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di stefano Marchese

— Con la legge 18 dicembre 1998, in vigore dal 1°
gennaio di quest’anno, il Parlamento danese ha posto in
essere una sostanziale riforma del regime fiscale delle
societd holding, al fine di migliorare la competitivitd del
Paese sul piano della fiscalitd internazionalet.

Si noti che la riforma & stata posta in essere nel rispetto
del Codice di Condotta sulla tassazione delle imprese in
Europa, come confermato da una dichiarazione congiun-
ta del Ministro delle Finanze ‘danese e del Commissario
curopeo Mario Monti.

L’esenzione dei dividendi

Secondo la legislazione fiscale danese, in generale i divi-
dendi pagati da una societd sussidiaria estera ad una
societd-danese sono soggetti all'imposta sul reddito delle
societd, oggi all’aliquota del 32%, su un ammontare pari a
due terzi degli stessi,
Ta novella normativa prevede tuttavia un amplo privile-
gio di affiliazione, secondo il quale i dividendi ricevuti da
una hoelding danese sono esenti da imposta sul reddito del-
le societd a condizione:
— che la holding detenga almeno il 25% del capitale
sociale della societd partecipata;
— che tale possesso sia ininterrotto per almeno un
anno con riferimento afla data di chiusura

delVesercizio nel quale & avvenuta la distribuzione dei
dividendi;

— che la societd sussidiaria non sia soggetta ad un
regime fiscale privilegiato (normalmente si intende
per regime fiscale privilegiato quello in cui la
societd suddidiaria & assoggettata ad imposta sul
reddito con una aliquota inferiore al 24%2);

-~ che Tattiviti della sussidiaria non abbia natura
meramente finanziaria?.

L’esenzione delle plusvalenze

Inoltre, la societd danese & esente dall'imposta sul reddito

sulle plusvalenze realizzate dalla cessione di partecipazio-

ni, a condizione che:

— la partecipazione sia detenuta per almeno tre anmi,

— la societi sussidiaria non sia soggetta ad un regime- -
fiscale privilegiato, come sopra illustrato;

-~ la societd holding non svolga in via prevalente I'atti-
vitd di compravendita (frading) di azioni;

— Pattivitd della sussidiaria non abbia natura meramente -
finanziaria.

Ai fimi della verifica del requisito del possesso triennale
della partecipazione, la legislazione ha cura di precisare
che le azioni sottoscritte in sede di aumento di capitale
sociale per effetto dell’esercizio del diritto di opzione s
considerano, come se fossero acquisite alla data di acqui
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sizione dell’originario pacchetto azionario. In altri termi-  cibile sulla base di specifiche disposizioni contenute nel-
ni, si fa retroagire il possesso delle azioni sottoscritte in le convenzioni contro le doppie imposizioni.
sede di aumento del capitale sociale alla data in cui A tal fine si rammenta che la Danimarca ha una vasta rete
avvenne 'acquisizione della partecipazione. di trattati (ad oggi settantacinque), in cui sono previste
Tale regola opera a condizione che il prezzo di colloca-  ritenute fiscali sui dividendi in alcuni casi particolarmeﬁ—
mento delle nuove azioni sia mieriore al loro valore di  te vantaggiose.
mercato; in difetto, dette azioni saranno considerate, ai La prassi professionale ha gia individuato, quale modello
fini fiscali, come acquisite alla data della loro effettiva sot-  classico di treaty shopping, l'utilizzo di una holding danese,
toscrizione. ad esempio, quale subholding per societd statunitensi ©
Sotto altro profilo, va sottolineato che le plusvalenze deri- canadesi nei riguardi di sussidiarie messicane. I flussi di
vanti dalla cessione, da parte di societd non residenti, di dividendi: dal Messico alla Danimarca, e cosi dalla
partecipazioni in societd holding danesi, cosi come quelle Danimarca agli USA o al Canada, sono completamente
derivanti dalla liquidazione di queste ultime, non sono esenti da ritenute alla fonte in entrata e in uscita.
soggette a tassazione in Danimarca, Parimenti, qualora la societd danese riceva dividendi da

_ un'altra societd danese di cui la prima possiede almeno il
Ritenute alla fonte 25% del capitale sociale da almeno un anno alla data di
chiusura delVesercizio in cui avviene la distribuzione,

Secondo i principi generali della legislazione fiscale dane-  nessuna ritenuta alla fonte & applicata sui dividendi cor-

se, i dividendi pagati ad azionisti esteri sono soggetti ad  risposti (¢.d. “ritenuta in entrata”).

una ritenuta alla fonte del 25%. Nessutia ritenuta alla fonte & applicata sugli interessi.

- Tuttavia, la distribuzione di dividendi da parte di societd :

holding danesi non & soggetta a ritenuta alla fonte (c.d. Tassoazione delle CFC

“ritenuta in uscita”), a condizione: :

- che P'azionista estero non residente sia una societd La legislazione fiscale danese contiene una normativa ad
che possegga almeno il 25% del capitale sociale della hoc sulle c.d. C.EC., ossia sulle Controlled Foreign
holding danese per un periodo consecutivo di un anno Companies.
alla data di chiusura dell’esercizio sociale in cui i divi- Una societd sussidiaria estera & soggetta al regime delle
dendi sono distribuiti; C.EC. qualora ricorrano contestualmente le seguenti tre

— che la societi holding danese rientri nella definizione condizioni:
prevista dalla c.d. Direttiva Madre - Figlia, e cioé sia — Ta societd danese controlla o comunque esercita
costituita in forma di A/S (aktieselskab), corrispondente un’influenza dominante sulla societd sussidiaria estera;
alla nostra societd per azioni, o ApS (anpartsselskab), — la societd sussidiaria svolge prevalentemente attivitd
equivalente alla nostra societd a responsabilicd limitata, di natura finanziaria;

o ancora che abbia la forma di societd di paesi Ue cui ~ — la societd sussidiaria & assoggettata, nel proprio paese

si applica la direttiva e che sia residente, a fini fiscali, in di residenza, ad un regime fiscale privilegiato.

Danimarca, per avere in tale paese il suo luogo di dire-

zione effettiva. Quanto al primo requisito, si considera che una societa
danese controlli o abbia una influenza dominante sulla

Si noti che & irrilevante il luogo di residenza dell’azio- sussidiaria quando la prima, direttamente o indirettamen-

nista della holding: esso cio pud essere residente ai fini  te, possegga una partecipazione pari ad almeno il 25% del

fiscali sia in paesi del’Unione europea, sia in paesi ter-  capitale sociale della seconda o disponga di piti del 50%

zt; parimenti, & altresi irrilevante il regime fiscale cui dei diritti di voto.

esso € soggetto. Nel determinare la percentuale di azioni possedute, si

In mancanza di tali requisiti, cotne si & detto, 1 dividen- tiene conto, oltre che della partecipazione posseduta

di sono soggetti ad una ritenuta alla fonte del 25%, ridu- dalla controllante, delle partecipazioni possedute da

ROTE
-1In argomento si vedano, in particolare: Bech- definitive, in Fisco, 1999, 4296 ¢ ss.; Ludovici, grafo dedicato alle C.EC..
Bruun & Trolle Law Firm, Tax Newsletier, Manganelli, Rassegna di diritto tributario interna- 3 Pex maggiori dettaghi anche su questo punto si =
Copenhagen, febbraio 1999; Danimarca: legisla- zionale, in Riv, dir. trib,, 1999, 1V, 67 € 5. rinvia al paragrafo dedicato alle C.EC.. d K
zione danese sulle holding, discgno di legge ¢ festo 2 Per maggiori dettagli si veda comungue il para— 3 B
B |
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altre societd del gruppo, da fondazioni o frust costituiti
dalla holding, da altre societd del gruppo o da parti cor-
relate. '
Con rlguardo al secondo requ151to, Yattivitd della societd
sussidiaria & considerata di natura finanziaria qualora pit
di un terzo delle sue attivitd abbiano natura finanziaria o
pitt di un terzo del suo reddito lordo sia detefminato da
componenti positivi di natura finanziaria.

Le attivitd di natura finanziaria sono costituite, 2i fini di

che trattasi, da azioni, diritti su beni immateriali, obbliga--

zioni, crediti, disponibilitd iquide che formino oggetto di
financial leasing agreement, e cosi via. '
T componenti positivi di natura finanziaria comprendono
i redditi da dividendi, royalties, interesst, operazioni di lea-
sing finanziario e proventi da attivitd assicurativa.
Purtuttavia, qualora la societd sussidiaria estera a sua vol-
ta possegga partecipazioni in altre societd, residenti nel-
lo stesso paese in cui la prima & localizzata, I’ apphcazm—
ne dei sopra descritti fests finalizzati all’individuazione
della natura finanziaria o meno dell’attiviti della societd
viene fatta sui dati consolidati, elidendosi, di conse-
guenza, le partecipazioni ed i dividendi afferenti le par-
tecipate.

Infine, per quanto concerne il terzo requisito, come si &
avuto modo di precisare, la societd sussidiaria estera si
considera soggetta ad un regime fiscale privilegiato qua-
lora essa sia assoggettata ad imposizione sul reddito per
un-ammontare di regola’ inferiore al 24% della base
imponibile determinata {o rideterminata) in conformiti
alle regole fiscali danesi. 5i noti che ai fini del computo
dell’incidenza fiscale si tiene conto anche delle imposte
differite.

Inoltre, si considera che la sussidiaria sia soggetta ad un
regime fiscale privilegiato qualora essa sia assoggettata ad
tmposta su una grandezza diversa ed indipendente dal
reddite effettivo, ovvero qualora essa possa portare in
deduzione dal proprio reddito imponibile i dividendi
pagati dalla stessa.

L’accertamento sul regime fiscale privilegiato della sussi-
diaria estera & deciso dall’autoritd fiscale danese caso per
caso, sulla base di un sisterna di ruling.

Qualora la societi sussidiaria estera sia assoggettata al

regime fiscale delle C.EC., ogni componente positivo di
reddito di natura finanziaria di pertinenza della medesi-
ma ¢ aggiunto al reddito tassabile della holding danese,
indipendentemente dalla distribuzione di dividendi, ed &
soggetto all’'imposta sul reddito delle societd all’aliquota
ordinaria del 32%.

Particolari e dettagliate disposizioni sono previste per la
tassazione dei dividendi e delle plusvalenze afferenti
societd controllate estere soggette al regime delle C.EC..

Nerme contro la thin capitalization

Una societd danese pud, in generale, dedurre ai fini fisca-
1i, tutti gli interessi passivi afferenti operazioni di finan-
ziamento, compresi i finanziamenti accesi per 'acquisto
di partecipazioni in societa sussidiarie.

Un limite alla deducibilitd degli interessi passivi ¢ invece
previsto dalla nuova normativa anti thin capitalization,
anch’essa entrata in vigore il 1° gennaio di quest’anno.
Sulla base delle suddette disposizioni, una societd danese
non pud dedurre intéramente gli interessi passivi pagatia
societd non residenti, facenti parte dello stesso gruppo cui
essa appartiene, se il totale delle passivitd della societd
danese & superiore a quattro volte il suo patrimonio net-
to alla fine dell’esercizio.

1l patrimonio netto & calcolato come differenza {ra le atti-
vita dellz societd alla fine dell’esercizio, valutate a valore
corrente di mercato, e 1 debiti da questa contratti.

Se il rapporto fra passivitd e netto € superiore a 4 a1,k
deducibiliti fiscale degli interessi passivi e delle perdite su
cambi afferenti 1 finanziamenti & consentita nei limiti di
detto rapporto, negandosi per converso la deducibiliti
degli oneri di natura finanziaria afferenti i debiti che
eccedono lo stesso rapporto. Tuttavia, le perdite su cambi
non deducibili possono comungue essere portate a nuo-
vo per compensare eventuali utili su cambi sempre affe-
renti debiti in eccesso rispetto al rapporto sopra menzio-
nato.

Tale regola soffre tuttavia una deroga: la suddetta limita-
zione non si applica, e quindi gli interessi passivi sono
integralmente deducibili, allorché la societd danese dimo-
stri che il finanziamento erogato dalla societd di gruppo
non residente & stato negoziato a condizioni economiche
di mercato (valore normale). '
Un secondo limite alla deducibilitd degli interessi passivi
& previsto per i finanziamenti intragruppo contratti esclu-
stvamente per "acquisizione di partecipazioni in societd -
sussidiarie che svolgano prevalentemente attivitd di natu-
ra finanziaria e che siano soggette ad un regime fiscale
privilegiato

Qualora il gruppo controlli una pluraliti di societd dane-
si, 1 test ai fini dell’applicazione della normativa de qua °
sono condotti sui dati consolidati ¢/0 aggregati di tutte le -
societd danesi.

Altre agevolazioni

E’ prevista 'esenzione dall'imposta sui conferimenti (capi- -
talltiforselsafigift), equivalente alla nostra imposta di regi-
stro, per la costituzione della societd ed 1 successivi -
aumenti di capitale sociale; mentre I'imposta sul trasferi-
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mento di titoli azionari (aktienafgifty dello 0,50%, che gid
oggl non si applica per le operazioni poste in essere da
non residenti su azioni di societd danesi, verrd definitiva~
mente abolita con effetta dal 1° ottobre prossimo.

Va ricordato che & in faceltd della societd danese chiede-
re la tassazione sul bilancio consolidato di gruppo. Il con-
solidamento fiscale non si limita alie societa danesi, ma si
estende anche alle societd sussidiarie estere.

Qualora tuttavia le perdite di societa sussidiarie estere che
partecipino al consolidato fiscale vengano dedotte dai
redditi di societd danesi, dette perdite verranno riprese a
assazione quando la sussidiaria dovesse reahzzare profitti
o se venisse meno I'opzione per la tassazione di gruppo.

Conclusioni

Come & agevole rilevare, esempio danese evidenzia
ancora una volta come la competizione fiscale “leale” in
Europa si muova lango binari finalizzati all’attrazione di
capitali, investimenti e opportunitd di occupazione.

Taterattivicd fiscale, che appare innegabile per le holding

danesi, si coniuga tuttavia con una normativa di chiara

matrice antielusiva che si caratterizza per un certo grado
di complessitd e che & finalizzata ad evitare un utilizzo
eccessivamente disinvolto del “nuove prodotto” messo a
disposizione dal Governo di Copenhagen per localizzare
i quartieri generali europei dei gruppi multinazionali.

Innegabilmente, la holding danese costituisce un’ottimale

“testa di ponte” per attirare, piti che capitali di origine
suropea, risorse extraeuropee o comungue “targate” in
tale modo, in guanto formidabile porta d’uscita comuni-
taria per dividendi e plusvalenze.

Se questo scopo verra raggiunto & presto per dirlo: occor-
rerd valutare lo strumento societario nel suo effettivo fun-
ziomarnento, soprattutto in termini di snellezza operativa
e rapiditd di risposte dell’autorita fiscale su casi contro-
versl.

Quel che tuttavia sin da oggi & certo, & la lungimiranza di
taluni Stati d’Europa, e nel caso concreto neppure di uno
Stato a moneta unica. A sominesso avviso di chi scrive, la
concezione vincente della fiscalitd, nella sua dimensione
spazio-temporale di globalizzazione del terzo millennio, &
quella market oriented. Se il legislatore considera il merca-
to prima, e poi legifera, verosimilmente fard un ottimo
servigio ai suoi cittadini, riuscendo a coniugare gettito
con crescita, occupazione, ampia disponibilitd di capitali,
anche di rischio, per le sue imprese e, inevitabilmente,
otterrd quell’effetto ridistributivo delle risorse che oggi
di ta maggior dignitd al prelievo tributario.

Ma l'approccio opposto, quello dirigistico, quello della
potestas impositionis di stampo medioevale, secondo cui il
legislatore & sovrano nell’itnporre i tributi e i cittadini
non Hanno altro da fare che pagarli, non ha mai funzio-
nato a dovere, e sard sempre meno efficace. Ma, come
molte cose, si ostina a permanere in ancora troppi paesi
d’Europa, non ultimo il nostro.




