Lineamenti di una teoria det metodi alternativi

di imposizione del reddito delle societa di capitali

IV. - L’imposizione effettuata sia al
livello personale come a quello
societario, .

13. — La prima questione in cui ci si imbatte,
quando si prende ad esaminare il metodo C, 2
quelta della ¢, d. doppiwa, imposizione del dividendi.
Tissi infatti, con tale soluzione sono colpiti una
ptima volta al livello societario assieme coi pro-
fitti non. diétribuiti, ed una seconda volta al livelfo
personale assieme con gli altri redditi dell’individuo,
I espressione « doppia imposizione » contiene una
carica, emotiva che rende meno agevole una consi-
derazione spregiudicata del fenomeno. Il Goode per
ridurla nei suoi correttl limiti ha percid opportu-
namente proposto di parlare di eccesso o difetto

di tassazione, introducendo nel discorso le ragioni

economiche alla luce delle quali valutare se il pre-
lievo & sproporzionato (19). Tuttavia non sembra
giusto buttare senz’aliro in un canto lespres-

sione « doppia imposizione » considerandota in ogni

Ambito alla stregua di un artificio verbale.

Com’e risaputo, il concetto di doppia imposizione
¢ usato sovetite — e con una certa utilitda — nel
campo dei rapporti fiscali internazionali. I rela-
tivamente facile stabilire — almeno in molti casi —
se vi sla 0 meno doppia impoesizione internazionale :
essa si verifica quando il duplice prefievo colpisce
il soggetto o il cespite in misura superiore a quella
in cui — salvo ulteriori qualificazioni — sarebbe
stato gravato se si fosse {rovato sottoposto solo
al potere di imposizione dello Stato che effettua
il trattamento pilt pesante (20). Hd & abbastanza

{(19) GOODE, The Postway Covporvation Tax Stvuc-
t""'?’ea_ in How Shouid Corporations be Taxed, Tax
Institute Symposinm, 1946, 7.

. (20) Una qualificazione ulteriore & che — per
1 soggetti che operano in sfere nazionali diverse —

,

ovvie che al concetto di «doppia imposizione in-
ternazionale » (che, in questa formufazione lata,
meglio sarebbe indicato dall’espressione « eccesso di
imposizione »} si colleghi un giudizio di sperequa-
zione, di ingiustizia, di difettositd dei congegni
tributari.

Trasportare questo giudizio al campo della doppia
imposizione (o meglio dell’eccesso di imposizione)
«interna » non & corretto. La ragionevolezza della
tegola internazionale che ogni soggetto & bene sia
sottoposto a un solo potere di imposizione e che
— ove sottoposto a pitt d'tno — non debba per-
ci0 subire un aggravio & di immediata evidenza.
Lo stesso non si pud dire per quanto rguarda
Uinterno di un paese. Per lo pitt infatti in ogni
pagse coesistono ordinamento centrale e quelli pe-
riferici, che si finanziano ciascuno con proprie im-
poste, spesso prelevate sul medesimo oggetto, per
sovvenire alle rispettive spese pubbliche e alle
rispettive finalitd di politica economica.

La regola del divieto di doppia imposizione inter-
nazionale come principio di giustizia, limita la pro-
pria competenza all’ambito dei conflitti fra poteri
di imposizione diversi. Una regola di pari evidenza,

~all'interne di un potere di imposizione dato, non

esiste. Al contrario, & facile constatare che in un
sistema fiscale non eccezionale, ogni tributo — nella
sostenza economica — finisce per essere pagato dal
reddito e che, esistendo solitamente una varietd di

un carico addizionale pud essere ginstificato, sulla
base del principioc del %eneﬁcio largamente inteso,
perché nsano dei servizi pubblici di due paesi
anziché di uno solo e guindi possono comportare
spese fisse maggiori a entrambi e spese specifiche
addizionali, pel trafficointernazionale; per converso
unt’altra & che i residenti stranieri in un certo
paese godono imperfettamente la protezione pub-
blica della sostanza e della vita flsica e per nulla
quella della personalita politica. Cfr. sul tema Pr-
cou, A Séudy in Public Finance cit.,, p. 168-173.
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tributi, il reddito & colpito diverse volte. Solo se
si potesse egare la prévalen‘te raziofialita di un
assctto finapziario in cui — su uno stesso terri-
torio — operano organi fiscali di enti pubblici
centrali e periferici, ciascuno col propri compiti,
¢ sl potesse altresi negare 1a irresltid della imposta
unica in un paese coptemporareo, si potrebbe col-
legare alla constatazione di una «doppia imposi-
sione interna », immediatamente, lo stesso apprez-
samento negativo, che & legittimo connettere a

quella internazionale {21},
Percid nom & possibile lHquidare la soluzione

¢ con l'accusa della doppia imposizione. QOccorre
invece stabilire se, dal punto di vista dei principi
distributivi, fra il reddito delle societd di capital
e il testante reddito vi siano delle differenze baste-
voli per giustificare un prelievo addizionale, con-
figurato in guisa autonoma, sl primo. Per dare
una maggiore completezza all’esame occorre petd
anche considerare le eventuali ragioni di politica
economica che potrebbero rendere conveniente una

{z21) Quello dell'imposte unica e delle imposte

snolteplici & un vecchio tema. Si cfr. ad es. la clas-
sica indagine di M. PHSCATORE, La logica delle
imposte, Torino, 1867, p. 89-100. Sulle ragioni delia
divetsificazione, da ultimo cix. ORrROVES, Unily Ver-
sus Diversification in Taxation, in Tyouble Speots
in Taxation, Princeton 1948 p. 3 S8 87 ss.; GOODE,
Corporation Income Tax, cit. Il DEL VECCHIO,
Introdugione alla finanza, da del principio di « uni-
Tormitd » una splegaziome econoinica coine stan-
dardizzazione, ravvisando in esso una delle carat-
teristiche principali dell’azione statale {«in questa
materia — egli scrive — vale il principlo che noft
csiste una misura unica perché & la migliote ; al
contrario qualsiasi misura entro “ampi limiti, &
brona purché sia l'unica »). 11 DEL VECcHIO indica
poi 11e1pp1'incipio dei costi fissi e delle spese decre-
scenti e in quello della attenuazione della disu-
guaglianza dei redditi e delle fortune, due aliri
Fondamentali criteri che limitano il primo e por-
tano — assieme ad altri — alla differenziasione
(p. 235-40). Il GRIZIOITL, Principi di Politica
Divitio Scienza delle Finanze Cedam, 1920, P. 7985,
e p. 182 ss. osseryva che in materia tributaria Ve
guaglianza (e la doppia imposizione che la viola)
ha significato solo a paritd di « capacita contri-
butiva », e indica con guesto ultimo termine 1'as-
sieme degli elementi politici, economici e sociali
che giustificano I'imposiziene nel caso coticreto.
Ginnta a questo punto, la questione della « dop-
pia {mposizione dei dividetidi», viene sottratta
definitivamente dal limbo. della « glustizia» e
della « eguaglianza » astratta, per diventare, come
nell'approccio del GOODE utl problema complesso
da studiare con tutti gli argomenti del caso. L'ap-
proccio eccessivamente  « reaiistico » degli ultimi
tempi, corre perd il peticolo i obliterate i prin-
cipii correntd di equita nella distribuzione del carico
fiscale, (come avverte il DUE: Government IFi-
nance cit., p. 253, nota &), cosl come ucllo astrat-
to meno recente era incorso nel difetto di tra-
geurare gli argomenti di politica economnica e
finanziaria e di pratica fiscale,

certa infrazione dei principi distributivi accolti, al
fine di conseguire un reddito nazionale maggiore,
una sua distribuzione migliore, una maggiore occli-
pazione, una maggiore stabilita economica (22).

14. — Per rispondere all'accusa della doppia im-
posizione delle societa & stata elaborata la teoria
della « capacitd contributive auntonoma » degli enti
coflettivi. I meriti di questa teoria, in Ttalia soste-

- nuta energicamente da parecchi decenni dal Prof.

Griziotil (23), sono indubbi. 1 difetti di essa di-
pendono dal fatto che ad una carica emotiva, que]la.-
dell’espressione doppia imposizione, inizialmente se
ne controppose un’altra, —— come del resto era
opportunc e forse ineluttabile, in una fase pole-
nica, — quefla della concezione deila « personalita »
degli enti collettivi, Ma al di sotto del’enfasi pole-
mica, che pud essere ormai agevolmente stiperata,
la tesi delta capacitd contributiva autonoma degli
ehti collettivi presenta fondamenta solide. Hssa ri-
posa stil principio che i redditi non somo diversi
solo per la loro quentita, in termini numerari, ma
auche per altri elementi che inflidscono diretta-
mente sulla loro utilita per i soggetti. Occorre per-
cid procedere alla riduzione del redditi imponibili
ad unita omogenee, mediante la loro discriminazione
qualitativa (24). Solo dopo aver fatto cid, & cor-

(z2) Cir. le avvertenze di cul alla nota prece-
dente, ultima parte,

(23) Cfr. GRIZIOTTI, Nuove temdenze nel sistemi
wibutari, in Studi di Bcienza delle Finanze e Ii-
ritto Rinanziagio, vol. II, p. 42 & S8, Milano,
Giuffre, 1955 (edito per la prima volta in Iest-
gabe fiir Schang, Tihingen) Mohr, 1928, vol. IT,
p. 126 e ss.), Prineipi cit,, Cedam, Padova, 1929,
p. 283 88, Primi Elewmentt di Sciemza delle I
nansve, Milano, Principato, 1947, p. 210 @ 88 ;
Primni Elementi @i Sciensa delle Finanse, Milano
Giuffre, 1955, p. 102 & 88, I argomento & uno di
quelli su_cui pili ha inslstito nella feoria e nella

olitica finanziaria, la «scuola di Pavia». Cfr. la
tesi di dottorato (inedita) dell’attuale sottosegre-
tario alle finanze on, EDCARDO CASTELLI | L'iwm-
posizione degli enti collettivd, Pavia, 1929 ; VANONL
L'imposia pevsonale sul weddito e gli wiili di so-
cieid mom distribuiti, Studl per Masci, Milano,
CGiuffreé, 1943, 1I, p. 315 € 88., grave, Tendenze
delle finanze pubbliche in BEuropa cit. a nota (2),
p. 118 e ss.; FORTE, [I problema delle progressi-
vitd com pariicolave viguavdo al sisiema ‘tributario
staliano, Riv, Dir. Fin. e Sc. Fin., 1953, L, P. 311
e ss.; FORTE, Die Bestsuerung dey (resellschafien
in Tiglien, Archiy fur Schw. Abgaberecht 1953,
n. 3; FORTE, Alcune riflessiont di feoria & poli-
tica fimanziavia a proposito della “nuova imposid
sulle societd di capilali, Riv. di Diritto Finanziario
e di Scienza delle Rinanze, 1954, I, 247 88 .

(24) Sui problemi della deptirazione e digerimi-
naziote gualitativa degli imponibili cfr. per es. Ha-
STANT, Princips di scienza delle finanse, II ed., To-
rino, 1951, vol. 1L, p. 81 e ss.: GRIZIOTTI, Prit-
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retto applicare ai redditi il criterio della discrimi-
nazione quantitativa, accrescendo il prelievo in mo-
do da soddisfare un principio distributivo teorico
dato, per es. una regola del sacrificio (minimo,
eguale; proporzionale), oppure. una regola di equita
secondo il giudizio sociale (25).

cipt eit,, p. 54-58 ;- COSCIANT, La viforma ivibu-
tarvia, Fllrenze, 1950, P. v11 ¢ 88, ; Ecomomia Fi-
nanziaria, Utet, Torino, 1954, p. 256 s8s., in cui
ctitica la fesi, sostenuta dal TASIANT, che non
avr_ebbe nle\r_anza, per discriminazione quali-
tativa, la teoria del WAGNER che i redditi di la-
voro comseguiti con maggior sacrificio, presen-
tano minere imponibilita "di quelli & ’capitale
seconido il criterio del sacrificio proporzionale’
avendo minore utilith netta. Cfr. perd sul tetma,
3;1 121*:(1)1&2 gre(tzisazio(lf.i gi Scorro in appendice alla
ogtuma di i
A . vincipi del FASTANI, p. 305
(25} I principi classici del sacrificio iti
camente esaminati in HiNAUDI, Prfinaipis?l-lz}?scg:;tzla
delle finanze, Torino, Iiinaudi, 1940, p. 102 88.;
I;?., ]g_m e pavadossi della giustizia tributavia,
Einandi, 1938, p. r79. Per la difesa del principi(;
del sacrificio proporzionale cfr, T, Rossi, Corso
di Sctenza delle Finanze, vol. I, Cedam Ij’a.dov‘a
1953, P. 155 e ss., che compie nna chiara classifi-
caziome di questi principi: levelling principle ;
general area principle (area difference principlé
elarea ratio principle) ; general marginal princi-
ple (marginal difference principle ¢ marginal ratio
principle) Cir. pure T, Rossi, Sull'imposia pro-
gressiva, Pubblicazioni dell'Tstituto d‘i’ Scienze
ccononliche e commerciali di Firenze vc;1 11T
A favore del principio del sacrificio minimo cfr, P
IGaOU (o:h_eci o si noti, sviluppa questo ctiterle con
ta considerazione degli « announcement effects »)
Study in Public Finance, Mac Millan, =z
D- 42 e ss. e 45 e ss. Sk
E. invalso fra aleuni dei pidt recentl studiosi di
Eﬁge mt non cale, come argomenti della versione
Serequa a (pigouviana) dell’economiia del benes-
sere, dquestl criteri soggettivi, soprattutto sulla
Lse ella constatazione che la loro adozione im-
plica’ giudizi di valore, connessi con la confronta-

. bilita di sfere edonistiche di soggetti diversi. Cfr, ad

es. DUR, Government Finance, cit. p. 11

zg trglﬂ al noti studi de! Ty e dell Ron?n?z?é e? ]ig
Ca,sel analisi di BruMm e KALVEN, The Uncasy
- ]"or vaog?esswe Taxation, Chicago, 1953
153(%3; CI Picou, difendendo la propria posizionef
R etite giustamernte osservatce che il fatto
tin 1;1 ﬂaﬁ:}mettere i criteri dell'ntilitd sogget-
b c._1f;de un giundizio di valore, non & per
Ao a c_1ét'1ca, alla sua elaborazione, 1na un modo
s g;e per dire le stesse cose. Cfr. Alfredo Marshall
i f nlswro economico di oggi in « Moneta e Cre-
foraats, (gigf“fp{ 134 ss. Simile convinzione & rai-
glicnde orit etto che per esempio il DUE, aceo-
monto. o Gil‘l oggettivi, come il reddito e il patri-
Y a.% \ae misurJa di Dbenessere economico,
valore o (l,loj:a cot llaiin_m\ette‘re giudizi sociali di
Une vol';la a attendibilitd di tali «standards ».
tieglio por gmn‘tl. a questa ammissione, gembra
cipt delp cotrere tutta la strada logica dei prin-
! sacrificio cle rappresentano una formula-

S Zione  pf - P 3
lgorosa, razionalizzata di questi giudizi

sociali b : :
fl'Ont;EﬂSigl*l efficacia euristica delle ipotesi di con-
a di utilita, insiste con convincenti

argomenti i ,
“gomienti i1 D’ArBERCO, Economia della Finanza
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Ija. tesi della capacita contributiva autonoma della

soc:ieizlé ri?zntra perfettamente nella linea della di-
scriminazione qualitetiva dei redditi onde ridurli
A patitd di quantitd — a.unitd omogenee in
tfarrm.ni di utilitd, per if soggetto dato. Ia saa mo-
tivazione principale sta nell ‘affermazione che 1’en-
te collettivo, come organismo {utelato ginridica-
mente e soclalmente operante, permette una con-
centrazione delle risorse e degli sforzi produttivi
a*?ta a consentire il conseguimento di olgni unita
f11 reddito con minore sacrificio che con imprese
individuali (o, in misura minore, con societd per-
iao‘na]i) e che, per la forza di questa organizzazione
il reddito che se ne trae presenta anche 1naggior;
durata, ossia minore incertezza : dato il suo minore
costo e la iminore depurazione’ per rischi, 1'utilita
netta & maggiore.

Accanto a questa motivazione principale, si & poi
elsfborato un altro ordine di considerazioni hasato
sui va.nta'ggi ritratti dagli enti eollettivi dall’orga-
nizzazione pubblica e sui costi che essi provocano
a].l’economia del paese. Se gli enti collettivi godono
di b.enefici particolari e provocano costi particolari
1"ut1]ite‘1, che sl trae dai mezzi privati in essi impiegati
viene in parte maggiore pagata dalla collettivita.
Cid equivale a dire che il privato, da tna unita
di reddito prodotta dall’ente collettivo ricava
una utilitdA maggiore di quella che con un de-
terminato sforeo [costo ‘soggettive) di solito con-
segue.

In definitiva, i due ordini di motivazioni portano.
a riconoscere nel profitto delle societd di capitali
una sorta di reddito fendato, che si consegue con

Pubblica, Soc, BEd, Bancaria, Milano, 1
gz 241 ss. Un principio distributi;rogftg}l}gg}égé
f «equita » & per es. quello sostenuto dal SiMons
opera cit. a nota (5}, secondo cui le imposte hanno
il compito di distribuire i carichi pubblici nella
guisa pin conforme al mantenimento dell’economia
di mercato, ossia riducendo la diguguaglian
dannosa al funzionamento di questa senz§ 1'n’l:ez'a
fer{re perd nel suo meccanismio, Il’problema clh
« gzﬁdo » di questo principlo, posto a fondamento
dell'imposizione personale progressiva, non sem-
bra menc grave dei problemi di traduzione in
indicazioni conerete delle dedusloni tratte da un
criterio teorico del sacrificlo. Qualcosa di simile -
si pud dire per vari altri principi avanzati, come
quelli della opportunitd, guello del reddito medio
(BARONE), quello dell'interesse ete. Su tutti que-
sti ctiteri cfr, il minnto esame di GaNcEMmI (}Ele—
menti di Sciensa delle Fimanze, vol. I, Jc;vene
N?.POII, 1948, P, 407 95, e da un punto severamente
zjéggod%xmgﬁ,,. L'eiie?ﬁamo politico nella forma-
¢ doitvine dell’ i i
o el economia pura, Sansoni,
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minore sacrificio grazie alla maggiore organizza'—
zone, alla maggiore protezione pubblica e al mag-
giote costo sociale non pagato, e che si depura da
una quota di assicurazione minore essendo pitt du-
raturo e meno tischioso di attri redditi di capitale.
Soffermiamoci brevemente st duie ordini di moti-
vazioni. I,a tesi che I'imposta addizionale, atitonoma
sui profitti delle societa di capitall si possa gitsti-
ficare in base al principio della maggiore imponi-
bilita dei redditi fondati, ha il suo principale so-
stegino nelta constatazione deila particolare forza
economica degli enti collettivi. Questa constatazione
a sua volta tende a confondetsi con V'affermaziobe
che gli enti collettivi hanno una propria perso-
nalita, non solo giuridicamente, ma anche in fatto
e quindi pure fiscalmente. Una versione mitigata
di questa tesi & offerta dallo Studensky, secondo
cui il concetto individuale di capacita contri-
butiva va completato col concetto impersonale
di gruppo (26). :
1, affermazione della vita autonoma delle sceletd
di capitali e quella della capacita contributiva di
grippo 1o Possono essere accoltein sede dieconomia
finanziatia pubblica. Ma il fondamento su cui ripo-
sapno rimane valido e gerve egregiamenite per giusti-
ficare l'imposta attonoma sulle societd di capitali.
« Finzione giuridica » & infatti solo quella della
«personalitd », della « vita » delle socletd di capi-
tali. Ma anche se prive di vita reale esse $0n0
pur sempre un elemento economico o s¢ stante,
rappresentano nefla realth economica (e sociale)
uno strumento di azione wnitario, che trascende le
persone, le quali, ad un certo momento, ne fac-
ciano parte. Le societd capitali non sono uil

(26) STUDENSKY, Toward @ Theovy of Business
Taxation, Jomrnal of Political Fconomy, 1049,
p. 621 ss, L'A, clabota sei argomenti per ginstifi-
care l'imposta sulle societa di capitali in termini
di «capacitd contributiva », di « beneficio», di
« costo sociale », di « controllo sociale ». Per guanto
in taluni punti criticabile, il sagglo costituisce
l'indagine pil esauriente della questione. Cfr. pure
(G00DE, Corporvation Income Tax, cit., p. 24 S8 che
sviluppa e raffina queste impostazioni, e insiste
gopratutto sulla scissione fra «proprietdy e «coi-
trolio » nelle grandi socletd. Sul tema della scis-
sione fra «proprietd » e « controllon in relazione
con la tagsazione del profitti non distribuiti cfr.
pure Viro, Le fluttuazioni cicliche, Milano, « Vita
& Pensicto», 1040, P 94 € S8, sulle cui tesi torne-
remo pii oltre. Da ultimo, per una approfondita
indagine degli argomenti teorici a favote dell'im-
posta specifica sulle societd, cft. ARENA, Fonda-
menio ¢ nalura di une mposia speciale sulle so-
cietq, negll Atti. del Congresso di Roma (giugno
1955) sulla Natura ed effettt economici dell'impasia
sulle societd (in hozze}.

assieme di find e di mezz, concorde ¢ vivente, ossia
yna persona, che vuole ed opera ; ma sOLO COMIUN-
que un assieme di mezzi organizzati e di risorse
materiali e immateriali, uno strumento, « un corpo
senza testa e seflza animo» se pitt piace Vespres-
sione. Questo assieme i mezzi organizzati opera
per impulso ed a vantaggio degli individui che ne
posseggono le leve di comando o che vi hanto un
qualche ruclo, grande o piccolo, direttivo o subor-
dinato, di controllo o di possesso, com © sSenzd
rischio oppure con rischio vatrjamente limitato :
azionisti di maggioranza, amministratori e tecnici
principali, direttori generali ed aliri gruppi buro-
cratici di primo piano, dirigenti e impiegati di or-
dine inferiore, operai, azionisti privilegiati e sem-
plicd, obhligazionisti privilegiati o semplici, creditori
vari. La «vita », la « volonta», gli « interessi » del-
le societd di capitali sono, dal punto di vista della
realty empirica, tn'espressione improptia, una sot-
tile violenza del linguaggio con cui si indicano,
approssimativamente ed a volte inappropriatamer-
te, aspetti e momenti della « vita », defla « volontd »,
deghi «interessi » dei singoli nomini che alle societd
di capitali sono variamente interessati e che le
utilizzano agendo concordemente o antagonistica-
mente. Ma queste espressioni improprie e sintetiche
ol aintano a comprendere, con la loro evidenza
polemica, che non si possono scindere le societa
@ capitali nelle quote che ne rappresentano i
patrimonio sociale e che & scorretto supporre che

ogni socio sia semplicemente titolate di una quota

di patrimonio, cosi come una pPersona pud posse-
dere un biglietto di banca, o un sacco di grano
fra i tanti comtenuti in un granaio. T organizza-

zione (se non 1'corganisimno ») della societd di capl-

tali & un fatto molto pilt complesso e dinamico

(z7). Le osservazioni fatte nell’esanie del « pariner--

ship approach» illustrano, & contrariis, la validita
di questo asserto.

¢ vero che tale asserto pud giustificare 1'imposi-
zione autonoma delle societd di capitali, non af-
cora quella addizionale. Ma, come si & accennato
la forza dell’organizzazione di una societa di capi-
tali attribuisce al suo reddito un carattere di red-
dito fondato particolarmente notevole. Le societd
di capitali hanno di media una vita lunga pitt di

quella delle imprese individuali, poiche piti facil®

mente sopravvivono, in virth della loro strutttfd,

(27) Cfr. ad es. VANONI cit., a nota (23).
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all'estinzione dei singoli individui e poiche la ne-

goziabilitd delle loro quote consente 'avvicendarsi

dei soci senza bisogno di sciogliere l'ente. La so-
cietd di capitali — & stato detfo suggestivamente

(_28) — & come il Tamigi : le acque scorrono con-

t1n1‘.1amente, ma il fiume rimane, I,a maggiore vita

agsicura al reddito maggiore durata. Esso va quindi
depurato da una quota minore per Vassicurazione.
Inoltre Ia larga concentrazione di mezzl in un solo
strimento econotinico agevola la compensazione del
rischi e attenua le fAuttuazioni del reddito. La
s’Fruttura dell’ente permette di superare con mag-
gior forza le vicende avverse per la maggior possi-
bilita di ricorso al credito. Il rischio da cui depura-
re il reddito conseguito & quindi minore, Dal fatto
chie le risorse siano organizzate in un’entitd di una
certa ampiezza e struttura, consegue uno sfrut-
tamento intensivo, anche per la maggiore possi-
bilita di utilizzare elementi immateriali (conoscenze
tradizioni, ete.) facendoli convergere atiorno a una
entitd riconosciuta dal diritto. Lo sforzo di conse-
guimento del reddito & pettanto minore. Questo
ultimo argomento potrebbe venire indebolito osser-
vando che, in ipotesi di pura concorrenza, la- dif-
ferenza di rendimento sard livellata per il maggior
fiusso di soggetiti ; ma — a parte il fatto che non
sempre ‘esiste concorrenza, e forse mai quella pu-
ta —— si puod aggiungere che l'ipotesi del livella-
mento vale solo a favore dei soggetti che hanno
mezzi sufficlenti per arrivare al dominio di una
a';ocieté. di capitali, non per gli altri soggetti. Ia
ipotesi clod supporrebbe l'eguaglianza dei redditi
e degli altri mezzi personali; il che & in coutrasto
con la premessa di una economia di mercato mo-
fiferna, premessa implicita per chi discute di so-
cletd di capitali.

Le suddette considerazioni giustificano un carico
fiscale addizionale. 8i potrebbe astratitamente pen-
sare di effettuare il relativo prelievo in testa a tutte
le persone che, per conseguire redditl, in qualche
modo e misura si giovano delle societd di capitali
nella proporzione in cui se ne glovano e secondo
la natura dell'organizzazione sociale di cui si glo-
vano, .In realtd un siffatto processo di imputazione
& OWamente impossibile, data la mutevolezza, la
varietd e lintricata interferenza dei rapporti fra

le i
Persone che operano mediante le societda di capi-

E%(ia) BL.ACIKSTONE, Commeniavies on the Lows of
8land, cit, in GOODE, Corporation Income Tax, P. 10,

?
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tali o vi sono interessate. Si giustifica quindi i
prelievo autonomo.addizionale alla fonte; e sl git-
stificano sia una sua graduazione per temere conto
d.fel diverso tipo di socletd di capitali, sia una. sua
discriminazione nei confronti delle diverse porzioni
del reddito da questo destinate ai vaii interessati
o accantonate onde tenere conto del diverso gio-

vamento che costoro ne traggono in virth della
loro fonte capitalistica.

' Naturalmente & difficile stabilire quali aliquote

siano giustifieabili in base alla suddetta tesi, ossia

- quale livello di prelievo addizionale comporti il 6i-

conoscimento della maggiore imponibilita, in quan-

to redditi fondati, del proventi delle societd di

cz?.pitali. A questo punto soccorre perd intervento
di considerazioni di politica economica e fiscale.

Quanto alla eventuale obiezione che I'argomen-
tazione svolta implica la sottoposizione al tributo
afidizionale di ogni provento netto delle societd
d% capitali, sia esso accantonato o pagato agli azio-
n%s‘.ci, o a obbligazionisti o a creditord, oppure ai
d}ngenti o agli impiegati e agli operai, giova pre-
cisare che un tributo applicato inizialmente sul
vero profitte (al netto degli interessi) tende, per
affetto defle leggi economiche della traslazione, a
distribuirsi anche sugli altri elementi dei prove,nti
delle societd : interessi, gettoni di presenza e altri
.compe.n.si dei dirigenti e amministratori, salari. X,a
%mposmone tenderd perd naturalmente a rimanere,
in certa misura, sui profitti, che sono iniziaimenie
percossi (29). Cid sembra abbastanza equo, consi-
derando che sono essi I'espressione tipica del feno-
meno di utilizzazione capitalistica delle risorse eco-
nomiche effettuato mediante le societd di capitali.
Ma nemmeno l'itclusione degli intetessi e dei com-
p‘ensi ai dirigenti & in disaccordo con tale premessa ;
51. tratta di trovare una certa proporzione impositivaj
r-lspe‘cto ai profittl del capitale azionario e di con-
siderare le ulteriorl ragioni, economiche, tecniche
e di equita di cui si vedra a suo luogo. Per quanto
concerne i salari, si pud esservare che il loro li-
vello — dipendendo da contrattazioni di organisini
sindacali e padronali per tutto un settore — so-
vente prescinde dal particelare rendimento del la-
voro nelle societda di capitali. Ma anche ove cid

(20} Il MUSGRAVE, Distribution 1
ments by Income Groups, «National ’I?E{X ?glxli'lﬁij:)—
1951, 1. I, per s, assume che un terzo della « Cot-
poration Income Taxy & trasferito sui congumatori
un ottavo indietro, sul lavoratori, e il rimanente
rimane sui prestatori d'opera. ’ )
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non accada perch?d le societd di capitali sono l'a

forma normale di svolgimento dell’attivitd econi-

mica di un dato settore, & abbastanza ragionevole

supporre che il livello del profitto padronale, al

netto delle impuste, fornisca il Hmite all’alﬁezzj%

dei salari spuntati, e che quindi i lavoratori gia

scontino una parte dell'imposta sulle societd pagata
de jure dai profitti. Quando pol la mitezz'a flelle
imposte sui profitti conserva alle organizzazionl pa-
dronali una forza contrattuale particolare che a:'b-
bassa il livello dei salar, il beneficlo conseguito
dai prestatori d’opera per effetto della. socie.té.t di
capitali risulta sensibilmente ridotto. I.’imposmo.ne
addizionale dei salari delle societa non appare quin-
di molto fondata. Aggiungendo a questi argomenti
ie ragioni tecniche ed economiche che po.ssono
indurre a non considerare conveniente una impo-
sizione addizionale dei salari defle societd di capl-
tali, 1a tesi che il tributo autonomo stlle societa,
ove se me ammetta la razionalitd, vada limitato
al profitti, con eventnale inclusione degli interessi
e dei compensi speciali dei dirigenti, sembra la
piit accettabile.

15. - I ordine di considerazioni che si ricI.liaL'ma
ai henefici pasticolari che le societd di capitali tica-
vano dail’organizzazione della comunita non & senza
legami con le considerazioni basate sulle'caratte—
sistiche di redditi fondati, e quindi maggiormente
imponibili, dei profitti-delle societa di capitali. .Coj
me g & accennato, il fatto che le societd di capitali
rcevano vantaggi pubblici particolari o provochi.no
alla collettivita costi che esse non pagano, ovvia~
mente comporta che il processo di consegtimento
del profitto sia in esse — oggettivamente — me-
no faticoso, a paritd di rendimento o pil xeddltm.o

" a patitd di sforzo. Pud perd darsi che qgesto mi-
nore sacrificio oggettivo, essendo a tutti libero, dia
luogo a un maggiore afflusso di operatori, li\.relland:o
ogni differenza dal punto di vista soggettive. Cid
non annulla tuttavia le validitd dell’argomento
quando i criteri distributivi abbiano di mira a,n-
che i valori sociali oltre a quelli individuali e guindi
nella imposizione dei secondi si intenda operare
innanzitutto la perequazione con i primi per eli-
minare distorsioni economiche. I ipotesi di con-
correnza perfetta non & comunque tanto facilmente
sostenibile per futto il mercato, e inoltse l.a,. coim-.
petizione rimarrebbe limitata solo ai redditieri di
un certo livello, salvo casi eccezionali, sicché an-
che sotto il profilo soggettivo — degli sforzi -—

Pargomento del benefici conserva un notevole peso
ai fini dell’imposizione delle societd.

I esistenza di tali benefici particolari viene
sostenuta sulla base di varie ragioni, non sempre
persuasive, che glova analizzare. :

T prima & che le societd di capitali ricevono

up. « privilegio » speciale per il diritto di operare
come entitd attonoma avente propria personalita
giuridica e per la conseguente Iimitazilone della re-
sponsabilita personale del singoli soct.
" & & obbiettato che, vigendo il regime di libera
competizione, tale privilegio puod essere utilizzato
da chiunque e per conseguenza il suo valore ten(?e
a zero, come quello di un bene libero, ad esempio
'aria, di cud clascuno pud valersi a piacere secondo
le proprie occorrenze.

1,obiezione perd non & convincente giacche, come
si & dettd, innanzitutto chi ha risorse modeste non
ha molta opportunitd di giovarsi del privilegio in
questione. Occorse inoltre tenere presente che, usu-
fruendone, si utilizza uno strumento giuridico att'o
a porre il creditore in posizione di svantaggio i~
spetto al debitore, spostando da quello a questci

dei vantaggi di carattere economico che sono scarsi
& di uso alternativo. Come si & accennato, un con-
to & il valore individuale privato e un conto quetlo
sociale. Il privilegio di creare entitd giuridiche con:
responsabilita debitoria limitata altera le posizioni
economiche sul mercato, e quindi il swo valore

— anche se non entra nel prezzo dei beni prodotti

dalle societh autonome (poiché clascuno pud usare

del privilegio e abbassare il prezzo al costo delle
sole risorse irriprodutcibili senza costo) — entra tut-

tavia mel prezzo che la collettivitd paga per 1:'3;

produzione in generale. Facendo pagare tale privi-

legio a chi lo usa, si fain modo che il valore perdU:to
dalla colfettivitd sia conteggiato a carico del sin-
golo processo produttivo beneficiato e si eguagliano

i costi marginali privati a quelli sociali.

Cid in linea puramente concettuale. In fatto &
assal difficile stabilire il valore -— costo social_c?
anche approssimativo del suddetto privilegio : s
tratta verosimilmente di una.questione dest_inata
a rimanere senza risposta. .

I/obbiezione che o stato fornisce una gran va-
rietd di privilegi e benefici pubblici gratuiti e semi-
gratuiti e che gli uni compensano gli altri dando
luoge a un godimento uniforme, non 2 a sua volta
conclusiva, poichd si pud anche ritenere opportt}n.o
di discriminare il pilt possibile tali henefici o privi-
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legi per realizzare con maggiore raffinatezza 1 fini
collettivi. '

In pratica la constatazione del « privilegio » delle
societd di capitali pud dunque giustificare una certa
imposizione, la cui entitd non pud essere precisata
e neppure stabilita con buona approssimazione. Si
pud al pit affermare che tale imposizione deve
essere tenue, per rimanere commisurata al « privi-
legio » o alla parte di esso discriminabile dalla mas-
sa dei vantaggi comuni attribuiti dallo stato, Al-
cuni progetti americani di imposizione delle societd
di capitali consigliano aliquote attorno al 5% o al
massimo del 10%,, glustificate sulla base del «pxi-
vilegion in parola, negando che esistano altre ragioni
per I'imposizicne autonoma delle societd di capitali
e che quindi si dia il caso per tassi pilt elevati (30).

H probabile che simili soluzioni e simili ragio-
namenti acquistino maggiore persuasivita, quali
misure di compromesso tendenti a toderare il
pitt possibile Uimposta sulle societd di capitali senza
per altro abolirla, sia perché si perderebbe una leva

(30) Cfr. il piano. di RuUMIS-SONNE del Busi-
ness Commitize of the Nattonal Planning Asso-
ciation, che comprende una aliquota standard
del 5 9 sui profitti delle societa di capitali e una
aliquota compensatoria del 16 9, sui profitti non
distribuiti, equivalente a quella normale della
imposta personale sul reddito. R. A, MUSGRAVE,
FThree Plans for Postway Taxalion, « Dederal Re-
serve Bulletin », 1946, esamina gli effetti economiei
di questo piano it conironto a quelli del Tuwin
Cities Plan ¢ a quelli del plano del Commitize for
Economic Development (C. B, D.) (che contempla
I'imposizione al livello societario con l’aliquota
normale dell’imposta personale progressiva, come
prelievo alla sorgente sui dividendi, da accredi-
tare successivamente al pagamento della aliquo-
ta effettiva, e il prelieve del tasso normale me-
desimo suf profitti non distribuiti a titolo di ali-
quota « compensatoria »). C. SONNE avanza suc-
cessivamente un piano meno drastico di quello
di Rumlis-Sonns sopra esposto, ammiettendo una
aliguota del 5 o del 10 % sul profitto delle societa
di capitali, per il loro privilegio («ftanchise tax »)
¢ una sovratagsa molto alta, ad es. del 6o %, su
tutti i guadagni che sono ottenuti negli affari
della societa, superiori al 25 % oppute a go mila
dollari (al valore pilr ampio, fra questi dué). Que-
sta soluzione, secondo il SONNE, avrebbe il vantag-
gio di eliminare gli effetti dannosi dell'imposta
sulle societd come tributo trasferito sul consumo
¢ sui salari ed eviterebbe la discriminazjone a fa-
vore degli alti redditieri che cercano di eludere
Mimposta personale, mentre penalizzerebbe le
grandi gocietd che vogliono accumulare eccessivi
Fl?oflt‘m flon distribuiti, favorendo nel contempo
4 ritenzione di tali profitti presso le nuove. I ali-

_ ;;lu_ota del s-10 9, di imposta sul privilegio costi-

Wrebbe una contropartita pel vantagel giuridic
defle societs di capitali, eliminando la discrimi-
Razione a loro favore. Cfr. C. SONNE, How Should
Corporations be Taxed, nel Tax Institute Sympo-
Sium, con lo stesso titolo, 1946, p. 19-30.
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fiscale potenzialmente rafforzabile in diverse cir-
costanze e una misura di valutazione dell’entita
del profitto, sia perché sembra prudente rendere
meno agevole 'adozione della struttura di societd
di capitali ad imprese che non ne abbiano i seri
necegsari presupposti economicl e che vogliano ri-
correre al « privileglo » per ragioni abusive di varia
natura (non solo fiscale}. La preferenza poi del-
I'imposizione del reddito, anziché del giro d’affari
o di un indice pil elementare del «privilegio »,
pud essere -sostenttta i base alle considerazioni
{che vedremo) relative ai-vantaggi (date certe pre-
messe) dei tributi sul profitto metto rispetto alle
accise e alle imposte ad valorem ed al tributi in-
diretti in genere.

Una seconda ragione a sostegno della tesi che
le societd di capitali godano di benefici particolari,
viene ravvisata nella constatazione — che ad al-
cuni- sembra poco controvertibile — che le so-
cietd di capitali si glovano in misura differenziale
di servizi pubblici. Gli ingenti investimenti pub-
blici, le atfivitd di organizzazione e sviluppo del-
I'economia privata, le varie misure protettive e
larga parte delle politiche internazionali di espan-
sione e di difesa del mercati di shocco svolte dagli
statl contemporanei sono dettate — si osserva
da esigenze del capitalismo industriale. I espan-
siotie conseguente delle spese pubbliche non pud
fare a meno di appellarsi alle imprese che ne soto
fra le pili ragguardevoli beneficiarie e che insieme

meglio possono sopportare I'onere di tali costi ge-

nerali assunti man mano dalla collettivitd. A que-
sto proposito #1 Colm ha riproposto la tesi dello
stato, fattore della produzione (3r). Il difetto di
questo argomento, per il caso nostro, sta nella sua
estrema generalita,

La terza ragiote, che ciod 'imposta sulle societd
di capitali possa trovare giustificazione nel costi
sociali non coperti provocati dalle imprese (e di-
versi dal gia descritto «privilegion), lascia al-
trettanto e forse pilt perplessi. Tali costi sociali
non coperti (come il fumo delle fabbriche nell’abi-
tato) sono spesso molto gravosi. Ma a prescindere
da eventuali contropartite di utilitd non pagate
(economie esterne dovute all’ industrializzazione),
si pud contendere che spetti allo stato piuttosto
che ad enti locali o ad organi pubblici particolari

(31) CoLM, The Corporation and the Corpova-
te Income Tax in the Awmevican Economy, « Papers
and Proceedings », American Economic Review,
1054, 1. 2, P. 493-99.
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(es. sanitari) di occuparsene con misure ad Aoc.
D’altro canto, ci si chiede perché solo le societa
di capitali e non tutte le imprese in genere debbano
essere chiamate a pagare i costi sociali da esse non
coperti e — cotoe per Pargomento precedente —
perche si debba commisurare tale prelievo al pro-
fitto, anziché ad altri elementi economici dell’im-
presa. _
Cioverd dunque soffermarsi sugli argomenti che
. ammesso il principio della imposizione delle
imprese in base al criterio dei benefici speciali o
a quello del costo sociale — inducono a preferire
Pimposizione del solo profitto delle societa di ca-
pitali all'imposizione del profitto netto s tutte
le imprese o allimposizione com fributi indiretti.
"fali argomenti ci porteranio in particolare a ri-
levare tmotivi di carattere economico e tecnico che,
anche prescindendo dalla validits del principio del
penefici speciali e del costi sociali, possono’ gio-
care, nella scelta fra l'imposta sul profitto netto
delle society di capitali da un lato e le imposte
sui profitti di tutte le imprese e i tributi indiretti
i merci e servizi specifici (accise) e ad valorem
(impostesugli scambi) dall’altro. Alle complesse cotl~
siderazioni di raffronto con i tributi indiretti sa-
ranno dedicati 1 paragrafi 48-55. Nel pax. 56 sa-
canno riassunti i motivi che militano contro Tado-
zione di un’imposta sui profitti di futle ie imprese.

16. — Si pud innanzitufto osservare cOme le im-
poste sugli scatmbi e le accise, gravando maggior-
imenite sulle imprese e sugli sfruttamenti margi-
nali nella misura in cul non riescono ad essere tra-
oferite in avanti, possono dare luogo pitt facilmente
che una imposta sul profitto netto ad una diminu-
zone nella utilizzazione dei servizi pubblici e
petcid, nella misura in cui questi rientrano nelle
spese generali, ad uno spreco di costi costanti
(esempio delle imposte sui carburanti, nei riguardi
delle strade). Se si accetta la regola che il compenso
che 1o stato fa pagare per 1 servizi pubblici debba
essere ripartito in modo da decurtare il minimo
possibile 1a utilizzazione del costante collettivo,
sembra meglio far ricorso ad imposte sul reddito
netto e, fra queste, appaiono preferibili quelle che,
anche nel periodo lungo, meno facilmente entrano
el costi e meno facilmente eliminano le imprese
marginali, Cid pud deporre a favore di un’imposta
sui profitti delle societd di capitali, con adeguate
detrazioni in base per le societd piccole e per quelle
rischiose, Tuttavia una conclusione del genere &

soggetta a limitazioni: a parte ogni altra conside-
razione, se 1 servizi pubblici che 1o stato fornisce
non sono sufficienti da soli a soddisfare ogni do-
manda privata, un’imposta che ne contragga le
tttenze potenziali non da luogo a sprechi di costi
costanti, ma al contrario pud essere vista con favore
come misura di tazionamento atiche netla distri-
buzione temvorale e spaziale (32).

Se s abbandona il ctiterio dei henefici in senso
lato e si adotta la visione che si suole porre all’altro
estremo concettuale, secondo cul le imposte non
gono semyplicemente un mezzo Per coprire l'onere
delle spese pubbliche, ma piuttosto una misura
per tidurre il potere di acquisto dei privati e per
influenzarne la condotta, si potranno fare altre
interessanti considerazioni, talune convergenti con
le precedenti ed altre atte a meglio qualificarle.

Le imposte stugli scambi e le accise a cagione defle
loro maggiori possibilita di traslazione sul consumo,
dipendenti dal fatto che colpiscono gia nel periodo
breve 1 costi di produzione, hanno — coeleris Ppa-
ribus — effetti deflazionistici maggiori di un tri-
buto sui profifti netti che, dato il sto imponibile,
tende a ricadere maggiormente sui risparmi ¢ st~
gli investimenti, Se il gisterna economico non &
in plena occupazione e vi sono deile risorse non
sfruttate, tall tdbuti risultano percio sotto que-
sto aspetto meno convenienti di imposte sul pro-
fitto netio. Inversamente nel caso di piena occupa-

zione (33).

(32) La tesi della preferibility delle imposte gud
rofitti, in certe ipotesi, per il riparto dei costi
costanti dell’economia pubblica, proposta dal
M. CLark, The Economics of OQuerhead Costs,
D. 450 Ss., spec. 456 (VI ed. 1938) & ripresa dal
Goobr, Corpovation Income Tawx cit, p, 32. In
Ttalia essa & da tempo sostenuta dall’ ARENA
(Cir. per es. Teoria generale della finansa pubblica,
Jovene, Napoli, 1945, P. 157 ss.). Sul teorema di
Hotelling-Dupuit, cft. HOTBLLING : The General
Welfare in Relation to Problems of Taxation and
of Ratlway and Utility Rales, « Feonometrica »,
luglio 1938, e sul suoi limiti cfr, da ultimo DUE,
Government Finance, cit., p. g8 ss. e ROLPH, The
Theory of Fiscal Economics, University of Cali-
fornia Press, 1954 Pp. 27 S8
(33) Cfr. per es, DUE, Government Finance, cit.,
p. 208 83, 281 88., 427 8., 485 ss. Dug, A Gene-
val Sales Tax awnd the Level of Employment, Nat.
Tax Journal, 1949, n. 2, p. 122 SS. n Goons, A#-
tinflationary Implications of Alternative Foyms ©
Taxaiion, American Economic Review, « Papets
and Proceedings» I1952-54. scostandosi _dalla
generale posizione al “rignardo, affexrma che le
Sifievenze fra le maggiori imposte, sotto il profilo
antinflazionistico sono piccole e sono state esage-
rate ; comira cfr. ivi le critiche di H. M. SOMERS,
165-66, Un argometto importante, che per
non si presta facilmente a una conclusione peref”
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Ma anche nel campo delle ntsure fiscali ant'n-
flazionistiche, le imposte sul profitto netto delle
maggiori imprese ed in particolare le imposte sui
profitti delle sole societd di. capitali possono eser-
citare una doppia funzione strategica, de un lato
prevenendo e attenuando le richieste di aumenti
salarfali, che di solito si accompagnano al crescere
dei profitti, e dall'altro lato rendendo agli strati
popo.lari pilt agevole l'assoggettarsl a misure di
restrizione, che hanno la loro contropartite mei
sacrifici imposti ai maggiori redditieri (34).

Nel confronto fra le imposte sul profitto netto
da un lato e le accise e le imposte ad velorem dal-
I'altro, aminesso che le prime tendanc a rimanere
sulle imprese maggiormente che le seconde e che
gueste ultime ricadano di pitt sul consumi (33)
pud avere un notevole peso l'argomento ch(-; lé
prir?e in una visione di lungo periodo, restringendo
gli investimenti e provocando la diminuzione del
tasso di aceumulazione dei capitali possono es-
sere meno compatibili con un alte livello di red-
dito. Questo argoinento poggia sull’assunzione che
il tasso di accumulazione dei capitali abbia biso-
gno di essere accrescinto piutiosto che ridotto, ad
opera della politica finanziaria del governo — sup-

toria, ¢ quello del diverso effetto sul « 1 :
prezzi» lelle imposte dirette e delle lizecrllill?etchi
parficolari e gemerali: non solo cousiderando il
loro_d}verso_ effetto sui comnsumi, sui risparmi e
ls'ugh investimenti, ma tenendo presente puire
Iamphame_nte di esborsi nominali che Ulmposta
a qjlale si agginnga formalimente ai prezzi, an-
1z'u:he decurtare i redditi, porta con sé, e assieme
l'alh}n.gqmento della catena di contrattazioni che
iat_twfca finanziaria pubblica comporta. Cir. da
ultimo PARRAVICINI, Iwmposte indivefte su meves
r; Hoello gemerale dei prezzi, Moneta e C(Credito
izz%t’s;:ns.u?él? %'7 e SELAN, Tnforno agli effelti deile
19‘(551)1.3(‘} 393:};3‘0 genevale det Pprezsi, « Bancaria »,
34) GR. FaGaN, A Fiscal P : ;
é.éﬁel Mobilization, Nat, Tax. ]ou?lf;fmlggz Irflzgia
¢ P.-dWA:LD, Fiscal Policy, Military Pre;,‘)mfed-
ness, and Postwar "Inflation, Nat. Tax Journal;
mér?, 1, I, p. 51 ss. (con ricca biblicgrafia norda-
cana a p. 51 nota 1}, Cfr. pure p. 2y, dal
qu{grt}o Jgﬂ.ﬂ;o;rei:’so In avanti. e
* {35) Accolgo ]a impostazione del Du :
ggfermazlone che 1o tesi” BROWN‘-ROL?HE élavzlllia-‘
& E@é casi particolari. Mi sia in proposito permesso
ot Z‘nan.w,lre le wmie Nole sulla natura economica
errfi z;ﬁﬁ‘,m dells imposte sul valove aggiunto, « Qua-
Jriiich ell'Istituto i Seienze ecotlomiche e stati-
ultinfan dell’Universitd di Milano, agosto 1954
of o p%rte. Cir. DUE, Toward a Geneval Tkeo*rj:'
nomices ax Imcidence, Quartetly Joutrnal of Eco-
Eidenc:‘ 1953, P. 253 ss.; H. G. Brown, The In-
of Pol‘t?f a Geneval Output or Sales Tax, Journal
nomwies, cit. p.
¢ PARRAVICINT cit., & 1101:;' (3 3).P 7200 38, € BRLAN
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Posizionle che sembra difficilmente controvertibile
11.1 paesi ‘cara‘cterizzati da squilibrio fra popola-
zione e.: risorse, come 1'Ttalia, — ed inoltre sulla
assu.nmone, non altrettanto pacifica, che gli in-
Vest.lmenti compiuati dai privati stano i pilt con-
venienti dal punto di wista collettivo.

Semnbra difficile poter negare che Uimposta sulle
societd tenda a ridurre gli investimenti. Tale ef-
fetto pud derivare: a) dalla diminuzione degli in-
centivi dovuta al prelievo; b) dalla decurtazione
dellef risorse interne che si sarebbero altrimenti
destinate ad investimenti; ¢} dalla diminuzions dei
redditi e dei patrimoni dei percettori di dividendi.
Il peso di ciagseuno di questi tre fattori tuttavia
non sembra essere di eguale importanza,

V' - a) Leffetto della riduzione degli incentivi
pud essere nel complesso modesto {36). In primo
luogo, quando il livello dell’imposta & abbastanza
ragionevole da consentire a caloro che controllano
la socletd di conseguire egualmente un #asso di
rfemunerazione pecuniaria considerevole, 1'incen-
‘.tIVO del lucro pud rimanere intatto. I.incentivo
infatti pud presentare la caratteristica di mante-
nersi invariato sino a un punto critico, oltre il
quale la riduzione della remumnerazione lo attenua,
Tale costanza dipende in parte dal fatto che la
soddisfazione del lucro & lepata anche a soddisfa-
zioni non pecuniarie, come quella del successo, e
della lotta, e in parte dal fatto che i caleoli dei.

(36) Sul problema degli incentivi i
all'imposta sulle societégcfr. : BJT‘UFI‘IEEE‘?H Tl':agxl;?ij;%ao
Incentives and Financial Capacity, American Er'o’-
nowmic Review, Papers and Proceedings ig 54
1.2, P. 504 88.; SLITOR, The Corporate Income Tax :
a Rawlfwatwn, cit., a n, r; KiMMEL, Taxes oma:f
Feonomic Incentives, The Brooking " Institution
1949 ; BUTTERS B LINTNER, Effects of Federal
Taxes on Growing - Enferprises, Hatvard, 1045 ;
S_’JEEVE, Tendenze delle finanze pubbliche '.'I%'Eufo'pa.'
cit,, p. 123 83.; E. C. BROWN, Business Tncome
Taxation and Invesiment Incentives, In Essays in
Honor of A. H. Hamnsen, New York, Norton
£947d i Rvs WrirtiaMs, Taxation and Imemives"
! ondon, Hodge 1953 ; KaToWA, Pyshscological Ana-
é}sﬁs of Economic Behaviour, New Vork, Mac
LI_'a,v_v Hill, IG5, P. 202 88, GooDE, An Economis
nﬂlm’i‘ on Taxes: Some Recent Discussions, Natio-
Ma ax Journal, 1952, p. 227 85.; PECHMAN E
AVER, My, Colin Clavk on the Limiis of Taxation
« The Review .of Economics and Statistics », 19 521
p. 241 e ss. Per un esame approfondito dei fini
perseguiti dai soggetti economici, olire a quello
Eiel lucro immediato, cfr, da ultinio MILIIKAN
in Income Siabilization for a Dew&loybéng(Demo:
¢racy, New Haven, Yale University Press, 1953
p. 18 ss. Mi sia permesso inoltre di richiamareé il
g:;z%.z‘ggiioz Aplc%m vifiessioni di teovia e politica
a a proposiic de )
societd di capiiali 1?::1‘5., p.dzlé?) ;zsom sty suite
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soggetti economici in questo ambito sono facil-
mente approssimativi.

D’aliro canto la riduzione del Hvello dei guada-
gni pud indurre ad aumentare gli sforzi per poter
mantenere 1o stesso ammontare globale di profitti.
Ta convenienza dell’assunzione del tischio, che
tende ad essere ridotta dall’ «effetto di distorsione »
anche di mere imposte proporzionali sui profitti
per it fatto che ghi esercizi in perdita ben difficil-
mente danno diritto ad un rimborso o ad una com-
pensazione fiscale piena con gli esercizi attivi, puo
tuttavia venire aumentata dall’ «effetto di red-
dito » ‘del tributo, che pud rendere meno apprez-
zabile T'adagiarsi su posizioni di riposo {(37).

Tnoltre, nelle grandi societd di capitali le deci-
sloni relative all’effetfuazione degli investimenti
dipendono sovente dai maggiori dirigenti. Ora que-
sti sono per lo pilt remunerati in relazione alla loro
abilita ed hanne, per ragioni di prestigio e di si-
curezza, un interesse personale alt’accrescimento
della potenza dell’impresa. FEssi pertanto possono
essere scarsamente influenzati dal fatto che i pro-
fitti, al netto delle imposte, siano diminuiti, mentre:
attribtiscono facilmente maggiore importanza al
profitti al lordo delle imposte, che sono il simbolo
della loro abilitd tecnica e commetciale, ed all’au-
mento del capitale della societd, che accresce la
sfera della loro influenza.

Nelle societd piccole e in espansione, a loro
volta, giocano facilmente motivi extraeconomici,
di amore per la propria impresa, e motivi econo-
imici in senso lato, come Uinteresse a farla affermare
stabilmente sul mercato. In particolare, quando
per le 1iquic’lazioﬁi delle societd si prevedono bagsi
tributi sui patrimoni (e sugli incrementi di valore
nei patrimoni), l'assunzione e i1 potenziamem.:o di
societd nuove pud apparire egualmente conventente
nonostante la dectrtazione fiscale dei profitti, poi-
ché agli assuntori pud stare a cuore sopratutto
la tealizzazione dell’ «avviamento» nella svendita
futura del capitale. (38). Ora, & vero che la capi-
talizzazione dell'imposta sul profitto riduce tale

(37) Clr. s cid le fini analisi di FRIZDMAN X
SAVAGE, The Utility Analysis of Choices Involving
Risk, Journ. of Pol. Heonomy, agosto 1948 ; Do-
MAR 6 MUSGRAVE, Proportional Income Taxation
and Risk Taking, Quarterly Joutrnal of Ficono-
mics, maggio 1044 ; SIREEIEN, Effects of Taxa-
tion on Iisk Taking, Oxford Feonomic Papers,
19?3?8) BUATHERS, THOMPSON ¥ BOLLINGER, Effects
of Taxation on Investmenis by Individuals, Har-
vard, 1953

«avviamento », ma ton si deve dimenticare che
la non erogazione degli utili consente di non pa-
gare su essi la maggiore aliquota personale progres-
siva che ogni altro reddito solitamente paga, ove
fon esistano rilevanti ‘evasioni.

I/esistenza di tributi che colpiscono anche le
altre specie di investimenti, come le imposte pet-
sonali progressive sil reddito, sui profitti delle
societd di persone e delle imprese individuat, sui
proventi dei titoli fissi e dei beni immohili, attenua

Ueffetto avverso della decurtazione degli incentivi

per le societd di capitali, Se I'imposta addizionale
sui profitti lascia delle differenze sensibili fra i reddi-
ti conseguiti da coloro che controllato fe societd di
capitali e i redditi di coloro che si dedicano ad altre
attivitd che al lorde delle imposte appaiono meto
remumerative — & parita di capitale proprio im-
plegato ~— l'incentivoa preferire le prime pud man-
tenersi intatto nonostante la tassazione differenziale.
Tafatéi Iincentivo sovente, pilt che nel livello as-
soluto di reddito che una certa attivitd garantisce,
sta nella distanza che tale attivitd istituisce fra
i soggetti che la svolgono e quelli dediti ad altri
affari. Ora, se molte defle alte posizioni sono 1i-
dotte, per ottenere un certo distacco sociale ba-
sterd un reddito minore.

D’altro lato, ed & questo un argomento decisivo,
ja remtnerazione dell’abilita dell'imprenditore non
dipende facilmente dal costo di opportunita della
conversione degli sforzi del soggetto ad altre atti-
vita, poiché difficilmente in questi altrl campi ou-
correrebbero qualith personali del genere.

b) Maggiore sembra essere U'effetto dovuto alla
decurtazione che limposta sui profitti delle so-
cleta di capitall provoca nelle risorse interne che
altrimenti sarebbero-state destinate agli investi-
menti (39). B ragionevole supporre che una parte

(30) Cfr. A, H. JITANSEN, Fiscal Policy and Bu-
simess Cycles, Norton, New Vork, 1941, P 366-
399 ; GOODE, -The Corporvalion Income Tax, alt.,
p. 111 e 88 ;- ]. F. Dun, Government Finasnce cit.;
p. 238 ss.; D. T, Surrs, Effects of Taxation : Cot-
porate Financial Policy, Harvard, 1932 ; BUITERS
& LINTNER cit., & nota 36 ; KIMMEL cit,, a nota 36;
L. (b KEreH, Repevcussion of Tax System on Bit-
sinsss, cit., a nota §: HousgroN, Taxakion _and
Covporale Enterprise, « Anngﬂs c_f the Amerl‘can
Academy of Political and Social Sciences; BU'ERS
ote. cit. a mota prec,; LINTNER, Effect of Coff;bo(i
rate Tawation on Real Imvestmeni, «FPapers afl
Proceedings », American Econouic Review, 1954,
1, 2, 520 € 58, , MUSGRAVE, _Should an a,bsqlute
Corporate Income Tax be refained ? «Proceedmgv‘?
Nafional Tax Assoclation», 1947, p. TII-120,
CoscIaNi, Come la politica tributaria e ﬁymmmfﬁﬁ
dello Stato imfluisca sul Hvello di occupazione, Attt
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dell’imposta non potrd essere trasferita sui divi-
dendi ma dovrd essere sopportata dai fondi che
si sarebbero altrimenti destinati all’autofinanzie-
mento. Ora, non & facile che tutti gli investimenti
che apparivano convenienti mediante 'autofinan-
zlamento risultino tali anche mediante i1 ricorso
al finanziamento esterno sul mercato. Il ricorso
alle obbligazioni accresce infatti 1 pericoli di falli-
mento, aumentando 1 carichi fissi, e il ticorso a
nuove azioni diluisce il controtlo depli azionisti
esistenti, Per le societd piccole, pol, 'accesso al
mercato del capitali pud essere particolarmente dif-
ficile, cosicché P’asportazione delle risorse desti-
nate all’autofinanziamento pud esercitare un’in-
fluenza decisiva per la non effettuazione di investi-
menti che altrimenti si sarebbero compiuii. Dal-
U'altro lato, se l'imposta induce a ridurre i divi-
dendi nella misura in cui determina una diming-
zione nel valore di mercato delle azioni, rende pitt
costoso il finanziamento médiante la emissione di
azioni nuove, poiché la societd dovra collocarne
wn namero maggiore, di ideatico valore nominale,
per poter ottenere lo stesso introito. In conse-
guenza sl creerd una tendenza alla riduzione
degli investimenti nelle societd di capitali.

¢) Pilt incerto & Yeffetto dipendente dalla ridu-
zione dei redditi e dei patrimoni dei percettori di
dividendi. Quando l'imposta sui profitti da luogo
ad una riduzione dei dividendi, se il mercato non
varia il tasso medio di compenso (netto da imposte)
delle azioni, sl ha una capitelizzazione del tributo
che causa una perdita di capitale per i possessori
delle azioni al momento dell'introduzione dell’im-
posta. D’altro canto, quando il ntercato risponde
alla riduzione dei dividendi consentendo una di-
minuzione nel compenso medio (netto da imposte)
alle azioni, I'imposta sui profitti della’ societd non
subisce la ‘capitalizzazioiie (o ne subisce una par-
ziale) e cid provoca per gli azionisti presenti e
futuri una dimi:}mioue di reddito, Poich® & vero-
simile che i possessori di azioni appartenganc in
misura rilevante alle classi” dei medi e dei grandi
redditieri piuttosto che a quelle dei piccoli reddi-
tieri, si pud pensare che la decurtazione nei loro
patrimoni o nei loro redditi, dovuta allimposta
stii profitti delle societ, proditea una riduzione
nei risparmi. Per gl alti redditieri, 11 sacrificio
imposto dal tributo pud non dare luogo ad aleuna
diminuzione dei consumi. Una diminuzione dei con-

Cominissione Inchiesta Parlamentare sulla disoc-

tupazione, vol. IV, tomo 5, Roma 1953.

*

sumi & invece verogsimile per i medi redditieri,
A proposito di simili effettl st & perd notato, anche
di recente, che la diminuzione dei risparmi privati
non implica necessariamente tna riduzione degli
investimenti (sopratutto di quelll « produttivi »)
(40) ein particolare degli investimenti nelle societa
di capitali, e che la diminuzione nei consumi dei
redditieri maggiord pud esercitaré un effetto po-
sitivo sulla propensione al risparmio dei redditieri
modesti, poiché diminuisce il livello di spese che
ad essi appare desiderabile per accorciare la lore
distanza economica e sociale dai ricchi e in partico-
lare diminuisce il desiderio di cotapiere certi con-
sumi suntuari che vengono apprezzati per mime--
tismo sociale (c.d. consplcuous consumption) {41}.

18. — Leffetto avverso dell'imposta sul profitti
delle socletd di capitali nei riguardi degli investi-
menti pud, in ogni modo, venire attenuato mediante
oculate misure &i graduazione delle aliquote e di
depurazione degli imponibili (42).

{40) MAaRRAMA, Riflessiont sullo sviluppo eco-
nomico det paesi awvvetratt ¢ in paviicolare sugli
effetti di una vedistribuzione del veddite, (Gilornale
Feonomisti, 1952, p. 39 ss.; Ip., Swui fadori defer-

" ominativi dello sviluppo ecomomico delle aree avre-

trate, in « Teorla e politica dallo sviluppo economi-
co», Giuffré, Milano, 1954; p. 220 e ss,

(41) Cawesr, Considerazioni suilla formaszione
del  capitale nelle avee ecomomicamente arvetrate,
« Teoria e politica dello sviluppo economico »
cit,, p. 273 ss. e bibioge, ivi cit.

§42) In GERMANIA la « Kleine Steunerreform »
del 24 giugno 1953 ha ridotto dal 50 %, al 30 %
il tasso per profitti distribuiii per le societd per
azioni con illimitata responsahbilita fiscale (I, art, I,
n. T EStG) e ha consentito la stessa riduzione per
i profitti distribuiti delle societd a responsabilita
Hmitata {GmbH) che non superino '8 9, del capi-
tale sociale versato., Cfr., sn cid E. MULLer, Be-
merkungen aur HKovperschafisteuer der Kapitalge-
selischaften nach der « Kleinen Sieuevreform », Steuer
u, Wirtschaft, r953,- 534 ss. Aleuni studiosi per
altro propongeno piit drastiche misure per rimuo-
vere la. doppia imposizione e si tifanné alla dedu-
zione dell'triteresse sul capitale proprio nella prima
legpe prussiana dell’imposta del{)e socletd, che pure
comportava aliquotée tenuissime (Hinkommen-
stener dél Ministro delle Pinanze Miquel). 8i pro-
pongono pute : ['éventuale eliminazione del tributo
delle socletd di’ capitali, sostituito da una sela
genetale Imposta su tutte le lmprese di quialsiasi
gorta, con o senza pegsons giuridica (Betriebsteuer),
oppure Vesonero dall'lmposta della metd del pro-
fitti nomn distribuiti, ripristinando una vecchia
norma del EStG; oppure specifiche misure di
attenuazione dell'imposta sulle societd mediante
pith ampia deduzione di imposte (quella sul patri-
fionio), allargamento degli ammortamenti, esten-

sione del privilegio di Helding (Schachtelprivi-

lege) ete. Cfr. su cld ScHMorDERS, Organische
Steuerveform, Vahlen, 1053 spec. . 3I 88, € 177 88.]
SPITALER, DMe Organische Steuerveform Stener u,
Wirtschaft, 1953, 688 ss.; le proposte di esperti
in Aktuelle Steuervundschanw N. 20 del 4 novembte
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In ptimo luogo pud apparire opportuna l'ado-
sione di un tasso d’imposta che cresca con Vatt-
mentare della dimensione della societd (del volume
del profitto) (43). Infatti, come s'¢ detto, le so-
cietd di capitali modeste hanno un accesso meio
facile al mercato dei capitali e possono quindi
maggiormente soffrire della perdita di risorse in-
temne destinate allautofinanziamento. Il loro red-
dito inoftre include pilt facilmente elementi mag-
giori di copertura del fschio, che & in esse pill
elevato, essendovi minore possibilita di compensare
le perdite di un settore con i guadagni di altri
settori, Nei profitti delle societd modeste sono an-
che comprese maggiorl quote di compenso per il
lavoro, poiche in esse la figura dell’imprenditore
coincide pilt spesso con quella dell’amministratore
e det dirigente, mentre nelle societa grosse costoro
sono persone distinte e remunerate, almeno in
parte, con. stipendi e gettoni detraibili dal profitto.
D’altro canto, come si & accennalo, ghi incentivi
ad investire nelle societd grosse sono meno colle-
gati al profitto al netto delle imposte, ma ben pit
al profitto al lordo ed alla dimensione del capitale
aziendale,

In secondo luogo si pud pensare a particolari

detrazioni per le imprese nttove, per le quali gli

autofinanziamenti possono esercitare une funzione
critica, in consegtienza del loro scarso accesso al

metcato dei capitali.
In terzo luogo si pud ricorrere all’accelerazione
degli ammortamenti, eventualmente come misuta

1952, Organische Steuevvelorm, Berichi dss Wissen-
schaftlichen Beivats bei Bundesministorium dey
Finanzen, Boun 1g53. Per una difesa del sistema
esistente cfr. da uitimo OGRIEGER, Diskviminie-
vung dey Aktie? Deutsche Steuer Zeitung n. 23,
1953 P. 401 e la risposta polemica di ScEMOL-
DERS, Ist die Aktie steuerlich dishviminiert ? Steuer
L Wirt., 1 , 122 88, . oo
! (T;) Neg%? % 8. A. la Corporation Incotte Tax
federale sottopone ad una aliquota del 30 % (not-
mal tax) 1 primi 30.000 dollari di profitto e a ul-
teriore alignota (surtax) del 22 9 i profitti ecce-
denti, Cfr. Infernal Revenue Code of 1954 9€C. II.
In Canadad per la Corpotration Income Tax fede-
rale esistono attualmente due tassi, uno del zo 9%
sui profitti fino a 20.000 dollari e uno del 47 ?_0
sulla parte eccedente. Sull’evoluzione delle ali-
uote dell’imposta canadese cfr, »FORTE, Alcum
aspetti dell’ imposia sulle societa di capilali nella
espevienza canadese, Studl Tconomici 1955, fasc, L.
T, progressione del volume sul profitto & sotto-
posta ad aspre crifiche dalio SCHMOLDERS, Miss-
vevstandene Progression, Wirtschaft Zeftung, o
aprile 1048, Stuttgart, cosl come da altri AA.,
agermando che al volume del reddito della societa
non si pud applicare 1o stesso criteric che vale
" per il volume del reddito delle persone fisiche.
Gl argomenti svolti nel testo contrastano guesta
critica. ‘

facoltativa, che pud apparire particolarmente utile
alle imprese rischiose. Infine, all’esenzione, per
tutte le socletd di capitali, di riserve specifiche,
in qttanto siano destinate all’acquisto di nuovi im-
pianti o ad altri scopl particolari di miglioramento
aziendale.

Ognuna di queste mistre ha perd degli inconve- -
nienti economici, si pud facilmente prestare ad
applicazioni diseguali ed & esposta alla critica di
complicare sensibilmente 1'ordinamento fiscale (44).

A patte queste misure per minimizzare gli ef-
fetti avversi sugli investimenti provocati dall’im-
posta sui profitti delle societd di capitali, giova
notare che la riduzione quantitativa di detti imple-
ghi pud, almeno in patte, essere controbilanciata
da un miglioramento qualitativo, specialmente nella
misura in cui al finanziamento interno si sostitui-
sca quello esterno. Infatti — a parte il resto —
w $al fatto pud diminuire i poteri di gruppi di-
rigenti irrigiditi su posizioni tradizionali e pud
sottoporre al controllo del mercato Teffettuazione
di spese aziendali che il « denaro facile » dell’g.uto—
finahziamento e Yamor proprio dei rappresentanti
della societd spinge talora a compiere con geneto-
sith eccessiva. Si tratta perd di effetti legati a
sitnazioni strutfural, che ad es. in un sistema eco-
nomico giovane ed in espansione possono facil-
menfe essere assenti.

19. — Naturalmente, per un gindizio definitivo
sotto il profilo delle ripercussioni sugli investi-
menti, occotre confrontare l'effetto delle imposte
sul profitti delle societd con leffetto delle altre
imposte sulle imprese ad esse alternative. Le ac-
cise e le imposte sugli seambi, andando a scapito
dei consumi — se non agiscono forze sindacali
tendenti a mantenere un cerfo livello di salari
reali — possono ostacolare la formazione del ca-
pitale umano. : - -

D’altro catito, nella misura in cui le alte imposte
gravanti stl consuino danto luogo — per effetto
dell’azione sindacale- — a riaggiustamenti salariali,
esse vengono ad aggiungersi ai costi di produzione,
accrescendo oltre i livello della convenienza ideale
la preferibilita di dosi di capitale a dosi di lavoro:
cid che pud essere considerato poco opportuno in
un paese in cui la popolazionsz in condizioni di laf-
vorare sia largamente esuberante rispetto alle 1i-

(44) Sugli effetti ecomomici della. ac(:(?lerazione
degqi ammortamenti fiscali, mi soffermo in un ap-
posito saggio, in corso d&i approitamento.
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sorse nateriali {45), specialmente tenendo counto
del fatto che, entro certi limiti, il lavoro non uti-
lizzato rappresenta per la collettivitd un costo co-
stante ozioso.

Infine, per la parte in cui non sono trasferite sul
congtimo, le imposte sugli scambi e le accise gra-
vando pure sulle imprese marginali, attenuano fa
pressione concorrenziale, mentre per la parte in
cti ricadono sul consumo, restringono il mercato ;
in eéntrambi i casi riducono lo sfruttamento ded
capitali e possono ostacolare serlamente il pro-
gresso industriale {46).

Quando pot il livello dei consumi privati non pud
essere ulteriormente compresse, le imposte sul pro-
fitti delle societd di capitali (cosl come le imposte
sul redditi maggiori e sui patrimori in genere)
possono anche apparire come 1'unico mezzo dispo-
nibile per promuovere 'aumento de! reddito col-
lettivo e del tasso di accumulazione del capitale,

(45) Cir. Coscrawr, Come la politica iribulavia
e finanziavia dello Staio influisca sul lvello di ocou-
pazione, cit,, a nota 3q.

(40) Sulla tesi che le imposte che ricadono sugh
investimenti e sui risparmi possono essete mefno
dannose di quelle che ricadono sul congumo, allo
sviluppo della produzione e al ragginngimento
di alti livelli di reddito e di oceupazione, poiché
le seconde cadono di pitt sulla domanda restrin-
gendo il mercato di vendita e quindi riducendo la
stessa efflicienza marginale del capitale negli in-
vestimenti, GooDE, Corporation Income Tax, p. 98
segg. e 14I 85, Naturalmente il ragionamento &
soggetto a molte qualificazioni, relative al livello
di oceupazione, al tasso di formazicne del capi-
tale, al rapporto fra stock di capitali e flussi di
beni di consuno, alla propensione al consumo, ete,
Di specigle importanza pud essere l'argomento
dei cost] decrescenti e delle economie esterne otte-
nufi mediante una produzione di massa, che pre-
suppone un mercato di sboceo ampio e in conti-
nuo sviluppo. Su questo punto, per l'ecotomia
americana, in relazione con la preferenza di vna
imposta sui profitti in confronto a tributi indiretti,
insistono molto S. H, RUTTENBERG del C. 1. O.
(una delle maggiori organlzzazioni operaie degli
U. 8. A in Does the Present Tax System Discouvage

. Business : Enferprise ? e M, WorL (dell’American

Pederation of I.ahor, l'altra grande organizzazione
siftidacale nardamericana) in Should Corporations be
laged as such? nel Tax Institule Symposium, How
Should Cowporvation be Taved? Princeton, 1946, p.
IoI-5 e . 37-38- Il problema della preferibilita della
Imposizione dei consuini e degli investimenti — sotto-
hn.ea, I MuscraVE, Does the Present Tax System
Dzscoymge Business Enforprise ? ivi p. 196-202 —
mal si presta a essere posto in termini troppo erudi,
Giova poi notare che gli studiosi dello sviluppo
¢conomico hanno mostrato che nelle aree sotto-
Sviluppate non mancano ragioni per riconnettere
B problema dell’espansione degli investimenti a
quello dell’aumento dei conswmi di massa allo
S$tesso modo che mnei paesi evoluti: cfr. NURSEE,

voblems of Capital ® Fovmation in Undevdevelo-

od  Counivies, Blakwell, Oxford, 1 specle
prime pagine.s ' 993, #P

sostituendo investimenti pubblici consapevolmente
organizzati {si ricordi la teoria degli investimenti
equilibrati del Nurske) e pit1 redditizi gl nella visione
di breve periodo (ad esempio perch& volti a ereare
il «minimo capitale fisso sociale»), e sopratutto
in quella di lungo andare, ad investimenti privati
compiuti episodicamente sul mercato sotto l'im-
pulso di calcoli di convenienza individuale e talora
di decisioni anche da questo punto di vista insuf-
ficienti (ad esempio, per la deficienza di un ceto
imprenditoriale privato). Naturalmente questa tesi
stippone un’organizzazione pubblica efficiente, nel
duplice senso defl’abilitd e della correttezza. Il
ricorso a imposte, anzichd a soli mezzi creditizl
e monetari, si giustifica in virth del loro effetto de-
flazionistico, al guale — oltre un certo punto —-
sembra difficile poter rinunciare,

Un. importante argomento a favore delle im-
poste sui profitti delle societd di capitali, rispetto
alle accise e ai tributi sugli scambi, pud essere
quelto della flessibilitd (47) che le prime introdu-
cono nel sistema fiscale, provocando con cid ele-
menti di stabilizzazione automatica per l'anda-
mento ciclico dell’economia del paese (48). Le im-

{47) Per una definizione della «fessibilita »
delle imposte cft. MUSGRAVE e MILLER, Builf
in Flexibility « American Economic Reviews, 1948,
p. 245-04 : la flessibilita fiscale & I'elasticita di red-
dito del gettito fiscale ossia il rapporto fra un cam-
biamento telativo nel gettito e un cambiamento
relativo nel reddito.

(48) Sui pregi dell'lmposta sui profitti delle
societd dal punto di vista della flessibilita indotta
cfr. GOODE, Corporation Income Tax, p. 203 e S8, ;
SL11oR, The Corporate Income Tax: A Revalua-
lown cit.,, p. 303 s8s.; SHOUP in MILLIKAN (ed.):
Income Stabilization fov a Developing Democracy
cit,, p. 281, Sul meriti della fessibilitd indotta,
nella politica di stabilizzazione del reddito, HAN-
SEN, -Fiscal Policy and Business Cycles, cit, p-289 ss.
In., Business Cycles and National Income, Nor-
ton, 1951, p. 544 8s8.; ID., Monslary Theory and
Fiscal Polizy, Mc Graw, New York, 1g49, p. 175 88,;
FriepMAN, A Moneiary and -Fiscal Framework
for Economic Stability, « American Economic Re-
views, 1948, ». 245 e 8., riedito in Essags on Po-
sifive Ecomomics, .- 143 88. (che sostlene la tesi
estrema secondo cul la stabilizzazione & raggiun-
giblle con l'azione automatica df una appropriata
struftura monetaria ¢ fiscale, senza bisogno ai
deliberati interventl); HAGEN in MILIIKAN sopra
clt., p. 169 s, ; CoMMmrEs ror Hcowomic DE-
VELOPMENT (C. H.D.), Tares and DBudget, New
York, 1947 ; REPORT BY A GROUP OF LEXPERTS oI
UNTIED NATIONS, National and International
Measures for Full Employment,” United Nations,
Lake Success, 1949, spec. p. %6 ss.; NATIONAL
PLANNING ASSOCIATION, Fedeval Expenditure and
Revenue Policles, Heaving befors the [Joint Cowm-
mitiee on the Ecomomic Report, Government Prin-
ting Oiffice Washington, 1949; HART, Money,
Debt and Economic. Activity, New York, Prentice
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poste sui profitti infatti accrescono il proprio get-
tito nei periodi di congiuntura favorevole in cui
i profittl aumentano e danno un rendimento mas-
simo quando il ciclo ha raggiunte il suo vertice.
Per converso esse diminuiscono il proprio gettito
con inversione della congiuntura e danno un refi-
dimento minimo quando la depressione ha rag-
givnto il suo punto pilt basso. In un bilancio che
tenda a conseguire il pareggio (oppure il vello di
deficit sistematico ritenuto accettabile) in un pe-
riodo pluriennale onde esercitare effetti competl-
satori nei confronti del ciclo economico, le imposte
personali sul reddito e quelle sui profitti possono
servire egregiamente come strumtento atitomatico
per dare luogo alla formazione di avanzi negli
anni favorevoli e di disavanzi negli-anni sfavorevoli
{o per attenuare il disavanzo o raggiungere il pa-
reggio nei primi, e viceversa nel secondi). A loro
integrazione dovrebbero intervenire altri stabiliz-
zatori automatici dal lato della spesa pubblica
che 1a accentuino negli anni avversi ¢ la riducano
in gquelli di espansione (ad esemplo erogazioni
ai disoccupati e sussidi ai prezzi di certe produ-
zioni).

Contro lefficacia della’ flessibilita indotta deile
imposte sui profitti e sui redditi e delle misure nel
campo della spesa — considerate neila loro azione
di stabilizzatori antomatici — si sono elevate delle
fserve di ordine quantitativo difficilmente supe-
rabili (49). Tuttavia giova notare che esse in ul-
tima, analisi non forniscotlo o argomento contro
i pregi della flessibilita indotta degli strumenti di
tipo fiscale (o d'altro tipo), ma si limitano a re-
clamare, accanto ai fattori automatici precosti-
tuiti, delle politiche di intervento di caratiere
straordinario quando si manifestino i sintomi di
una congiuntura particolarmente accentuata. Poi-
ché perd ¥ difficile prevedere tempestivamente gli
sviluppi della’ congituntura, e poiche fra la statti-
sione e la messa in atto di misure ad hoe per af-
frontarla intercorre solitamente un intervallo tem-
porale non trascurabile (che pud essere pattico-
larmente -amplo in sistemi fiscali e amministrativi
12 cui efficilenza tecnica non sia molto elevata),
gl stabilizzatori automatici, sia pure nei lLmiti

Hall, 1948, Parte V; OLIVIER, Fiscal Policy, Em-
ploymeni and the Price Level, in Fiscal Policies
tnd the Amevican Economy (ed. Poole) Prentice
Hall, New York, 1951, spec. p. 107-111 e I31-32;
GARING CANINA, Flessibilita fiscale, Arxchivio Tt~
nanziario, Cedam, Padova, 1950, p. 119 ss.44

(49) Cfr. per es, HAGEN cit.,yspec. p. 173
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quantitativi loto propri_; sembrano svolgere una
sunzione difficilmente surrogabile {59).

Anche sull’efficacia della flessibilitd indotta delle
imposte sui profitti delle sacietd di capitali —
considerate in confronto ad altre imposte — st
potrebbero avanzare delle riserve, derivanti dal
fatto che le imposte sui profitti suppongono un
intervallo [ra l'accertamento e P’incasso solita-
mente pitt ampio di quanto non accada per molti
tributi indiretti sugli affari ad esse alternativi, e
che d'altro canto, accrescendosi il voiume delle
contrattazioni ed il loro valore con lo sviluppo del-
Pattivita economica e con la connessa ascesa dei
prezzi, le imposte indirette ad valovem (tributi su-
gli scambi, dazi doganali ad valorem, etc.) accre-
scono in misura rilevante il loro getiito, mentre
o contraggono prontamente nelle fasi opposte.

Riguardo allo sfasamento temporale fra accerta-
ménti e riscossioni, giova perd notare che da un
fato somo concepibili metodi che 1o riducano, sen-
sibilmente anche per le imposte dirette {come l'ac-
certamento sul reddito dell’anno in corso con il
pagamento in rate provvisosie mensili o pluri-
mensili soggette a conguaglio); mentre dall’altro
lato per talune imposte sugli scambi si va ormai
diffondendo — per ragioni tecniche — il sistema
dell'abbonamento sul volume degli affari dell’anno-
precedente, che da loro uno sfasamento temporale
non diverso da . quello delle imposte sui redditi
netti tradizionali, ‘

Per guanto concerne Vespandibilita del gettito,
essa, costituisce, dal punto di vista della, flessibilitd
indotta, un elemento positivo delle imposte indiret-
te ad valorem nei confronti dei prelievi indiretti spe-

cifici (sufle unitd fsiche). Ma raffrontate con I'im-

posta sui profitti delle societd di capitali, anche in

assenza di conferme induttive (che sarebbeto del
resto pluttosto discutibili, per la ¢omplessita delle
sitnazioni e dei fenomeni da ritevare) (51), le itn-

(50) In_questo -senso da ultime, con patticols-
re tiguardo al «cicli brevis nella écoftdmia ita-
liana sttuale, DI ErNizio, E opporiuma i Ttalia
une politica antidepressive contyo 1 cigls brevi p L/In-
dustria, 1955, p. 168 ss. ’ . .

(51) D'AILBERGO, Deila - sensibilita delle imposie
in rapporic alle fluituaziont economiche, T,a Riforma
Bociale, 1934 & Sulla newtvalizzozione della sew
sibilitd comgiunturale delle imposte, (Riv, Intet-
narzionale Scietize Sociali, 1935), pone in luce che
talune imposte sugli seambi mostrano in fatto
maggiore sensibility di quelle sui redditi e fa notare
come sul risultato influiscano fra laltro sia 12
efficienza degli accertamenti delle varle jmposte

ad es. cette imposte sul reddito accertate indi-’

Aariamente, come & facile che accada in paesi pocP
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poste indirette anche ad volorem — a parith di
efficientza dell’accertamento fiscale — hanno un pit
hasso grado di preferibilita dal punto di vista della
ﬂessibﬂitét indotta non solo perché i profitti netti
con l'ascesa del prezzi e in fasi di prosperitad si
‘{!,CCI‘eSCC.)i‘J.O in guisa particolare, data la fissitd d;gli
inferessi e di altd elementi di spesa che non si
adegtano prontamente ai prezzi {sovente gl stessi
sallati), ma anche per i fatto che il tributo
sui profitti delle societd di capitali esercita una
funzione indispensabile per il funzionamento di
un’impo?'ta personale sul reddito accentuatamente
progressiva, rendendo ineno conveniente la crea-
zione di societd compiuta a scopo di elusione
del tributo progressivo personale. Ora il principale
st?,bilizza.tore automatito, nel campo dei prelievi
tributari, & senza dubbio un’impesta progressiva
pe.rsonale stl reddito. Essa infatti accresce la pro-
pria pressione con I'aumento del redditl (monetari
ana't che reali), poich allora entrano in funzion;
in misura via via pill intensa le sue aliquote pilt
elevate, mentre la diminttisce con la caduta dei
redditi, per lo scadere delle aliquote opetranti e
per l'accrescitto numero di redditier] che esce di
tassazione. Se l'imposta st profitti delle societd
ha anch’essa del tassi cospicui, U'accentuarsi della
progressione dell'imposta personale potrd non ren-
.d_ere apprezzabile la diminuzione della sua base
imponibile dovuta alla ritenzione di profitti. Ma
se. I'imposta sul profitti delle societd di capitali ha
ahc‘iuote miti, particolarmente gui profitti non di-
stribuiti, Peflicacia della progressioﬁe dell'imposta.
persc.male risultera particolarmente ridotta. Qualeo-
sa di simile vale per le imposte di successione, che
una ?esanté tassazione delle societd di capitali ren-
de pil efficienti, ostacolando le societa di comodo.
‘ Qualora poi — caso particolare — un’imposta
sl profitti delle societd fosse coﬂgegna.tz;. con ali-
quote progressive (specialmente con progredsione
sul volume del profitto oppure sul rapporto fra
lllxqﬁtto e capitale sociale nominale az‘ionétio pitt le
fiseive di bilancio ed eventuatmente il capitale
obbligazionario anzich® con progressione sul rap-
I)OIttl) fra profitto e patrimoﬁio reale proprio), le
congiderazioni sull’accrescimento della pressi:)ne

evol ¢ ;
e l'ltiﬁnhdnno una scarsa sensibilitd congiuntu-
;. una anche piftt bassa quelle accertate col

© - Catasto) e sfa. la Aatura dells Auttuazione clclea

in
questione, La grandissima ilita i
ur C ) setislbilitd congiun-
- n‘:}lendm profitti delle societd di capital ri%ﬁjtla
Tieerehque': documentata per gli U, S. A dalle
Simose S induttive commentate in HANSEN % Bu-
veles and National Income, cit., p. 566 e ss,
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con._l'aumel_lto dei redditi (monetari prima che
reali} diverrebbero ancor pilt pertinenti.

Nel confronte fra le imposte sul profitio netto

delle societd di capitali e le accise, contro le se- -

co'nde stanno anche, ovviamente, gli effetti discri-
fmnatori a danno dei beni colpiti, che provocano
i ben conoscinti fenomeni di « distorsione », quando
le domande non siano assolutamente rigide e
quande le spese pubbliche effettnate in concomi-
tanza al prelievo non esercitine un effetto compen-
satorio dirigendosi discriminatamente a favore dei
settord incisi (32). Contro le imposte sugli scambi
plurifase stanno, a loro volta, le note critiche re-
1a.tive. ai loro effettl cumulativi, a danno delle 1a-
vor.a.zloni a ciclo spezzato e a vantaggio di quelle
a ciclo contintio, mentre contro le imposte scambi
ad una sola fase si posgono addurre gli effetti di-
scriminatori derivanti dal fatto che, colpendo una
sola. fase, & difficile che si riesca a raggiungere al-
meno una volta e non pitt di una volta ogni s.orta
di prodﬁuzione di beni e servizi (53). Poiche perd,
come si vedrd, anche contro Uimposta sul profitti
delle socletd di capitale, si adducono parecchi ef-
fetti discriminatori, il giudizio di preferenza, sotto
questo profilo, pud rimanere incerto, dipendendo

da wuna serie piuttosto complessa di valutazioni
comparative.

L'argomento degli effetti discriminatori, comun-
que, anche nel caso dell'imposta sui profitti delle
soctetd di capitali, non va sopravalutato. Non sem-
bra infatti pessibile concepire un tipo di tributo con-
c1'et0‘ che sia immune da effetti diseriminatori, dal
momento che il concetto dell'imposta genérale sul

(52) Su questo problerma molto si & scri :
specialmente la c‘rlljstﬂ,llina analisi del Fsgrgltig.I C%z
vfxg; n;{igrtéc(;}éfzaﬁe aspetio delle)im;’:oste' di consumo J(Ri-
o e, 1030, n. I}; le acule precisazioni
riserve dello Scotto, Sulla pressi Somparata dol-
i i 'o, 4 ione com -
Pimposta sul veddito ¢ sul-s?znsumo- (Stugiamggoﬁi
nuc_o-Finq_npan della Hacoitd di Beonomia, Genova,
i1947)1.(:117.(;3 il problema della indivisibilita dei benii
L Iﬁe‘fﬁgén?;iélﬁa fs.ommzi, fissa. dsu consumi speciﬁci
e fra volume del prelie gl
¢ somiua dell’incidenza (della 'qlljmle %?tiﬁ:osﬁsi?
zo§gau?§irnﬂ:taémente gragionare, fiel caso nostro);
OLA, Nuove analisi della pressio ;
?ci(;:zpamm delle imposte e applicazioni aﬂmpﬂ;liti?;
nxiaria (Rivista di Divitto Finanziario e Scienza

- Minanze, 1953, I, p. 205 ss.), con amplissima biblio-

grafia; e SELAN, Degii offelti di distorsi

. : » L o07s

wmposte sui consumi (Rivista di Diritto ng:ﬁziﬁfg
e di Sclenza delle Finanze 1953, I, p. 116 SS)

; 1(53) Su questi problemi efr. Vawowi, Problemi
ell'tmposizione degli scambi, Padova, Cedan, 1943
f’zpﬁ":" parte I e VANONI-FORTE, Teoria e g;ol‘iti::c;
il imposizione sugli scambi, Milano Goliardica
1955, parte IT (litotipo). |
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reddito, che per definizione ne sdrebbe priva, ap-
pare del tutto ideale e che Vimposta di ca,pifazi'one,
che discrimina solo fra Uesistenza e 1a, inesistenza,
ha anch’essa un effetto diserdminatorio, demo-
grafico, ed & Q’altronde in pratica incapacje di un
riolo fiscale notevole nelle finapze attuali.

Per consegtienza, piit che della nentralita giov_ers‘%
preoccuparsi, in molti casi, della conformits’li degh.
effett] discriminatori del tribuito ai fini ritenuta
degni di ecssere perseguiti generalmente dal go-

verno (54).

20. — Sotto il profilo ora accennato sembrano
meritevoli di un’attenzione maggiore di quella so-
vente loro attribuita, due argomenti « extra.ﬁ-_
scali ». avanzati a favore dell’imposta su profittl
defle society di capitali. Questa potrebbe servire
per contenere il prosierare dei monopoli privajci e
per promtiovere un controllo «sociale» delle sociefcé}
di capitali 4) sia atiraverso la diminuzione dei
grossi redditi che vi s ricollegano e b) sia atira-
verso un maggior afflusso di finanziamento esterno
che accresca il potere della grande massa degli
azionisti ¢ dei creditoti sociali.

Contro il secondo argomento -— & vero — si
pud obiettare che un tributo che non distingua
fra i profitti erogati e quelli trattenuti, data l'im-
posizione ulteriore dei dividendi al livello perso?lale,
finisce con il rendere maggiormente conveniente
la ritenzione dei profitti, cosicche Ueffetto deside-
rato di maggiore controlio « sociale» pud anche non
avverarsi. All'oblezione potrebbe tuttavia sfug-
gire un'imposta che prevedesse delle aliquote. pi.ﬁ
clevate st tutti o su parte del profitti non disti-
buiti. - - . l—

- Pittttosto, si pud eccepire che, una volts ammessk
i fini del controllo «socialey.e dﬁél_ia_r.ﬂasfprizione_ d_g.air
mo-nopoli, sernbra meglio cercare & -peyseguir]i con
menzi. diretti, pit efficaci che non le imposte, le
quali nella loro: pratica applicazione possono fa,-j
cilmente spuntarsi .contro la forza delle _grandj
concentrazioni del potere economico. s

Questa osservazione —. fondata st perspicue
espetienze — ha il suo peso per indurre & non
fare troppo assegnamento su un'imposta sul pro-
fitti delle societa di capitali orlentata esclusiva-

Sull’ardua definizione Qella neutr.aﬁté., cfr.
Gn(gir)nzs, Neutrality in Taxaiion, « National _Tgx
Journal », 1948, p. 18 88 . .
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mente - o prevalentemente verso gli effetti extra—.
fiscali del controllo «sociale» e della imitazione dei
monopoli, Ma quando limposta in questione 1i-
sulti gid conveniente in primo luogo per altrie ra-
gioni, pit faciimente accettabili muovendo dd ideo-
logia politiche diverse, e quando essa non ven‘ga
configurata in guisa troppo accentuatamente 1mn-
dirizzata allintento antimonopolistico e 2 quelio
del controllo «socialen, il fatto che in definitiva i
stoi effetti diseriminatori — dal momento che
qualche discriminazione sembra ine]imi_nab?le —
i esercitino in tali direzioni, piuttosto che in di-
rezioni opposte, pud avere un Hesod positive con-
siderevole (35)¢ speciaimente se il governo cerca
di perseguire gli obiettivi indicati con ogni sorta di
misure pitt o meno esplicite. Cid va tenuto pre-
sente qitando si lamentano le di_stc_)rsioni create
dal 4ributo & danno dei dividendi ed a-favore de-
gli interessi, a danno delle. azioni preferenziali in
confronto alle alire fonti di finanziamento, a danio
delle societd di capitali in confronto di quelle
personali e delle imprese individuali (56).

i difetti ¢ sui Umiti di una imposta gra-
du(as,tSez sbui profitii delle socleta di capltali, come
misura per combattere i monopoli, cfr. MACHILUP,
The Political Economy of Monopoly, Hopkins Press,
Baltimore, 1952, p-253 $s. La fesl che la funzione
di controllo dei monopoli e di intervento nella pg:
fitica delle imprese non sia contraria in linea di
Principio allo strumento fiscale, qualora in se ac-
cettabile, e che lo strumento ﬁs%cale possa presen-
tare per essa una certa efficacia nel quadvo, dellie
misure complessive della politica econotulea & Svi-
luppata in R. BroucH, The Federal Tawing Process,
Prentice Hall, rg5z, Capo 16 (Regulatory Eflects of
Taxation) e nell’TIAIG REPORT cit., p. 568 s'?l speci
572, Quest’ultimo insiste molto sul fatto che ogél
misurs fiscale ha effetti extrafiscali e che i’accordo
di. questi con i fini pubblici generali & certamente

an. suo elemento di netto vantaggio, rispetto.a mi-

s " -
sute fiscali alternative, Nello stesso sefiso, GoODE,
Covporgtion Ingome LTax,. D. 38. Coutro 1 adozione

i tributi i ' i cifr.
dei tributi sulle societd. per seopl regolatori ¢
BI?UEHLER, Should the Tax System bé useéd fo chek

Monopoly 7 in Tax .. Instituie Sympostum, How

. Y ] . 1-
Covhovation be laved, 194p, P..QI-100. Sul-
is’g]%?rtuﬁégy%f diseriminare 1& {mposte &ontro 1

soli monopolt delle grosse. irmprese, “con rigudrde

al tributi patrimoniali, cfr. le misurate argomenta-

vionl di SIEVE, Il sistema tributaiio ifaliano e le.

sue prospetiive, Milano, Rizzoli, 1047, p. 128

. 126,
. (56) Un altro a.r§omento extra-fiscale, di naturad

av: i iati am-
isitametnte politica, avanzato it de@ermina}
Sl)ocilzalnti, & che 1%111 osta sul profitti delle societd di

capitali prelevando un grande gettito da pochi .

soggetti fa perdere un aumero di votl mmgt‘ﬁtic;;
won altre lmposte eventualmente meno fre it
¢ pif fastidiose per un numero maggiore di s%ggche-

I/argomento piod essere variato osservando s

quando le condizioni del mercato, facilitate da uné -

particolare struttura data al’imposta sul .ptoﬁ:gl
delle societd, ne consentono la piena tra,slam?ne s
consumo, in definitiva il tributo ricade egualme
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21. — Quande si muova da un fabbisogno fi-
scale molto ampio, il problema pud essere ron
tanto quello & preferire una imposta sui profitti
ad un'imposta sugli scambi o a un sistema di ae-
cise, quanto di dosare gli uni e gli altyi prelievi
per ricavare 'ammontare necessario senza provo-
care sperequazioni troppo grandi e contemperando
fra loro le varie esigenze economiche e sociali.
Anche la legge dei rendimenti decrescenti, che si
applica dopo un cerfo tratto a clascin tributo,
pud consigliare di colpire le imprese con un sistema
di imposte molteplici piuttosto che con una sola.

D'altro canto, 'esistenza di un sistema di im-
poste molteplici sui vari elementi del sistema eco-
nomico indebolisce l'argomento della c.d. dop-
pia imposizione dei dividendi nonché quello, su
cti dovremo soffermarci, della c.d. doppla imposi-
zione del risparmio societario. Il sistema fiscale &
per definizione composte di duplicazioni (quando
non si tratti di tre o quattro o pitt imposiziouni
st un solo cespite). Cid non perche i legislatore
fiscale si compiaccia di storture e di iniquitd ed
aborrisca la lineare costruzione di un’imposta
unica, che porrebbe fine alle sue raffinate com-
plicazioni. Questa visione volgare delle imposte
non tiene conto né del fatto che nella comcreta
applicazione clascuna imposta suscita delle diffi-
coltd e tende a wvenire evasa da qualcuno od a
venire trasferita su alfri, mettendo in moto il mec-
canismo del mercato; nd del fatto che le esigenze
di convenieniza finanziaria a cui obbedire sono mol-
teplici e che pertanto & pilt facile soddisfarle con
la combinazione di parecchie imposte, da contem-
perare fra loro variamente secondo i casi, che

-mediante un solo tributo che eventualmente si
doviebbe poi sostituire con un altro tributo pure
esso unico al mutare delle circostanze (57).

su una moltitudine di soggetti di reddito modesto,
ma questi se ne avvedono molto meno che perx
al.tre imposte e si illudono che siano i cittadini
pilt vicchi a gopportare it sacrificio,

La prima versione pecca di un certo semplici-
smo : infatti non & detto che i soggetti che I'impo-
sta sulle societd colpisce de jure, Nonostante slano
relativamente pochi di numero, abbianc sempre e
Decessariamente un’influenza politica ridotta sia sui
governanti sia sui voti degli altri elettori, per vie
dirette o indirette. Contro la seconda versione, si
pud osservare che la foiale traslazione sul consumo

un'imposta sui profitti delle socleta di capitali,
anche ammesso che sia possibile in breve periodo,

ipende da particolari forze del mercato che, in
una congiuntura alterna, possono anche venire a

- Manecare;

(2557) 8ul tema delle imposte molteplici cft. nota
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- 22. — Contro limposta sui profitti delle societd
di capitali, nel confronto con l'imposta personale
progressiva sul reddito, sl osserva spesso che Ia
Pprima & doppiamente sperequata dal punto di vista
della progressivitd. Infatti gravando nella stessa
misura su ogni dividendo, essa colpisce i grossis;
simi redditieri con aliquote inferioti alle aliquote
che avrebbero pagato con Limmposta personale sul
reddito, e d’altra parte colpisce indiscriminata~
mente anche i redditieri modestissimi che, per 1'im-
posta personale, avrebbero pagato aliquote mi-
nori oppure satebbero andati del tutto esenti.

Questa critica pecca di un certo idealismo. Fssa

infatii in primo Iuogo suppone veramente che I'im-
posta personale sul reddito possa colpire con ali-
quote progressive i grossi redditi derivanti da di-
videndi. Perché cid accada, occorre un sistema
fiscale di elevata efficienza ed in particolare occorre
che, ad aliquote fortemente progressive, non faccia
segito Uoccultamento all’estero dei redditi mag-
giorl (58). In secondo luogo, duesta critica astrae
dalla complessitd dei rapporti che costituiscono le
societd di capitali e che formano la forza di molti
redditieri, indipendentemente da quanto essi per-
cepiscano al livello personale, Il controllo di una
societd di capitali vale ovviamente pitt che non la
quota di dividendi che se ne titrae anno per anno
e della quota di profitti non distribuiti ad essa
proporzionata. Per consegtienza, dal punto di vista
della progressivitd, 1'imposta che cade sulla so-
cletd di capitali pud avere una superioritd concreia
stll'imposta percepita al livello personale. La spe-
requazione a danno dei percettori-di dividendi che
appartengano a classi di redditieri particolarmente
modesti, non & con molta probabilitd quantitati-
vamente importante, anche se pud apparire spia-
cevole. A temperatla in ogni modo pud sovvenire
la considerazione che i redditi che vengono cosi
colpiti sono pur sempre «redditi fondati»

Poiché non sembra irragionevole assumere che

i redditieri maggiori abbiano, del totale dei cespiti
azionari, una porzione maggiore che i redditieri mo-
desti, non si pud negare una certa progressivita

(58) Sui problemi teenici della valutazione dei
possessi azionarl degli individud, ofr, per es. GarLr,
Quativo temi di politica tributaria, Studi per Bor-
gatta, vol. I p. 295 ss.; Coscrawi, Le Riforma tyi-
butaria, Firenze, 1950, p. 351. Sulle difficoltd di
funzionamento effettivo di una cospicna imposta
personale progressiva sul reddito cfr. D'ALBERGO,
La cvisi dell’imposia pevsonale, p. 53 98.; BINAUDI,
Principi, cit,, p. 163, 165.38., 275 ss.
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all'imposta sulle societd di capitali, nella misura
in cui essa incida i dividendi. Né mancano, pet 1a
Gran Bretagna ¢ gli U.8.A. conferme induttive
di cid. Tale rozza progressivita, come §'¢ accennato,
® inoltre facilmente pitt efficiente di quella che
astrattamente altre imposte potrebbero vantare.
Siffatte considerazioni, se eventualmente non ba-
stassero ad assegnare all'imposta stlle societd di ca-
pitali il primo posto dal punto di vista della pro-
gressivitd, sono alneno sufficienti per assegnarle
it secondo posto, stbito dopo Vimposta personale
sul reddito e I'imposta sulle stccessioni {56). Cid
ha molta importanza, se si muove dalla constata-
sione cbe un sistema fiscale che contenga soitanto
una imposta personale st reddito e delle imposte
di successione non sembra oggi attuabile.
Qualche cosa di simile si pud ogservare a propo-

sito di wn altro argomento che viene avanzato

L}

contro limposta sui profitti delle societa di capitalis
che cssa, venendo trasferita — almeno in lungo
periodo — sui constimi, trta contro i criterl di
progressivitd e merita le censtre che sotte questo
ed altri aspetti si tivolgono alle imposte regressive.
Se & vero che, almeno nel periodo lungo, l'inposta
sui profitti delle societd di capitali, essendo un
« fattore di costo», pud venire trasferita avanti in
buona parte, si pud ribattere che le uniche imposte
che potrebbero vantare una possibilita minore di
traslazione sui consumi sembrano essere guella per-
sonale sul reddito o sul patrimonio, quelle sugli
incrementi di valore e quelle sulle stceessioni. So-
stenere invece I'equivalenza — agli effetti della tra-
slazione sui consumi —- fra imposta guti, profitti del-
le societd di capitali e imposte di fabbricazione e
gugli scambi significa trascurare differenze di grado,
importanti specialmente nella considerazione di pe-
riodo breve, ma non trascurabili neppure nel lungo
andare. |
T peso dell’obbiezione in esame pud poi venire
attenuato cercando di formulare una nozione di red-
dito fiscale che rispetti il pilt possibile i costi di
produzione e — elemento ¢uesto decisivo — me-
diante una applicazione effettiva dei metodi di
accertamento analitici a tali fini predisposti. Glova
perd notare che ¢id complica il lavoro dell’ammini-
strazione fiscale e fa perdere all'imposta sul pro-

{59) Che l'imposta sulle societd possa vantare il ’

secondo posto dopo quella personale sul reddito,
3 la conclusione a cui giunge il GOODE, Corpora-
ion Income Tax, cit., al termine della sua indagine
teorica e applicata dell’imposta sulle societd pet

I'ambiente cconomico e fiscale statunitense.

LINEAMENTI DI UNA TEORIA DEI METODI ALTERNATIVI DI IMPOSIZIONE HCC,

fitti defle societd taluni di quel pregi di semplicita
tecnica che possono porla sovente stllo stesso piano
di efficienza amministrativa di certi tributi sugli
scambi e i certe accise a larga base.

Un aspetto in cul la critica dipendente dall’ef-
fetto sui consumi dell'imposta sulle societd di ca-
pitali acquista particolare efficacia & quello della
distribuzione capricciosa che l'onere di tale im-
posta viene ad avere fra i consumatori. Infatti,
essa aggrava i costi di produzione di beni alla cui:
fabbricazione si dedicano prevalentemente societd
di capitali e per i quali ragioni istituzionali, stori-
che, economiche non rendano possibile o conve-
niente ta adozione di una altra struttura giuridica
delle imprese, §i presumibile che i beni colpiti
appastengano in prevalenza al prodotti di massa
deliindustria. Ora si osserva che non sempre &
desiderabile discriminare la tassazione contro tali
prodotti e che, una volta venuti in tale determina-
zione, sembra pils razionale farlo con misure stu-
date ad hoc, quali apposite imposte ad valorem
od accise, in modo da discriminare i beni che si
vogliono colpire e quelli che sl vogliono esentare
e da graduare le aliquote in considerazione delle
varie ragioni economiche e sociali.

Come imposta di consumo, il tributo sulle so-
cletd di capitali, non pud vantare un rispettabile
ordine di prioritd. La sua incidenza sul consumi
costituisce uno dei stuoi maggiori difetti, e uno de-
gli elementi che possono indurre a posporla ad
altre imposte.

23. — Giova ora considerare le ragioni che pos-
sono indurre a preferire un’imposta sui profitt
delle societd ad una imposta generale sti profitti
& tutte le imprese aventi o no la struttura giuridica
di societd di capitali (60). ]

A favore di questa seconda soluzione si adduce
il fatto che essa non provoca, a differenza defl'al-
tra, una discriminazione fra imprese individuali e
societd personali da un lato e societd di capitali
dall’aftro. Senonché, dal punto di vista dei prin-
cipi distributivi, esistoto buoni argomenti per giu-
stificare una tale discriminazione.

In particolare, il profitto delle imprese indivi-
dnali e delle societd personali & soggetto a maggiori

(60) L’argomento & esaminato accuratamente in
GROVES, Posiwar Taxation and Econowmic Progress,
p. 117 8s. i vedano pure BUHELER, The Theory of
Business Taxation and Business Concentration, 1a¥
Ingtiture, Symposivm 1950, P. 231 58. € SCHMOLDERS,
Organische Steuyveform cit., P. 49 ss.
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fluttuazioni temporali e a maggiori incertezze che
quello delle societa di capitali, non essendovi le
stesse possibilita di compensare fra loro profitti
e perdite di un ramo e dell’'altro e di ricorrere al
metcato azionario nel morenti critici.
Limposizione di tutti i profitt, anziche di quelli
soli delle societd di capitali, comporta fnoltre la
necessitd di tracciare la linea di demarcazione fra
cio che & fiscalmente impresa e che quindi produce
unt profitte imponibile e cid che tale non & Se &
lamentano distorsioni e sperequazioni per Parti-
ficiosita della distinzione fra societd di ‘capitali e
altre imprese, a maggior ragione si dovra lamentaré
I'arbitrarietd e la opinabilitd di distinzioni fra at-
tivita da considerarsi fiscalmente imprese e atti-
vita da non considerarsi tali. Almeno nella distin-
zione fra le socletd di capitali e le altre imprese si
ha un punto di riferimento certo e la cui importanza
strutturale non si pud negare; la forma giuridica
della societd avente propria personalitd, con con-
seguente responsabilita limitata per i socl e sper-
sonalizzazione del vincolo fra di essi. Ma su quale
elemento fondarsi per citrcoscrivere 'tmpresa ?
Limposizione del profitti di tutte le imprese —
se sl considera un sistema di imposte molteplici
in cui gid esistano 'imposta sugli scambi, tributi
di licenza e di bollo, altri carichi fissi o semi fissi
e accise — provoca un nuove gravame per le im-
prese modeste che gid sono colpite da oneri facil-
mente non proporzionati ai loro profitti. Al con-
trario I'imposta sul profitto delle sole societa di
capitali pud controbilanciare l'effetto defle accen-

nate altre imposte sulle imprese minori.

L'effettuazione di una moltitudine di accerta-
menti, nel riguardi del profitto delle imprese pic-
¢cole, il cui esborso fiscale non vale sovente 1a fatica
df:l prelievo, specialmente se la nozione tributatia
d{ profitto & orientata verso un concetto accurato
dJ'proﬁtto netto, appesantisce 1'imposta generale
sl profitti delle imprese e tecnicamente la pone
S’L} 1 gradino sensibilmeénte pitt hasso che non
Vimposta sui profitti delle sole societd di capitali.
Qllesta, per prelevare lo stesso gettito, ha bisogno di
]-111 humero di accertamenti molto minore e pud,
mf)ltre, avvalersi di metodi analitici moderni in
misura molto pilt ampia, non solo perch il numero
delle imprese da considerare & ridotto, ma anche
Perche le imprese a cui essa si rivolge hanno una
aftrezzatura amministrativa e contabile pilt evo-

Is‘gtéll- V.olendo tassare tutte le imprese, metodi pitt
: tigativi ed efficaci, come le imposte sugli scambi

m

rlescono probabilmente a vantare motivi di supe-
riorita sull’imposta sul profitti,

V.~ Le altre soluzioni.

24. — Un'altra critica di considerevole peso con-
tro Vimposta sui profittl delle societd di capitali
applicata con la soluzione C, & quella detla diserimi-

nazione a danno delle azioni comuni e delle azioni .

preferenziali e a favore defle obbligazioni e dei
profitti non distribuiti (61). Tale critica pud sfo-
clare nella preferenza per le soluzioni del tipo H,
oppure D od E od eventualmente, per i metodi
con%positi I, G o per il sistema 7, nelle sue diverse
varianti.

Nell'esame della guestione, che & particolarmen-
te importante, occorre perd distinguere accurata-
mente due punti di vista: quello delle societd e
quello del pubblico degli investitori.

‘Consideriamo prima il punic di vista degli inve-
stibors, L'introduzione del tributo swi profitti (al
netto degli interessi) delle societd di capitali ed it
stto inasprimento, nella misura in cui incidono i
dividendi ¢ danno luogoe ad ammortamento, pro-
vocano delle perdite di capitale per glf azionisti

che hanno acquistato il titolo prima dell‘iinposta.
Per gli azionisti, che lo hanno acguistato dopo,
invece — come & noto — 1'imposta che si & capitaliz-
zata non costituisce alcun danno econoinico. Cost
per costoro viene meno la ¢, d, doppia imposizione
dei dividendi. Pud sembrare, prima facie, che —
dopo l'introduzione dell'imposta — il passare del
tempo, consentendo il trasferimento di un numero
via via maggiore di azioni, tenda a far diventare
trascurabile i1 fenomeno defla ¢. d. doppia impo-
sizione dei dividendi. K
Ma l'ampiezza dell’ammortamento, da cui siffatta
conclusione dipende, non va sopravalutata. Infatti
una imposta che cada in misura uniforme su tutti
i dividendi pud anche deprimerne il saggio netto
di compenso gul mercato, provocando cosi una

(61} Cfr, DI\ SMmrrn, Effects of Taxation : -
porate Financial Polisy, Hﬁ;rvar U11iveros?tjr Cl%’i:
verside, Press, Cambridge, Massachussets 1'952 ;
Lewe, Bond Intevest Deduction and the Fedeval Cor-
poration Income Tax, National Tax Journal, 1949
p. 131 88.; DT, SMITH, Corporate Taxation and Come
mon Stock Financing, National Tax Journal, 1953
p. 200 8s.; ST(I}CKFISCH, Common Stock Financing and
Tax Capitalizetion, National Tax Journal, rgs4
p. 182 s8.; DT, SMrrH, Rejoinder to ].A.Stoakﬁsck:
ivi, p. 186 8s.; CruUM, The Taxation of Stockholders
Quarterly Journal of Feonomics, 1950, p. 15 .y
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diminuzione continuativa dei proventi (non neces-
sariamente uniforme, come si vedra meglio avanti)
per coloro che investono in azioni oppusre depri-
- imere il saggio generale di inferesse, provocando
una riduzione generale del reddito {ratto dal ca-
pitale (62).

Oceorre tenere presente che il valore dei titoli
dipende, oltrech? dalle condizioni di offerta, e quin-
di dalla produttivita del capitale invcstito nelle so-

" cietd, anche dal prezzo che i domandanti sono dispo-
sti a pagare per €sso. It prezzo di domanda & influen-
sato da molte considerazioni, fra cui il rendimentodi
impleghi alternativi. Quando intervenga una im-
posta che colpisce golo un impiego, si pud argometl-
tare che la domanda per esso si riduca e che at-
menti invece quella di impieghi alternativi. Ma
¢iesto ragionamento suppone condizioni di met-
cato, che non S010 molto facilmente presenti.
Fsso poi attribuisce al tasso di compenso pagato
wn ruolo detetminante. Ora la tesi che il tasso di
interesse sul mercato sia tnico per tutti i capitali,
& inaccettabile anche ipotizzando il regime di con-
correnza (63). La preferibilita delle azioni in cot-
fronto agh altri impieghi di capitale da parte dei
privati non dipende solo dal tasso di compenso,
ma anche da molti altri fattori.

Per i grandi investitori (e pure per gli investitori
pilt modesti che intervengano in societd di capi-
tali di entitd relativamente rdotta), vi & la pro-
spettiva di potere consegujre it controllo dell’ente
0 comungue tna posizione 1o del tutto estranea
ad esso, che attribuisca vantaggi particolari.

In ogni caso il compenso tratto dalle azioni non
consiste solo nei dividendi, ma pure nei guadagni
di capitale eventuali nelle azioni, B per converso
i1 timore di eventuali perdite di valore delle azioni
costituisce un elemento negativo del reddito che
se ne trae.

Nella comparazione fra gh interessi sui titoli a
reddito fisso ed i dividendi, va tentto presente
il fatto che i primi sono una somma nominalmente
sempre identica, mentre i secondi sono fluttuanti.
Non, va sopravalutato il fatto che le grandi societa

62) La tesi della riduzione del tasso generale
di interesse, 111 conseguenza dell’introduzione del-
limposta sui profitti delle gocieta di capitali, ¢
sostenuta energicamente da STOCKFISCH cit, a nota
prec. Pin in generale sul limiti all’ammortamento,
ofr. CoSCIANI, Economia Finanriaria, cit., p. 501 88

63) Cfr. gia ¥. VINCIL Sulla teoria economicd
della capitalizzazione, Giornale degli Feonomisti,
1914, P. 225 88, che critica la diversa assunzione
ficardiana.
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tendano a far fluire agli azionisti un compensc
abhastanza stabilizzato nel tempo, attenuando le
futtuazioni che invece si verificano nel profitto
globale delle societa medesime. Infatti, come si &
sopra osservato, le vatriazioni positive e mnegative
nel valore capitale delle azioni, vanno sommate
algebricamente al compenso liquido che se ne
trne annualmente, per stabilirne il rendimento
complessivo. Infatti 'accrescersi dei profitti trat-
tenuti e reinvestiti accresce la proporzione del ca~
pitale reale in confronto a quello obbligazionatio

Aimintisce 1 rischi di ingolvenza dovuti a perdite.
¥ seinvestimento dei profitti pud consentire un
aumento dei capitali e quindi defla efficienza pro-
duttiva dell'impresa, che con il finanziamento sul
metcato aperto non sarebbe stato possibile. Per
conseguenza il valore delle azioni & direttamente
influenzato non solo dail’ammontare dei dividendi
ad esse erogati, ma ptire dall’ammontare dei pro-
fitti non distribuiti.

Ragionando per una econoinia’a prezzi instabili,
la comparazione fra rendimento delle azioni e dei
titoli a reddito fisso diventa ancora pitt ardua :
le variazioni mionetarie infatti incidomo diversa-
mente sulle azioni e sui titoli a reddito fisso, poiche
questi diventano pits attraenti con il calare del
fivello dei prezzi mentre quelle diventano preferi-
bili con il suo aumentare. Le divergenze di rischio
nelle due forme di investimento, dovate alle varia-
somi monetarle, si arricchiscono considerando i
particolari guadagni e perdite di valore delle azioni
dipendenti proprio dal mutare del carico di debiti

fissi di cui & gravata la societd, con Talterarsi del
potere d’acqitisto defla moneta,

Giova poi osservare che, sefza le dehite riserve
e qualificazioni limitatrici, neppure sono fra loro
comparabili le remunerazioni tratte dalle diverse
socleta di capitali grandi e piceole, vecchie e nuove,
operanti in industrie tisehiose o tranquille, con
divers rami di attivitd o con uno solo, con molti o
pochi immobilizzi. Il rapporto fra l'azionista e

la sua societd & influenzato da considerazioni con-

getturali circa la solidita di questa, la sua capacita
di espansione, la sua lealtd nei confronti degli
azionisti, P'abilita della sua direzione ete. Cosl
mentye & assai facile che l'elemento del compenso
jn termini di dividendi e di incrementi di valore
metiti un apprezzamento diverso nei vari cash

non. @ altrettanto agevole stabilire, con un giudizio = :
obbiettivo, lelemento di rischio che & corretto
considesare in clascuna di tali valutazioni, Si pud
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appropriatamente parlare spesso di «incertezza »
nel sengo deflo Knight, '

Anche una volta stabilito esattamente il rischio
r‘?sta da vedere se 1 soggetti rispondano ad una:
diminuzione dei compensi delle azioni (dovuta alla
tassazione) con una assunzione minore oppre coul
uta maggiore di investimenti azionari rischiosi.
B stato dimostrato che, quando esistono buoni
provvedimenti per la compensazione delle perdite
subite in un anno con i redditi degli anni precedenti
e suecessivi, ai find dell’ imposta sul reddito, 'aumen-
to del carico fiscale pud esercitare un effetto favore-
vole sulla assunzione di rischio {64). D'altro cénto
da ultimo & stato pure osservato che in certi casi,
anche senza simili provvedintenti per la co_mpen:
sazione delle perdite, 'aumento dell’imposta, cau-
sando una riduzione del reddito, pud rendere piit
vantaggiosa l'assunzione del rischio, poiché i sog-
getti apprezzano diversamente 1'utilitd dei guada-
gni e la disutilitd delle perdite, ai vari livelli di
reddito : specialmente quando si trovassero in pre-
cedenza su Uvelli pit alli, che desiderano riguada-
gnarle, oppure si trovino attualmente su livelli cosi
ba.ss1 che rendano estremametnte desiderabile un
n‘nglioramento, anche a prezzo di un rischio elevato
rignardante piccole somme (65). ’

Si pud dunque ammettere lipotesi estrema
che per taluni investimenti azionari l'ammorta-
mento non si verifichi affatto.

Contro questa ultima conclusione non vale ar-
go'mentare che, se la domanda di investimenti
az1or.1ari gid prima dell'imposta era tale da con-
Sentl‘re una riduzione dei dividendi senza che si
de}zrmlesse il valore delle azioni, i dirigenti delle
societd avrebbero ridotto i dividendi senza aspet-
tare un aumento del catico fiscale sui profitti.
Infatts in primo luogo i dividendi costituiscono
Der gl azionisti che controllano la societi anche
un mezzo per accrescere la propria liquiditd per-
sonale, Il livello dei dividendi quindi dipende anche
daf (.lesiderio personale di liquido (da consumare
0 re1%1vestire o risparmiare in “altre forme) dei
maggiori azionisti, sia pure limitato dalla loro

T 7 i
Precccupazione delle imposte personali progressi-
ve sul reddito,

(64) Domar e Mu

. SGRAVE, P ;

Ta(;ga‘mog and Risk Taking, citfropommal Income

of C%)m RIEDMAN e SAVAGE, The Utility Analysis

o T ces Inyolving Risk, cit. e STRERIEN, Efects
*ation ow Rish Taking, cit. '
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In una situazione oligopolistica sul mercato fi-
n.anziario, d'altra parte, prima dell’imposta, la
riduzione dei dividendi poteve apparire sconsi-
gliabile ai dirigenti delle societd, per timore che
essa provocasse reazioni di socletd rivali, costrin-
gendo ad una competizione al tibasso che portasse
sotto il limite di convenienza,

La riduzione dei dividendi prima dell'introdi-
zione dell'imposta inoltre, generando un alleggeri-
mento di debiti o un aumento di riserve delle so-
cletd, avriebbe potuto anche suscitare fastidiose
richieste di aumenti salariali.

Infine, nei tentativi per raggiungere Uopiimum

:.riguardo alla politica di compenso delle azioni
i dirigenti delle societd possono essere arres‘tat; '
dalla incertezza circa la reazione della domanda
di investimenti azionari.
. Cosl per molte ragioni, i dirigenti delle societd
possono preferite una politica di prezzo ammini-
strato anche nei riguardi del compenso pagato per
il inanziamento dell'impresa sul mercato azionario
non diversamente da quel che sovente accade pei‘
la cessione dei prodetti delle societd {66).

Ora, se & vero che la politica di prezzo ammini-
:.strato pud agevolare una traslazione totale della
11nlposta gsui profitti distribniti dalla societd agli
azionisti, & anche vero che la consegtente ridu-
zione & dividendi pud avere scarsi effetti di am-
mortamento, per le varie ragioni in precedenza
indicate.

I efietto avverso anche sugli azionisti che hanno
acquistato le azioni dopo Timposta, oltrechd dal
fatto che 'ammortamento pud non verificarsi inte-
gralmente, pud derivare pure dal fatto che I'inci-
denza del tributo sui dividendi non & necessaria-
mente stabile, dipendendo dalle condizioni di tra-
sferibilitd di esso, sia avanti sugli acquirenti dei
beni prodotti dalla societd, come indietro, sui
salari e sul dividendi. ’

Se sul mercato del lavoro reghano sitwazioni di
equilibrio indeterminato, come & normale, la misura
della traslazione a breve ed a lungo andare, dipen-
derd da molte circostanze che la rendono somina-

(66) Sul « prezzo amministrato »
tamento dei dirigenti delle gocieta edisfag?ti:ml 1Oi];1 )
relazione al conseguimento di profitti per queste
cfr. Lewis, The Corporate Entrepencur Quarte;‘l
J];Eournal of Economics, maggio 1937 ; STRAUSS T]I-}f;
nngt:;epe%fuy ; the Firm, Journal of Political ,Eco-
pot yéitg %%nf 1344; GORDON, BERNSTEIN E SILI-
roR, cf ;9:6). ondo a tiota 1) e spec, KaroNa, cit,,
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mente incerta. D'altro canto la traslazionel mTi
dividendi, in mercati oligopolistici delle azioti,
specialmente a breve periodo pud essere flortement‘e
ostacolata dai gid ricordati rischi inerentt alla poli-
tica di ribasso, ' .
Infine, per guanto conceine la tras].azmne- suti
consumatori, & vero che sappiamo che nel periodo
lungo, coeteris paribus, facilment(‘a 1na pa‘rte ma?—
giore dell'imposta si trasferisce: in avanti: ma la
previsione dello svilupparsi di que:.s’so fenom.en?
non & sempre agevole, it conereto, poiche le nozmn}
di periodo breve ¢ di petiodo 1ung.o nefla reajltt.@x
possono implicare fassi di tempo di ardua dete.r
minazione. Fra laltro per le imprese nuc.)ve 0 .111
trasformazione il periodo lungo incomincia subito
dal momento che esse quando viene int{:odotta la
nuova (maggiore} imposta, per ipotes.1,' de.vonf)
ancota stabilire la dimensione dei propri impianti.

7% poi appena il caso di ricordare f:l}e le f'olrze.
dinamiche possono modificare le condizioni 1n.1.z.1ah
di trasferibilita, accrescendo in tempi stccessivi la
uota del tributo ammortizzabile o per CONVErso
provocande una capitalizzazione (parziale) della
libertd da imposta.

Abbiamo esaminato la questione della c. d d.op-
pia imposizione dei dividendi dal punto di vista
degli azionisti. Converra ora esaminarla dal punto
di vista delle socield di capitali.

Se la riduzione dei dividendi riduce il vralore
delle azioni, & chiaro che il finanziamento medla:nt(\a
le obbligazioni diventa pilt attraente per 1:.2:' societd
poich per raccogliere una certa somma di 'denaro
esse sono costrette ad emettere tina massa di nuove
azioni maggiore di guella che sarebbe stata nec’es—
saria se I'imposta non si fosse aminottizzata. D’al-
tro canto, diventa pitt attraente il ﬁnanzia}nen‘co
mediante il reinvestimento dei profitti, sia per
la aceresciuta difficoltd di ottenimento del denaro.

sul mercato azionatio che diluisce i contr?llo dei
maggiori azionisti sulla societa, e sia per il fattf)
che 1a non distribuzione dei profitti conse1}te il
tisparmio delle imposte petsonali 3311 redld1to.
Ma anche se non si verifica la riduzione di .val'or‘e

nelle azioni, per effetto della riduzione .dﬂ divi-

dendi, dovuta alla imposta sui profitti, si possono
_ yerificare considerevoli discriminazioni a favore del

finanziamento con obbligazioni e mediante au‘coi

fnanziamento in confronto a quefio per mezzo di

azioni. ' .

Tnvero il fatto di potere trasferire il tributo sui
dividendi senza provecare ammortametifo sulle

azioni, non consolerd facilmente gli azionisti che?
detengono il controflo della societa, quando'esg
ne abhiano tna porzione considerevole delle az1o.n1,'
dal mmomento che vengotio a pagate comle aziom.st%
oid che nonm pagano comne possessori sostz.mzmh
dell’ente. Cosi le obbligazioni, i cui interesst so1To
deducibili dall'imposta sui profitti, appariranno pitt
attraenti. D’altro canto, poichd le azioni danno
un compenso ridotto, diminuird la attre‘mttiva delv.-
la erogazione dei profitti per investirli in possessy
azionari di altte societa. 1/ autofinanziamento — do-
po Tintroduzione deli'imposta — consente bens%
impieghi meno remunerativi di prim.a, 1‘}:1%1 ques’Fl
impieghi saranno semnpre pils convenienti, coelerss

- paribus, di quelli azionari presso altre socletd,

che comportano anche il pedaggio dell’impc:sta pet-
sonale progressiva sul reddito. Cid — fra 1 altrq -
finird con il deprimere la domanda delle azioni
delle societd che hanno pil difficile accesso al metr-
cato azionario e a provocartie il deprezzamento,
con le conseguenze -sopra descritte.

Una discriminazione particolarmente grave, de-
rivante dalla ¢. d. doppia imposizione de'f d.ivn:;l.en—
di, & pol quella contro le azioni preferenziali : I'itm-
posta ad esse relativa non pud dare luogo ad una
diminnzione dei loro compensi sotto il livello legale‘z
e deve quindi ricadere sui dividendi dell(—:: azioni
comuni e sui profitti non distribuiti. Se 1’1mpos.ta
sti profitti & abbastanza alta, it costo del -I-.'manzxa-
mento mediante azioni preferenziall pud diventare

ihitivo (67). o

pnj@mche piegt):indendo dalla lesione di. 'critlen. di
equitd distributiva {68), i danni della discrimina-
zione contro le azioni, dovute al sistema C, possonoc
tisultare considerevoli. ‘ .

Intanto & facile che esso dia vita al fiorire (}l
obbligazioni dotate di requisiti sputt che le avvi-
cinano alle azioni privilegiate, attraverso una se.:n.e
di clausole particolari: addossando alla a.rmmm_
strazione fiscale il fastidicso compito di distmguere'
interessi detraibili dall'imponibile dell’imposta‘sEu.
profitti delle societd ed interessi non .detralblh
perché sostanzialmente simili ai ‘proﬁtjci.

Ma lincouveniente economico prinmpalg della
distossione a javore delle obbligaziont e contfo fe
azioni, Viené solitamente rinvenuto nel fatto.cl%e
&b accresce la rigiditd delle strutture finanziatle

{67) Cfr. D.T. SMITH, Effscts of Taxdtion : Cor-
] Financial Pelicy, ¢it., p. 17 88. i ,
'boygég) S;T cld, ampiamente, CRUM, The Taxaftoh
of Stockholders, cit,
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delle imprese e quindi pud aggravare le depressioni
ed esasperare la eufotia delle espansioni.

Un altro danno, pud essere costituito dal fatto
che la distorsione a favore dell autofinanziamenio
e contro le azioni, inaridisce il sistema concorren-
ziale, rendendo pilt difficile ta affermazione di im-
prege nuove e di imprese modeste. Ma su questo
argomento dovremo tornare, nell’esame delle so-
luzioni che comportano una tassazione differen-
ziale del profitti non distribuiti.

Vi & infine un grave inconveniente, dipendente
dal fatto che — ammettendo la deduzione degli
interessi dal tributo sulle societd — si pud provo-
carne tna considerevole perdita di gettito (stpe-
riore a quelfo che I'imponibile cosl perduto fareb-
be pemsare) ¢ unma deteriorazione del congegno
dell'imposta personale sul reddito. Infatti — come
esponiamo pitt ampiamente in nota (69) — & stato

(69) Non & inutile analizzare brevemente, sulla
traccia del SoMERS, Public Finance and National
Income, Philadelphia, Blakistone, 1949, p. 185 ss.,
le condizioni e le modalitd del prodursi di guesto
effetto di fuga dell'imponibile attraverso la dedu-
zione degli interessi dallimposta sui profittl della
socicta,

A questo scopo, giova partire dall’ipotesi seni-
plificatrice, che il prezzo pagato per le obbligazioni
dipenda da una curva di domanda e da una cutva
di offerta di mercato dei titoli, raffigurate come
ogiid cutva di domanda e di offerta relative ai
prezzi di altti beni, sul mercato delle merci. Poi-
che la domanda di titoli & un altro modo per dire
Pofferta di fondi liguidi e I'offerta di titoli un altro
modo per parlare della domanda di foudi liquidi,
si pud parlare della domanda e dell’offerta di tali
fondi, e del tasso di interesse come il prezzo pagato
e ricevuto per essi,

Benché le condizicni siano pitt complesse, cotne
gld si & visto, si pud assumere per comoditd che
=~ sul mercato nel complesso — l'offerta di fondi
Hquidi anmenti con l'aumentare del tasso di in-
teresse e che la domanda diminuisca, per converso,
con I'aumentare dello stesso, timanendo invariate
tutte le altre condizioni, Cosl si ha una curva di
mercato per coloro che offrono in prestito 1 fondi
¢he gale in alto verso destra, come una curva di
offerfa normale, e una curva ¢l mercato per coloro
che chiedono i fondi in prestito che sale in alto
verso sinistra e scende in basso verso destra, come
ogli curva di domanda normale, I1 punto di in-
contro segna il punto di equilibrio ed il tasso di
Interesse (nelle condizioni semplificatric] poste},

,Ora, Vintroduzione di utta imposta sul provetito
di interessi di coloro che offrofio i fondi in prestito,
e rialza 1a curva di offerta, poicheé essi dovranno
Conseguire un incasso lordo maggiore in interessi,
per lpoter ottenere la stessa soddisfazione netta,
che 1i induce a privaral dei loro fondi Uquidi (sujp-
Poste una serie di condizioni semplificatrici),

uesto spostaniento verso sinistra della curva di
Otferta significa che una parte dell’imposta {es. im-
bosta personale sul redgito) pagata dai creditori
tade sui debitorl. Ma se costoro possono dedurre
gli interessi dall'imponibile della propria imposta
®8. ancora una imposta personale sul reddito per
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dimostrato che, verificandosi una serie di premesse
economiche, & possibile che il percettore degli inte-
ressi obbligazionari deducibiti dall'imposta sui pro-
fitti, possa far passare sull’ente debitore una parte

i debitorifpergone fisiche e -— caso che interessa
6 nol — una imposta sui profitt per i debitori
costituiti come societd di capitali}, presenterannc
ura curva di domanda rialzata, per la parte degli
interessi che essi pagano ¢ che ‘altrimenti avreb-
beto pagato al governo come tributo, in confronto
alla curva di domanda che essi avrebhero presen-
tato se non fosse esistito un tributo a loro carico,
oppure se questo fosse stato pit piecolo oppure
se da esso flon sf fossero potuti dedurre i carichi
per interessl pagati o se e fosse potuta dedutre
solo una quota }ﬁarte.

I casl tipici che ne. possono derivare, — assu-
mendo per semplicita unt gruppo omogenco di scain-
bisti da una parte e un gruppo omogeneo dall’al-
ira, --- con concorrenza pura bilaterale, sono cin-
que,

Un primo caso & quello in cui la spesa per gli
interessi & completamente deducibile a scopi fi-
-scali e laliquota dell’imposta per il gtuppo che
offre e per il gruppo che domanga il denaro a pre-
stito gono della medesima altezza (o perchd es-
sendo i membri di entrambi 1 gruppi soggetti al-
Timposta personale, hatno il medesimo livello di
reddito, oppute — ipotesi che a noi interessano
direttamente - perché 'aliquota dellimposta pet-
sonale pagata dai membri dell'un gruppo & eguale
alla aliquota delllmposta suil profitti dpelle societd
pagata dai membti dell’altro o perché I'aliquota
e eguale per i membri dei due gruppi di societa,
gli uni creditori e gli altri debitord). Tn questo caso
tutta I'imposta dal gruppo dei debitori passa sul-
l'ennte pubblico impositore e il tasso di interesse
sale dell’esatto ammontare dellimposta, mentre la
quantitd di fondi ceduta & pari a quella che vi
sarebbe stata senza le due imposte, Infatti di tanto
8l sposta la curva di domanda e di altrettanto
quella di offerta del fondi.

Questo caso, per restare nell’ambito che cf ifi-
-teressa, & verosimile che si verifichi quando la ali-
quota dell’imposta sulle societd & elevata, ma le
sue obblipazioni sono acquistate da grossi reddi-
tieri o da altre societd di capitali, ipotest entrambi
tlon infrequenti nella realta, oppure — ipotesi pro-
babilmente meno im]I)ortante — quando le "alj-
quote delllmposta gulle socletd sono basse, ma le
obbligazioni soro comprate da modesti redditierd.

Un secondo caso & quello in euj la spesa per
interessi ¢ completamente deducibile per scopi fi-
scali e Paliquota dell'imposta per il gruppo éi coloto
che offrono il denaro a prestito & pifi bassa della
aliquota per il gruppo di coloro che lo chiedono
a prestito, Allora il tasso di interesse sale di wn
ammontare maggiore che I'ilmposta sul percettore
degli interessi e sia il gruppo dei creditorl come
quello dei debitori degli interessi ottengono un
guadagiio netto, a spese dell’ente pubblico impo-
gitore. Infatii la curva di offerta sf rialza di meno
di quanto non si accresca quella di domanda, Ia
prima essendo danneggiata da una imposta mi-
flore di guel che non sia la detrazione fiscale che
favorisce la seconda. Questo caso pud darsi guando
le societd di capitali che emettono. le obbligazioni
sotio assoggettate ad un tasso di imposta piuttosto
alto mentre gli acquirenti dei titoli sono persone
fisiche su cui gravano le aliquote minori dell’im-
posta personale, oppure sono societa di capitali
pit piccole, che pagano una aliquota pii hassa




116 MONETA E CREDITO

della stia imposta personale, diminuendo il profitto
jmponibile. Invero un rialzo del tasso di interesse,
quando Vimposta sui profitti comporta tna ali-
quota maggiore della somma dovuta per I'imposta
personale sul reddito, provoca per il creditore una
tassazione addizionale al livello personale minore
dello sgravio fiscale conseguito dalla societd : cosl
questa avrd la convenienza a stibire una parte
maggiore dell'imposta petsonale sul reddito del
creditore, di quel che — senza I'imposta sui pro-
fitti societari — avvertebbe : la differenza in defi-
nitiva viene fatta pagare al Fisco.

25. - Ta inclusione degli interessi nell'{imponi-
bile del’imposta sui profitti celle societd (soluzione
H) pud eliminare la discriminazione a favore degli -
interessi in confronto ai dividendi ed evitare la
fuga di imponibile dell’imposta personale sul red-
dito attraverso gli interessi esenti che si pud ve-
rificare con il sistema C.

Ma, anche questa soluzione non & scevra da in-

convenienti.
Innanzitutto sottoponendo al tributo sulle so-
cietd anche gli interessi, si riduce considerevol-

dell'imposta sui profitti socletari, supposta gra-
duata sul volume del profitto, Mentre la prima
ipotesi sembra piuttosto marginale, la seconda pud
essere pift frequente,

Ut terzo caso & quello in cul la spesa per interessi

& completamente deducibile per scopi fiscali e I'ali-
guota’ della imposta, pef colotro che ofirono il de-
naro a prestito, & piit alta della aliguota per coloro
che lo chiedono. Allora il tasso di interesse sale
di un ammontare minore dell’imposta gravante sul
percettori degh interessi & questa cade in parte
su di loro, in parte sui debitori ¢ in parte sull’ente
pubblico impositore, Tofatti la curva di offerta si
sposta in alto verso sinistra di pindi quello chenon
faccia verso destra la curva di domanda di fondi,
la quale & beneficiata da una deduzione fiscale
minotre che il carico fiscale gravante sull’offerta.
Questo. cago pud cortispondere alla ipotesi, assai
frequente, che le soeleta di capitali che emettono
le obbligazioni slano assoggettate ad una aliquota
piuttosto mite e coloro che le acquistano siano
individui che pagano le aliquote superiori dell'im-
posta personale, ed inoltre alla ipotesi, non del
futto trascurabile, di socletd debitrici nei confronti
di altre pii grosse, in regime di ali uote del tributo
societario gradunate sul volume de profitto,

Un quarto caso & quelio in cui la spesa pef in-
teressi ¢ deducibile per scopi fiscall mentre coloro
che offrono il denaro a prestito non souo soggetti
ad alcuna imposta sul reddito su tali interessi.
11 tasso di interesse sale di un ammontare minotre
del tagso dell'imposta gravante sul debitori, che
sicavano un beneficio minore dell'imposta, mentre
un beneficio lo ricavane pure i creditori, entrambi
a spese dell’ente pubblico impositore. Infattl la
cutva di domanda & rialzata di un certo ammontare
dalla possibilitd di dedurre g interessi dal tributo
rispetto a quella che si avrebbe senza tributo sui

mente la fessibilita del gettito di tale imposta al
variare della congiuntura, sminuendone la efficacia
& stabilizzatore automatico. Anche indipendente-
mente dalle fluttuazioni cicliche, l'elemento di ri-
gidita introdotto nelle imprese con qtiesto allarga-
mento della base imponibile, pud essere gravido
di inconvenienti per le societd di capitali pitt mo-
deste. Le loro litnitate possibilita di ticorso al cre-
dito, infatti possono pili facilmente esporle al peri-
colo di fallimento negli anni di profitti ingufficienti
per coprire gli interessi sul capitale obbligazionario,
e le imposte telative, D’altro canto la necessitd
delle imprese nuove e crescenti di indebitarsi accol-
landosi — dato il rischio che esse comportano —
tassi di interesse elevati, potra far sl che il peso
dell'imposta sulle societd venga ad essere parti-
colarmente considerevole proprio per quefle jm-
ptese che sembrerebbe pit opporttino agevolare.
Tnoltre guesta soluzione non elimina ma anzi
aggrava, rispetto alla C, 1a diseriminazione a favore
dell’sutofinanziamento. Quest'ultimo infatti viene
a sopportate solo l'imposta sulle societd, mentre
gli investimenti finanziati mediante obbligazioni
od azioni son sottoposti al tributo sulle societd ed
a quello personale. Cid contribuird a rendere ancoia

debitori, mentre guella di offerta non varla affatto,
poiché non esiste tributo, relativo ad essa, Questo
caso, a parte lipotesi matginale di obbligazioni
collocate presso enti caritativi od enti pubblici esenti
dall'imposta sulle societd, pud veri carsi tutte le
volte che gl accertamenti delimposta personale
qul  reddito, compiuti al livello personale, siano
molto difettosi cosieché gli acquirenti dei titoli ob-
bligazionari riescono a siuggire alle aliquote gra-
vanti sugli interessi relativi. Se nom forse uella
misura estrema, che guesto caso comporta, l'ipo-
tesi pud perd corris ondere alla realtd almeno pet
una guota parte egli interessi, che abbastanza
facilmente riesce a fuggire al tributo, in un sistema
fiscale non avente un grado di efficlenza parti-
colare, i

Un quinto cago & quello in cni la spesa per gl
interessi non & deducibile per scopi fiscali, mentre
coloto che offrotio it denaro a prestito pagatlo la
imposta sugli interessi. Allora il tasao di interesse
sale di un ammontare minore dell'imposta, che
grava in parte sul creditori ed in parte sui debi-
fori degli interessi, mentre l'ente impositore fl-
seuote tutto il suo introito, ¥ appunto questa la
ipotesi che si vuole raggiungere, pegando la dedu-
zione degli interessi dall’imposta sui profitti delle

societd di capitali, per evitare che i contribuenti
tigparmino dei tributi a carico dell’ente impositore,
Tn caso intermedio, facilmente immaginabile, &
quello in cui soltanto utia parte della, spesa per gl
interessi & deducibile.

T ovvio che queste considerazioni tiposatlo
sulla clausola che il livello dal tasso di interesse
abbia un effetto determinante e univoco per &

domanda di fondi da un lato e per lofferta dal-

{'altto, Nella misura in cui cio non vale, le cofl-
seguenze descritte nei vari casi non si vetificheranno:
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minore il controllo del mercato creditizio sul ri-

sparmio.

Poiche con questa soluzione si riduce la possi-
bilitd degli investitori di rivolgersi a titoli non
tassati dall'imposta sulle sociefd, tenderad ad essere
minofe ammortamento di fale tributo a catico
delle azioni, di quel che non accada con la soluzione
C. Cosi mentre st ridurrd la sperequazione fra azio-
nisti vecclii e azionisti nuovi, causata dall'ammor-
tamento, diventerd pilt grave il fenomeno della
c. d. doppia imposizione dei dividendi.

Per mitigare le asprezze e le conseguenze av-
verse di questa soluzione, si pttd eventualmente
pensare all’espediente di sottoporre all'imposta
sulle societd soltanto una qtiota parte costante
degli interessi o una proporzionale all'intensita dei
veri e propri profitti : ad esempio, tanti decimi
di interessi quanti centesimi rapptesentano i veri
e propri profitt rispetto al capitaie investito.

11 difetto di simili soluzioni di compromesso sta
nel fatto che esse non sono in grade di tenere
conto del diverso compenso per il rischio che com-
portano 1 tassi di interesse divetsamente elevati
delle imprese di attivitd rischiose e delle imprese
nuove e crescentl in confronto a quelle gia affer-
mate e conosciute sul mercato finanziario. Anzi, la
soluzione di far dipendere la tassazione degli in-
teressi dal rapporto fra capitale investito e profitto
da luogo a una diseritinazione proprio a danno delle
societd pilt rischiose il cui tasso di profitto negli
anni buoni, di solito & maggiore, includendo una
quota elevata i compenso per il rischio.

. ,ji pud poi penisaze all’espediente di graduare

iquota sugli interessi in relazione inversa al
rappotrto fra essi ed i profitti. Cosi si favoriscono
%e societd pilt indebitate e si attenua il carico della
Imposta sulle societd negh anni di profitti scarsi,
g non si tiesce a tenere conto, se non in modo
a'ssaj approssimativo, della differenza della quota
di compenso per il rischio inclusa nei vasi interessi
obbligazionari,

L’espediente di colpire solo gli interessi fino a
un cetto tasso, assunto come normale, & sotto
questo riflesso molto pilt adeguato, ma ha per con-
verso linconveniente di non rimediare agli ele-
menti di rigiditd introdotti dafla tassazione degli
Iteressi, :

All'es i ini
discrimi::;looneoifa? S:t?;efj:;i rfladl;rirvidal dl'nm;.mo :
ware quella, fra dividendi fitti o dis _a'tjﬁe_"
By di e pro tti non distribuiti,

fone D, consistente nello esentare dalla
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imposta sulle socletd tutti i profitti distribuiti
nell'una forma o nell’altra (Dividends Paid C?edi;
Approach), eventualmente ammettendo il rim-
borso dell’aliquota pagata sugli utili accumulati
all’atto della loro erogazione successiva (70). Ani
che cosl, giova tuitavia notarlo, rimane sempre
una certa differenza di trattamento fra interessi
obbligazionari e compensi azionari, GH interess
infatti sono dedotti dall'imposta sulle societd nelto
anno in cui si formano, che coincide con quello di
pagamento dell'imposta personale, Invece i divi-
dendi e ghi altri compensi alle azioni, quando ven-
gono tratti dalle riserve, scontano I'imposta sulle
societd al loro nascere, sotto forma di profitti non
distribuiti, rimanendo immuni dal tributo perso-
nale, e successivamente godono il rimborso della
imposta sulle societd ticadendo per converso sotto
quella personale. Cid ovviamente & vantaggioso
se l'aliguota personale, nell’anno in cui si 2 for:

{70) Sul « Dividends Paid Approach» cfr. GooDr’
Aliernative Approaches to the :?Tz:ztegmtion ofGCo(:f?E-
vate and Individual Income Taxes, Proceedings
National Tax Assoclation, 1047, p. 134-45; CO-
NOLLY, Alternative Methods of Taxing Corgéomie
Eqrnings at the Personal Level, p. 148-51, ivi; GOODE
Corpovation Income T'ax, cit., p. 190 ss.; Scorro,
Gl asgﬁ:etta' lecnici e gli effetti econowmici deille vavie
j‘_orme dell'imposta speciale sulle societd (bozze D
v42) negli A del Comgresso di Roma sulla natura
¢ gli effetti ecomomici dell'imposta sulle socield, cit.;
PEIRIE, The Taxation of Corporate Income in Can
nada, University of Toronto Press, 1952, p. 200-94
},a soluzione & caldeggiata energicamente dal BUT-
TERS, Should the Profits of Swall Corporvations be
Taxed Like Parinership Eaynings 7 in How Should
Corporations be Tawed, Tax Institute, 1947, p. 83
8s., e Would the Complete Integration of the ,Cor;‘)o-
vaie and Psysonal Income Taxes Injure Small Bu-
siness ? Proceedn_lgsz Nat, Tax Association, 1947
p. 10z 88. Il Preliminary Report del NATIONAL TAX
ASSOCIATION COMMITEE on the Fedeval Corporvata
Net I'ncome Tax, (Proceedings National Tax Asso-
ciation, 19049 P. 452) affermava; «in complessd e
tiservandosl il dititto di mutare opinione, il co-
mitato ha espresso la sua preferenza per 1a dedu-
zione deil dividendi al livello societario s (in con-
fronto cott laltro sistema, che maggiormente ag-
trasse.lattenz{one del comitato, di effettuare la
deduzione dell'imposta sui dividendi al livello per-
sonale), Le questioni del metodo D, quando fion
¢ usato per 1 qu% dei dividendi, si risolvono in
quelle della adozione di una imposta sui profitti
global_l delle socleta e di una addizionale sulla parte
i tali profitti che non & distribuita, I’argomento
della tassazione differenziale dei profitti non distri-
buiti & trattato pilt oltre nel testo. Il metodo D ha
aspetti particolarl nel caso di dividendi pagati da
una socletd ad altra societd, ossia per la tagsazione
delle « finanziarie ». Su questo tema cfr. SEIDMAN
Deductions foy Inlevesi and Dividends, in How Should
Corporation be Tawed cit,, p. 130 8s.; FORTE, Al-
cunt aspetty dell’imposia sulle societd mll’espsr;'enm
canadese cit., e Aloune vifiessioni di teoria e politica
finanziaria & propostio della nuova imposte sulle
socletd di capitali, cit., p. 2635 ss, S
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mato il reddito & maggiore che nell’anno in cui
ha luogo la sua erogazione. Gli azionisti che riesco-
no a dominare la societd, soto cosl messi in grado
di beneficiare di un tratfamento privilegiato, esclu-
so per ghi obbligazionist, 1 quali sion possono dife-
rite il pagamento dell'impesta personale all'epoca
loro pilt favorevole. Per converso possono venire
fortemente danneéggiati gli azionisti di minoranza.
Anche prescindendo dalta considerazione della
diversa responsabilita fiscale al livello personale,
e} vari anni, la soluzione tende a provecate alte-
razioni nella politica dei dividendi. Infatti la di-
stribuzione del profitto fa risparmiare l'imposta
sulle societd ma provoca la sottoposizione a cuella
personate, Gl azionisti con bassi redditi, se l'ali-
quota sulle societd & considerevole, avranno cost
tutto Pinteresse a provocare una distribuzione di
dividendi generosa. Per conveiso, gli azionisti con
redditi elevati, saranno indotti a contrarre la ero-
gazione dei profittl. La distribuzione dei profitti
compiuta in anni successivi a quelli del loro con-
seguimento, produce bensi un rimborso, ma questo
entra nelle casse della societa e non nelle tasche
degli azionisti. Cosl tutto sommato & facile che
Iincentivo degli azionisti con redditi modesti che
non hanno il controllo della societd a chiedere la
erogazione immedjata dei dividendi, spleghi una
efficacia minore dell’incentivo degli azionisti con
redditi elevati che detengono il controlle della so-
cieti. Te cose ovviamente cambiano, se la societd
 controllata da azionisti con redditi modesti, e
nel caso in cui anche per redditi relativamente
clevati, I'aliquota dell'imposta sulle socletd & piht
alta di quella dell'imposta personale sul reddito.
Una vatiante della soluzione D ¢ il ¢ d, Withol-
ding Approach, vale a dire il metodo di trattenere
ofla fonte su tutt i profitti {ed eventualmente
pure sugli interessi) una aligtiota intermedia della
imposta a loro afferente nei vari casi al livello per-
sonale e di rimborsare poi la differenza prelevata
in pitt agli individui che debbono una imposta
personale sul reddito pilt bassa e di pretendere la
differenza pagata in meno da guelli che debbono
una aliquota personale pilt alta (sistema F) (71).

(71) Sul « Witholding Approach » cfr. LENT, Al-
tornative Methods of Taxing Covpovalion Earnings
ai the Personal Level : the Witholding Approach,
Proceedings National Tax Association, 1947, P. L51~
60 : GOODE, Aliernative Approaches to the Integra-
tiom of Corporate and Tndividual Income Taxes, ivi,
p. 134-45; CONOLLY, Altgynative Methods of Tax-

ing Corporate Earnings ot the Pevsonal Level, ivi,

"fale metodo sino a poco tempo fa era adottato
allo stato puro in Gran Bretagna. Invece ora in
quiesto paese esso vige sofo per una parte (maggio-
re) dell'imposta sulle societa, mentre per laltra
parte viene negafo il rimborso o la compensaziotie
con il debito dellimposta personale del singolo
socio (72). ‘

146-51 ; GOODE, Corporation Incowe Tax, P. 190
ss.; In,; The Postwar Corporation Tax Structure,
in How Should Corporations be Taxed, cit., p- 54
g8, ; PETRIN, The Taxzation of Corpovate Income i1
Canada, cit., p. 294-59 ; Preliminary Report of the
Commitiee on the Tedeval Corporate Net Income Tax,
cit., p. 452, Final Repori of the Commilte etc.
Proceedings National Tax Association, 1950, P. 63
ss.; ITANSEN, Stability and Espansion in Finen-
cing Amevican Prosperity (MACHLUP ed.) p. 243-44
(che propoune l'adozione del Witholding Approach
allo stato puro e, agli iniz, la soluzione di com-
promesso di ridurre al 20%, l'imposta gocietarla sui
rofittl distribulti e tassare con il 40% quelli non
istribuitl) ; WALEER, Some Economac Aspects of
the Taxation of Companies, cit. 2 nota (1) (che
analizza levoluzione del sistema inglese e i suoi
effetti economicl) ; SHour, The Dividend Exclusion
and Credit in the Revenue Code of 1954, National
Tax Journal, 1955, I45 nell'esame della soluzio-
e del Dividend Received Credit Approach, adot-
tata negli U.S.A. di cul vedremo piit avanti, in
telazione con le possibili alternative) ; scorro, GH
aspetii tecnici e ghi effeiti economict delle varie for
me dellimposta specisle sulle socteid, cit., p. 142
ss. delle bozze, - :

(72) In GRAN BRETAGNA sino al 1937 Vimposta
sul Proﬁtti gociall, per 1a parte di essl distribuita,
costituiva credito nel confronti dell’imposta pet-
sonale e dava diritto a rimborso deil’eventuale ec-
cedenza. Nel 1g37 perd fu introdotta una tente
imposta addizionale su futlo il profitto sociale, noth
suscettibile di rimborso, Dal 1945, allo scopo di
favorire 1a ritenzione dei profitti, anzich¢ una ee-
ceselva distribuzione di dividendi, venne introdotto
un pesante prelievo non compensabile né rimborsa-
bile, sui soli dividendd.

Cosl mel 1952 mentre Paliquota autonoma sud
profitti mon distribuiti era del 214%, quella sul
distribuiti era del 22 %%, Ia misura fu completata
dalla disposizione che sin dal dprimo apno il 40%
degli- impianti potesse essere edotto, come carico
per ammortamento, in guisa da alleviare I'onere su-

- gli investimenti, specie se rigchiosi, ed aumentarne

Pitcentivo. Cfr. FILK. Hicks, The Econowmics effects
of British Income and Profit Taxes, Archives In-
ternational de Finances Publigues, Enquéte sut
I'imposition des revenues industriels, ete. (ed. MoR-
SRITI), 1954 D. 284 g9, e 288 88, WALKER, Soé
Economic Aspects of the Taxation of Companies
cit. a nota prec.

Del tutto singolare & la combinazione fra « part-
nership method» e «witholding ap roach » del-

I AUSTRALIA. Qui le societa di capitali sono divise

in due classi, le «griva‘cen o «proprietary compa- © -
a sette persone O mMeno ed alle .

nies » controllate !
quali il pubbliconon & sostanzialmente interessato,
e le « public companies ».

Per Ta prima classe, i1 proﬁttb, digtribuito e noth,

viene colpito presso la societa, secondo 'aliquoté

dell'timposta personale dei singoli soci, Al reddito
non distribuito, colpito cosi alla sorgente, cott

'imposta delle persone fisiche, viere dato il nome
significativo di wreddito coneettuale » (notionad %

ILINEAMENTI DI UNA TEQRIA DEI METODI ALTERNATIVI DI IMPOSIZIONE HECC,

Anche allo stato puro, il Witholding Approach
presenta delle congeguenze sensibilmente differenti
da quelle del metodo D, nonostante la apparente
grande somiglianza fra 1 due sistemi.

Tnnanzitutio, il prelieve alla fonte insito nel si-
stema E tiduce considerevolmente la pogsibilita di
evasione dalle imposte sul reddito, almeno peri red-
ditieri piccoli e medi, e promuove un pitt accurato
controllo fiscale della distribuzione del reddito, di
anno in anno, il quale pud servire per migliorare
Paccertamento delle imposte successotie e dei tri-
buti patrimoniali.

-D’altra parte, il Witholding Approach produce
delle interferenze nella politica del dividendi, paz-
zialmente diverse da quelle che si displegano nel
metodo D. Infatti — nel sistema E — i titolar
dei redditi modesti hanno un particolare interesse
che si effettui, e subito, la erogazione del profitto,
poiché cosl essi (a differenza che nella soluzione D)
possono incassare 1 rimborsi dati dalla differenza
fra U'imposte trattenuta presso la societi e la loro
imposta personale sul reddito. Contro questo in-
centivo alla disttibuzione, confligge perd, anche
nella soluzlone E, quello alla ritenzione dei profitti
degli azionistl con redditi elevati. Anche questo
incentivo risulta accregciuto, rispetto alla soluzione
D, poiche i redditieri maggioti che controllino la
societd, in caso di erogazione del profitto, debbonoe
versare dei supplementi di imposta personale, men-
tre non vedono entrare nelle casse della societd al-
cun timborso fiscale {a differenza che nelld soluzione
D). T risultato di queste forze antagoniste & incerto.
Sembra tuttavia ragionevole argomentare che le
f?rze che premono per la distribuzione siano mag-

giori nella soluzione E che nella D.

Naturalinente sia la soluzione D come la E, con-
cedendo la esenzicne dei dividendi dall'imposta

come). Per la prima e per la seconda clagse di so-
cleti esiste poi un’imposta generale sul profitto
societario, di circa il 30% al massimo, mentre le
S{)(}:letg « pubbliche » pagano uta ulteriore aligquota
i(ee 5% \sul proﬁi_:‘to eccedente le 5.000 sterline ;
I 13001eta « pubbliche » pagano inolire un’addizio-
aIe del ro9% sui profitti non distribuiti.
ol inﬁne i percettori dei dividendi sono soggetti
: tomposts, persotiale progressiva anche sul red-
Do lprovegnente da questi; con la differenza che
pex fre « private commpaties » tale reddito & colpito
Py onte, all’atto della sna creazione, indipenden-
comente. dalia distribuzione, mentre per le « public
oo panies », egso & colpito alla erogazione (anche

cessiva), mentre la ritenzione & penalizzata con

g Qafa'ddiZiOnale prelevata sul profitti non distribuiti,

T. TLM. Groves, Tavation in Ausivali
! s tyalia and N
Zeland, National Tax Journal, 1949 n. I p. g.gw
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f;ulle socletd, possono provocare delle falle nella
imposta personale della stessa natura di quelle
provocate dalla esenzione degli interessi, esaminate
a proposito del metodo €, per il passaggio del carico
fiscale dal creditore al debitore, che lo pud dedurre
dal suo imponibile,

1t gettito perduto in questo modo e quello per-
duto con la efiminazione della c. d. doppia 1mposi-
zione dei dividendi, a meno c¢he non si intenda
diminuire Uintroito fiscale globale, va recuperato
in qualche altro modo : senza ripetere le considera-
zioni gia fatte — a proposito dei metedi B e C —
per la scelta di tributi alternativi, giova notate
che con la soluzione E, dati i vantaggi derivanti
dal metodo del prelievo alla fonte per un migliore
accertamento non solo per I'imposta sul reddito, ma
pure per guelle sul patrimonio ¢ di successione, vi
saranno possibilitd maggiori di realizzare una di-
stribuzione det carco fiscale soddisfacentemente
perequata che non con la soluzione D (73).

Contro il Witholding Approach, per converso, si
pud osservare che esso aggrava il lavoro della
amministrazicne fiscale e complica la siluazione
dei contribuenti, per la necessitd di caleolare e li-
quidare rimborsi e supplementi di imposta, al livello
personale. Tale inconveniente perd si riduce, quan-

“do vi sla una certa vicinanza fra il tasso iniziale
dell’imposta personale sul zeddito e il tasso stan-
' davd dell’imposta sulle socletd, di guisa da non

(73) A favore dell’adozione del « Witholdi -
proack », G.E, LENT, cit. a nota (7o) osséfrg f:k?fe
esso consentirebbe una grande flessibilita nel cam-
biamento di aliquote senza sacrificate Uequita. Cid
sarebbe raggiunto mediante una imposta supple-
mentare al livello della societa sul dividendi de-
rivanti da guadagni prima non tassati pienamente
al tasso di imposta alla sorgente corrente. In questa
guisa tutti i dividendi potrebbero essere traitati
aﬁlo stesso modo rispetto al credito consentite pet
I'imposta pagata alla sorgente : sebbene le societa
pagherebbero l'imposta equalizzatrice, gli azioni-
sti la recupererebbero al momento della accettazione
delle loro_dichiarazioni di imposta, Questo metodo
-— secondo il LENT -- eliminetebbe le possibili
fonti di discriminazioni ed abusi della pratica in-
glese, ed eviterebbe in pari tempo le complicazioni
amministrative di_una soluzione piu raffinata al
livello personale. Circa le obiezioni rignardanti la
imposta alla sorgente che cadrebbe senza possi-
bilita ¢ recupero sui profitti non distribuniti mai
ero; ati, i1 LENT osserva che Uincentivo alla di-
stribuzione dipenderebhe dalla relazione fra tasso
aila sorgente e scala dell'imposta personale e —
in considerazione della situazione nordamericana
- ritiene che tale incentivo garebbe moderato
le obiezioni a questa politica potrebbero essere po'i
rimosse mediante un’accertamento della base im-
ponibile dell'imposta gsulle societd pii liberale, ad
:&b &fdiante un esteso « carry over » delle perdite
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rendere troppo grande il numero dei rimbozsi. Que-
sta vicinapza di tassi, dimintendo I'incentivo degli
azionisti con bassi redditi alla erogazione dei divi-
dendi, rafforza la posizione def redditieri maggiori
che sono proclivi ad una pilt ampia ritenzione dei
profitti. Ma anche Pincentivo alla ritenzione,. da
parte di costoro, risulta debole se la. progressione
dell'imposta personale non & eccessiva e 1’a,1iqu0tsf
dell’imposta sulle societd & elevata, Verificandos
contemporancamente queste tre condizioni (alta
aliquota. sulle societd, vicinanza del tasso iniziale
dellimposta personale con quello del tributo so-
cietatio, scarsa progressivitd della imposta petso-
nale sul reddito) Uinterferenza del metodo D sulla
digtribuzione dei dividendi & minima. T si an-
nulla quando — caso limite — U'aliquota deil’impo-
sta personale sul reddito & proporzionale ed &
identica a quella dellimposta sulle societd. Se-
nonche fe soluzioni che si avvicinano a tale caso
limite, risuftanc in contrasto con le esigenze mo-
derne di una buona imposta personale progressiva
stl reddito, dall’accettazione delle quali per Uap-
punto sorgono i gravi problemi relativi a una soddi-
sfacente tassazione delle societd di capitali.

26. — Per mitigare il Witholding Approach, sl
possono adottare vatie soluzioni intermedie, che.
danno Inogo ad un pagamento soltanto parziale
dell’imposta, sulle societd a carico dei dividendis
Prima di esaminasle, conviene perd affrontare bre-
vemente i problemi che sorgouo relativamente a
1n trattamento fiscale discriminato dei profitti non
distr.buiti, in confronto con i dividendi (e con ghi
interessi obbligazionari). Infatti sia il metodo D

come il Witholding Approash come le soluzioni.

F, G, I, si risolvono in una mitigazione del tratta-
mento dei dividendi e degli inferessi in confronto
ai profitti non distribuiti, rispetto a queilo che si
ha con la ¢ d. doppia tassazione dei dividendi
(e degli interessi). Ji dunque importante stabilire
se vi slano rtagioni per discriminare a favore o
contro i profitti non distribuiti. L'esame di cid
i permetterd anche di stabilite meglio 1 pregi e
gli svantaggi della soluzione 4’ (che esenta i profitti
non distribuiti dalla imposizione), della soluzione
C” [che allevia Uimposta societaria sui profitti
non distribuiti), e della €’ (che aumenta I'imposta
societaria per la parte di profitti non disttibuiti).

Cli argomenti relativi alla tassazione dei profitti
non distribuiti (ovvero, pilt brevemente, detle « ti-
serve », secondo I'espressione adottata dall’ Esnaudi)

tuttavia sono straordinariamente complessi e coin-
volgono vaste questioni di principio, che non &
possibile trattare esautientemente h questa sed.e:
Noi indicheremo soltanto le linee attraverso cuil
principali di tali argomenti i svolgono, pet rial-
facclarti al tema centrale della nostra indagine.

Le questioni principali, per la tassazione defle
« riserve », si raccolgono nella questione della ¢. d.
doppia. imposizione del risparmio e in quefle degli
efietti economici sul frend e sul ciclo. Vedremo
dapptrima — brevemente — i termini della con-
trovetsia sulla doppia tassazione del risparmio {74},
poi aleuni aspetti degli effetti della tassazione delle
siserve sul’andamento del trend e def ciclo ed infine
le altre questioni.

1% noto che, movendo dal principio che l'unico
reddito imponibile sia quello consumato, si per-
viene agevolmente alla conclusione che, colpendo
il risparmio, si carica il consumo da esso derivante,
di 1 onere maggiore di quello gravante sul reddito
immediatamente speso. Contro qtiesta constatazio-
ne, ovvia dal punto di vista contabile, si formulano
invece, con triferimento ai principi distributivi dei
tributi, parecchie obiezioni. Innanzitutto una ob-
Biezione di ordine quantttativo. Anche ammesso che
la progressivita dei tributi debba aver riguardo
alla decrescenza delt'utilita del reddito, in. modo
da realizzare un principio del sacrificio, non semm-
bra cortetto tidurre U'utilitd del reddito alle mere
soddisfazioni ricavate dal consumo. Intanto il

reddito ha un’utility per s, particolarmente per

gli alti redditieri ai quali non garantisce tanto con-
sumi supetiori presenti o futuri poiche gia sono al

timite massimo di quelli che essi desiderano, quan-.

to maggiore potenza, prestigio, distinzionf: s:oc.iale
per s¢ e per le generazioni successive. Poi si deve
considerate la trasmissione del risparmi da i
soggetto ad altt, che eventualmente pagano st esst

o lotteratura esistente su questo fema &
mé tﬂ rIi‘cca e insolitamente dévisa.. A faxiroreSidPeélqa
sl della doppla imposizione del risparmio, 8-
Eono ricordaIrJg) i classici studi di Erwaup:, TIsHER,
Pasrani, Proov sulla traccia del teorema dti ]i
SyTUART Miri, Contro, fra le magglori tratt_az ocn
gono da ricordare quelle del GRIZIOTIIL, del 'RICdIi
del Rogst (Lionello), dell’ARENA, del SIMONS € i?:
T ALBERGO, Altri A, come il SELIZER € il DqE cui
¥isolvono la questiose insistendo sopratutto 18 ;
fatto che, seconido le concezioni polmcl_m e soc fio
attuali, il concetto di reddito & pin amplo di que o
fisheriano. Sulla nozione di reddito come eptrate
netta, anziché come mera goddisfazione derivan

dal consumo, cfr, VANONI, Ossevvazioni sul concetio .

di veddito in finanga, Milano, 1032, che svolge 12
classica formmlazione dello SCHANZ.
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minori imposte persotali progressive, essendo mi-
nore l'imponibile: Yafine ii fatto che gli investi-
menti ben difficilmente hanno durata illimitata.

In secondo luogo obbiezioni 41 principio. Si osser-
va innanzitutto che i problema della ripartizione
del carico fiscale va risolto anno per anno : sotto
questo aspetto, il fatto che il cittaditio neil’anno
in cui fu tassato la prima volta abbia destinato il
reddito a consumi futuri scontati al presente, an-
zich® a congtmi attuali, non intacca il fatto che
egli abbia avuto allora un certo ammontare di
reddito e quindi, una utilith marginale per il me-
desinio che & presumibilmente in ragione inversa
a tale ammontare, almeno nell'apprezzamento
sociale.

Si osserva poi che la circostanza che le imposte
vengono prelevate ogni antio pud essere ricondotta
al fatto che le spese pubbliche che avvantaggiano
la comunitd e quindi pure Ia produzione del reddito
private sono compiute ogni anno. Sotto questo
agpetto — si sostiene — chi consegue un reddito
attraverso il risparmio deve essere chiamato a
sopportare un sacrificio per la « protezione » che lo
Stato gl accotda, cosi come i paga alla banca una
parte degli interessi per it servizio di investimento
che essa formisce ; non conta il fatto della spesa,
delta destinazione, ma quello dell’acquisio del red-
dito. A cid non vale controbattere che le imposte
possono esscre prelevate per ridurre la liguidita
e non per coprire le spese pubbliche, poiché anche
allora si pud ripetere l'argomento del riprospettarsi
ogni anne di tale esigenza, resa necessaria dallo
sfruttamento di beni scarsi per svolgere i servizi
pubblici. Del pari superabile 2 U'obiezione che le
spese pubbliche sovente non sono proporzionali al
reddito prodotto, particolarmente quando siano
dirette a scopi assistenziali : infatti non & qui in
discussione 11 calcolo dei benefici individuali diretti
delle spese pubbliche ma il mero fatto che Ia coe-
sione sociale e Ia prospetitd economica, raggiunte
con V'attivitd finanziaria pubblica, possono venire
considerate in un cetto senso, un «fattore di pro-
duzione » non meno che 1a terra, il capitale e il
lavore.

D'altro canto, si & notato che il collegare i con-
Sumi di un anno con i redditi degli anni successivi
- 8¢ si vuole adottare una linea di ragionamento
"gorosa — porta a consegtienze che fasciano assai
Petplessi : 1 consumi infatti, mantenendo in vita
¢ acerescendo la salute e U'istruzione dei Soggetti,
ODo una sorta di investimenti nel capitale umano;
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la imposizione del reddito consumato — sgdlvo riel
caso in cui sla erogato per consumi superflui ma-
terialmente e moralmente -— quindl da luogo a
duplicazione, come quella del - reddito rispars
miato, poich® anche i consumi gono per il sog-
getto fonte di nuovo reddito. Il collegamento dei
prelievi sul 1eddito accantonato e sui suoi profitti,
via via tratti negli anni successivi, porta dal punto
di vista contabile a consegtienze paradossali, poiché
facilmente si pud pervenire — muovendo da que-
sta impostazione — ad un esborso complessivo
superiore alla somma iniziale risparmiata.

In terzo luogo, obbieziont di ordine comtingenie e
pratico. Anche ammessa Ia validitd della tesi della
doppia tassazione del risparmio, non si vede per-
ché essa dovrebbe valere per favorire 1 profitti non
distribuiti nei confronti delle altre forme di rigpar-
mio. Tutti 1 redditi risparmiati -— ge sl seguisse
coerentemente questa tesi — andrebbero esentati
e quindi 'imposta pilt razionale sarebbe un prelievo
universale sui consumi graduato secondo il loro
ammontate per ogni soggetto. Cid — a parte fe
difficoltd pratiche — urta contre i giudizi di ca-
pacitd contributiva oggl comunemente accolti dal-
la coscienza politica nella maggior parte dei paesi,
per la distribuzione del carico fiscale.

Ancora pitt facile & la conclusione se, anziché
muovendo da un principio distributivo fendatosul
criterio defl'utilitd del reddito del soggetto (cosi
come & apprezzata socialmente) si muove — ag-
steme con il Stmons — dall’assunto che l'imposta
va ripartita in base al reddito e agli altri elementi
di misura del benessere economico di eiascuno, in
modo da ridurre la tendenza verso una maggiore
diseguaglianza, al fine di consentire il manteni-
mento della competizione economica. Infatti, sotto
questo profilo cid che conta & if livello dei redditi
e dei capitali del singolo, come mistura del suo
grado di benegsere econotnico.

2%. — Una volta ammesso che, dal punto &i vista
dei principi distributivi, non vi sia una ragione di
principio per esentare le «riserve » dalle imposie
sul reddito, acquista particolare valore la tesi di
aggravare le aliquote dell'imposia sulle societa,
per la parte dei profitti che non viene distribuita:
infatti in questo modo si indebolisce Vincentivo
afla ritenzione dei profitti attuata per sfuggire alla
progressivitd dell'imposta personale sul reddito e
si stabifisce una misura di compensazione (sia pure
grossolana e difettosa nei riguardi dei redditieri
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maggioti) rispetto a quei profitti che le societd
non banno la convenienza aziendale di erogare.

Ma la tassazione discriminata delle « riserve » con
I'imposta sulle societd, pud essere giustificata anche
sulla base di argomenti puramente economici, pre-
seindendo dai principi distributivi (75) Infatti, chi
ritiene che una efficiente imposta personale progres-
siva sul reddito sia uno strimento itmportante come
« stabilizzatore automatico », per attenuare le flut-
tuazioni economiche, non pud trascurare i mezzi
per fare cadere sotto Pimposta personale i copiosi
profitti che si formano nei periodi di maggiore
espansione. Da questo punto di vista, appare desi-
derabile tna buona imposta sui profitti non distri-
buiti le cui aliguote awmentino mano a maro che

* cresce lo sviluppo dei profitti. Pud apparire anche
opportuno che tali aliqtiote si annulline nei periodi
di contrazione del reddito. In questa fase infatti
& bene che l'imposta personé.].e diminnisca non
solo il proptio gettito, ma pure il tasso di prelievo
sul reddito del settore privato : cid che per Pappun-

(75} Cfr. HANSEN, Fiscal Polisy and Business
Cyecles, cit., spec. D. 289 g5, e 383 s8. ; ¢ ID. Business
Cycles and National Income {(pin in generale) spec,
p. 501 ss. GOODE, Corporation Income Tax p. 149
ss. (le cul chiare considerazioni, benche rignardanti
gli effetti del metodo di tassazione uniforme dei
profitti distribuiti e non distribuiti con I'imposta
sulle societd, nei riguardi del reddito nazionale e
dell’occupaziote, va%gono i1 termini pitt generali) ;
CRIZIOMT KRETSCHMANN, [I visparmio fovzato, 1o
autofinanziomento e Vimposia sui profitth won di-
stribusti, Riv. Dir. Fin, e Sc. Fin., 1939, I, 140 88,
M.S. KENDRIK, The Undistributed Profils Tax,
Brookings, Washington, 1937, p. 86 ss.; BUHLER,
‘The Undistributed Profits Tax, Mc Graw, New
Vork, 1037, Spec. p. I53 S5 (tutti e tre 1 saggl
esaminano 1'imposta differenziale sui profitti non
distribuiti introdotta da Roosvelt nel 1936, in cot-
nessione con le discussioni sulla tesi che i} tisparmio
forzato delle grandi compagnie sia causa i flut-
tuazioni cicliche e di depressione dipendente da
« sottocotisuno ») ; VIT0o, Le fluttuaziont cicliche cit.
spec. p. I15 s8.; MACHLUP, Forced and Induced
Savings, « Review of Fconomics and Statistics»
1943, febbraio; DOBROVOLSKY, Corporate Rotained
Earnings and Cyclical Fluciuations, American Eco-
pomic Review, 194%, P. 359 8. ; LENT, The Iw-
pact of the Undisivibuted Profils Tax, New York,
Coliwmbia Uniy, Press, 1048, p. 193-97 (di questi
tre ultini autoti, il primo ritiene che l'imposta sul
profitti non distribuiti smorzi le flutinazioni e fa-
vorisca lo sviluppo del reddito nazionale e gli ul-
timi due che ti)e accentul e ritardi la ripresa);
SoMERS, Public Finance awnd National Imcome, D.
288 58, ; BINAUDI, Principi di Seienza delle Finanze,
p. 226-27 ; D’ATBERGO, [} principio del veddito di-
stribuito come imponibile nel miovo diviito finanziario
jtaliano, « Rivista Bancaria», setiembte 1038 ;
CANGEMI, Elements di sctenza delle finanze, vol. 1,
p. 460-61; Scorro, Gl aspeiti tecnici ¢ gli effeldi
economici delle varie forme dellimposts speciale sulle
societd, p. 160 ss. (delle bozze).

to pud venire attuato, fra I'altro, consentendo di
sfuggirie con la titenzione del profitti non sottopo-
sta a tribute differenziale. A cid si pud forse ob-
biettare che, in questo modo, si favoriscono pro-
prio i redditieri maggioti, la cui propensione al
constimo & molto bassa. Perd si pud rispondere che
nella depressione, pud essere utile accrescere ii-
sparmi privati delle persone e degti enti, per favo-
rire il recupero: ma su questo argomento avremo
occasione di tornare fra poco.

In realta dal punto di vista delle fluttuazioni
cicliche, gli argomenﬁ a favore e contro la tassa-
zione disctiminata delle « riserve » sono patticolat-
mente complessi. Una sotuzione di principio non
sembra agevole a trarsi, non solo perché varie sotlo
le teorie dei cicli, ma anche — ed & questa la ragione
decisiva, — perchd i diversi sistemi economic,
nelle loro varie fasi di sviluppo, presentano cieli
suscettibiii di spiegazioni teoriche molto differenti.

Seguendo 1'Hamsen, per esempio, si possono di-
stinguere andamento ciclico di una economia alta-
mente dinamica e di elevato risparmio e quello di
una economia matura e di elevato consumo.

Nella prima, in cui i «booms» di investimento
sono vigorosi, il tipo appropriato di imposta da
applicare durante il « oot » sarebbe qualche spe-
cie di tribute sui consumi. Questa politica infatti,
frencrebbe lascesa anormale dei comsumi e cosl
soffocherebbe lo stimolo indotto aglh investimenti,
propagato tramite il principio di accelerazione.

Ta adozione di pesanti imposte sud profitti delle
societd e di tributi progressivi sui redditi, non sa-
rebbe invece consigliabite. Infatti queste incidereb-
bero poco sul consumi e verosimilmente non altg:—
retebbero molto lo stimofo agli investimenti, gid
cost forte sotto Iimpulso dei fattori di progresso
cconomico che determinano le fasl di espansione
in siffatti cicli, Tali imposte, pet converso, auwmen-
terebbero la parte di investimenti fronteggiata cotl
Lespansione del credito bancatio, anziché con il i~
sparmio volontario, accentuando il « boon1 » ed ec-
citando pure eventuali fenomeni inflazionigtict.

Per aderire integralmente a siffatta sfiducia han-
seniana nefte imposte sul redditi, in questi cicli,
occorte ovviamente supporre che nel periodo di
«boom » il governo si disinteressi del controllo del
credito, che per i privati sia pressoché indifferente
investire denaro proprio oppure denaro preso a
prestito dalle banche ¢ che le imposte sul reddito
non cadano, se non trascurabilmente, gl consum'l:
Poiche il verificarsi di tutto cid non sembra og8l

a

~

molto reale, (76) -— vi & raglone per credere
che neppure il ruolo delfe imposte sui profitti e
sui redditi sia disprezzabile nella politica di con-
trollo del «booms» di questi cicli, anche se non
cosl importante come altre misure.

In un movimento ciclico che dipende da una vi-
gorosa tendenza espausionistica in termini di inve-
stimenti privati, per promuovere la stabilizzazione
ad un alto livello di occupazione, occorre contrarre
la fuunzione del econsumo nel periodo di «boom »
ed espanderla nella recessione, cosicché le fluttua-

tuazioni opposte nei constmi. Da questo punto di
vista, nel periodo di recessione, oltre alle sgravio
dalle imposte di consumo suggerite per il periodo
di espansione, potrebbe apparite conveniente la
adozione di aliquote discriminate sulle «riserve»
per promuovere una pilt ampia distribuzione dei
profitti, e per questa via, maggiori consumi. "Tale
misura perd pud correre il pericolo di rendere pit
difficile il trecupero : si osserva infatti che le so-
cietd asstmono pilt facilmente il rischio di investi-
menti lungimiranti, anticipatoeri, quando possono
spendervi i propri profitti non distribuiti che
quando debbono procacciarsi i fondi sul mercato
azionario. IYaltro canto — muovendo dalla visione
det trend anzichd da quella limitata del ciclo —
a difesa della funzione dei profitti non distribuiti
per lo sviluppo degli investimenti, si adduce lo
sviluppo impettoso dell’economia nord americana
nei primi decenni di questo secolo: a quanto
sembra, la maggior parte delle 'grandi' fortune
¢ dei grandi complessi industriali attuali degli
U. 8. A, avrebbe avuto origine in modesti ca-
pitali iniziali, &i continuo accresciuti mediante
Fautofinanziamento.

Le cose possono cambiare, quando si consideri
landamento del ciclo in una economia matura e
di elevati consumi, secondo lo schema dell’ Hansen.
111 tale casq la flessibilitd automatica di un buon
ststema di jmposte sul reddito, sl presenta parti-
colarmente efficace per attenuare la fluttuazione,
Qui infatti il problema non &, come nell'ipotesi
Precedente, di provocare una fluttuazione ciclica

 tiella tunzione del consumo (compensando la flut-
tuazione nel tasso di investimenti), ma di rialzare
bermanentemente fa propensione al comsumo. Hs-
sendo relativamente debole Iattivitd di investi-

———— e -
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zioni negli investimenti siano compensate da flut-
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menti, per la maturitd del sistema economico, non

¢ necessario .che i risparmi una ampia quota del

reddito e la si destini a beni capitali, come nel
caso di una economia altamente dinamica. Cid che
conta — giova ripeterlo — qui & di rialzare 1 con-

summi, in guisa da raggiungere quella situazione di

piena occupazione che, diversamente, & molto dif-

ficile che 'economia ematura » raggiunga. Nel siste-
ma di tassazione progressiva indicato per attenuare
le fluttuazioni ed accrescere il livello di cccupazione

in questo tipo di economia, naturalmente pud di-

spiegare un ruolo anche U'imposta differenziafe sulle

«riserve » : nel senso di favorire la erogazione dei

profitti, permettendo un migliore funzionamento

della progressivita dell’'imposta personale.

A favore della tassazione differenziale dei pro-
fitti non distribuiti nella fage di espansione e dello
sgravio di essi, non solo dal tributo differenziale,
ma pure da quello normale sui profitti societari,
depone la partticolare teoria del ciclo del Vifo, che
si muove nelle linee della teoria monetaria delle
fluttuazioni dell’Hayek. Secondo il Vito, come &
noto, 'antofinanziamento, come forma particolare
di risparmio forzato, potrebbe essere causa di flut-
tuazioni cicliche, derivanti dali’eccesso degli in-
vestimenti sui risparmi, non diversamente di come;
nello schema dell’Hayek, lo & l'espansione ecces-
siva del credito, dovuta alle caratteristiche del fun
zionamento del sistema bancaric. Infatti, il rispar-
mio coattivamente imposto dalle imprese attraverso
la accumulazione dei profitti non distribuiti, pro-
vocherebbe I'inizio di processi produttivi nel campo
dei beni strumentali che successivamente non pos-
sono essere contittuati, perché il Ausso di risparmi
non sard sufficiente per sorreggerli sino al loro com-
pimento. Da clo deriverebbe la depressione.

L’eccesso di investimenti sul flusso di rigparmi
detriverebbe dal fatto che 1'autofinanziamento oscu-
ra fa funzione del saggio «naturale» di interesse
(secondo l'accezione wikselliana) che governa la
eguaglianza fra rigparmi ed investimenti. Di qui
Vopportunitd di tassare i profitti non distribuiti
nelle fasi di espansione e di esentarli, per favorire
la accumulazione di nuovi risparmi, wna volta che
la depressione si sia wverificata.

Alla sufficienza dello schema del Vito, per spie-
gare profonde fluttuazioni cicliche, si pud obbiet-
tare fra laltro che esso comporta di assumere che
le e riserve » delle societd siano senz’altro investite
e non slano mantenute in forma liquida. Nella
misura in cui {ale obbiezione ha valote, acquista
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validita 1a tesi che siano da favorire 1 profitsi non
Hstribuiti, perché la pratica delle societd di erogate
negli anni buoni riserve da distsibuire negli anni
meno biioni, esercita una funzione di stabilizzazione
stil ciclo, trasferendo i consumi dai periodi di espan-
sione a quelli di depressione. In questo ordine di
idee, si possono sostenere mistire figcali di esenzione
per le ctiserver manienute in forma lguida in
conti speciali presso istituti di credito o implegate
in titoli di debito pubblico.

Ovviamente, non si deve incorrere nell’errore at
confondere la politica di stabilizzazione indivi-
duale, della singola societd che ¢nvesie le sue ri-
serve degli anni buoni in vare attivitd per Tgui-
darle negli anni meno buoni, con la politica di
ctabilizzazione del reddito collettivo : nel tentativo
di attuare la prima specie & stabilizzazione, le
societd - espandendo gli investimenti propti e al-
trei — possono contribuire ad aggravare le flug-
tuazioni del reddito nazionale, Il sistema fiscale e
gli altri strumenti della «fiscal policy », sono pet
Papptnto chiamati a sanare simili effetti avversi
delia condotta privata sulla formazione del reddito.

T,a tesi della esenzione delle «riserve » dalta tas-
sazione o quanto meno da un trattamento fiscale
differenziale, acquista patticolare importanza, per
an sistema economico non ancora sufficientemente
sviluppato, in cui sia necessario promtiovere la for-
mazione di risparmi e sviluppate T'accumulazione
del capitale (77). Come osserva 'Etnaudi, i mo-
vimenti' del tisparmio collettive sono diversi da
quelli del risparmio individuale, sicche, favorendo i
profitti non distribuiti, si accresce U'azione delle
forze favorevoli alla formazione del tisparmio (78).

(77) Fra Valtro, quando il sistema economico &
insufficientemente sviluppato, e sue fiuttuazioni ci-
cliche sotto minori e quindi possono apparise degni
dl maggiore attenzione gli effetti della tassazione
dei profitti non distribuiti sul trend che non gquelli
sul ciclo, almeno sino a che la politica di rileva-
mento non & stata coronata da successo. Sulla re-
lazione fra arretratezza economica e fluttuazione
clelica ofr. ad es. PapI, Iutroduzione o Teovia ¢

olitica dello sviluppo economico, cit., spec. . 13-14.

(78) Cft., BINAUDI, Principi di Sciensza della Fi-
nanza, p. 222. I movimenti del « risparmio » delle
societd di capitali sono analizzati da KEVNES, The
Geneval Theory of Ewmployment, Interest amd Mo-
ney. Mac Millan, 1947, p. I0§-9. i cfr. altresi
BROCHANAN, Theory and Practice in Dividend
Distribution, Quart. Journ,, of FEeonomics, no-
vembre 1938, e, dal punto di vista induttivo :
DOBROVOLSKY, Corporate Imcome Relention 1915-
1643, New Vork, 1g51 : MODIGLIANT, Fluctuaiions
in the Saving-Income Ratic, a Problem in Economic
Forecasting. Studies in Income and Wealth, vol. 11,
g. 1z 8s.. New York, 1940 ; MALISSEN, cit, a no-

a ‘(‘12).

Il merito dell’argomento & perd indebolito dal
fatto che, a causa della separazione fra « pro-
prieta » e «controllo», nelle grandi socleta, il ri-
sparniio collettivo attuato dai dirigenti delle stesse,
per gli azionisti risulta spesso tina « forced fruga-
lity » (79). Ora, sul terreno del risparmio forzato,
pud appatire pilt facilmente difendibile quello at-
tuato mediante misure fiscali, oppure parafiscali
sotto il controllo degli organi pubblici (80).

Tuttavia, o favore dell'autofinanziamento (81),
si adduce il fatto che esso consente la affermazione
di imprese nuove e crescenti e permette a quelle
gia stabilite di effettuare invenzioni, ricerche e in-
vestimenti ingenti, che sarebbero altrimenti molto
difficili e che comunque compete alle forze del
mercato di suscitare.

Anche a questo argomento, non mancand le ob-
hiezioni. Innanzitutto si osserva che, con il denaro

(79) Aleuni A. un po’ impropriamente parlaiio
anche di tisparmio forzato imposto dalle socletd
al consumatori (cfr. per es, BROCHIER, Autofinan-
cement des entreprises et théorie dconomigue cit., cri-
ticato su questo punto da MAZZOCCHI, L’ autofi-.

. manziamento delle imprese ¢ la teoria del ciclo econo-

mico Riv. Int. Sc. Sociali 1954, P. I99 88.). Se .

I'impresa tende al suo punto di equitibrio di mas-
simo profitto, in assenza o i1l preseliza di un’ampia
politica di ritenziotie dei profitti, non si comprende
come lautofinanziamento possa essere definito ri-
sparmio forzato dei consumatori, Considerando perd
come eventuali costi per rimpiazzo talune poste
sitenute alire volte di nuovo finanziamento ({es.
obsolescenze) & possibile che la curva dei costi
abbia un andamento diverso per Vimprenditore che
ol antofinanzia che per guello'che ricotre al mercato
esterno e che percid & meno largo nel calcolo dei
costi (es. trascura sensibilmente le obsolescenze).
Cio appartlene alla questlone della razlonality dei
calcoll e delle condotte degli imprenditori, del loro
computo del rischio degli invecchiamenti dovuti
al progresso industriale e all'evoluzione del gusti
¢ — in particolare — del « periodo » su cui essi
impostano il loro piano di investimenti, Sullim-
portatiza grandigsima dell’elemento del « petiodo»
er il caloolo dei cogti cfr. per es. acuta analisi
di Scorro, Aspeifi economici e finanziari della du-
vata degli impianti industriali Genova, 1947, spec.
prime pagine (con ricca bibliografia). .
(80) Una sorta di « risparmio forzato» & costi-
tulta, come & noto, anche dalle assicurazioni
sociali, Sulla analisi degli elementi di coazlone,
gli aspetti teenici e i principl informatori delle
varle forme di assicurazioni sociall in confronte
alle imposte, cfr. MORSELLI, L& pavafiscaliti, Fco-
nomia e Hinancas, Lisboa, 1952 spec. p. 48 88.
(81) Per i varl argomenti a favore e confro la
tassazione delle « riserve » svolti nel testo, in que-
sta nltima parte, cfr. da un punto di vista generale :
VaNoNi, Limposia personals sul veddito e glv wtili
di socield non distribuits cit.; ARENA, Fondawmento
¢ nalura di wna imposta speciale sulle socigid, spec.
p. 16 ss. delle bozze, inoltre gli studi di BINAUDL
D’ArBERGO, J. GRIZIOTTI KRETSCHMAN, GANGEMIL,
Scorro, MacHLUP, KENDRICK, BUHBHELLR, LNT,
cit.,, a nota 74.
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facile dell’autofinanziamento, i dirigenti delle so-
cletd possono essere sospinti a spese eccessive, la
cui produttivitd risulta molto discutibile. Poi si ag-
giunge che il metodo di reinvestire i profitti negli
investimenti che si sono gia dimoestrati vantaggiosi,
presenta il pericolo di favorire 'eccesso di impianti

in dati settori, con conseguenti errori, sprechi e
depressioni, anche solo di determinate industrie :
invece, si osserva, quando { finanziamenti passano
attraverso il vaglio selettivo del mercato creditizio,
& pili facile che essi si dirigano verso gli impieghi
di maggiore rendimento, e si distribuiscano coa
maggiore equilibrio. Infine si sostiene che l'auto-
finanziamento, consentendo Pingrossarsi defle im-
prese, favorisce 'affermarsi del « capitalismo tri-
stificato », e le conseguenti pratiche monopolistiche
restrittive,

I 503‘t¢nitori del trattamento fiscale di favore
per le «riserve », non sono perd privi di risposte
a qtieste critiche. Per quel che concerne l'affer-
marsi dei giganti economici, egsi fanne presenti le
economie di scala che a cid si accompagnano ed
il vantaggio che i grandi complessi industriali of-
frono, nel mondo contemporaneo, per lesplicarsi
delle qualita di imprenditoti, che provengono dalla
classe dei dirigenti stipendiati, i quali non avreb-
bero altrimenti possibilita di mettere a frutto le
loro dotli creatrici e costruttive. Riguardo alla de-
stinazione degli investimenti attuati con lauto-
finanziamento, essi fanno osservare che il mercato
creditizio & molto pill restio a finanziare attivita
rischiose di quef che non lo siano le societd, che
vi immettono i propei fordi : cosicche il vaglio del
mercato avrebbe linconveniente di attutire la
a.ssunzio_ne del rischio, adagiando 'economia su po-
sizioni di riposo. Infine, quanto all’argomento del
potere monopolistico, essi mettono in risalto che
l'autofinanziamento & pressoché indispensabile per
consentire il sorgere e 'espandersi di imprese nuove,
capaci di fare concortenza a quelle gia affermate,
le quali invece possono ben finanziarsi agevolmente
atiche con mezzi diversi dai profitti non distribuiti
{82). .

t (13;)111; abbiamo gid osservato, sulla tesi del con-
tollo dei monopoli per mezzo dell’i i son
buone ragioni ]fer aianzare, in 1%)11‘2‘::113;8%(;:1‘:1(‘1‘5211?
£l

{82) Su questo i i

N punto, insistono particolar-

uf;;e LinTNER & BUITERS, Effects opra:xes o
entration, in Business Concentraiion and Price

Policy, Nat : : i
b, 232 o Buteau of Economic Research, 1055
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voli riserve. Una volta che esse siano superate, ad
ogni modo, potrebbe apparite appropriata la solu-
zione di tassare con aliquote discriminate i profitti
non distribuiti delle grandi societa di capitali, sot-
toponendoli a trattamento pilt mite od esentando
quelli delle societd di capiiali minori. In concreto,
il problema pitt difficile sarehbe allora di stabilite
una correlazione sufficlentemente approssimata fra
dimensioni dell’impresa {attraverso gli indici del
sto capitale e del suo reddito} e «potere di mer-
cato» (83).

A favore della tagsazione delle « rigserve » siavan-
zano perd anche argoment! fondati sulf’equita. A
Prescindere da quelli che si ricollegano alla equita
nella tassazione, da realizzare colpendo con ali-
quote progressive ogni reddito in ragione defl’at-
titudine contributiva, vi & argomento che la 1i-
tenzione ‘dei profitti va penalizzata, poiché essa
priva 'azionista del diritto di scelta circa i profitti
tratti dalle proprie quote sociali. Tale questione
si intreccia perd con quelle refative alla struttura
da dare alle societd commercigli, affinché I'effet-
tivo volere degli azionisti abbia modo di esplicarsi
con la dovuta efficacia. La riforma degli istituti
gluridici relativa alle societd per azioni pud ri-
sultare una via pitt diretta di quella del controllo
mediante misure fiscali. D’altro canto, timangono
le difficoltd relative ad una determinazione égget-
tiva del profitto netto anuuale, che si vorrebbe
consentire di distribuire pil: largamente, difficoltd
che sono particolarmente grandi in regime di prezzi
instahili, .

In proposito, vi ¢ il grave problema del calcole
delle quote di ammortamento, in misura adeguata
per serbare intatto il capitale iniziale. B perd proba-
bile che, accogliendo una visuale generosa della poli-
tica di ammortamento, nella pratica aziendale e
sopratutto nelle leggi fiscali, le lagnhanze circa i1
dannvo della tassazione delle «riserve» delle so-
cietd risultino considerevolmente attutite (84). Cid
specialmente nei sistemi economici con elevato
grado di sviluppo, in cui gli ammortamenti occu-

pano ormai la porzione preponderante degli inve-
stimenti in beni capitali.

Qualche cosa di simile si pud affermare in rela-
zione alfa ammissione della compensazione fra utili

{83) In ¢uesto senso, MACHLUP .
Economy of Mounopoly, g 262—3I.4  The Polifical

(84) In questo senso, da ultimo, LAUFENBURGER
l?robzémes Fiscauwx de I'Epargne Individuelle de
l\&uzoﬁ%amemmq, de Iamortissament, Revué de
Science et de Législation Financiére, 1955, p. 243 ss,

R
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ai un esercizio e perdite subite in quelli sicces-
sivi e precedenti : con. provvedimenti di questo ge-
nere, la vitale importanza dell’autofinanziamento
per le imprese rischiose pud venire riconosciuta
fiscalmente senza hisogno di manipolazioni discti-
minatorie nelle aliquote.

Queste osservazioni ¢l consentono di apprezzare
meglio la portata delia critica secondo cui la tas-
sazione dei profitti non distribuiti & cansa di turba-
mento della chiatezza del bilanci delle societd com-
merciali : siffatta critica & certamente assal pilt
fondata quando la nozione di profitto fiscale &
tanto distante da guella cosretta per Tazienda, da
doverla indurre a manipolare le proprie scritture
contabili per occultare riserve occorrenti in realta
alla copertura dei costi di periodo lungo {85).

{85) Pud esseie interessante na rapido sgnardo

al trattamento differenziato dei profitti non distri-
huiti it aleai paesi. Neghi U. 5. 4. a tale proposito
si ebbero alterne vicende, ma I"imposta sui pro-
ftti non distribuiti introdotta da Roosvelt dope
ia grande depressione, nel 1936, quando le grandi
accumulazioni di profitti mon erogati delle societa
‘@i capitali erano” aspramente accusate di esgere
economicamente e socialmente dannose, ebbe breve
od infelice vita. Attualmente vige — come regola
generale — una aliguota unica per i profitti sia
crogati che trattenuti. Juttavia, con la Hect. 102
del Codice federale ahrogato nel 1¢54 vehivano
colpiti con una forte aliquota enalizzatrice 1
profitti non distribuitl delle societa che effetiuas-
sero accumulazioni irvagioneveli di profitti con
il smovente di eludere le imposte personali, Poiche
la pozione soggettivistica di « movente » e quella
di «irragionevolezza » si prestano alle pitt varie
interpretazioni, in sratica la Seet, 1oz noll seml-
bra ricevesse applicazione molto ampia, ma fu
egualmenite criticata per gli arbitri ed i timeorti
A cni dava luogo. Cfr. su cld KENT, Legal Macht-
nery of the Present Tncome Tax System, Proceedings
National Tax Association, 1947 p. 74 88. € 88 ss.
TARLEAT, Effect of Seci. 102 Penalty on Current
Accumulation of Corporate Earnings, How Should
Corporations be Taxed ?, 1647, P. 11-120 € inolire
il ticeo materiale del volume di discussioni a « pan-
nelli » Economic effects of Seci. 162, del Tax INSII-
pore, 1951, La Sect. 53T del nuove Codice delle
imposte” federali degli U. 8. A. che sostituisce
1a Sect, 102 del precedente Codice, ha trasferito
] Tiseo l'onere della prova della irra(%ionevolezza
della accumulazione del profitto e el movente
di elusione ed ha aminesso uil « credito» di pro-
fitti non distribuiti immuni dalla misura fiscale
penalizzatrice, in ogni caso; inoltre ha stabilito
che guesta misura fiscale si applichi a quella sola
parte del profitt trattenuti che risulta accumulata
« irragionevolmente », anziché a tutti, come in
precedenza Cir. HorzmaN, The Accumulated Ear-
wings Tax, Taxes, Octobet, 1954.

Fra i metodi oggettivi, di tassare con aliguote
differenziall solo determinati profitti non stri-
buiti, sono da segnalare il progetto del Final Re-
port of ithe Commitiee on Fedeval Covporvate Net
Tncome Taxation, del 1951, cit. e la soluzione del
Brasile, T\ Final Repori cit.,, propose ull triplice
ordine di misure, consistente: @) nell’anmento

28, - Torniamo dungte all’esame delle soluzioni
tendenti a mitigare 1a c.d. doppia imposizione dei
dividendi e la congeguente discriminazione a favore
della ritenzione del profitti. Abbiamo gid visto che
fra queste soluzioni, rsulta dotata & meriti parti-
cotari quella di tipo inglese, che va sotto il nome di
Witholding Approach. Come abbiamo detto, tale
soluzione perd provoca una perdita di gettito molto
considerevole, che va coperta con aliri mezzi. Vo-
lendo limitarne la portata, somno disponibili varie
misure consentire solo un credito per I'imposta
pagata alla fonte dalia societd, ir sede di imposta

dell’aliquota deil'imposta sulle societa; b) nella
concessione di dedurre un terzo dei dividendi dalla
base jmponibile dell'imposta societaria, ) mnella
attenuazione dell’imposta per le socletd con un
reddito inferiore ad un certo amunoutate, appli-
cando a metd del loro profitto un tagso ridotto di
un terzo rispetto a quello pormale, in guisa da atle-
nnare petr esse anche la ddscriminazione contro
i profitti non distripuitl, In sostapza il piano cofl-
siste nel trattare con aliquota articolarmente
pesante i profitti non distribuiti delle grandi so-
cicta e con tassi attenuati guelli delle societd pic-
cole e inoltre di sottopotre le prime a un tratta-
sento fiscale complessivo stil profitti erogati e
trattenuti pift grave di quello per le seconde,

In BrasILE, dal rgsr, esiste una imposta del
37%, sul profitti non distribuiti ad eccezione delle
somme deila riserva legale, ¢ nna imposta del 30%
sui profitti imimessi nella riserva legale, qualord
quesia superi il vappovio col capitale, stabilito dalla
fegge per tale riserva. Il passaggio da riserve a
capitale & colpito con tasso del 15%. Sul profitto
globale delle societa, aventi personalita morale si ef-
Fettuo nn prelievo che va dal 109, al 15%, graduato
secondo tre classi in relazione al voluine del pro-
fitto. Va perd avvertito che la legge assimila alle
persotie morali, i commiercianti individuall {ossia
quelli iscritti nel registro delle imprese) e le per-
gone fisiche che esercitano con carattere perntanente
e a titolo professionale delle operazionl speculative
di natura civile e commerciale. Cfr. G. DR ULHOA
Canro, Taves affecting indusivial and commersiol
entreprises in Bragil, puil, T.F.A. Vol. 4, 1950, P. 66
ss. e R,G. DE SouUsa, L'imposition des benefices
indistriels eto. Archives Int. de Tinances Publiques
(ed. MORSELLI) 1954 P. I3T as,, 44 s9. & 150 88

In FraNCia {almeno sino 4a meta del 1g54) !
profitti delle societya di capitall erafio sottoposti
a un tasso generale del 36% sui redditi realizzati
dall’ente e ad uno del 18% sui dividendi. Inoltrele
persone fisiche sopportavano i1 grelievo personale
progressivo svl loro reddito glo ¢
{ dividendi. Per favorire I'azionatiato, dal 30 git-
gno 1g5z il tasso pexr ipcorporazione di rigerve

nel capitale sociale fu ridotto al 69, mentre efd

prima del 13-20%. Infine per favorire la « detru-
stizzazione » del capitale accwmtlato nelle gocietd,

‘imposizione del profitt distribuiti con le impo-

ste citate, & stata sostituita da un solo prelievo siati

davd del 5%, sul valore del profitti distribuiti:” "
il Frovvedimento ha la durata di due annoi € cade e
col 12 luglio rg54. Cfr. M.M. POLTL Les #moswres =
fiscales swusceptibles de vanimer Vépavgune privee tamh.
Hans lo domaine mobiliey que dans le domaine 4.

mobilier, Cahiers de UTLILA, vol XXVI, RB»P}POY_t‘"q
pour le Huitidme Congres, Cologne, 1954, 333 %

ale, ivi comprest .

S = s -

di eael : P v
_Ponibiiédeéi::]]i’l)nml 50 dollari di dividendi dall'im-

U credito de

~Petsonale,
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pf:rsonale, negatido i rimborsi delle eccedenze (Di-
vidend Received Credit Approach) (soluzione F);
c,c-:nsentire solamente 1 rimborsi della eccedenza deli
1. imposta societaria su quella personale e il rimborso
della aliquota marginale effettiva dell'imposta per-
sonale ai redditieri esenti da essa (soluzione G);
ed inoltre le soluzioni intermedie di ammettere la,
cc.)mpensazione o il rimborso al livello personale
d} un tasso standard inferiore a quello minimo deIi
l'imposta sulle societd oppure di una percentuale
(lﬁl‘tasso deltimposta effettivamente pagata dafla
societd oppure una percentuale del fésso dovuto
per 'imposta personale. Vediamo, brevemente, nel-
l'.ordine, i meriti e gli svantaggi di queste solu-
zioni (86). .
‘Il Dividend Received Credit Approach (sistema
T) provoca una asprezza per i contribuenti che
hanno un reddito modesto e che quindi non rie-
scono & compensare 'imposta personale con quella
51_,11111 societd di capitali, Particolarmente gravosa
risulta naturalmente la situazione di coloro che non
hanno Pimponibilitd per I'imposta personale. Que-~
sta soluzione non sembra quindi facilmente so-
stenibile sul terreno dell’equita, nel caso di una im-
posta socletaria avente aliquote elevate. D'altro
la‘Fo, quando le aliquote dell'imposta socletaria sono
miti, la politica dei timborsi & meno gravosa, sia
sotto il profilo del gettito, come rignardo alla at,tua—

{86) Su queste soluzioni, cfr, I’ i
) q _ sotd, . I'approfondito esa-
::Eddld 2;0;’2;’3, th d&s;bc;tiz tecnici ePgIr)la' affelti 50523-
“ ie forme di imposta speciale s -
L(,%gi?; os’%?-zg.%rj}o gs, delle bozze) e ?:?noltrge Sggi);ﬁ:'
i on Income Tax, p. 190 88.; 8 :
Dividend Exclusion and Credit.s ooy Come
[LXE vedit in the Revenue Cod
of 1954, National Tax Journal, 1 6 so
L , 1955, p. 136 ;
if;‘t?m, The Taxation of Cowpomie's%n.gjmleaifja sé‘;z:
nada, 1} 299-303 ; GOODE, Alfernative Approaches
ke ntegraiion of Corporate and Individual In-
some tzxes, p. 138 ss.; Final Report of the Commii-
# the Federal Corporvate Net Income Tax, p. 63

S8, ;
88 BATON, Recenis Develapments in Corporate Tax-

ation in Cangda, National T op
g da, ax Journal IG5 75
8s,; Fo i 3 X 1 ¥ ;

3 RTE, Alcuni aspetii dell‘zmposm sl Eddiﬁ:’l

Melle societd mell’esperienza camadese, cit. p. 70-71

I MAGILI ¢ rogy for ol-
; COMMITTEL, {A Tax Pro
h grant jov 4 S
vent Ameﬁmca,, 1945) pIOpOSG unn Ci‘edil() pel‘ gi

Individuni i all’ : idi
oo ui pari all’ammontare dei dividendi da essi

E ti moltiplicato per l'aliquota minimia del-

Imposta personale che

b S che era allora del 19 ¢ i

Py éi?ll i%a 1_llneta dell’aliquota massima s?li’{)plggiﬁcﬁ

de oD CAI_\TADA congetitl nel 1949 un credito
% al livello personale. che fu portato al

22 0 s .
e n/i{;nnel 1953 in gnisa da eguagliare l'aliquota

fs & dell’im st ietd i
G Uk ‘ osta sulle societd allera wvigenti
.8, A, da{) 1954 hanno adottato il m%ggdlé

imposta personale e di conced
onale ere
1 4 9% su tutti i dividendi in eoccesso

a i
uell i i i 1
q 1 E‘SCIuSI, ai fini della medesima il‘l’lpOS o,
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zione pratica, cosicchd il denegare il rimborso, per
qtllanto meno iniquo, & anche meno facilmente gin-
stificabile sul terreno dell'opportunitd fiscale.

Anzich® a questa soluzione, che scarica intera-
mente sui bassi redditieri il mancato guadagno
delld limitazione del programma di sgravio, si pud
pensare al sistema G, le cui conseguenze éoﬂ:o
flue-sto rispetto, sono diametralmente oppost;e. Esso
infatti tempera sengibilmente per 1 piccoli redditieri
l’ésprezza della c.d. doppia imposizione dei di-
videndi e ne attenna la gravezza pet i medi, men-
tre non da alcun vantaggio ai redditieri maggiori.
An-che guesta soluzione perd pecea sul terreno della
u?nformité, di trattamento, nel programma di sgra-
vio per le varie classi di redditieri.

Da questo punto di vista, & migliore i sistema di
.(:onlcedere al livello personale la compensazione o
il rimborso di un tasso standard inferiore a guello
stlle societd, oppute di tna percentuale dell’im-
posta effettivamente pagata dalla societd (che puo
essere graduata). Nel Canadi ad es., accogliendo
la prima delle due varianti, si consenti, nel
1648, un credito del 109 ai fini dell’impostz; per-
sonf%le mentre 'imposta sulle socletd era graduata
fra il 15%, e il 46%. Per turbare il meno possibile
la progressivitd esistente, & adatto il sistema di
detrarre o rimborsare una quota costante dell’im-
posta personale,

Queste tre ultime misure hanne tutte, rispetto
alla. G, la caratteristica di mitigare maggi&mente
gli effetti sugh investimenti e sui risparmi della
coml‘)inazione di una imposta sulle societd e di
una imposta personale progressiva di pressione no-
tevo%e. Tale risultato viene invece pili direttamente
ra',ggmnto cot. il sistema F, che peré come abbiamo
sttt? & meno facilmente accettabile da un punte
df. vista equitativo. ‘Tale sistema, per converso, ov-

vfamente, meno di tuttl gli altri quattro, & in g;ado
di promuovere, attraverso lo sgravio, un accresci-
mento della funzione del consumo (8%).

(87) Un altro gruppo di soluzioni i

) zioni, che & [
lélgddlo Rfra il metodo I allo stato puroC ée i‘f 1113?31
cglr'lr elatzceéVEd ?redlt Approach e le misure ad esso
o e d?xgz El:cr)1 d ia) hde]l%bqsclusione, (patziale o
‘ d L di che abbiano assclto Ui -
ifiesg§1e§?§1g) ga}%,imc%)onibiie dell’impos?;al E?fgg-

: ell’esclusione dall’aliquota ‘
anche dall'imponibile dell'impost - le. (Di-
vidend Fxclusion Approach) P e s
b . . La prima sottospe-

cie, rispetto alla soluzione B i o

{ ¢ presenta il vantagg
ccslécf&%sr?gtg:uche, quando si effettyano ve?l lf‘gégﬁg
: [ e esenzionl per cooperati im-
lziieiztgns;ie con azmnf{triat%) st.atalg ed a?rz?oﬁgrilalgo

» 8i recuperi al livello personale I'ix 3
ovuta da ciascun socie in ragione della SEEO?E
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29, — Avendo visto le conseguenze defle solu-
sioni che fimitano la portata dello sgravio del
Witholding Approach mel caso in cmi la tassa-
sione al livello societario riguarda 1 soli profitti,
i & facile comprendere quali saranno le conse-
puenze delle misure di limitazione del Witholding
Approach, nel caso di una imposta societaria che
comptenda nel sto imponibile anche gli interessi
pagati alle obbligazioni {soluzioni T, I”, T"}.

Possiamo cosl passare senz’altro all’esame delle
soluzioni T, ed M, consistenti nel colpire solo 1
redditi societari eccedenti un certo tasso, rispetti-
vamente escludendo od includendo gli interessi su-
periori al livello assunto come normale.

Ta soluzione del solo prelievo sul tasso di pro-
fitto eccedente della societd di capitali, accanto
alle imposte personali e reali su tutti 1 redditi

paciti contributiva personale {comn conseguente
esenzione totale solo pex i dividendi di cooperative
ed imprese miste che fluiscono a redditieri mo-
desti). La seconda sottospecie, consistente nel
dedurre i dividendi dall'imposta personale ma
non anche dal suo imponibile ha, rispetto, alla
precedente, il vantaggio di non deteriorare cosi
spiccatamente il congegho dell’imposta personale.
Con essa infatti non & abbassa artificiosament=
la scala di progressione per i redditieri che han-
no un smmontare cospicuo di dividendi, sul lo-
to redditi residui. T congegno dell’imposta per-
sonale risulta perd lo stesso ovviamente deterio-
rato e di pift che con le solnzioni B e G con le
altre limitazioni della soluzione X, perché, con que-
sta soluzietie, chi percepisce molti dividendi viene
a pagare scarse fraziomi di imposta progressiva :
eventualmente sopportando un tributo gersonale
minore di chi percepisce quote minori di dividend!
su un totale di reddito che lo sottopone a un tasso
minore, ma operante su una frazione di imponibile
maggiore, Il risultato & meno sostenibile guando
l'aliquota dell’imposta sulle societa mon & molto
alta, in confronto con le aliguote ‘maggiori dell’im-

osta personale progressiva sul reddito. Cfr. sul

ividends Exclusion Approach, ScorTo, cit., (p.
139 delle bozze), GOODE cit., a nota prec. SHOUP,
¢it,, a nota prec. ivi (per l'attuale soluzione ame-
ricana). Entrambi le sottospecie del Dividends Hx-
clusion Approach, trovano applicazione nel BELGIO.
In questo paese infatti esistono 1 due prelievi sulle

societa di capitall e sui singoli indivi wi, ma ar--

ticolo 5 della legge coordinata relativa all'imposta
sul reddito, fissa il principio del « non Dbis in idem »
stabilendo due regole : 1) i dividendi, interessi, ca-
noni che sono gia stati colpiti con I'imy osta mobi-
liare, alla sorgente, vanno dedotti dal reddito al
livelio personale; 2) i profitt delle societd colpiti
presso (lii esse ¢ passati a riserva, quando sono ero-
%ati pagano solo un’imposta personale diminuita
i quella gia pagata alla fonte. Esistono cogt due
traftamenti : deduzione del reddito dal reddito e
deduzione dell'imposta dall'imposta, il primo per
{ dividendi, interessi e compensi e il secondo per
~le liquidazioni di profitti non distribuitl posti in
tiserva, Cfr. M.P, Sieriiy, Hiude sur la double -
position resullant aussi bien de Dimposition des bé-
nefices des sociétés de capitauy que de l'imiposition
de ces mémes béndfices powr autant qu'ils atent €ié

(metodo L), & quella oggi introdotta in Italia (88).
Ha it pregio di minimizzare gli effetti dell’imposta
stl constumatore, colpendo solo il sovrapprofitto,
cosl da rendere meno facile la traslazione avanti,

distribuds aunx aclicnnaives, Cahiers de 'L.F.A, vol.
XXV, Rapports pour le Huitiéme, Cologhe, 1954,
P 333 8s.

(88} Sulla soluzione italiana, cfr. gli studi di
T} ALBERGO, J ANNACCONE, SIURZO, gulla « Riv. Bau-
caria », 1034 1. 5 (lnglic-agosto) (in senso critico) ;
ARENA, Pondamenio ¢ natura di una imposta spe-
ciale swlle societd, cif.; SCOLTO, Aspetti lecnici ¢ ghi
effetts economici delle varie forme dell'imposta spe-
ciale suile societd (spec, ultima parte); PARRAVI-
CINT, GU effetti economici genevall di una imposia
sulle societd, (negli Attl del medesimo Congresso
di Roma) ; ASSOCIAZIONE FRA LE SOCIETA TIALIANE
DER AZIONI, La wnuove tmposia sulle societa ¢ sugli
altri enti tassabili in base a bilamcio, Roma, 1954,
riedito in Quaderni dell’Assoc. fra le gocietd It.
per Az, XXI, I imposia sulle socield, Documents
 scriili vari, Roma, p. 283 88. 1054 ; ASSOCIAZIONE
NAZIONALTL TRIBUTARISIT ITALIANT, Osservaziont cvi-
tiche sullimposta sulls societd, ivi, p. 360 s8.;
PrsrNt, (relatore di minoranza), discorso al Se-
nato 1'8 gingno 1954, ivi, p. 118 88. ; TREMRELTLONI,
discorso al Senato I'8 giugno 1934, ivi p. 127 88
Id., Discorso alla Camera del 27 luglic 1954, ivi, p.
250 83, COSCLANT, L'imposia sulle societd, Lia Stampa,
15 giugno 1954, ivi, p. 618 88. Corpor,A D’ANNA,
Qualche domanda su i wna imposta, I Globo, 2o
giugno 1954, ivi, p. 633 s88., Guasri, A proposite
di rijorme fiscali mel settore delle societd, Riv, Tta-
liata Scienze Commierciali, 15, ivi, p. 748 AN-
woraN1, L'imposta sulle socield nel disegno governd-
tivo, Critlca Econotnica, 1954 1. 2, P 2085 ToRrTE, Al-
cune viflessiond di teoria e di politica finanziaria a pro-
posito della nuova imposia sulle societd di capitali,
cit; Id. L'smposia sii profitie societari, T Merentio,
24 luglio 1954, Quaderno cit. g 667 ss. Sul pro-
blema del computo del tasso di profitto, sugli ef-
fetti economici e sulla funzione del prelievo sul-
Tecoedenza sul tasso di profitto normale, Cfr. D.T.
Swrrh, The vole of imvested capital in Excess Pro-
fits Taxation, Excess Profits Taxation 1953, P By
ss. ; MORTON, Ewxcess Profils Taxes versus Highev

- Regulay Corpovate Rates, Nat. Tax Jourmal, 1950

348 ss, BLOUGH-SHERE, Alfernative Covporate Taxes,
B, RUMELS, Excess Profits Taxation versus Increase
in Corpovaie Imcome Tax, BUEHLER, The Problewm
of Excess Profits Taxation, in Excess Profits Tax-
ation cit. p. 3-47, COSCIANI, Considerazioni Econo-
wmiche in fema di tassabilitd dei sovraprofitti di guerrd,
Stndi Economicl, 1941 ; STEVE, Intoruo agli ef-
fetti delle imposte sul sovraprofitti, Studi nelle Scienze
Giutidiche e Sociali, Pavia, vol. XXVI. Una certa
simiglianza con questa goluzione, presenta il me-
todo svizzero, di colpire tutto il profitto con una
aliquota che anmefnta conl l'aumentare del tasso
che tale profitto rappresenta sul capitale investito,
Sia la Confedetazione come ig Cantoni e parecchi
comuni prelevano questa imposta. Ad esse sl 8-
giunge una imposta sul patrimonio delle socletd
e al livello gersonale, I'imposta persorale progres
siva sul reddito e I'imposta personale sul pattimo-
nio. Nel 1953, la Confederazione prelevava 1o 0,73
per cento del rapporto fra profitte e capitale 11-
L estito, fra un minimo di 39 e un massimo di 7%
e lo 0,759 del patrimonio’sociale. IL Cantone di
Berna 1o o,5 del rapporto fra profitto e capitale

entro il minimo del 29 e il massimo del 5%
il Cantone di Glarus, per es, l'r, 5%, del rapportpl S
ira reddito e capitale, entro il minimo del 9% e
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Ha Uinconveniente di richiedere la determinazione
del capitale investito, per il calcolo del tasso di
profitto esente, operazione tecnice piuttoste dif-
ficoltosa, come si sa dalle imposte sul sovrapro-
fitti di guerra,

Discrimina contro le imprese rischiose e cre-
scenti i cui tassi di profitto sono pilt alti. Ha, dalla
‘:ua, una certa presunzione di prelevare gli utili
di monopolio e le rendite e quindi — per guesta
via — di turbare di meno gli investimenti, che
non altri prelievi sulle societd. Poiche stimola alla
accumulazione di capitale proprio per diminuire il
tasso di profitto, rimedia alla discriminazione a
favore deflo indebitamento dipendente dalla dedu-
zione degli interessi dal reddito imponibile. Se,
come in Italia, il prelievo & completato da un tri-
buto sul patrimonio investito, vi & la possibilita
di attenuare P'incentive alla frode fiscale poichd
facendo apparire piit piccolo il patrimonio si paga
una maggiore imposta sul sovrapill; facendolo ap-
parire pilt grande, per pagate di meno con 'impo-
sta sul reddito, si cade in una maggiore imposta
sul patrimonio : ¢ld sempreché 1a societd abbia red-
diti che sono al limite fra il tasso esente e quello
imponibile. Questo doppio prelievo attenua perd
lincentive all’accumtlazione del profitto non di-
stribuito sopra indicato.

Fra le critiche a questa soluzione si possono

addurre quelle di.solito mosse contro i tribufi sui -

sovrapiti, rispetto agli incentivi marginali atla pro-
duzione e alla tendenza agli sperperi, Tuttavia —
come & noto — questo ordine di critiche viene
talvolta esagerato, per difendere i profitti alti fa-
cendoli apparite «npecessati»

magsimo del 18,59%, ; il Cantone di Zuarigo 0

del tasso di profitto, fra il 2% e il Io%g C%g. O}é‘%é{i
SHARD, Die Besteuerung dev Kapitalgeseilschajien in
dey Schweis, Ke.ller, Winterthur 1953 ¢ TRACHSLER,
Die Stsuerpolitische Behamdlung dev Kapitalgesells-

chaften im Ziivchevischen Stewersysiewm, Keller, Win-
terthur, 19354. J
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Un altro inconveniente & quello di penalizzate
le imprese rischiose ¢ quelle che hanno un pih
alto rendimento rispetto al capitale, avendo una
pilt alta quota di lavoro. Alla prima critica si po-
trebbero portare dei temperamenti, con la esenzione
di riserve specifiche (per il rischio} e con I'ado-
zione di tassi discriminati secondo Fetd e la natura
degli enti ; alla seconda con la detrazione di com-
pensi per il lavore familiare, nelle piccole societd ;
ad entrambi, pilt in generale, con la aggiunta di
un tasso graduato secondo il volume del profitto
(eccedente il tasso normale).

In complesso — {ed & questa Pobiezione piti
grave a una simile soluzione in confronto di altre
alternative, intesa come misura permanente, anzi-
ché come un primo passo, una affermazione di
principio) — essa non & suscettibile di dare un
grande gettito, e richiede invece un notevole lavoro
tecnico. I/importanza di questo argomento si in-
tuisce, ricordando quanto si & detto nel confronto
fra la soluzione C e le imposte generali sul reddito
defle imprese e le imposte indirette ad valorem

e specifiche, a paritd di gettito globale.

T soluzione di includere nell’imponibile anche
la quota dt interessi eccedenti il tasgso di mercato,
(metodo M) pud rendere pih logico il tributo, in-
teso come prelievo del soviapill e pud prevenire
le elusioni alla soluzione precedente, attuate a-
tribuendo obbligazioni con compenso anormalinente
alto a coloro che hanno il controllo della societa,
per la parte di capitale che non & loro strettamente
indispensabile per serbare tale controllo, Resta inol-
tre stimolata, con questa soluziome, I'accumula-
zione di capitale proprio, rispetto all’indebitamento
esterno, Essa ha perd il grave inconveniente di
richiedere I'individuazione - estremamente ardua
— di un, tasso di interesse #ormale, che tenga pos-
sibilmente conto del diverso tischio nelle varie so-
cietd, Essa inoltre richiede un lavoro tecnico ancora
maggiore della soluzione precedente.

Erancesco FORTE




