(participation exemption, consolidato fiscale) particolarmente interessanti per le holding
finanziare sia dal tentativo di segnalare la volonta di mantenere il livello d’imposizione
a livelli competitivi scegliendo un’aliquota pari alla media delle aliquote vigenti
all’interno dell’Unione Europea.

Queste scelte suscitano degli interrogativi sull’evoluzione futura del nostro sistema
fiscale. Come dimostrato dall’esperienza dei principali paesi industrializzati negli ultimi
venti anni, I’imposizione sulle societa ¢ soggetta ad una costante pressione verso il
ribasso. I paesi con alte aliquote si espongono al rischio di delocalizzazione degli
investimenti e di fuoriuscita di base imponibile. Inoltre, come recentemente dimostrato
dal dibattito suscitato dalle recenti proposte della Commissione Europea (2001), un
eventuale coordinamento internazionale, nell’ambito ad esempio dell’Unione Europea,
appare realizzabile solo con una convergenza dei sistemi impositivi e la conseguente
perdita di sovranita degli stati nazionali. Per le imposte personali, ¢ invece possibile
individuare forme di coordinamento che consentano un’applicazione del prelievo
secondo il principio di residenza (I’investitore paga le imposte secondo i principi
stabiliti dal paese in cui ¢ residente qualunque sia il luogo di origine dei suoi redditi). E’
questa, ad esempio, la linea su cui si muove la proposta di direttiva della Commissione
Europea sulla tassazione degli interessi all’interno della Comunita. L’applicazione delle
imposte sulla base del principio di residenza elimina in teoria gli incentivi alla riduzione
delle aliquote e consente ai singoli Stati di scegliere il livello di imposizione ritenuto piu
coerente con le proprie esigenze di bilancio ed i propri principi di equita.

Il rischio che sembra dunque delinearsi ¢ che la competizione fiscale imponga nel
medio periodo una progressiva riduzione del prelievo sulle societa a cui non potra far
fronte un aumento dell’imposizione personale, anche in un contesto di cooperazione
europea, a causa delle distorsioni sulle scelte degli investitori e dell’elusione generate

dalla imposizione sul realizzato.
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Figura 1: Aliquote medie effettive in Italia per dimensione d'impresa
(numero di dipendenti)
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