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Calcolo del valore dell’usufrutto vitalizio: Pinfondatezza dei

coefficienti “ministeriali”

L’ articolo ha V'obiettivo di dimostrare che la determinazione dei coefficienti per
caleolare il valore dell’usufrutto, finora effettusta dall’amministrazione finanziaria, non
abbia tenuto conto dell’aspetto attuariale. Pertanto si contesta la correttezza e la coeren-
za dei coefficienti ¢ calcolo del valore dell™usufrutto presenti nella tabella ministeriale
rispetio a quelli che invece si ottengono seguendo una valutazione che sia non solo di ca-
ratiere finanziaric ma anche di natura attuariale.

The article aims to show that the determination of the coefficients used to calcula-
te the value of the usufruct, so far carried out by the Tax Authorities, has not taken info
account the actuarial aspect. Therefore, it disputes the correctness and consistency of the
coefficients for calculating the value of the usufruct in the ministerial tables {Qﬁépﬁf? ing
them with those that ave obtained following an assessment that is not only of a financial
but also of an actuarial nature

L’usufrutto ¢ il diritto “di godere della cosa™ oggetto dell’usufrutto;
I’usufruttuario ha cioé il potere (nei “limiri stabiliti” dalla legge) di “rrar-
re dalla cosa ogni utilita che questa puo dare” ma con I'obbligo di “ri-
spettarne la destinazione economica™ (art. 981 c.c.). Per il fatto che
all’usufruttuario compete la p&“{:@?i@n& delle “utilita” della cosa oggetto
di ‘%E}“i?hﬁ{} il proprietario wmg‘}fcsa ” dal diritto di usufrutto st defini-
sce come “nudo proprietario”, a significare appunto che il diritto di pro-
prietd non viene meno, ma ¢ “spogliato” di quel potere di “godere” del-
la cosa oggetto di proprieta che la legge (art. 832 c.c.) appunto indica co-
me uno dei contenuti principali del diritto di proprieta.

Sotto il profilo tributario occorre spesso valutare il diritto di usu-
frutto separatamente dal diritto di proprieta (a prescindere dal bene, mo-
bile 0 immobile, che sia gravato — nel caso concreto — dal diritto di usu-
frutto): vuoi perché I'usufruttuario ceda il suo usufrutto (o il nudo pro-
prietario ceda la sua nuda proprieta). vuoi perche §§ pieno proprietario ¢
da solo 'usufrutto (riservandosi la nuda proprietd), vuoi perche il p ;;;v

proprietario ceda solo la nuda proprietd (riservandosi Qéiﬁ?fﬁﬁg%} Vol
perché in un testamento il diritto di usufrutto venga destinato a un sog-



etto diverso da quello cui sia lasciata ia *igég *wsg‘rgg a; vuot perct

Pem;éj }E%;%?§;>&§§8 it un

;’T’z ne

Iy i

che sotto il “zf@?zb civilistic
é’a ?ﬂg‘?%@ ggf‘n: infrequente: si pe nai
{5 ! RN d{}wﬁj@ﬁ ef f; m&r
14

re tra i vari ¢ é%z‘fégviué
dividenti e della nuda proprieta a fé% altro ¢ {i zs::iaa*g.f: e qzszzzés con ;§
problema di stabilire il rai{};@ di tali assegni. Si pensi, ancora, al caso in
cui sia oggetto di esecuzione forzata un bene &mifam dell’usufrutto e st
tratti di ripartire tra usufruttuario ¢ nudo proprietario il prezzc ricavato
dalla subastazione del bene oggetto di esecuzione; gp;}a& all’ipotest in
cuioccorra valutare le attribuzioni di nu éa ? oprieta e di usufrutto effet-
fuate in un testamento ove sia disposto un conguaglio se le due attribu-
zioni siano di valore diverso; eccetera.

Ebbene, quando si tratta di valutare, dal punto iﬁi *«’égia tributario, il
diritto di usufrutto (o il diritto di nuda proprieta che ¢ “complementare”

rispetto a tale diritto di usufrutto), le regole da seguire %d@%%aﬁ:e in tema di
imposta di registro e contenute nell’art. 48, comma 1, DPR 26 aprile
1986. n. 131, il Testo Unico dell’imposta di registro; e replicate nell’art.
14, comma 1, D.Lgs. 31 ottobre 1990, n. 346, il Testo Unico dell’impo-
sta di successione e donazione) sono le seguenti:

a) “Per il trasferimento della proprieta gravata da diritio di usu-
frutto (...) (1) la base imponibile ¢ costituita dalla {ifg‘é%?ésgm tra il valo-
re della piena proprietd e quello dell'usufrutto (...)" (art. 48, comma i
primo periodo, DPR n. ﬁéi’é%%é};

b) “Il valore dell usufrutto, (...) é determinato a norma dell’art. 46,
assumendo come annualita | iéf?iﬁié{}f?gif?{f ottenuto moltiplicando il valo-

i, TUR) acriticamente equipas
one all’usufrutio, :
zione (stante il loro conte nuto pin |
mning a*s“;;za},aa s *{m?e@r{a alio
2 luglio 1
un i@ii}, 21
-1 abitatore sono assal pi cir
to aliusuirutto medesimo,

r valore dell’use e de

late, in quanto i ﬁifii@is} eji:!%

oro ?}J"{igié > nel loro contenulo ri-




re della piena p
ma 1, secondo per 5;3"?:@ E}V?fi 1.

A sua volta, detto art. 46, DPR n. 13

imponibile di ?‘t??’éfjff?é e pensioni”, stabilisce che il valore della rendita o

considerazione, ai fini del ragionamento che
valore dell’usufrutto, quando ci si @smga d
”“ﬁ{zé ‘ammontare {%’@ si ottiene moltiplicando
Cie ff indicato nel prospetto alleg
5 in relazione all’eta della persona alla cui morte 555% cessare, se §i
szf di rendita o pensione vitalizia” (art. 46, comma 2, lett. ¢), DPR n.

31/1986) (3),

b) nel caso di rendita “a tempo o determinato” (fattispecie che dunque
va presa 1 consi iderazione, ai fini del discorso che si sé:zz compiendo,
quando ci si occupa dell’'u ;?%?Z’* “a tempo determinato”) “dal valore
attuale dell annualita, mfmgm‘f} al saggio legale di interesse, ma in nes-
sun caso superiore a quaranta volte annualita, se si tratta di vendita o
pensione a tempo determinato” (art. 46, comma 2, lett. b), DPR n.
131/1986) (4); ma con la }'}*"&i&,ISéZK}?ﬁS che (n qagﬁf{% “La durata
dell 'usufrutto non puod ecc edere lu vita dell usufruttuario™ aﬁ 9"5%? c.c.)
{ valore dell’usufrutto costituito per un tempo determinato “non puo su-
perare” il valore che 'usufrutto avrebbe se fosse stato costitt mﬁ@ { non pet

n. 346/199 é&;}’m’
base ém;}a;gsgt e, ?f/sgs?zws;zm& ai beni immohili mﬁ;g;; si nell attivo er
minata asswmendo: (..} b} per la pr -oprieta gravata da dirifti ; reali di godimento, la dij i
ferenza tra il valore della piena g;zz wprieta e quello del divitio da cui 5 ?samm ¢} peri
divitti di zsi;;,:"zsg‘gf} use ¢ abitazione, il valore determingio a norma i 17 sulla bo-
se di annualita pari all importo otfenuio moltiplicando il valore della piena propriefd

E

i ¥

che
& deter-

£

per 55 saggio legale d'interesse; (..

{33 {Qf?“%ig}*’éi”%éf”i temente. I’art, 17, comma 1, lett. ¢). D.Lgs. n. 346/ 1990, parla del
“valore che 31 otilene moltiplicando | ‘annualita per il coefficiente applicabile, se condo il
prospetto allegato al testo unico sul /| 'imposta di registro, approvalo con decreto del Pre-
sidente della Repubblica 26 aprile 19: 5. n. 131, in relazione all etd della persona aila
e cessare. se si tratta di rendita o pensione vitalizia”.

Cvart. 17, comma 1, left. b), D Lgs. n 346/1990, parla del
g féjf?dfz’ di z;zzef%“f ¢ non superiore al

{’it‘s‘ morie essd Q’f.
{4y Corrispondentemen
R &;’t’f? & 3??5&55{ £ i’“ aﬁ??!é{{!;;fu‘ iéff{i'(?gu’f{} 55;‘ %J““

2

dali’art. |
bre 201




} yme detto — <[ am-
montare ottenuto %zs}fgégﬁfz ~ane é‘f} gf valore della g}fgf; proprieta per il
’ (in pratica, fatto 500 il valore della piena pro-
nto il saggio dell’interesse legale, I’annualita

ce
5)

saggio | féé}'f;fg di interesse
g%f%gig ¢ dato ﬁfii 2,5 per ¢
& pari a 500 x 2,5% = 12
¢) Pannualita va alfine m{}k; licata “per il coefficiente indicato nel
prospetto allegato” al DPR n 1986 (ad esempio, qualora si abbia un
usufruttuario 65enne, eta cu iﬁéj}if‘%i”g}@i}éﬁ il coefficiente 20, si ha che

5

MM ’“‘33

I'usufrutto vale, proseguendo nell’esempio di cui sopra, 12,5 X 20
250).

[l “prospetto” attalmente vigente ¢ quello di cui al Decreto Diret-
oriale 22 {ﬁgﬁi}%‘fﬁ 2011 (5) che & stato elaborato in seguito alla fissa-
1

zione (6) nel 2,5 per cento del saggio degli interessi legali {con decor-
renza 1° gennaio 2012), effettuata con decreto del Ministro dell’econo-

?ﬁéa e delle finanze in data 12 dicembre 2011 (7). Invero, ogni qualvolta

muta il saggio legale degli interessi, viene di conseguenza (8) modifica-

anato dal Direttore Generale delle finanze, di concerto con il Ragioniere Ge-

ato ¢ pubblicato nella Gazzetta Ufficiale n. 303 del 30 dicembre 2?32 i

: fé@ degli interessi legali ¢ stabilito dall’art. 1284 c.c., seconde il quale “/f
. ,

defla Re-

H

in decreto pubblicato n
embre dell anno precedente a quellc
e del rendimento n

SOFD, CON propi

gz‘afz ana non oftre 115 ¢
. puo modificarne annualmente la misura

7

o dn~

ordo dei 55:{}5; di Stato di durata non }gg;}e;@{;fg all ?ess e f:%?agff} conto del tasso

del 15 dicem
zawﬁ?}i‘ 1996
;
F4 73

il

mudtiplo de

sto wnico approvalc con 558
sive modificazioni, ;ss;zséfzé Ef ;}ff{}&p{fﬁfff :,;’ei co ’{f;{iﬁ?ii allegaro a qgu

variati, in ragione della m

it

decreto del Minisiro del

Sicazione della misura del sa
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ga non

vita della pop
co e quindi di ev
re da gualsiasi giustific
dz ;m@%a&;ai a percezione ove si considerino, ad esem
iodo 1° gennaio 2{}%,?*‘ 31 dicembre Ei{é
g ¢ era attestato al 2 3 %ﬁgz cento), 1 quali risultano ug
a quelli in vigore dal 1° gennaio 2012 ipm‘mm nel Qs&% il tasso i%?a ‘
di interesse € stato nuovamente %%?ﬁw 1l 2,5 per cento): se ne dovrebt
derivare che, negli otto anni intercorsi dal T’ii% al 2012, é ég‘si{%géém h
vita non abbia subito variazioni quando invece, dato che (come ¢ 2 e S
edra) tale aspettativa ¢ indubbiamente mutata, il riut éz?:z@ per 1 2012,
dei coefficienti stabiliti nel 2004 é’eﬁfééazﬁiam@zés a causa di una acritica
riproposizione della medesima tabella usata in passato in un periodo ca-
ratterizzato dal medesimo tasso legale éggii interessi), provoca una non
appropriata determinazione é@ valore dell’usufrutto. E questa considera-
zione (di meccanica riproposizione dei coefficienti utilizzati in passato, a
g;i’giﬁﬁ;s?éfieitﬁ dal mutamento delle %spf*mm %i vita) & ancora pit eviden-

iitare che si tratti di coefficients
! ica. Ma un g‘zf“;fﬁ:

te ove poi si considerino 1 coefficienti relativ mrmé o 1° gennaio 1999
- 31 dicembre 2000: %«sazza caratterizzati, tutti i tre periodi considerati,

s

ca
dalla vigenza del sagg;{% legale éigi; interessi pari al 2,5 per cento, le ta-
belle riportano invero i medesimi coefficienti.

E insomma palese come la determinazione dei coefficienti per sta-
bilire il valore @::?5 usu éz*e%g,a,,, finora effettuata dall’amministrazione fi-
nanziaria, non abbia tenuto in conto 'aspetto attuariale, ovvero di co-
me la speranza di vita cng;am@ si modifichi con 1 1
?{fféggzza si tratta di verificare la corretiezza e

11 ~

cienti di calcolo del valore dell’usufrutto presenti

riale alla ?&z ce di quellt che zéé%’* ce si ottengono seguendo una valuta-

zione che sia non solo finanziaria ma anche attuariale: z:ﬁza%‘aﬁi lo squi-

librio C?ﬁ** generi tra il nudo proprietario e 'usufruttuario, se il cal-
-3 > < g

colo del valore s:%w i g%wmfif : s;zim nuda proprietd sia fﬁéf:g t¢
f‘wfégcz@m oerenti con I'andamento della s

ok +




razione per i il calcolo ¢

conducono :;;%@ de-

! ore (cosiddetto “valore nomina-
le”) ma a éﬁ%g?%&é%zé&ﬁ% in diverse s :g{%mg@ future, evidentemente non
hanno, ad oggi, il medesimo valore (cosiddetto “valore ?zi’i&ﬁf@ii%f‘;{} . St
pensi, per esempio, al caso « che un dato importo monetario (di 100 euro)
sia da pagarsi o tra un anno oppure tra cinque anni; pur avendo lo stes-
so valore nominale, i due importi ovviamente non hanno, se osservati
con prospettiva odierna, lo stesso valore per il creditore in s;z%aﬂ%@, po-
tendo scegliere, un soggetto razionale senza dubbio preferisce incassare
100 euro tra un anno piuttosto che 100 euro tra cingque anni (5 ‘E atta del-
la umana propensione p@icea{'}gzm che viene normalmente indicata come
“preferenza del pitt al meno”).
Con riferimento al procedimento di attualizz zazione, occorre dunque
considerare i due predetti “valori”, entrambi re lativi all’evento {E@iié ri-
cezione di un dato importo in una data scadenza futura: e ciog, il “valo-
re nominale” che indica 'importo a disposizione alla scadenza s;;%s:f:i?a pro-
messa di pagamento e il “valore finanzi iario” che %ﬂéividaa invece, il va-
lore attuale di tale importo. Il tempo che intercorre tra |’istante in cui si
osserva un dato ;gvgi,ﬁ’s:} nominale e quello in cui questo sara effettiva-
mente a Sé%a;} sizione incide, come ovvio aspettarsi, sul “valore finanzia-
rio” dell’importo stesso. Come visto nell’esempio sopra riportato, tanto
piu s}ﬁ‘i&g € Y;Qmmg in cui I'importo sara a disposizione, tanto minore,
a parita di “valore nominale”, il ‘valore finanziario” %*%’?mg}f@?@ stesso.
(Juesta umana g}zf}@@?%ii}ﬁ; della “preferenza del pitt al meno” ' pud veni-
tradotta, in termini concreti e m; %’izaég mec iante m;}{}sﬁss funziont
matematiche, denominate “leggi di att i one”. Tali awz@;zﬁz infatn
nedi calcolo mate trasformare un “valore
nominale” nel suo a’:@m@{ sndente  “valore finanziario”: tornando
(17 v ferenza ad avere a disposizione zé}éi} euro
euro tra Mn@:ﬁ% anni pud essere tradotta,

ma ibiji} dit

zione, con la wﬂ%iéﬁmzé{mé che | a}{i@ﬁé~
o abbia, oggi, in ipotesi, un valore finan-
100 euro tra cingue anni abbia,

ziario di *:W euro, mentre |’ottenimento i;
i, sen in ipotesi valore finanziario di 86 euro. In altri termint,

2 & e z
il valore attuale di 100 euro a disposizione in una data futura ¢ il prezzo




DOTTRINA 389

I attualizzazione dei flussi futuri ?6%652‘{3 anche di effettuare scelte
finanziarie. Si {vaﬁiiéé%?é?%{* due flussi futuri di denaro tra loro alternativi:

un soggetto deve scegliere se incassare 100 euro tra un anno oppure E{%
{. Quale preferire, a parita di %@;Q oni di so zz%i zég;
itore? Mediante ?aﬁﬁaiézzazx}?a si puo, in Egsaiés;:
100 euro tra un anno abbiano oggi un valore part a 97
euro tra tre anni abbiano oggi, sempre in z;;z@zﬁz un ve

ro. E ovvio che sara preferibile la seconda soluzione 1
so, si avrebbe oggi un valore finanziario maggiore di quello ¢

':m

£
be nella prima soluzione.
Le leggi di attualizzazione, per poter permettere la éi‘%it‘ ninazione
del valore attuale di un flusso futuro, necessitano dunque di due dati di

input:

a) il tasso di interesse, e cio¢ 'interesse prodotto da un investimen-
to di un’unitd monetaria per un certo periodo; solitamente i tassi di inte-
resse si intendono annui e, quindi, ad esempio, un tasso di interesse an-
nuo pari al 3 per cento significa che investire un euro per un anno ga-
rantisce alla scadenza dell’investimento (ponendo come ;‘?1‘&%2@{% os to che
non vi siano problemi di possibile insolvenza e che quindi non s debba-
no considerare rischi di mancato o solo parziale incasso) un interesse
ri a 3 centesimi;

b) la durata del periodo di attualizzazione, e cio¢ il periodo per il
quale I’attualizzazione dei flussi deve essere a§8§‘az

Tra le leggi di attualizzazione, quella di piu ampio utilizzo (e, come
tale, g}?ﬁ?@?é%%{? nelle a app 5'5{"2&%%\% ¢ senz’a 2"3‘@ la legge éez%’ ‘interesse
composto”, e cid per ragioni di coerenza economica (9); in termini mate-
matici tale legge sull’interesse composto viene espressa con la funz zione

£(t)y=(01+1"
[a caratteristica fondamentale della legge dell’interesse composto €

quella di considerare Ef capitalizzazione dsgis interessi prodotti: e ciog,
supponendo di investire 100 euro per due anni a un tasso di interesse an-

1 .

nuo del f per cento, dopo un anno 'investimento avra gz’@ée:}ﬁ;"; 3 euro di

- L. ?yg\
2610,

s v fr iy $un Asiorerer sy LN SRS S
atica in Azienza, 1 - Calcolo finas




[l valore dell usufrutto a tempo determinato

Tenendo conto di quanto finora illustrato, anzitutto analizziamo il
tema del valore dell’usufrutto costituito per un tempo determinato (ad
esempio per dieci anni). Per calcolarne il valore in una data scadenza bi-

sogna prendere i :&;gsﬁmm,f% ne il valore di una rendita, ovvero éi una
sequenza di flussi costanti di denaro che si susseguono nel futuro a sca-

é nze tra loro temporalmente »iﬁi%ﬁ%é?%téﬂ Se quindi st indica con R que-
o importo costante, si puo rappresentare la rendita come segue:

Flusso {in eu s‘} R R R
Scadenza (in anni) 0 1 7

Una rendita di questo tipo viene defta “posticipata”, in quanto 1l
flusso di denaro viene wzrisg}@m@ al termine del periodo di riferimento
10}, e “temporanea”, dato che & composta da un numero definito di ra-

Volendo ora determinare il valore attuale, cioe al tempo 0, di una
rendita composta da » rate cos %;;gz 1e g:s%:}gé“ cipate di importo R, con la pri-
ma rata pagata alla scadenza /, si deve procedere calc colando il valore at-
tuale, al tasso d’interesse annuo 7, di tutte le rate che compongono la ren-

[P

dita. Tale calcolo & espresso dalla formula

Questa formula, essendo dunque — come detto — preordinata al cal-

gato alla scadenza 1 ri-

iene, quindi, to al

z
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I valori presenti nelle colonne “nuda propriets

Tabella 2 vanno ésr;%:@;;z come ripartizione perc sﬁzg (ottenuta mediante
Papplicazione é»}é coefficienti di attualizzazione 1 ddetta

formula) tra usufrutto e nuda propriets
Wg?g}i} aneo,

2]
@
s
ae
gt
o
pon
jav]

, oprieta di un é;&é@ %‘:;
%}ﬁz;{}m dell’usufrutto per 1
ro (500.000 x 30,95 per cen ,
f’;z’ﬂgﬁ?mza avrebbe il valore di euro %

tato al quale si giunge pure con | s;gz‘gzégzgs (500.000
123}

Lo stesso calcolo per ottenere il valore dell’usufrutto si pud svolge-
re %{?{’siiiﬁﬁﬁi? zI saggio del 2,5 per cento al valore di euro f%(} 000 (=
12.500) e moltiplicando il risultato ottenuto per il coefficiente
(12,38138) corrispondente al E% durata quindecennale.
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Occorre peraltro tenere presenti 3&;{‘3 due rilevanti regole, gia men-
zionate:
a) la regola secondo la quale il valore dell’usufrutto a tempo deter-

i

minato non pud essere “in nessun caso superiore a quaranta volte 'an-
nualita” (art. 46, comma 2, lett. ¢), DPR n. 131/1986); e, dato che “/'an-
nualita” ¢ “'ammontare ottenuio ;4—2{}555}5}55&5;’5(5& il valore della piena
proprieta per il saggio legale di interesse” (art. 48, comma 1, secondo
periodo, DPR n. 131/1986), nell’esempio appena utilizzato il valore
dell’'usufrutto ottenuto mediante la Ezggc di attualizzazione (euro
154.750) va confrontato con il prodottio che si ottiene moltiplicando I’an-
nualita (euro 12.500) per quaranta volte (12 i’% 30 x 40 = 500.000). Se ne
ottiene che il valore dell’usufrutto calcolato con la Eﬁszmﬁf di attualizza-
zione (euro 154.750) non € superiore all’annualitd moltiplicata per qua-
ranta volte, e qui néz il valore dell’usufrutto calcolato con la legge di at-
tualizzazione pud essere legittimamente assunto come valore dell’usu-
frutto;

b) la regola secondo la quale il valore dell’usu ?’m tto costituito per un
tempo ésé@z‘mi%z@ ‘non puo superar {f" il valore che 'usufrutto avrebbe
se si trattasse di un Q%éﬁﬁ&{‘ié‘s vitalizio (art. 46, comma 4, DPR n.
31/1986); cosicche, tornando %?’m?‘?z sul medesimo esempio, posti in
500,000 euro i valore éﬂ%;a pi {‘fff%?%‘ii’?a di un dato bene e 1 i

ifus e bene, si ha — come detto -
er cento =} 154.750; ipotiz-
e, il valore del suo usufrutto,




usufrutto vitalizio con il metodo attuariale

?f ssando ora al calcolo del valore dell’usufrutto vitalizio, la cui du-
rata cioé non & prevedibile a ;}5 iori (poiché dipende dall’aspettativa di vi-
ta residua dell’usufruttario), resta valida, in termini finanziari, la logica
della valutazione mediante E”’aiﬁzaéézzazimﬁ dei flussi fﬁmri ma con la

}mgiswaeﬁe che, in questo caso, il numero di flussi non & conosciuto

a priori né & conoscibile; con la conseguenza che occorre éjs:;{f grminare la
speranza di vita dell’usufruttuario il quale ha, nel momento di determu-
nazione del valore dell’usufrutto, un’eta x.

A quest’ultimo riguardo, pare plausibile procedere nel ragionamen-
to utilizzando le tavole di mortalita redatte g)g“} odicamente dall’Istitut
ltaliano di Statistica (Istat) (11): tali tabelle rappresentano I’andamento
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Valore dell ‘usufrutto vitalizio: comparazione tra il metodo ministeriale e
il metodo attuariale

Come gia rilevato, ai sensi della vigente normativa §E%“z§e’:, il valore
del éémz o di usufrutto costituito per P'intera durata della vita dell’avente
diritto, si calcola moltiplicando il valore della piena proprieta per il tas-

ole *cﬁﬂ di interesse e moltiplicando ulteriormente il prodotto cosi otte-

nuto per il coefficiente corrispondente all’eta del titolare del diritto rea-
le, quale risulta dal prospetto allegato al Testo Unico dell” imposta di re-
gistro {%%%Eﬁ determinato dall’ Agenzia delle Entra

Ad esempio, posti in 200.000 euro il valore {is%ié piena proprieta di
un dato bene e nel 2.5 per c{zm@ il tasso dell’interesse legale, il valore
dell’usufrutto di un 65enne ¢ il seguente:
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hetodo attuariale proposto al

ente (14):

Se pertanto g%af;?o bene del valore di 200.000 fosse trasferito a un
usufruttuario 65enne (e questi dovesse sostenere il carico fiscale del tra
sferimento) il valore imponibile sarebbe ben maggiore (e quindi la tas-
sazione ben pil elevata) ove si utilizzino (come ¢ obbligatorio fare) i

Vuatilizzo dei dati

Istat riferiti al 20
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