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Quello dei paradisi � scali è un mondo opaco. In Europa soltanto un settore è 
tenuto alla rendicontazione pubblica Paese per Paese dei propri pro� tti e delle 
imposte versate: il settore bancario. Tale obbligo deriva dalle normative intro-
dotte a seguito della crisi � nanziaria: a partire dal 2015, tutte le banche con sede 
nell’Unione Europea sono obbligate a rendere noto il proprio operato a livello 
mondiale nel quadro dei meccanismi di conformità concordati per migliorare la 
trasparenza e la responsabilità. Il presente rapporto è il risultato di una ricerca 
condotta da Oxfam che, per la prima volta, usa in maniera analitica i nuovi dati 
sulla trasparenza per illustrare le modalità e l’entità del ricorso ai paradisi � scali 
da parte delle 20 più grandi banche dell’Unione Europea. 

Ormai da molto tempo i colossi globali, tra cui le banche multinazionali, sono 
implicate in trasferimenti arti� ciali dei propri pro� tti da Paesi a media-alta � sca-
lità verso Paesi che applicano aliquote societarie molto basse o addirittura pari 
a zero. Questo raggiro contabile, sfruttato per evitare di pagare le imposte, è 
alquanto di� uso: ne sono prova quelle imprese che registrano bassissimi pro� tti, 
o persino perdite, nei Paesi con una più congrua imposizione � scale d’impresa. 

 

Sintesi 
del rapporto

Attraverso tali sotterfugi vengono sottratti ai Paesi 
potenziali entrate � scali di notevole entità, e ciò a sua 
volta aggrava la disuguaglianza e la 
povertà: i governi si trovano infatti a 
dover scegliere tra l’aumento delle 
imposte indirette, come l’imposta 
sul valore aggiunto, che gravano 
prevalentemente sul comune cit-
tadino, o i tagli ai servizi pubblici 
a tutto discapito delle persone più 
povere, in particolare delle donne. 

Negli ultimi decenni la contribuzione 
� scale e delle grandi compagnie 
multinazionali è andata diminuendo 
mentre l diventava sempre più for-
sennata la “corsa al ribasso” messa 
in atto dai governi nel campo della 

tassazione d’impresa1. I paradisi � scali societari sono 
causa di enormi perdite in termini di preziose entrate 

fiscali e il loro utilizzo sta ormai 
diventando una pratica comune 
per molte imprese, comprese le 
banche UE. 

Nonostante il di� uso consenso sul 
fatto che tali comportamenti socie-
tari siano nefasti, ad oggi non sono 
disponibili dati precisi che attestino 
l’entità del fenomeno. Ciò si deve 
al fatto che le imprese non sono 
tenute alla rendicontazione pub-
blica Paese per Paese di pro� tti e 
imposte, quindi redigono bilanci 
aggregati che non lasciano intra-
vedere il ricorso ai paradisi � scali. 

Il presente rapporto è il 
risultato di una ricerca 
condotta da Oxfam che, 
per la prima volta, usa in 
maniera analitica i nuovi 
dati sulla trasparenza 
per illustrare le modalità 
e l’entità del ricorso ai 
paradisi � scali da parte 
delle 20 più grandi banche 
dell’Unione Europea.
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La ricerca condotta da Oxfam sul settore bancario europeo dà solo un’idea dei danni 
causati in tutto il mondo dall’abuso � scale. I risultati sono impressionanti:  

Le 20 maggiori banche europee registrano circa un quarto dei propri pro� tti in para-
disi � scali, per un totale stimato di 25 miliardi di euro nel 2015. L’attività realizzata 
dalle banche in Paesi a bassa imposizione � scale è chiaramente sproporzionata in 
ra� ronto all’1% della popolazione globale e al 5% del PIL mondiale che i paradisi � scali 
rappresentano2. 

Ai paradisi � scali fa capo il 26% dei pro� tti totali realizzati dalle 20 mag-
giori banche UE ma soltanto il 12% del loro fatturato globale e il 7% dei 
loro dipendenti: vi è quindi una palese discrepanza tra i pro� tti realizzati 
da tali banche nei paradisi � scali e il livello della reale attività economica 
da esse svolta in questi Paesi. 

Nel 2015, in Lussemburgo, le 20 maggiori banche europee hanno rea-
lizzato pro� tti pari a 4,9 miliardi di euro, ossia più dei pro� tti complessivi 
che hanno ottenuto in Regno Unito, Svezia e Germania3.

Barclays, la quinta banca più grande d’Europa, nel 2015 ha dichiarato pro� tti per 557 
milioni di euro in Lussemburgo pagando imposte per 1 milione di euro, pari a un’ali-
quota � scale e� ettiva dello 0,2%4. 

Spesso le banche non pagano a� atto le imposte sui pro� tti dichiarati nei paradisi 
� scali: nel 2015, per esempio, le banche europee non hanno pagato neppure un euro 
su 383 milioni di euro di tali utili5. 

Al tempo stesso, però, alcune banche registrano perdite nei Paesi in 
cui operano. Ne è un esempio la Deutsche Bank, che ha dichiarato una 
perdita in Germania pur mettendo a bilancio pro� tti pari a 1.897 milioni 
di euro nei paradisi � scali. 

Un’alta percentuale di tali pro� tti viene realizzata nonostante il fatto che 
le banche non abbiano neppure un dipendente nei Paesi in questione. 
Un totale di almeno 628 milioni di pro� tti è stato registrato da banche 
europee in Paesi dove non impiegano forza lavoro6. 

Il 59% delle � liali statunitensi delle banche UE aveva il proprio domicilio in Delaware, 
e il  42% delle sussidiarie il cui recapito ha potuto essere rintracciato aveva sede 
esattamente allo stesso indirizzo7, in un edi� cio noto per essere la sede legale di oltre 
285.000 società.

I bassi pro� tti registrati in Paesi che non sono paradisi � scali si traducono in scarso 
gettito � scale per i relativi governi: in Indonesia e Monaco, per esempio, le banche 
europee presentano un analogo livello di attività economica ma i pro� tti realizzati a 
Monaco sono 10 volte più alti di quelli conseguiti dalle stesse banche in Indonesia8. 
Tale divario, che molto di�  cilmente può essere spiegato in termini di “reale” attività 
economica, sottrae entrate � scali di vitale importanza nella lotta alla disuguaglianza e 
alla povertà in Paesi come l’Indonesia, dove 28 milioni di persone vivono in condizioni 
di povertà estrema. 

Le 20 maggiori banche 
europee registrano circa 
un quarto dei propri 

pro� tti in paradisi � scali, 
per un totale stimato 
di 25 miliardi di 
euro nel 2015 

Nel 2015 le banche 
europee non hanno 

pagato neppure un euro 
sui 383 milioni di euro 
di utili dichiarati nei 
paradisi � scali
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I lavoratori più produttivi 
al mondo?   
Dall’analisi dei dati e� ettuata da Oxfam i dipendenti 
bancari nei paradisi � scali risultano essere quattro volte 
più “produttivi” dell’impiegato medio. Lavorando a 
tempo pieno, quest’ultimo produce infatti € 45.000 
all’anno di pro� tti per la propria società; il pro� tto 
medio generato annualmente dai dipendenti bancari 
nei paradisi � scali è invece di € 171.000. Un impiegato 
della banca italiana Intesa Sanpaolo in un paradiso 
� scale sembra essere mediamente 20 volte più “pro-
duttivo” dei suoi colleghi che operano altrove.  Non è 
plausibile che una produttività pro-capite tanto ele-
vata rispecchi la capacità ed e�  cienza degli impiegati 
nei paradisi � scali; essa sta piuttosto ad indicare che i 
pro� tti dichiarati dalle banche siano insolitamente alti.

Sulla stessa linea, i dati mostrano anche che nel 2015 la 
redditività totale delle 20 più grandi banche europee è 
stata del 19%, ossia per ogni 100 euro di volume d’a� ari 
hanno realizzato 19 euro di pro� tti. Nei paradisi � scali, 
invece, tale percentuale è stata in media più del doppio: 
42 euro di pro� tti ogni 100 euro del volume d’a� ari. Le 
attività della banca britannica Lloyds nei paradisi � scali 
sono state oltre sei volte più redditizie rispetto alla sua 
performance media. Una rimuneratività così eccezio-
nalmente elevata indica chiaramente la dimensione 
del � usso � nanziario nei paradisi � scali. 

I “cattivi” non sono 
tutti uguali  
È interessante notare come, in base alle ricerche di 
Oxfam, non tutte le banche si comportino nella stessa 
misura: se è vero che tutte e 20 operano in paradisi 
� scali, alcune li usano molto più attivamente di altre 
allo scopo di evitare il versamento delle imposte.  Ciò 
dimostra che dopotutto è possibile, per una banca, 
agire in maniera più etica nonostante le pressioni eser-
citate dal mercato. 

Le banche sono anche i maggiori facilitatori di abusi 
� scali per conto di altre compagnie.  Tanto per fare un 
esempio, cinque delle 10 banche maggiormente coin-
volte nello scandalo “Panama papers” hanno costituito 
per conto dei loro clienti quasi 7.000 società o� shore12, 
quindi non stupisce molto il fatto che abbiano fatto 
esse stesse da apripista nell’utilizzo dei paradisi � scali. 

La luce del sole è 
la miglior medicina  
L’analisi di Oxfam dimostra l’e�  cacia dei nuovi dati 
sulla trasparenza nel mettere a nudo le dimensioni del 
problema. I dati resi noti dalle banche sono tutt’altro 
che perfetti e saranno necessari ulteriori migliora-
menti nel reporting, tuttavia il livello di informazioni 
già oggi disponibili costituisce un cambiamento di rotta 
in quanto getta luce sulla di� usione di potenziali abusi. 

A questo punto vi è urgente bisogno di estendere la 
rendicontazione pubblica Paese per Paese (CBCR, 
country-by-country reporting) a tutti i settori dell’e-
conomia. Allorché la trasparenza � scale sarà estesa a 
tutti i settori dell’economia sarà più facile per i governi 
arginare il fenomeno dell’abuso � scale e far recuperare 
consistenti entrate � scali indispensabili per combattere 
la disuguaglianza attraverso investimenti in salute, edu-
cazione, tutela sociale e creazione di posti di lavoro di 
qualità. Grazie a tali informazioni, i governi possono 
mettere in campo normative più e�  caci e avvalersi di 
incentivi e sanzioni che pongano � ne agli abusi � scali, 

I PARADISI FISCALI SOCIETARI PREFERITI DALLE 
BANCHE: LUSSEMBURGO E IRLANDA

Alcuni paradisi � scali incentivano in maniera predominante le 
banche a trasferire arti� cialmente in essi i propri pro� tti. Nel 2015 
l’8,4% dei ricavi totali delle 20 più grandi banche UE è stato rea-
lizzato in due soli Paesi: Lussemburgo e Irlanda. 

•  Lussemburgo:  nel 2015 le banche hanno realizzato nel Gran-
ducato 4,9 miliardi di euro di pro� tti, pari al 5,2% del pro� tto 
totale aggregato, impiegando soltanto lo 0,5% della loro forza 
lavoro globale. Si tratta di un livello di rimuneratività eccezionale 
per un Paese che ospita appena lo 0,01% della popolazione 
mondiale, e supera  complessivamente dalle stesse banche in 
Regno Unito, Svezia e Germania9. I 42 dipendenti della Barclays 
in Lussemburgo hanno prodotto 557 milioni di euro di pro� tti 
portando la produttività media pro-capite a 13,255 milioni di 
euro, 348 volte superiore alla media della banca pari a  € 38.000. 
Per Barclays, questi enormi pro� tti sono stati quasi esentasse 
(appena 1 milione di euro versato)10.

•  Irlanda: in Irlanda le banche hanno realizzato nel 2015 pro� tti 
quasi pari, e talvolta superiori, al loro fatturato, con 2,3 miliardi 
di euro di pro� tti contro un volume d’a� ari totale di 3 miliardi di 
euro. In Svezia, dove le banche registravano un analogo volume 
d’a� ari di 3 miliardi di euro, hanno invece ottenuto solo 0,9 
miliardi di pro� tti. Cinque banche (RBS, Société Générale, Uni-
Credit, Santander e BBVA) hanno registrato margini di pro� tto 
superiori al 100%.  Gli utili sono stati cioè superiori al volume 
d’a� ari, e ciò dà adito a forti sospetti di potenziale trasferimento 
dei pro� tti in Irlanda. Inoltre le aliquote � scali applicate a questi 
elevati pro� tti sono state spesso considerevolmente inferiori alla 
già bassa aliquota � scale societaria (12,5%) irlandese. L’aliquota 
media e� ettiva pagata da 16 delle 20 maggiori banche europee 
operanti in Irlanda è stata del 6%, metà di quella nominale, con 
tre banche (Barclays, RBS e Crédit Agricole) che si sono avvalse 
di un’aliquota e� ettiva di appena il 2% sui loro pro� tti 11.
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a vantaggio dell’intera società.  Inoltre, se le loro attività 
fossero rese note pubblicamente, le grandi imprese 
multinazionali sarebbero obbligate ad adottare stan-
dard più elevati di responsabilità � scale. 

Nell’aprile 2016, a seguito di una serie di appelli da 
parte di cittadini europei e dell’Europarlamento, la 
Commissione Europea ha presentato una proposta in 
materia di rendicontazione pubblica per tutte le grandi 
multinazionali. Tale proposta presenta però alcune 

lacune: prevede per esempio che la il CBCR pubblico 
sia limitato alle sole attività svolte in Paesi EU o in quelli 
rientranti in una discutibile lista di paradisi � scali. Ciò 
nega ai Paesi extra UE l’accesso a informazioni di vitale 
importanza circa le attività delle imprese europee e la 
congruità del livello della loro contribuzione � scale. È 
necessario fare un ulteriore passo in avanti ed esigere 
da tutte le grandi imprese una rendicontazione pub-
blica completa e trasparente sulle loro attività in tutti 
i Paesi del mondo..

Oxfam chiede ai governi europei di migliorare gli standard della 
rendicontazione pubblica Paese per Paese, estendendone l’obbligatorietà 
per tutte le multinazionali. 

Tra i criteri di piena trasparenza dovrebbero � gurare i seguenti:

dati dettagliati Paese per Paese, per ogni Paese e  giurisdizione in cui hanno sono condotte  attività, 
sia all’interno che all’esterno dell’UE;

informazioni comprendenti fatturato, numero di dipendenti, beni materiali, vendite, pro� tti, imposte 
(dovute e versate), lista delle sussidiarie, natura delle attività svolte da ogni sussidiaria, sussidi pub-
blici ricevuti;

applicazione di una soglia di 40 milioni di euro di fatturato consolidato, al di sopra della quale tutte 
le imprese devono predisporre il proprio rendiconto.

La sola trasparenza, tuttavia, non porrà � ne alla corsa al ribasso. I governi devono agire per a� rontare 
il problema messo in luce da queste informazioni. Oxfam è a favore di una � scalità e di una spesa pub-
blica progressive che contribuiscano a ridurre la disuguaglianza e la povertà. La forma più progressiva 
di imposizione � scale è quella commisurata alle risorse delle imprese. I paradisi � scali societari sono la 
massima espressione della corsa al ribasso in materia di � scalità d’impresa e l’UE deve intraprendere 
azioni decise, sia a livello regionale che internazionale, per garantirne una migliore regolamentazione e 
maggiore trasparenza. 

Oxfam chiede ai governi UE di porre in atto le seguenti misure:

stilare una lista chiara e oggettiva di paradisi � scali basata su criteri che non si limitino esclusiva-
mente al framework di trasparenza � nanziaria e � scale, ma che  tengano anche conto delle aliquote 
� scali basse o nulle e di pratiche � scali dannose che permettano sostanziali riduzioni della contri-
buzione � scale Nei confronti dei Paesi inseritinella lista dovranno quindi essere presi decisi provve-
dimenti di natura difensiva per arginare l’erosione delle basi imponibili  e il trasferimento degli utili 
d’impresa; 

implementare  regole e�  caci  sulle società controllate estere (CFC, controlled foreign companies). 
Tale misura consentirà ai governi di tassare i pro� tti arti� cialmente registrati nei paradisi � scali; si 
tratta in questo caso di un provvedimento che può essere attuato senza attendere il consenso glo-
bale; 

favorire la creazione di un organismo intergovernativo per la riforma della � scalità internazionale 
che guidi e coordini la cooperazione tra Paesi in materia � scale, e di cui facciano parte su un piano 
di parità tutti i Paesi. Esso dovrà garantire che i sistemi � scali globali, regionali e nazionali favori-
scano ovunque il pubblico interesse.
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Igoverni che intendono impegnarsi seriamente per 
far fronte alla crisi della disuguaglianza devono 
agire subito per la ridistribuzione del reddito e della 
ricchezza. Dall’inizio del nuovo secolo ad oggi, la 
metà più povera della popolazione mondiale ha 

usufruito di appena l’1% dell’incremento totale della 
ricchezza globale, mentre metà 
di tale incremento è andato all’1% 
più ricco13. Uno dei motivi chiave 
di quest’enorme concentrazione 
di ricchezza e reddito è l’elusione 
� scale, un fenomeno da combattere 
se vogliamo fermare l’estrema e cre-
scente disuguaglianza nei Paesi e tra 
i Paesi.  Quando i governi perdono 
entrate � scali,  i � nanziamenti a scuole e ospedali e 
ai servizi pubblici essenziali vengono drasticamente 
ridotti, a tutto discapito dei comuni cittadini. L’alter-
nativa consiste spesso nel compensare gli ammanchi 
con altre forme di prelievo � scale, ad esempio l’imposta 
sul valore aggiunto (IVA), il cui aumento si ripercuote 
maggiormente sulla popolazione più povera. I maggiori 
pro� tti derivanti dalla bassa imposizione � scale d’im-
presa, invece, vanno a tutto vantaggio degli azionisti, 
aggravando ulteriormente il divario tra ricchi e poveri. 

Gli abusi � scali interessano sia i Paesi ricchi che quelli 
poveri; colpiscono però maggiormente i Paesi in via di 
sviluppo, maggiormente dipendenti dal gettito � scale 
delle grandi imprese sul lato delle entrate pubbliche. 
Secondo una recente ricerca del Fondo Monetario 
Internazionale, il livello del gettito � scale sottratto ai 
Paesi in via di sviluppo dall’erosione della base impo-
nibile e dal trasferimento degli utili societari ad opera 
delle grandi multinazionali è del 30% superiore rispetto 
alla media dei Paesi OCSE. Il trasferimento di utili è 
una strategia di elusione � scale, messa in atto dalle 
società multinazionali, in virtù della quale gli utili ven-
gono spostati dalle giurisdizioni in cui ha e� ettivamente 
luogo l’attività economica ad altre in cui le imposte 
sono basse o pari a zero. A causa di diversi� cati schemi 
di elusione � scale societaria, i Paesi in via di sviluppo 
perdono annualmente circa 100 miliardi di dollari, una 
somma più che su�  ciente a fornire un’istruzione a tutti 
i 124 milioni di bambini e ragazzi attualmente esclusi 
dalla scuola e a � nanziare attività medico-sanitarie che 
salverebbero la vita a sei milioni di bambini14.

I servizi pubblici � nanziati attraverso l’imposizione 
� scale sono decisivi per lo sviluppo e il benessere dei 
cittadini. Sono però fortemente condizionati da un 
sistema che permette agli individui più ricchi e alle 
multinazionali di aggirare o ridurre i propri obblighi 
� scali, paralizzando in tal modo l’a�  usso di entrate 

erariali necessarie per il funziona-
mento della società. Le grandi ban-
che multinazionali ricoprono un ruolo 
centrale e sistemico nel mondo dell’a-
buso. Una serie di scandali ha messo 
in luce  holding estere in conti bancari 
gestiti in ben noti paradisi � scali: i casi 
“O� shore Leaks2 (2013), “Swiss Leaks” 
(2015), “Panama Papers” e “Bahamas 

Leaks” (questi ultimi entrambi del 2016) forniscono 
soltanto alcuni esempi di come le banche fungano 
da agenti che facilitano l’occultamento di patrimoni 
societari o privati, sottraendoli al controllo pubblico 
con l’aiuto di altri intermediari come avvocati e società 
di consulenza � scale.  Le banche non si limitano però 
ad aiutare i propri clienti a trovare riparo per i loro 
patrimoni nei paradisi � scali. Esse stesse  ricorrono ai 
paradisi � scali per ridurre i propri obblighi contribu-
tivi, e � no a poco tempo fa riuscivano a nascondere 
benissimo queste attività almeno � no a quando non 
scoppiava uno scandalo. 

Il segreto svelato  
Grazie alla recente legislazione dell’Unione Europea 
questa situazione sta cambiando, e i dati disponibili 
in seguito all’attuazione delle norme UE del 2013 sulla 
rendicontazione Paese per Paese per il settore ban-
cario sono ora nel dominio pubblico. La normativa ha 
introdotto l’obbligo per le grandi banche multinazionali 
operanti nell’Unione Europea di rendere note le infor-
mazioni chiave riguardanti le loro attività � nanziarie, 
ivi compresi gli oneri � scali. Il settore bancario è stato 
il primo grande settore economico ad essere assog-
gettato ad uno standard comune di rendicontazione 
pubblica delle attività su scala mondiale. Inizialmente 
le banche si sono mostrate riluttanti, ma la maggior 
parte di esse non si oppone più al provvedimento15 e 
la ricerca dimostra che il CBCR pubblico non ha com-
portato per esse e� etti negativi: nell’arco temporalel 
analizzato da Oxfam la maggioranza degli istituti di 

Introduzione

A causa di diversi� cati 
schemi di elusione � scale 
societaria, i Paesi in via 
di sviluppo perdono 
annualmente circa 100 
miliardi di dollari
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credito presi in esame ha conservato o migliorato il 
proprio pro� lo di redditività16. Da un rapido confronto 
delle performance delle cinque più grandi banche fran-
cesi, per esempio, risulta che dal 2014 al 2015 il totale 
delle loro attività (volume d’a� ari) è aumentato del 7% 
(+ 95 miliardi di euro) e i pro� tti al lordo di imposta del 
38% (+ 10,6 miliardi di euro)17.

Nel 2015 sono stati resi pubblici per la prima volta i ren-
diconti Paese per Paese di tutte le più grandi banche 
europee. Oxfam ha analizzato i nuovi dati per mettere 
a fuoco le attività degli istituti di credito nei paradisi 
� scali. Si tratta di dati da utilizzare con cautela a causa 
di una persistente mancanza di trasparenza e di alcune 
incongruenze nei dati sul banking internazionale. Tutta-
via questo rapporto dimostra quanto siano preziose le 
informazioni fornite. Ed è per questo motivo che Oxfam 
chiede di estendere gli stessi standard di trasparenza a 
tutti i settori dell’economia, come deterrente alle pra-
tiche � scali più dannose e per sottoporre al pubblico 
dibattito il tema della responsabilità � scale d’impresa. 
Il presente rapporto sostiene che, se si adotteranno 
ulteriori misure per migliorare l’attuale format del CBCR 
bancario e la trasparenza � scale in generale, attraverso 
l’estensione del CBCR pubblico a tutti i settori,  sarà più 
facile per i governi arginare gli abusi � scali e recuperare  
miliardi di euro  di gettito � scale, altrimenti perduti, 
che potrebbero essere investiti in salute, istruzione, 
protezione sociale e creazione di nuovi posti di lavoro.

Il valore della trasparenza  

Il CBCR pubblico fornisce informazioni essenziali, sep-
pure basilari, sulle attività delle imprese multinazionali 
e sulle imposte che queste versano in ciascun Paese 
in cui operano. Tali informazioni consentono di indivi-
duare discrepanze tra i Paesi in cui le banche svolgono 
la propria attività e quelli in cui registrano i pro� tti e 
pagano le imposte. Questo strumento di rendiconta-
zione “follow the money” permette inoltre di mettere 
le multinazionali di fronte alle proprie responsabilità 
� scali, facendo sì che forniscano un equo contributo 
� scale laddove questo è e� ettivamente dovuto. In 
assenza di simili misure di trasparenza è più facile, per 
le corporation, sfuggire impunemente all’obbligo di 
pagare le imposte nei Paesi in cui operano,  ed è più 
complicato mettere a nudo le lacune e i disallineamenti 
dei sistemi � scali nazionali (usati per l’abuso) e colmarle 
con adeguate misure correttive. i  I dati CBCR esaminati 
da Oxfam rivelano come nel solo 2015 le più grandi 
banche europee abbiano dichiarato quasi 25 miliardi 
di euro di utili in Paesi riconosciuti come paradisi � scali. 
Si tratta di una somma a dir poco eccessiva in rapporto 
alla loro reale attività economica in tali giurisdizioni. 

L’OCSE e la UE hanno adottato una serie di iniziative 
per obbligare le multinazionali a comunicare diretta-
mente le informazioni disaggregate Paese per Paese 
alle autorità � scali che hanno a loro volta concordato 
di scambiarsi vicendevolmente tali dati.  Ma il processo 
non prevede alcuna forma di scrutinio pubblico.  I 
progressi fatti sono altamente insu�  cienti poiché sta-
keholder essenziali sono stati esclusi dal dibattito e 
dall’accesso alle informazioni, diversamente da quanto 
accade con il CBCR pubblico che consentirebbe ai Paesi 
in via di sviluppo di utilizzare i dati per reclamare e 
recuperare le entrate � scali sottratte. Con il CBCR pub-
blico sarà più facile per i cittadini capire se un’impresa 
dalla quale acquistano beni o servizi, paga la giusta 
quota di imposte contribuendo così � nanziariamente 
al mantenimento dei servizi pubblici. I decisori politici 
avrebbero a disposizione un potentissimo strumento 
per mettere a punto sistemi � scali più equi ed e�  -
cienti. Investitori, azionisti e sindacati avrebbero un 
quadro più completo dell’operatività e della perfor-
mance � nanziaria delle multinazionali su scala globale, 
dell’assolvimento dei loro obblighi � scali in ciascuno 
dei Paesi in cui operano e dei potenziali rischi legali, 
� nanziari e di immagine. Il presente rapporto analizza 
la condotta � scale delle banche e, più speci� camente, 
il loro ricorso ai paradisi � scali.

Il miglioramento della trasparenza 
fiscale in tutti i settori  

Il ra� orzamento delle misure di trasparenza non sarà 
mai su�  ciente da solo a correggere le distorsioni e le 
lacune del sistema � scale internazionale. Tuttavia,  è 
un primo passo essenziale. La normativa UE che ha 
introdotto il CBCR pubblico per il settore bancaria ha 
rappresentato un passo in avanti nell’agenda globale 
per il miglioramento della trasparenza. La proposta 
legislativa che estenderebbe il CBCR pubblico a tutti 
i settori dell’economia è oggi all’esame degli Stati 
membri UE e del Parlamento Europeo; sale intanto la 
pressione da parte dell’opinione pubblica nei confronti 
della Commissione Europea e della direttiva da essa 
predisposta in materia, che necessita ancora di notevoli 
miglioramenti (si veda box a pag. 12). Al momento, la 
proposta esclude molti Paesi extra-EU dalla copertura 
geogra� ca della rendicontazione pubblica, rendendola 
virtualmente inutile. Durante i negoziati che avranno 
luogo nei prossimi mesi, gli Stati membri e il Parla-
mento Europeo dovranno garantire che questa palese 
lacuna sia colmata, estendendo l’obbligo di rendicon-
tazione pubblica a tutti i Paesi in cui le multinazionali 
conducono le proprie attività. 
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Sintesi della metodologia  
Nel 2015, a seguito dell’introduzione della Capital 
Requirement Directive (2013)24, le banche europee 
hanno reso note nuove e ulteriori informazioni per 
ciascun Paese in cui operano, tra cui: 

• una lista delle (principali) sussidiarie e il tipo di 
attività (prevalenti) che conducono

• fatturato
• pro� tti o perdite al lordo delle imposte
• numero di dipendenti espresso in FTE (equivalenti 
a tempo pieno)

• imposte societarie
• sussidi pubblici ricevuti

I dati inediti, resi pubblicamente disponibili, forniscono 
un quadro delle attività e dei pro� li � nanziari delle 
banche nei Paesi in cui operano. La nuova ricerca che 
Oxfam ha potuto e� ettuare grazie a tali dati permette 
di analizzare l’attività svolta dalle banche nei paradisi 
� scali e il potenziale trasferimento di utili in tali giu-
risdizioni caratterizzate da un livello di imposizione 
� scale più basso. Nelle intenzioni degli autori, i risultati 
di questo studio contribuiranno alla formulazione di 
proposte volte a potenziare il CBCR pubblico. L’appen-
dice 2 analizza approfonditamente le di�  coltà insite 
nell’analisi dei country-by-country reports bancari e 
formula raccomandazioni per il miglioramento del 
formato di tale rendicontazione, per sempli� carne la 
comprensione e l’interpretazione. 

Oxfam ha raccolto e analizzato i dati, relativi all’anno 
2015, resi noti nel 2016 dalle 20 più grandi banche UE

Sono stati individuati degli indicatori che consentono 
una comparazione delle operazioni e attività � nanziarie 
delle 20 banche nei paradisi � scali, confrontandole 
con le attività delle stesse banche negli altri Paesi del 
mondo in cui operano. L’appendice 1, par. 1.3, contiene 
la descrizione dettagliata della metodologia di calcolo 
applicata. Si noti che i calcoli utilizzano soltanto dati 
Paese per Paese (al lordo delle eliminazioni globali), 
anche in assenza di corrispondenza con le informazioni 
nel bilancio consolidato.

LA PROPOSTA UE SULLA TRASPARENZA 
FISCALE LASCIA IN OMBRA MOLTE COSE

Nell’aprile 2016, in risposta alle pressioni dei cittadini europei e 
dell’Europarlamento, la Commissione Europea (CE) ha presentato 
una proposta in materia di rendicontazione pubblica per tutte le 
grandi multinazionali18. L’impianto della proposta prevede tuttavia 
che il CBCR pubblico sia limitato ai Paesi UE e ad una discutibile 
lista di paradisi � scali. Inoltre sarebbero tenute a rendere pubblici 
i propri dati � scali soltanto le imprese con un fatturato annuo pari 
o superiore a 750 milioni di euro, il che esclude l’85–90% delle 
multinazionali.19

Con una mossa dell’ultim’ora, conseguente alle rivelazioni dei 
Panama Papers, la CE ha aggiunto un requisito che depotenzia 
ulteriormente la proposta: le multinazionali saranno tenute a 
pubblicare informazioni relative a tutti i paradisi � scali della futura 
blacklist UE in cui operano, ma soltanto se le loro sussidiarie euro-
pee sono coinvolte in transazioni dirette con quelle nei paradisi 
� scali. Se invece tali transazioni sono triangolate tramite Paesi 
terzi (extra UE), la proposta di direttiva non impone alle imprese 
di rendicontare le attività nei suddetti paradisi � scali. Se da un 
lato la pressione e il controllo da parte dell’opinione pubblica 
sembravano aver stimolato un’ambiziosa iniziativa politica di 
contrasto degli abusi � scali, dall’altro lato quello che sembrava 
poter essere un passo in avanti si è rivelato come una proposta 
al momento incompleta e deludente. Attualmente, non esiste di 
fatto una lista nera UE dei paradisi � scali, e molto probabilmente 
l’iniziativa (in coso) di una sua redazione avrà come risultato un 
elenco molto diplomatico e soggettivo (potenzialmente vuoto). 
Per gettare luce su quel che accade in tutti i paradisi � scali non 
si può fare a meno della pubblicazione integrale di informazioni 
per ogni Paese in cui le grandi multinazionali operano, e a par-
tire da quelle con un volume d’a� ari annuo superiore alla soglia 
di 40 milioni di euro. In assenza di ciò i paesi in via di sviluppo 
resteranno all’oscuro della situazione perché non avranno accesso 
alle informazioni riguardanti le attività e la condotta � scale delle 
imprese multinazionali operanti entro i loro con� ni.  

Nel novembre 2016 la Francia è divenuta il primo Paese ad adot-
tare una forma di rendicontazione pubblica Paese per Paese per 
le sue multinazionali20. Pur consentendo diverse scappatoie21, la 
legge anticorruzione Sapin II avrebbe dovuto fare da apripista per 
l’adozione, da parte di altri Paesi UE, di analoghe misure in favore 
di una maggiore trasparenza. Invece, sorprendentemente, nel 
dicembre 2016 la Corte Costituzionale francese ha decretato l’in-
costituzionalità l del CBCR pubblico in quanto rappresenterebbe 
“una sproporzionata violazione della libertà di iniziativa impren-
ditoriale”22. La sentenza è ampiamente discutibile, sia perché non 
si capisce come la disclosure di informazioni � nanziarie di base 
possa pregiudicare l’attività imprenditoriale, sia perché il contra-
sto all’elusione � scale è esso stesso un principio costituzionale23. 

L’Unione Europea ha ancora l’opportunità di guidare il processo di 
riforma che porti a una maggiore trasparenza � scale e � nanziaria 
d’impresa e di spronare l’OCSE e il G20 a seguirla. L’Europarla-
mento e i ministri europei sono chiamati con urgenza a ra� orzare  
l’attuale proposta di direttiva, richiedendo che tutte le grandi 
multinazionali pubblichino informazioni dettagliate Paese per 
Paese in tutti le giurisdizioni in cui sono presenti.
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 REGNO UNITO

 FRANCIA

 GERMANIA

 PAESI BASSI  SPAGNA  SVEZIA

 ITALIA

Nonostante l’impegno periodicamente profuso, la 
comunità internazionale non ha ancora trovato un 
accordo collettivo circa una lista comune di paradisi 
� scali. L’UE ha recentemente de� nito criteri comuni 
per l’individuazione di paradisi � scali societari e giu-
risdizioni segrete; deve però ancora e� ettuare uno 
screening dei Paesi terzi in base a tali criteri (i Paesi 
UE non rientreranno tra i potenziali candidati). Oxfam 
applica quindi i criteri descritti nel box a lato (“Cos’è 
un paradiso � scale?”), usati per la redazione di liste dei 
paradisi � scali da diversi e a�  dabili soggetti interna-
zionali come l’Accountability O�  ce del governo USA, 
il Parlamento Europeo e la Banca dei Regolamenti 
Internazionali. L’elenco completo dei paradisi � scali 
individuati da Oxfam, che fornisce la base di partenza 
per l’analisi, è riportato nell’appendice 1, par. 1.2. 

Le 20 maggiori banche con sede nella UE analizzate da Oxfam

 COS’È UN PARADISO FISCALE? 

I paradisi � scali sono giurisdizioni o territori che hanno intenzio-
nalmente adottato sistemi � scali e giuridici che consentono ai 
non residenti (persone � siche o giuridiche) di ridurre al minimo 
l’ammontare delle imposte dovute laddove svolgono un’attività 
economica sostanziale.   

I paradisi � scali tendono a specializzarsi; molti di loro non corri-
spondono a tutti i criteri sotto elencati, tuttavia ne rispecchiano 
diversi mediante una combinazione di servizi:

•  concedono vantaggi fi scali soltanto a persone fi siche o giuridiche 
non residenti, senza richiedere che queste svolgano un’attività 
economica sostanziale nel Paese o nella Dipendenza; 

•  off rono alle persone fi siche o giuridiche un livello di imposizione 
� scale e� ettiva notevolmente basso o addirittura pari a zero; 

•  hanno adottato leggi o pratiche amministrative che non permet-
tono lo scambio automatico di informazioni in materia � scale 
con altri governi;  

•  hanno adottato provvedimenti legislativi, giuridici o ammini-
strativi che consentono di non divulgare la struttura societaria 
delle persone giuridiche (tra cui fondi � duciari, enti caritativi, 
fondazioni ecc.) e  i titolari e� ettivi di beni o diritti patrimoniali.
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Cosa rivelano i dati: le banche realizzano profitti sproporzionati 
in giurisdizioni a bassa fiscalità  
I nuovi dati disponibili attraverso i CBCR pubblici forni-
scono un’indicazione dell’entità del ricorso ai paradisi 
� scali da parte delle banche. Oxfam ha esaminato l’uso 
che ne fanno le 20 più grandi banche europee, riscon-
trando utili per quasi 25 miliardi di euro dichiarati nei 
paradisi � scali nel 2015. Confrontando tale cifra con 
il contributo o� erto da questi Paesi all’economia glo-
bale, emerge chiaramente un’incongruenza: sebbene 
il 26% dei pro� tti delle 20 banche sia 
dichiarato nei paradisi � scali, queste 
giurisdizioni rappresentano solo il 
5% del PIL planetario e appena l’1% 
della popolazione globale25. Gli utili 
realizzati dalle 20 banche nei paradisi 
� scali non appaiono proporzionali 
al presumibile livello di reale attività 
economica che esse svolgono nei Paesi in questione, 
e induce a sospettare fortemente pratiche di trasferi-
mento dei pro� tti verso queste giurisdizioni che meri-
tano di essere ulteriormente chiarite dalle banche 
stesse. Anche se non è possibile provare quale quota 
di tali pro� tti sia stata e� ettivamente realizzata altrove, 
è tuttavia   plausibile ritenere che un’ampia quota sia 
il risultato di trasferimento verso giurisdizioni a bassa 

imposizione � scale. Così facendo, queste banche sot-
traggono ai governi entrate � scali di vitale importanza 
nella lotta contro la disuguaglianza perché destinate 
a � nanziare servizi pubblici essenziali come sanità ed 
istruzione.

Quest’evidente discrepanza tra paradisi � scali, dove 
le banche registrano ed accumulano i propri pro� tti, 

e i Paesi in cui conducono la loro 
reale attività economica è illustrata 
nella � gura a pagina 15. In essa si 
nota come nel 2015 i paradisi � scali 
abbiano assorbito il 26% dei pro� tti 
totali realizzati dalle banche UE; tut-
tavia la loro quota di imposte versate 
è stata del 14%, il volume d’a� ari sol-

tanto il 12% e il personale impiegato costituiva appena 
il 7% della loro forza lavoro complessiva. Analizzando 
più in dettaglio le singole banche appaiono ancor 
più chiaramente alcune incongruenze: per esempio, 
Société Générale ha registrato il 22% dei propri pro� tti 
nei paradisi � scali, ma soltanto il 10% del suo volume 
d’a� ari era riconducibile a queste giurisdizioni e vi lavo-
rava appena il 4% dei suoi dipendenti.

UN AFFARE 
REDDITIZIO: 
l’ATTIVITÁ BANCARIA 
NEI PARADISI 
FISCALI

Le 20 più grandi banche 
UE, hanno registrato 

utili per quasi 25 miliardi 
di euro dichiarati nei 
paradisi � scali nel 2015



15

Un affare redditizio: l’attivitá bancaria nei paradisi fiscali

100 %

80 %

60 %

40 %

20 %

0 %

Fuori dai paradisi fiscali

Nei paradisi fiscali

429mld di €

59mld di €

12 %

88 %

Attività aggregate delle 20 maggiori banche, a livello globale e nei 
paradisi fiscali (2015)
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La mappa alle pagine 16-17 illustra in sintesi le attività 
delle 20 banche UE nei paradisi � scali e l’ammontare 
totale dei pro� tti dichiarati in ciascuno di essi. La mappa 
mostra come alcuni paradisi � scali siano più comune-
mente usati di altri. Vi sono poi paradisi � scali in cui  i 
pro� tti sono meno marcati ma che registrano lo stesso 

la presenza delle più grandi banche europee, nono-
stante la dimensione contenuta delle loro economie. 
Saranno analizzati più dettagliatamente nella seconda 
sezione dal rapporto (‘I paradisi � scali preferiti dalle 
banche’)..

Sebbene il 26% dei pro� tti 
delle 20 banche sia dichiarato 
nei paradisi � scali, queste 
giurisdizioni rappresentano 
solo  il 12% del loro fatturato 
globale e appena il 7% della 
loro forza lavoro complessiva

14 %

Profitti o perdite 
al lordo delle 

imposte

Fatturato Tasse su profitti 
o perdite

Numero 
di dipendenti
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Pro� tti dichiarati dalle banche UE nel 2015 (in milioni di Euro)

Profitti totali dichiarati nei paradisi 
fiscali dalle 20 banche UE 

Pos. Paese Profitti (mld di €)

1 Hong Kong26 10.551

2 Lussemburgo 4.933 

3 Belgio27 3.157

4 Irlanda 2.334

5 Singapore 986

I 5 maggiori paradisi fiscali in termini 
di utili dichiarati
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Profitti totali dichiarati nei paradisi 
fiscali dalle 20 banche UE 
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Produttività media per Paese e per gruppi di Paesi29

Nota: per esempio, alle Isole Cayman un dipendente a tempo pieno ha realizzato nel 2015 € 6.298.000 contro una media di € 45.000. Vi sono 

Paesi in cui la produttività è distorta dalle notevoli perdite dichiarate da alcune banche.

Isole 
Cayman

Curaçao Lussemburgo Irlanda MEDIA NEI 
PARADISI FISCALI

MEDIA 
GLOBALE

MEDIA NEI PAESI 
D’ORIGINE DELLE 

BANCHE28

PROFITTI PER 
IMPIEGATO NEL 

2015 (€)

€4.154.000

€45.000€171.000

6,000.000

5.000.000

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000

0

€6.298.000

Attività redditizie  
I paradisi � scali svolgono un ruolo centrale nelle atti-
vità delle banche; alcune di tali attività sono in e� etti 
decisamente redditizie e in molti casi generano livelli di 
pro� tto anomali. L’indice di produttività del lavoro, cioè 
il livello di produzione espresso in termini di pro� tto 
(o perdita) annuo al lordo delle imposte generato da 
ciascun lavoratore a tempo pieno equivalente (FTE), 
mette in luce le di� erenze di produttività tra le diverse 
giurisdizioni. 

Un dipendente medio a tempo pieno del gruppo di 
banche esaminato genera € 45.000 di utili all’anno, 
mentre nei paradisi � scali un dipendente genera in 
media un utile annuo di € 171.000, ossia il quadruplo 
rispetto al dipendente medio. Tali 
enormi di� erenze nella produttività 
dei dipendenti possono far sospet-
tare un trasferimento arti� ciale di 
profitti, per motivi fiscali,  verso 
Paesi con un livello impositivo 
basso o pari a zero. Questa distor-
sione è accentuata dal fatto che, 
in generale, le sussidiarie di com-
pagnie multinazionali nei paradisi 
� scali hanno un numero relativamente basso di dipen-
denti. La produttività pro-capite dei dipendenti bancari 
nei Paesi d’origine si attesta mediamente intorno a € 
29.000 all’anno, sei volte in meno rispetto all’impiegato 
medio nei paradisi � scali. In alcuni casi le banche con 
sede nell’UE hanno dichiarato nei Paesi d’origine pro-
� tti relativamente bassi, o addirittura perdite, con un 

Un dipendente nei 
paradisi � scali genera 
in media il quadruplo 
rispetto al dipendente 
medio: 171.000  vs 
45.000 Euro

€454.000

€29.000

€409.000
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divario dunque ancor più marcato30. È lecito chiedersi 
in quale misura questo eccezionale livello di produtti-
vità nei paradisi � scali sia legato alla specializzazione 
di tali Paesi in attività altamente redditizie e quanto 
sia invece dovuto al trasferimento di 
pro� tti. Riducendo arti� cialmente la 
rimuneratività del proprio business 
in alcuni Paesi allo scopo di ridurre 
i propri obblighi fiscali, le imprese 
distorcono gli indicatori economici che 
dovrebbero contribuire a stimolare gli 
investimenti. 

Un’analisi banca per banca e Paese per Paese evidenzia 
un divario ancor più ampio tra i paradisi  � scali e il resto 
del mondo. Un dipendente della banca italiana Intesa 
Sanpaolo, per esempio, se impiegato in una sede col-
locata in un paradiso � scale genera 1,75 milioni di euro 
di pro� tti all’anno apparendo 20 volte più “produttivo” 

della media dei suoi colleghi. 

I paradisi � scali non costituiscono 
un gruppo omogeneo di Paesi, e 
le banche possono avere motivi 

legittimi per svolgere attività in alcuni di essi. Pur non 
stabilendo record di produttività in tutte le giurisdizioni 
o� shore considerate paradisi � scali, i pro� tti generati 
dai loro dipendenti sono tuttavia stupefacenti. La cifra 

più alta raggiunta nel 2015 è rap-
presentata dai  6,3 milioni di euro 
per dipendente alle Isole Cayman 
(caso esaminato più in dettaglio 
nella sezione 2).

Anche i margini di profitto delle 
banche (cioè i pro� tti rapportati al 

volume d’a� ari) costituiscono un indicatore della rimu-
neratività media in diversi Paesi con analogo volume 
d’a� ari e della quota di pro� tto prodotta da ogni euro 
di attività svolta. I dati mostrano che la rimunerati-
vità complessiva delle 20 banche è del 19%, ossia da 
€ 100 di volume d’a� ari si ricavano € 19 di utile. Nei 
paradisi � scali, invece, i margini di pro� tto sono più 
del doppio: 42%, il che signi� ca che € 100 di volume 
d’a� ari generano un utile di € 42. La britannica Lloyds 
registra la discrepanza più marcata, con rimuneratività 
nei paradisi � scali sei volte superiore alla media.31
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Nota: per esempio, in Irlanda le banche con sede nella UE realizzano in media € 76 di pro� tto ogni € 100 di volume d’a� ari. Vi sono Paesi in cui 

la rimuneratività è distorta dalle notevoli perdite dichiarate da alcune banche.

Rimuneratività media per Paese e per gruppi di Paesi32 
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LE BANCHE FRANCESI MANTENGONO 
I PROPRI MARGINI DI PROFITTO

In un precedente studio34 Oxfam aveva analizzato i rendiconti 
pubblici Paese per Paese (2014) delle cinque maggiori banche 
francesi, le prime a rendere pubbliche le proprie informazioni in 
base la normativa bancaria francese del 2013.35 I dati allora divul-
gati indicavano che un dipendente in un paradiso � scale appor-
tava alla propria banca pro� tti pari a € 114.000, più del doppio 
rispetto al dipendente medio (50.000€). Nel 2015 la produttività 
del lavoro è lievemente aumentata, fruttando in media rispetti-
vamente 127.000€ e 61.000€ pro-capite, e le attività bancarie si 
sono rivelate più redditizie nei paradisi � scali (con un margine di 
pro� tto del 37%) che nella media (27%), confermando quindi un 
trend simile a quello del 2014 (36% contro 24%).

Monaco Indonesia
Fatturato  totale 918 973

Profitti 358 43

Produttività media 156.000 di € 4.000 di €

Rimuneratività 39% 4%

Persone che vivono 
con 2$ al giorno 0 28 milioni

Attività delle banche UE a Monaco e in Indonesia

I pro� tti realizzati dalle banche nei paradisi � scali 
appaiono particolarmente elevati se ra� rontati a quelli 
ottenuti negli altri Paesi, evidenziando una linea di 
demarcazione netta tra le attività bancarie nei paradisi 
� scali e nel resto del mondo. E’ opportuno sottoline-
are innanzi tutto che in un ristretto gruppo di paradisi 
� scali si registrano molto più spesso livelli di pro� tto 
estremi, e ciò indica la presenza di attività apparen-
temente anomale in queste giurisdizioni. In secondo 
luogo, estrapolando dal calcolo i Paesi d’origine delle 
banche36 si nota come le percentuali di pro� tto siano 
più basse nei Paesi in via di sviluppo (PVS)37. Benché 
le attività delle banche UE non siano di portata signi-
� cativa in tutti i PVS, il trasferimento di milioni di euro 
di pro� tti fuori dai con� ni di questi ultimi può risultare 
assai dannoso in proporzione alle dimensioni delle 
loro economie. L’Indonesia è uno dei Paesi in cui la 
disuguaglianza aumenta più velocemente: 28 milioni 
di suoi cittadini vivono con meno di  2$ al giorno38. La 
produttività di un dipendente bancario a tempo pieno 
in Indonesia è di soli 4.000€ all’anno, pari a un decimo 

della media globale e 42 volte in meno rispetto ai para-
disi � scali. Nel 2015 le banche europee hanno avuto 
volumi d’a� ari analoghi a Monaco e in Indonesia (18 
milioni di euro a Monaco contro i 973 milioni di euro in 
Indonesia), ma a Monaco otto banche hanno realizzato 
358 milioni di euro di pro� tti mentre in Indonesia sette 
banche hanno realizzato soltanto 43 milioni.

Un’analoga situazione si riscontra in molti altri tra 
i Paesi più poveri: le cifre della produttività annua 
pro-capite in Tanzania (11.000€), Senegal (15.000€) e 
Uganda (19.000€) sono tutte ben al di sotto del livello 
di171.000€ che si registra in media nei paradisi � scali. 
Anche la rimuneratività delle banche UE sembra atte-
starsi a livelli bassi nella maggior parte dei Paesi in 
via di sviluppo: 4% in Indonesia, 14% in Tanzania, 15% 
in Senegal, tutte percentuali notevolmente inferiori a 
quella della rimuneratività media nei paradisi � scali che 
si attesta al 42%. Anche in Paesi dove le banche rive-
stono un ruolo economico di maggiore rilievo, come 
Brasile e Messico, le percentuali appaiono alquanto 
basse rispetto a quelle dei paradisi � scali: per esem-
pio, un dipendente genera un utile annuo medio di  
41.000€ in Brasile e di 34.000€ in Messico, mentre la 
rimuneratività è rispettivamente del 17% e 22%. 

Tali discrepanze possono essere spiegate in parte con 
le diverse attività svolte nei vari Paesi, sebbene queste 
siano spesso di�  cili da valutare a causa dell’opacità del 
settore (si veda il box ‘Attività opache in acque torbide’ 
a pagina 23). Anche tenendo conto di ciò, il disalline-
amento tra i bassi pro� tti dichiarati nei Paesi in via 
di sviluppo e i livelli di attività economica è palese e 
sembra costituire una componente importante degli 
evidenti divari tra paradisi � scali e PVS. Quest’impres-
sione è corroborata dai bassi livelli di pro� tto registrati 
nei PVS in contrapposizione all’alto livello di redditività 
nei paradisi � scali. 

Profili bancari: i promossi 
e i bocciati in responsabilità 
fiscale  

I dati Paese per Paese possono essere usati per con-
frontare il pro� lo generale di diverse banche; pur non 
fornendo prove decisive per stabilire se le banche 
paghino quanto dovuto o commettano abusi � scali, 
i dati permettono tuttavia di individuare diversi tipi di 
comportamento. 

I dati Paese per Paese resi noti da Barclays e Deutsche 
Bank forniscono forti indizi di trasferimento di pro� tti e 
meritano pertanto una spiegazione. Barclays ha dichia-
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MAROCCO. STESSI AFFARI, 
DIVERSE PERCENTUALI DI PROFITTO 

La rendicontazione pubblica Paese per Paese dimostra che le 
banche svolgono attività considerevoli in vari Paesi in via di svi-
luppo, ma anche che esistono notevoli di� erenze tra le banche. 
In Marocco, per esempio, le francesi BNP Paribas, Crédit Agricole 
e Société Générale impiegano in totale più di 9.400 persone e nel 
2015 hanno prodotto complessivamente un utile di 914 milioni di 
euro. Insieme forniscono oltre il 20% del totale dei prestiti ban-
cari erogati in Marocco, svolgendo quindi un ruolo importante 
nell’economia del Paese44.

Nel 2015 il margine di pro� tto locale di BNP Paribas e Société 
Générale è stato di circa il 20%, simile alla loro media globale, e 
le loro aliquote � scali e� ettive in Marocco sono state di circa il 
40%: ciò fa pensare che queste banche abbiano fornito il giusto 
contributo � scale al governo marocchino. Crédit Agricole, invece, 
ha riportato un margine di pro� tto molto più basso (6%) e la 
banca non ha fornito spiegazioni in merito. Anche la produttività 
degli impiegati di Crédit Agricole è stata di gran lunga inferiore a 
quella delle altre banche operanti in Marocco: i suoi dipendenti 
hanno generato in media meno di 5.000 € annui, contro i 18.000 
€ dei dipendenti di BNP Paribas e  25.000 € di quelli di Société 
Générale. Un dipendente di Crédit Agricole in Marocco è risul-
tato quindi non solo tredici volte meno produttivo della media 
del gruppo, ma anche cinque volte meno produttivo dei suoi 
colleghi di Société Générale. Se è vero che le attività bancarie 
in Marocco potrebbero connotarsi per una maggiore intensità 
lavorativa, i confronti tra banche aiutano ad individuare livelli di 
pro� tto sospetti che possono essere indici di trasferimento degli 
utili al di fuori del Paese. 

rato 5 miliardi di euro di pro� tti globali nel 2015, di cui 
circa 900 milioni in Lussemburgo, Svizzera e Irlanda. 
L’imposizione � scale su questi pro� tti è stata di appena 
11 milioni di euro con un’aliquota e� ettiva prossima allo 
zero.  Gli elevati pro� tti conseguiti in questi tre Paesi 
sono in netto contrasto con la distribuzione geogra� ca 
del personale della banca: Barclays ha oltre 130.000 
dipendenti in tutto il mondo ma soltanto 500 nei tre 
Paesi in questione: il 18% dei suoi pro� tti globali era 
dunque registrato nel 2015 in tre Paesi che ospitavano 
appena lo 0,4% della sua forza lavoro complessiva. La 
produttività massima di Barclays è stata registrata in 
Lussemburgo, con la stupefacente cifra di 13 milioni 
di euro in media per ogni dipendente nel Granducato. 
L’analisi dei bilanci delle singole sussidiarie lussembur-
ghesi della banca non fornisce alcuna chiara spiega-
zione di un così alto livello di pro� tti, come per esempio 
l’entrata di utili netti derivanti da partecipazioni di 
minoranza39. Tenendo conto che Barclays ha registrato 
perdite in Italia e Francia nonché pro� tti relativamente 
bassi in Paesi ricchi tra cui il Regno Unito, gli USA e il 
Giappone, la rendicontazione pubblica Paese per Paese 
predisposta da Barclays merita ulteriori spiegazioni da 
parte della banca sulla ragione di pro� tti tanto consi-
stenti nei paradisi � scali rispetto ad altri Paesi40.

Deutsche Bank (DB) ha dichiarato nel 2015 una perdita 
globale di 6,1 miliardi di euro. Desta quindi stupore che 
allo stesso tempo la banca abbia registrato in Lussem-
burgo 1,2 miliardi di euro di pro� tti soggetti all’aliquota 
relativamente bassa del 16%. Poiché DB impiega in Lus-
semburgo circa 600 FTE, il suo utile pro-FTE in quel 
Paese è stato eccezionalmente alto: 2 milioni di euro. 
Non è chiaro quali tipologie di reddito siano incluse 
in questa cifra in quanto i dati Paese per Paese non 
coincidono con il conto economico consolidato della 
banca; tuttavia gli elevati pro� tti realizzati in Lussem-
burgo sono in netto contrasto con le perdite o con i 
bassi ricavi registrati nel resto dei mercati più grandi in 
cui opera (ad eccezione di Hong Kong). Il pro� lo Paese 
per Paese di Deutsche Bank fornisce quindi una forte 
indicazione di trasferimento degli utili, nonostante la 
perdita globale di DB a livello consolidato.

Il dettaglio di attività e pro� tti pubblicato da Rabobank 
sembra invece relativamente limpido. I principali mercati 
della banca multinazionale olandese sono i Paesi euro-
pei e gli USA; nel 2015 la banca ha dichiarato perdite 
signi� cative in due Paesi. Uno dei due casi riguarda 
gli USA, dove la perdita di 112 milioni di euro è dovuta 
ad una retti� ca di valore dell’avviamento di Rabobank 
N.A. in California per 604 milioni di euro41. Poiché tale 
retti� ca non è deducibile, Rabobank ha dovuto pagare 
189 milioni di imposte negli USA. L’altra perdita del 2015 
si è veri� cata in Indonesia a causa di un deterioramento 

di crediti risultante dalle avverse condizioni del mer-
cato. Riguardo alle attività svolte in Indonesia Rabo-
bank ha fornito ulteriori dettagli nella relativa contabilità 
annuale42. La banca ha inoltre dichiarato 67 milioni di 
euro di pro� tti assoggettati a bassa aliquota � scale in 
Irlanda e Singapore, tuttavia sia i margini di pro� tto sia 
la produttività per FTE non appaiono particolarmente 
elevati e i dati Paese per Paese non lasciano presup-
porre trasferimenti di utili verso questi Paesi. In� ne, 
Rabobank ha registrato a Curaçao 53 milioni di euro 
di pro� tti assoggettati ad un’aliquota molto bassa; tali 
pro� tti non rientrano nell’analisi perché nel settembre 
2016 le attività a Curaçao sono state interrotte e trasfe-
rite a Rabobank Netherlands43. L’attuale pro� lo Paese 
per Paese di Rabobank non presenta quindi indizi di 
trasferimento di utili e indica che la banca versa un equo 
contributo � scale nei Paesi in cui opera.
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LE BANCHE STATUNITENSI FANNO PROFITTI 
NEI PARADISI FISCALI A DISCAPITO DEI GOVERNI UE E USA

L’obbligo di pubblicazione dei rendiconti Paese per Paese 
è valido per tutte le istituzioni � nanziarie che operano in 
ambito UE, e non soltanto quelle che hanno la propria 
sede nell’Unione. Ne consegue che, in base alla IV Direttiva 
sui Requisiti Patrimoniali (CRD IV), le banche statunitensi 
devono rendere pubblici i dati � nanziari relativi alle pro-
prie sussidiarie europee, e ciò contribuisce a far luce sulle 
loro pratiche � scali in Europa. I dati sulle banche USA 
sono incompleti perché i requisiti di rendicontazione, che 
necessiterebbero un ra� orzamento, non riguardano né 
le loro sedi centrali né le loro sussidiarie extra UE (ved. 
Appendice 1, Metodologia). Tuttavia le informazioni che 
possediamo dimostrano quanto possa essere prezioso il 
CBCR pubblico per monitorare anche le banche extra UE. 

Oxfam ha analizzato i dati relativi alle attività europee 
delle sei maggiori banche USA:  Bank of America Merrill 
Lynch, Citi, Goldman Sachs, JPMorgan Chase, Morgan 
Stanley e Wells Fargo  (ved. Appendice 1, Metodologia, par. 
1.1). Ha inoltre confrontato i dati CBCR per l’UE con i dati 
globali che queste banche presentano alla U.S. Securities 
and Exchange Commission (SEC) nelle loro dichiarazioni 
annuali 10-K. 

POTENZIALE ABUSO NEI PARADISI FISCALI

Le informazioni CBCR sulle banche statunitensi, pur 
essendo limitate, rivelano importanti discrepanze che 
potrebbero essere indizio di abusi � scali. Per esempio, 
nel 2015 le sei maggiori banche USA hanno realizzato 
il 9% dei loro utili globali in Paesi UE 
ma hanno versato ai governi dei Paesi 
europei soltanto l’1% delle loro imposte 
globali45. I CBCR lasciano intendere che 
le banche USA potrebbero usare i para-
disi � scali per ridurre il proprio carico 
� scale complessivo, spesso con modalità 
di�  cili da giusti� care. Le sussidiarie nei 
paradisi � scali delle � liali europee delle 
banche USA realizzano margini di pro� tto doppi rispetto 
ad altre sussidiarie: 41% contro una media di circa 21%. 
Ciò induce a pensare che tali banche dichiarino pro� tti nei 
paradisi � scali e non dove vengono realmente realizzati, 
ma sarebbero necessarie ulteriori approfondimenti. 

A titolo d’esempio, in Irlanda le banche USA hanno otte-
nuto in media un margine di pro� tto del 43%, pari a tre 
quarti di tutti i pro� tti realizzati nei paradisi � scali. Altri 
esempi illustrano l’uso dei paradisi � scali da parte di spe-
ci� che banche:

•  La sussidiaria di Goldman Sachs alle Isole Cayman ha 
dichiarato pro� tti per 100 milioni di dollari, pur non 
pagando imposte e non impiegando nessun dipendente. 
Quest’unica sussidiaria ha guadagnato più dell’1% di tutti 
i pro� tti registrati da tutte le banche USA in Europa senza 
dover assumere neppure una persona e senza sborsare 
neppure un dollaro di spese.

•  Morgan Stanley possiede una sussidiaria a Jersey che ha 
dichiarato 6 milioni di dollari di pro� tti, anch’essa senza 
impiegare personale e senza pagare imposte.

•  Wells Fargo realizza il 65% dei suoi profi tti UE nei para-
disi � scali.

PERDITA DI GETTITO FISCALE PER L’UE E GLI USA

Le sussidiarie UE di quattro delle sei banche statunitensi 
sopra citate hanno realizzato tra l’87% e il 96% dei propri 
utili nel Regno Unito, Paese in cui si trova l’hub � nan-
ziario più importante d’Europa: la City di Londra46. Esse 
dichiarano di versare nel Regno Unito47 un’aliquota � scale 
e� ettiva dello 0,5%, ben al di sotto dell’aliquota nominale 
del 20% in vigore nel Paese.48 

Ciò causa probabili perdite anche per il Dipartimento del 
Tesoro USA. Diversamente dalle concorrenti europee, le 
banche statunitensi devono pagare le imposte in patria 
sui pro� tti realizzati nel resto del mondo, ma godono di 
crediti d’imposta per le tasse versate ai governi di altri 
Paesi; possono inoltre di� erire inde� nitamente il paga-
mento delle imposte   su redditi permanentemente reinve-
stiti all’estero. I rendiconti annuali di tutte e sei le banche 
indicano che esse sfruttano l’“escamotage  del di� eri-
mento” per ridurre di circa 5 punti percentuali l’aliquota 
� scale USA (35%). Benché tale agevolazione si applichi al 
complesso delle operazioni extra USA, dai dati si deduce 
che ne bene� ciano principalmente le attività svolte da 

queste banche in Europa. JPMorgan 
Chase lo conferma in una nota a piè 
di pagina del proprio bilancio d’eserci-
zio49. Goldman Sachs riporta un’aliquota 
� scale e� ettiva del 23% per la regione 
Europa-Medio Oriente-Africa (EMEA) 
contro il 29% per l’Asia e il 36% per le 
Americhe50. Nell’insieme, le sei banche 
realizzano quasi il 90% dei propri pro� tti 

europei nel Regno Unito e un ulteriore 4% in Irlanda, dove 
l’aliquota nominale è pari al 12,5%. In entrambi i Paesi le 
aliquote sono ben al di sotto di quella statunitense del 35% 
e questo lascia ampio spazio di manovra per sfruttare il 
meccanismo del di� erimento. 

Sulla base di quest’analisi Oxfam raccomanda quanto 
segue: 

•  l’introduzione negli USA dell’obbligo di rendicontazione 
pubblica Paese per Paese per tutte le società che hanno 
sede e/o che svolgono un’attività economica negli Stati 
Uniti;

•  l’inclusione, da parte dell’UE, delle società estere ope-
ranti nell’Unione tra quelle tenute alla rendiconta-
zione pubblica CBCR attualmente in discussione. L’UE 
dovrebbe inoltre in� uenzare positivamente i Paesi extra 
UE (compresi gli USA) a�  nché introducano il CBCR pub-
blico.

Le sussidiarie di quattro 
banche statunitensi 

dichiarano di versare nel 
Regno Unito un’aliquota 
� scale e� ettiva dello 0,5%
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Chi vince e chi perde: 
una proiezione  
E� ettuando un’ipotetica proiezione dei disallineamenti 
tra i pro� tti dichiarati dalle banche nei paradisi � scali e 
in altre giurisdizioni, e presupponendo che tutte le loro 
attività richiedano un simile dispiego di risorse umane 
(dato dalla media globale delle 20 banche), si può giun-
gere ad una stima sommaria dei pro� tti che dovreb-
bero essere dichiarati nei paradisi � scali. Si prenda a 
tale scopo il livello di produttività media di ciascuna 
banca e la si moltiplichi per il numero dei dipendenti 
presenti in ogni Paese.  Così facendo, i pro� tti 2015 nei 
paradisi � scali ammonterebbero a 6,5 miliardi di euro 
contro i 24,7 miliardi di euro51 di pro� tti e� ettivamente 
dichiarati: un divario di 18,3 miliardi pari al 19% dei 
pro� tti complessivi delle 20 banche. Assumendo che 
le attività svolte siano simili, ciò sta ad indicare che il 
19% dei pro� tti totali sono dichiarati nei paradisi � scali 
mentre dovrebbero essere dichiarati altrove. 

Seguendo la stessa logica, e assumendo che tutte le 
attività abbiano lo stello livello di rimuneratività (dato 
dalla media globale delle 20 banche), i pro� tti 2015 
che dovrebbero essere dichiarati nei paradisi � scali 
ammonterebbero a 11,3 miliardi di euro contro i 24,7 
miliardi di fatto dichiarati52. Il divario in questo caso è 
di 13,5 miliardi di euro, ossia il 14% dei pro� tti totali 
dichiarati dalle 20 banche.

Le stime indicano che i pro� tti dichiarati nei paradisi 
� scali sono notevolmente più alti (sovra-rendiconta-
zione) di quanto ci si potrebbe aspettare (18,3 miliardi di 
euro se calcolati in base alla produttività o 13,5 miliardi 
di euro se calcolati in base alla rimuneratività), mentre i 
pro� tti dichiarati fuori dai paradisi � scali sono più bassi 
(sotto-rendicontazione). Anche se i due diversi valori 
per la sovra- e sotto-rendicontazione non possono 
essere combinati in un unico valore, esse permettono 
di identi� care uno schema comune: la possibilità di 
sovra-rendicontazione dei pro� tti nei paradisi � scali, 
in cui gli utili sono assoggettati ad un’aliquota molto 
più bassa, e di sotto-rendicontazione negli altri Paesi 
dove invece sarebbero gravati da maggiori imposte.

Nel loro insieme, questi indicatori mostrano come i pro-
� tti realizzati nei paradisi � scali siano esageratamente 
alti. Sebbene non sia facile quanti� care con esattezza i 
pro� tti in eccesso, sembra tuttavia possibile individuare 
uno schema a sostegno dell’ipotesi che le 20 maggiori 
banche europee facciano un uso eccessivodei paradisi 
� scali.

 

ATTIVITÀ OPACHE IN ACQUE TORBIDE 

Le assunzioni di cui sopra non ri� ettono la complessità e le dif-
ferenze esistenti tra i vari Paesi e le diverse banche per quanto 
attiene alla reale produttività del lavoro e alla reale rimuneratività. 
L’attività di investimento bancario, per esempio, può essere più 
lucrativa o richiedere un minor numero di addetti rispetto all’at-
tività al dettaglio. Se la prima rappresenta il core business della 
banca in un Paese, è lecito aspettarsi che i pro� tti o la produttività 
del lavoro siano e� ettivamente più elevati rispetto ad un altro 
Paese in cui la principale fonte di pro� tto è l’attività bancaria al 
dettaglio.  Per poter e� ettuare calcoli più precisi che tengano 
conto di tali di� erenze sono necessari più dati, compresi quelli 
sulla performance � nanziaria di ciascun tipo di attività o addirit-
tura di ogni sussidiaria. Proprio l’assenza di questo livello di det-
taglio costituisce un limite dell’attuale sistema di CBCR. Tuttavia, 
anche considerando i limiti posti dai dati e riconoscendo che non 
si possono formulare ipotesi certe, i risultati suggeriscono che sia 
la sovra-rendicontazione che la sotto-rendicontazione siano utili 
indicatori di trasferimento degli utili.

Stima dei profitti in eccesso 
dichiarati nei paradisi fiscali

Totale dei profitti dichiarati 
nei paradisi fiscali
25mld di €

Profitti globali dichiarati dalle banche UE
94mld di €

Stima dei profitti in 
eccesso dichiarati nei 
paradisi fiscali (a pari 
livello di produttività)
18mld di €

Stima dei profitti in 
eccesso dichiarati nei 
paradisi fiscali (a pari 
livello di redditività)
13,5mld di €

100%

26%

19%
14%
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Perché le banche sono così attive nei paradisi fiscali  
Le banche svolgono un ruolo fondamentale nel funzio-
namento dei paradisi � scali. Insieme, paradisi � scali e 
banche costituiscono le fondamenta di un sistema eco-
nomico globale adulterato che, attraverso l’abuso � scale, 
ridistribuisce reddito e ricchezza verso l’alto, contraria-
mente al falso presupposto secondo cui la ricchezza 
sgocciola verso il basso. Sono molte le ragioni per cui 
le banche sono fortemente presenti nei paradisi � scali, 
e tali ragioni possono spiegare i risultati sopra esposti. 

Innanzitutto le banche, ope-
rando come imprese multi-
nazionali, possono trasferire 
artificialmente i profitti verso 
un paradiso � scale per ridurre 
il proprio carico � scale. Esistono 
molti stratagemmi, comune-
mente adottati dalle multinazio-
nali come dimostrato da recenti 

scandali (per esempio quello che ha coinvolto Apple53 
e Zara54). Le corporation sfruttano i disallineamenti e le 
lacune esistenti tra le normative � scali in giurisdizioni 
diverse per minimizzare il proprio carico � scale facendo 
“scomparire” gli utili imponibili e attribuendoli ad atti-
vità condotte nei Paesi a bassa imposizione � scale. In 
realtà, le loro attività economiche in tali giurisdizioni 
sono scarse o addirittura inesistenti. Il risultato di tutto 
ciò è che le multinazionali dichiarano pro� tti incredibil-
mente bassi in Paesi dove svolgono attività di notevole 
livello, mentre quelli dichiarati nei paradisi � scali sono 
del tutto sproporzionati rispetto alle opportunità di busi-
ness realisticamente o� erte da questi territori. Si veri� ca 
quindi un notevole scollamento tra pro� tti dichiarati ed 
e� ettiva attività economica. Ormai da tempo le banche 
sono sospettate di adottare simili stratagemmi, anche 
se ciò è di�  cile da provare; la rendicontazione pub-
blica Paese per Paese permette oggi di fare importanti 
passi in avanti.   Il CBCR getta inoltre ulteriore luce su 
quanto sia obsoleto il moderno sistema di tassazione 
delle multinazionali: ai � ni � scali ogni società del gruppo 
considerata come un’entità a sé stante (indipendente 
dalle altre compagnie del gruppo), mentre sono proprio i 
rapporti intra-gruppo a consentire trasferimenti arti� ciali 
di utili e agevolare, in de� nitiva,  potenziali strategie di 
elusione � scale.

In secondo luogo le banche 
possono fungere da agenti 
e facilitare l’abuso fiscale da 
parte dei loro clienti, sia pri-
vati che imprese, attraverso 
i servizi offerti nei paradisi 

� scali che costituiscono un ambiente favorevole alla 
minimizzazione delle imposte.  L’”industria” dell’abuso 

� scale interessa soggetti diversi tra cui avvocati, con-
tabili, gestori patrimoniali, revisori e le stesse banche. 
Gli abusi � scali da parte di privati individui implicano 
sempre l’esistenza di un conto bancario o di investi-
mento. Se i titolari e� ettivi dei beni riconducibili a tali 
conti resteranno ignoti, non vi sarà � ne alle frodi � scali. 
La considerevole presenza di banche nei paradisi � scali 
maschera probabilmente uno sfruttamento ancora più 
massiccio di questi territori o� shore da parte delle grandi 
imprese e di privati. Negli ultimi anni diverse banche 
internazionali sono rimaste implicate in grossi scandali 
legati alla facilitazione dell’elusione � scale. Forte riso-
nanza pubblica è stata prodotta dallo scandalo “Panama 
Papers” del 2016, scatenato dalla pubblicazione di un 
numero senza precedenti (11,5 milioni) di � le riservati 
dallo studio legale o� shore Mossack Fonseca, con sede 
a Panama. I documenti, analizzati dal Consorzio Inter-
nazionale di Giornalismo Investigativo (ICIJ)55, hanno 
svelato una miriade di strumenti a disposizioni dei ricchi 
per sfruttare regimi � scali o� shore con il favore della 
riservatezza, nonché i meccanismi con cui le banche 
facilitano tali pratiche. Oltre 500 banche avevano regi-
strato presso Mossack Fonseca quasi 15.600 società di 
comodo tramite sussidiarie con sede prevalentemente 
a Hong Kong, in Svizzera e Lussemburgo56. Questi tre 
paradisi � scali sono soggetti di primo piano nell’analisi 
di cui sopra, e la facilitazione di pratiche elusive può 
spiegare in parte l’intensa attività che le banche europee 
dichiarano di svolgervi. 

E per finire, un’operazione 
finanziaria condotta in un 
paradiso � scale può consentire 
di aggirare  gli obblighi legali e 
normativi. I paradisi � scali pos-

sono rivelarsi luoghi opachi in cui le attività � nanziarie 
sono scarsamente regolamentate e controllate, e in cui 
gli attori � nanziari possono assumere rischi o utilizzare 
strumenti di debito ben oltre a quanto consentito nelle 
“giurisdizioni normali”. Ciò costituisce una minaccia per 
la stabilità � nanziaria, in quanto i governi e i mercati non 
hanno un quadro preciso della reale situazione � nan-
ziaria, con conseguente aumento dei livelli di rischio. Le 
banche possono anche appro� ttare della mancanza di 
trasparenza che caratterizza alcuni paradisi � scali per 
sfuggire ai propri obblighi normativi e condurre attività 
altamente lucrative o speculative e ad alto rischio, sle-
gate dall’economia reale. 

L’analisi sopra esposta fornisce una chiara indicazione 
dell’uso massiccio che le maggiori banche europee fanno 
dei paradisi � scali. Per dettagliare ulteriormente le prati-
che adottate dalle loro succursali e controllatenei paradisi 
� scali è tuttavia necessaria un’analisi caso per caso.

1 TRASFERIRE 
ARTIFICIALMENTE I 
PROFITTI VERSO UN 
PARADISO FISCALE 
PER RIDURRE IL 
PROPRIO CARICO 
FISCALE 

2 ACILITARE 
L’ABUSO FISCALE 
DA PARTE DEI 
LORO CLIENTI

3 AGGIRARE  GLI 
OBBLIGHI LEGALI E 
NORMATIVI
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QUANDO LE BANCHE FACILITANO L’ELUSIONE FISCALE 

I recenti scandali hanno messo in evidenza il ruolo chiave 
delle banche quali intermediarie, per conto di ricchi clienti 
(privati e imprese), in transazioni � nalizzate ad eludere il 
� sco. Un recente rapporto del gruppo dei Verdi/Alleanza 
Libera Europea (ALE) presso il Parlamento Europeo esa-
mina i documenti relativi agli scandali denominati O� shore 
Leaks (2013), Panama Papers e Bahamas Leaks (entrambi 
del 2016) messi a loro disposizione dall’ICIJ57. Il rapporto 
individua i principali intermediari ope-
ranti nell’”industria” dell’elusione � scale; 
tra questi, le banche globali occupano un 
ruolo di primo piano in quanto creano e 
gestiscono centinaia di entità o� shore per 
conto dei loro clienti. Le banche svizzere 
UBS e Crédit Suisse occupano le prime 
posizioni nella classifica delle banche 
europee che creano il maggior numero di 
società o� shore. Nelle prime 10 posizioni 
sono classi� cate anche cinque delle ban-
che analizzate in questo rapporto: HSBC (con 2.882 entità 
o� shore), Société Générale (1.639), Crédit Agricole (1.005), 
BNP Paribas (782) e Santander (680)58. Tra i primi 10 Paesi 
preferiti dagli intermediari internazionali ci sono Hong 
Kong, Svizzera, Jersey, Bahamas, Lussemburgo, Guernsey 
e l’Isola di Man59, tutti al centro dell’analisi dei dati CBCR 
bancari. Nella top-10 � gurano anche il Regno Unito e gli 
USA, entrambi dotati di propri paradisi � scali60. 

Molti altri scandali � scali hanno riguardato alcune impor-

tanti. Nel 2014, negli USA, Crédit Suisse si è dichiarata col-
pevole e ha accettato di pagare 1,8 miliardi di dollari, dopo 
essere stata accusata di aver messo in piedi un sistema 
di elusione � scale per i suoi clienti americani61. L’a� are 
SwissLeaks ha rivelato come la � liale svizzera di HSBC 
abbia potenzialmente aiutato circa 200.000 suoi clienti 
ad occultare 180 miliardi di euro in conti bancari segreti 
tra il 2006 e il 200762. HSBC potrebbe anche a� rontare 

un processo in Francia per facilitazione 
dell’evasione � scale63, al pari di UBS64.

La � liale monegasca del gruppo Crédit 
Mutuel (Pasche Bank, venduta nel 2015) 
è sotto indagine da parte delle auto-
rità francesi per sospetta facilitazione 
di frode � scale e riciclaggio di denaro 
sporco tra il 2010 e il 2013, in connes-
sione con altri paradisi � scali come le 
Bahamas e Panama65. Nel 2016 è stata 

avviata un’inchiesta sul presunto ruolo di BNP Paribas nel 
favorire l’evasione di oltre 900 milioni di euro relativo a 
patrimoni di suoi clienti tramite l’esportazione dall’Argen-
tina, tra il 2001 e il 2008, alle sue sedi in Lussemburgo e 
Svizzera66. Secondo stime delle autorità � scali argentine 
BNP avrebbe guadagnato da questo losco a� are oltre 
16 milioni di euro67. 

Questa lista incompleta di scandali mostra ancora una 
volta come il sistema globale di elusione � scale faccia forte 
leva sugli intermediari tra cui le banche internazionali. 

Cinque delle 10 banche 
maggiormente implicate 
nello scandalo dei 

Panama papers hanno 
creato circa 7.000 
società o� shore
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A l centro del sistema dell’abuso vi è la rete 
globale dei paradisi � scali che o� rono 
aliquote impositive bassissime e/o regimi 
normativi deboli che facilitano l’elusione 
� scale. Tali giurisdizioni spingono gli altri 

Paesi a partecipare ad una forsennata corsa al ribasso68 
per dirottare i � ussi di capitali e le basi imponibili verso 
le proprie economie. A lungo andare questo produce 
una sorta di circolo vizioso: i ricchi individui e le multi-
nazionali versano meno imposte, inducendo i governi 
ad aumentare il carico � scale sui comuni cittadini e 
a tagliare i � nanziamenti destinati ai servizi pubblici. 

Alcuni paradisi � scali si distinguono come mete prefe-
rite scelte dalle banche per le proprie attività bancari; 
altri Paesi, sebbene meno signi� cativi su scala globale, 
rivelano sorprendenti livelli di redditività, confermando 
di svolgere un ruolo importante come paradisi � scali. 

I leader  
Il gruppo delle 20 più grandi banche europee fotogra-
fate in questo rapporto ha realizzato il 7% del proprio 
fatturato globale e il 19% dei pro� tti aggregati in soli tre 
paradisi � scali: Lussemburgo, Irlanda e Hong Kong. Nel 
loro insieme, i pro� tti dichiarati in questi tre Paesi costi-
tuiscono il 72% di tutti i pro� tti generati dalle 20 banche 
nei paradisi � scali e sono pari a quelli dichiarati in 14 
grandi Paesi (Argentina, Australia, Bangladesh, Brasile, 
Canada, Cile, Cina, Repubblica Ceca, Danimarca, Fin-
landia, India, Giappone, Norvegia e Corea del Sud69). 
Ciò dimostra l’importanza rivestita da questi Paesi 
nell’attività delle banche e anche il disallineamento 
tra i pro� tti dichiarati e la reale attività economica che 
vi viene condotta. I fatti nel loro insieme evidenziano 
il ruolo di primissimo piano che questi Paesi ricoprono 
nella corsa globale al ribasso sulla � scalità d’impresa. 

I paradisi fiscali 
preferiti dalle 
banche

I PARADISI FISCALI PREFERITI DALLE BANCHE SONO TRA I PIÙ AGGRESSIVI
I principali paradisi � scali costituiscono la punta dell’i-
ceberg dell’elusione � scale e guidano la corsa globale 
al ribasso sulla � scalità d’impresa, una corsa che vede 
i governi di tutto il mondo impegnati ad alleggerire gli 
obblighi � scali  nel tentativo di attrarre le grandi imprese. 
Nel rapporto “Battaglia � scale” (2016) Oxfam ha reso noti 
i 15 paradisi � scali societari più aggressivi al mondo. Il 
rapporto ha individuato in particolare le giurisdizioni che 
hanno adottato provvedimenti speci� ci per attrarre arti-
� cialmente i pro� tti societari70. 

L’analisi dei dati CBCR conferma i riscontri presentati in 
‘Battaglia Fiscale’: i Paesi in cui le banche dichiarano di 
svolgere le attività più redditizie si trovano nella parte 
alta della classi� ca Oxfam dei paradisi � scali societari più 
aggressivi. Per esempio, Irlanda e Lussemburgo (sesta e 

settimo classi� cati tra i paradisi � scali secondo Oxfam) 
sono i Paesi a più alta redditività per le banche europee. 
Le più grandi banche europee realizzano in questi Paesi 
una notevole quota dei propri pro� tti, raggiungendo allo 
stesso tempo anche altissimi livelli di rimuneratività. Ana-
logamente, anche altri Paesi (come le Isole Cayman) che 
destano maggiori rilievi nelle rendicontazioni CBCR si piaz-
zano tra i primi 15 paradisi � scali societari più aggressivi.

Siamo di fronte a un’ulteriore prova del fatto che un esiguo 
numero di Paesi guidi la corsa globale al ribasso sulla � sca-
lità d’impresa, ma anche che la rendicontazione pubblica 
Paese per Paese è un potente strumento che consente 
di seguire i � ussi di denaro e fare luce sulle potenziali 
discrepanze tra reale attività economica e concentrazione 
geogra� ca dei pro� tti dichiarati dalle banche.
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LUSSEMBURGO, 
UN PARADISO FISCALE NEL CUORE DELL’EUROPA

Meno del 2% del fatturato globale delle 20 banche 
analizzate è attribuibile al Lussemburgo, giurisdizione 
che vede impiegato lo 0,5% della loro forza lavoro glo-
bale. Ciononostante, è il luogo in cui è registrata  una 
quota sproporzionata dei loro pro� tti globali: il 5,2%. 
Nel 2015 le 20 banche UE hanno dichiarato pro� tti 
nel Granducato per 4,9 miliardi di euro, vale a dire 
più dei ricavi complessivi dichiarati in Regno Unito, 
Svezia e Germania71. Si tratta di un livello di pro� tti 
straordinariamente alto per un Paese piccolo come 
il Lussemburgo, che ospita meno dello 0,008% della 
popolazione mondiale e contribuisce solo per lo 0,08% 
al PIL globale72.

Le attività delle 20 banche in Lussemburgo non 
sembrano rivolgersi a clienti locali; l’enorme settore 
� nanziario di questo Paese o� re un regime � scale e 
normativo assai favorevole, creato apposta per alimen-
tare il settore stesso e per fornire alle società multina-
zionali un ambiente a bassa imposizione che consenta 
loro di minimizzare il proprio carico � scale. Il Lussem-
burgo o� re ad esempio aliquote basse, o pari a zero, di 
ritenuta alla fonte su royalty e interessi73, un regime pre-
ferenziale di imposizione � scale sui pro� tti da proprietà 
intellettuale (noto come “patent boxes”)74 e un’ampia 
gamma di strumenti di investimento (società e fondi) 
da sfruttare al meglio per la piani� cazione � scale. Lo 
scandalo Luxleaks ha portato alla luce l’abuso dei tax 
ruling, accordi speci� ci stretti direttamente tra le grandi 
corporation e i governi, per ridurre l’aliquota � scale 
e� ettiva portandola ben al di sotto di quella nominale. 
Tale pratica non è un fenomeno esclusivamente lus-
semburghese, tuttavia l’a� are LuxLe-
aks ha rivelato come il Granducato 
ne facesse uso su scala industriale, 
con 340 società coinvolte75 tra cui 34 
banche76: nove di esse sono tra quelle 
esaminate nel presente rapporto77.

Gli svariati vantaggi o� erti dal Lus-
semburgo attraggono nel Paese 
molte attività bancarie e spiegano lo 
stridente contrasto tra pro� tti dichia-
rati e le dimensioni del Paese.  I dati 
confermano inoltre il ruolo di primo piano del Lussem-
burgo nel sistema � nanziario internazionale: in base 
all’Indice di Opacità Finanziaria della rete Tax Justice 
Network, il Granducato rappresenta il 12% del mercato 
totale dei servizi � nanziari o� shore78. È il principale cen-
tro di private banking e gestione patrimoniale dell’Euro-
zona e il secondo al mondo per fondi di investimento79.

In Lussemburgo le attività bancarie non sono soltanto 
di notevole portata, bensì anche molto   lucrative: il 
dipendente bancario medio vanta una produttività 
annua di 454.000 € ed è quindi 10 volte più produt-
tivo dei suoi colleghi nel resto del mondo, piazzandosi 
terzo nella classi� ca mondiale dietro le Isole Cayman e 

Curaçao80. I 42 impiegati di Barclays 
in Lussemburgo battono ogni record: 
nel 2015 hanno generato pro� tti per 
557 milioni di euro portando la pro-
duttività media pro-capite a 13,255 
milioni, ossia 348 volte in più rispetto 
alla media della banca (38.000 €). Nel 
2015 Deutsche Bank registrava in 
Lussemburgo una produttività media 
per dipendente di 1,9 milioni di euro, 
realizzando nel Paese i pro� tti più alti 
in assoluto: 1,167 miliardi di euro. Per 

Deutsche Bank il secondo Paese più redditizio è l’In-
dia, ma con una performance molto più modesta: qui 
i pro� tti realizzati ammontano a 450 milioni di euro, 
cioè 2,5 volte in meno del Lussemburgo, sebbene i 
dipendenti in India siano 19 volte di più. Il confronto 
con un Paese come l’India mette ancor più in evidenza 
il carattere anomalo della produttività di Deutsche Bank 
in Lussemburgo.

Le 20 maggiori banche 
UE hanno dichiarato 
pro� tti in Lussemburgo 
per 4,9 miliardi di euro, 
vale a dire più dei ricavi 
complessivi in Regno 

Unito, Svezia e Germania

L’attività in Lussemburgo delle 20 maggiori 
banche UE, in rapporto alle loro attività globali 

Profitti Imposte 
societarie

Fatturato Dipendenti

5%

4%

3%

2%

1%

0

1.7%

5.2%

3.2%

0.5%

4.933m 
di €

840m 
di €

8.066m 
di €

10.856
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In Lussemburgo anche la rimuneratività delle banche 
risulta molto alta, attestandosi al 61%: ciò signi� ca che 
da ogni 100 € di volume d’a� ari si ricavano 61 € di 
pro� tti, oltre il triplo della rimuneratività media in tutti 
i Paesi. In altre parole, in Lussemburgo le banche rea-
lizzano in media il triplo di pro� tti rispetto a tutti gli 
altri Paesi con un analogo volume di attività. Anche le 
di� erenze tra banche sono eloquenti: l’italiana Intesa 
Sanpaolo spicca tra le altre con un livello di produttività 
dell’88%, grazie a 446 milioni di euro di pro� tti realizzati 
in Lussemburgo su un volume d’a� ari di 506 milioni.

Poiché le banche svolgono un ruolo economico essen-
ziale per i loro clienti, sia privati che imprese, questa 
intensa attività bancaria può anche essere indice di una 
più estesa pratica di abuso � scale in corso in Lussem-
burgo. I Panama Papers hanno rivelato per esempio 
che la banca francese Société Générale ha chiesto allo 
studio legale Mossack Fonseca di aprire 1.005 società di 
comodo per i suoi clienti83: quasi la metà di tali richieste 
(465)84 proveniva da una sussidiaria lussemburghese 
(Société Générale Bank & Trust Luxembourg) e 71 di 
queste società di comodo erano ancora in attività nel 
201585. Il frutto di tale lucrosa attività è un pro� tto di 
587 milioni di euro che il gruppo ha realizzato in Lus-
semburgo nel 2015, una cifra quasi equivalente ai 598 
milioni di euro realizzati in Germania (135 milioni di €), 
Italia (168 milioni di €), Spagna (163 milioni di €) e Paesi 
Bassi (132 milioni di €). Société Générale ha pagato sui 
pro� tti lussemburghesi 101 milioni di euro di imposte, 
con un’aliquota e� ettiva del 17% che è anche l’aliquota 
media e� ettiva per 17 delle 20 banche operanti in Lus-
semburgo: una percentuale molto inferiore all’aliquota 
� scale nominale del 29,22% vigente nel Paese86. Bar-
clays è riuscita ad ottenere un’aliquota e� ettiva vicina 
allo zero pagando appena 1 milione di euro di imposte 
su un utile di 557 milioni di euro87.

Produttività per impiegato in Lussemburgo e confronto 
con il valore medio registrato dalla banca

Redditività per impiegato in Lussemburgo e confronto 
con il valore medio registrato dalla banca
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61%

96%
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Il premio per l’impiegato 
dell’anno va allo sta�  

di Barclays in 
Lussemburgo con 

una produttività media 
pro-capite di oltre 
13 milioni, ossia 

348 volte in più rispetto 
alla media della banca 

NB: questo signi� ca che in media un impiegato Barclays in Lussemburgo è 348 

volte più produttivo di un impiegato medio del gruppo

NB: questo signi� ca che Barclays in Lussemburgo ogni 100 Euro di fatturato 

genera 96 Euro di pro� tti, ovvero 7,8 volte la media di redditività della banca a 

livello mondiale. 

x10
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IRLANDA: IL PARADISO DELLA RIMUNERATIVITÀ 

Anche l’Irlanda ricopre un ruolo signi� cativo nelle 
attività bancarie globali. Le banche europee nel loro 
insieme realizzano in Irlanda soltanto lo 0,6% del 
volume d’a� ari con appena lo 0,3% dei propri dipen-
denti. Tuttavia incassano nel Paese il 2,5% dei propri 
pro� tti, pagando soltanto lo 0,5% dei propri oneri � scali 
globali.

L’aspetto che colpisce maggiormente è lo straordinario 
livello di pro� tti delle banche europee in Irlanda: con 
un volume d’a� ari di circa 3 miliardi di euro, nel 2015 le 
20 banche hanno realizzato oltre 2,3 miliardi di pro� tti. 
È interessate fare un confronto con la Svezia, dove le 
stesse banche avevano un analogo giro d’a� ari di 3 
miliardi di euro ma dichiaravano pro� tti per soli 0,9 
miliardi. L’Irlanda si quali� ca quindi come una sede di 
attività bancaria 2,5 volte più rimunerativa della Svezia. 
Il margine di pro� tto delle banche europee in Irlanda 
è del 76%: ogni euro di volume d’a� ari genera cioè 76 
centesimi di utile, con una resa quadrupla rispetto alla 
media globale. 

Cinque banche (RBS, Société Générale, UniCredit, San-
tander e BBVA) hanno realizzato un margine di pro� tto 
superiore al 100%. In altre parole l’utile conseguito è 
stato superiore al volume d’a� ari e ciò induce forte-
mente a sospettare che le banche abbiano trasferito 
arti� cialmente i pro� tti in Irlanda. I risultati di Société 
Générale destano sconcerto: il suo utile irlandese pari 
a 39 milioni di euro è risultato essere il quadruplo del 
relativo volume d’a� ari di 9 milioni. Equivalentemente 
le attività in Irlanda dell’istituto di credito francese sono 
risultate 18 volte più redditizie della media globale, 
e come se non bastasse Société Gènèrale è riuscita 
a realizzare un tale livello di pro� tto pur avendo nel 
Paese soltanto 46 dipendenti88. Potrebbero esserci 
anche altre spiegazioni non riconducibili a transazioni 
infragruppo. Per esempio, va notato 
come RBS abbia registrato in Irlanda 
nel 2015 un utile di 1,14 miliardi di 
euro su un fatturato di 763 milioni, 
con un margine di pro� tto del 150%, 
ma una gran parte di questi pro� tti 
è dovuta a retti� che di valori per 0,9 
miliardi di euro su crediti deterio-
rati derivanti da precedenti esercizi 
� nanziari89. BBVA, dal canto suo, ha 
ottenuto 27 milioni di euro di pro� tti a 
fronte di un volume d’a� ari di 12 milioni e con appena 
quattro dipendenti90. 

Intesa Sanpaolo ha dichiarato in Irlanda 438 milioni di 
euro di utili, pari a oltre il 10% del suo utile globale di 

4,2 miliardi. Il margine di pro� tto di Intesa Sanpaolo in 
Irlanda è stato del 56%,superiore alla sua media globale 
attestatasi al 33%. Inoltre Intesa Sanpaolo impiega in 
Irlanda soltanto 133 FTE91 con la redditività pro-capite 
molto elevata: 3,3 milioni di euro. 

Da un’analisi delle attività delle principali sussidiarie 
irlandesi di Intesa risulta che la maggior parte dei pro-
� tti dichiarati nel Paese è apparentemente legata ad 
attività o � nanziamenti della società madre in Italia 
(interessi su prestiti infragruppo, servizi di investimento 

forniti a clienti in Italia ecc.)92.

Oltre a ciò, le aliquote applicate 
in Irlanda agli elevati pro� tti sono 
spesso signi� cativamente inferiori 
alla già bassa aliquota nominale del 
12,5% gravante sui redditi societari: 
l’aliquota effettiva media delle 16 
maggiori banche europee operanti 
in Irlanda93 è risultata in e� etti pari 
alla metà di quella statuaria, ossia 6%. 

Tre banche (Barclays, RBS and Crédit Agricole) hanno 
versato contributi � scali pari ad appena il 2% dei propri 
pro� tti. Ciò signi� ca, ad esempio, che se RBS avesse 
pagato un’aliquota del 12,5% avrebbe versato nelle 
casse irlandesi ulteriori 120,5 milioni di euro94.  Con 

L’attività in Irlanda delle 20 maggiori banche UE, 
in rapporto alle loro attività globali
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Redditività per impiegato in Irlanda e confronto 
con il valore medio registrato dalla banca

tutto questo non vogliamo insinuare che le banche 
facciano alcunché di illegale, ma soltanto dimostrare 
come il sistema irlandese di imposizione � scale socie-
taria consenta ad alcune multinazionali di pagare le 
imposte ad un’aliquota e� ettiva notevolmente inferiore 
a quella stabilita per legge. Solo in rari casi il costo reale 
dei regimi � scali preferenziali è pubblicamente docu-
mentato nei bilanci nazionali o utilizzato per valutare 
gli e� etti di tali scappatoie. Nel suo pronunciamento 
sul caso Apple, la Commissione Europea ha a� ermato 
che i vantaggi � scali o� erti dall’Irlanda costituiscono di 
fatto un corposo sussidio per alcune delle compagnie 
più redditizie del mondo95.

L’Irlanda sembra anche essere una sede molto produt-
tiva per le banche europee: nel 2015 un dipendente 
bancario medio vi ha generato 409.000 € di pro� tti, 
una cifra superiore di nove volte la media mondiale. 
Da questo punto di vista il primato spetta a BBVA: a 
fronte della produttività media dei dipendenti dell’isti-
tuto di credito spagnolo, pari a 33.000 € pro-capite, 
un impiegato medio in Irlanda genera pro� tti per 6,7 
milioni di euro, cioè più di 200 volte tanto.

Nel rapporto “Battaglia � scale” Oxfam ha classi� cato 
l’Irlanda al sesto posto tra i paradisi � scali societari più 
aggressivi al mondo, e ciò per due ragioni principali97. 
Innanzi tutto perché favorisce l’elusione � scale su larga 
scala da parte delle imprese, con un surplus di pro� tti 
che a�  uiscono verso o attraverso il Paese stimati in 
decine di miliardi di euro all’anno. Nel 2015 il prodotto 
interno lordo (PIL) dell’Irlanda è cresciuto del 26%, più 
del triplo rispetto a proiezioni precedenti98. Secondo 
Michael Noonan, ministro delle � nanze irlandese, i prin-
cipali fattori che hanno determinato l’impennata del PIL 
sono stati la produzione per conto terzi, i trasferimenti 
di proprietà intellettuale e il noleggio di aeromobili; 
ognuna di queste voci presenta aspetti che possono 
essere contemplare strategie di elusione � scale, e 
tutte hanno un impatto limitato sull’economia reale 
irlandese99. In secondo luogo, l’Irlanda non ha stabilito 
norme e�  caci per contrastare l’elusione � scale da parte 
delle imprese, come ad esempio regole sulle società 
controllate estere (CFC), e le sue normative anti-abuso 
sono lacunose. Inoltre, ha introdotto una speci� ca legi-
slazione in materia di transfer pricing soltanto a partire 
dal 2010, e tale legislazione è tutt’altro che rigorosa: la 
regolamentazione è esclusivamente “a senso unico”, 
cioè i funzionari irlandesi hanno solo il mandato sol-
tanto per controllare i possibili casi di under-pricing 
infragruppo, mentre è noto che per i trasferimenti di 
pro� tti verso l’Irlanda si utilizza la strategia opposta. 

Il Paese mette a disposizione notevoli agevolazioni 
� scali per ricerca e sviluppo (R&D), proprietà intellet-
tuale e beni immateriali oltre ad un trattamento assai 

500%

400%

300%

200%

100%

0

x4

x18

x11

TUTTE 
LE BANCHE

Société 
Générale

BBVA RBS96

76%

433%

225%
149%

produttività per impiegato in irlanda e confronto 
con il valore medio registrato dalla banca

€8,000,000

€6,000,000

€4,000,000

€2,000,000

0

x9

x37
x52

x202

TUTTE 
LE BANCHE

BBVA Intesa 
Sanpaolo 

Santander

409.000 di € 

6.750.000 di €

3.294.000 di €

2.700.000 di €

NB: questo signi� ca che Société Générale in Irlanda ogni 100 Euro di fatturato 

genera 433 Euro di pro� tti, ovvero 18 volte la media di redditività della banca a 

livello mondiale. 

NB: questo signi� ca che in media un impiegato BBVA in Irlanda è 202 volte più 

produttivo di un impiegato medio del gruppo
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LA SVIZZERA CAMBIA VOLTO?

Un tempo la Svizzera era la destinazione preferita per chi 
voleva occultare i propri patrimoni al � sco. Oggi potrebbe 
invece perdere il primato di giurisdizione più segreta 
al mondo e ciò a seguito a miglioramenti normativi in 
materia di trasparenza � scale. Le banche che operano in 
Svizzera sono divenute improvvisamente meno lucrative 
dopo tale apprezzabile svolta a favore della trasparenza. 
Nel 2015 le 20 principali banche dell’UE hanno registrato 
in Svizzera perdite complessive per 248 milioni di euro 
dovute soprattutto ai notevoli disavanzi di Crédit Agricole, 
HSBC e RBS (rispettivamente 408,103 195 e 243 milioni di 
euro) e agli scarsi risultati delle altre. 

Da un’analisi condotta dalla Banca Nazionale Svizzera 
risulta che nel 2015 i depositi dall’estero sono diminuiti 
del 6,4%104, e questo fatto sembra confermato da dati 
individuali forniti dalle � liali svizzere delle banche interna-
zionali esaminate in questo studio: la sussidiaria svizzera di 
Société Générale, per esempio, ha subito una contrazione 
del 26% dei propri asset tra il 2014 e il 2015,105 e quelli di 
Pasche (banca privata di proprietà di Credit Mutuel) sono 
scesi del 35% nello stesso periodo106. Anche i numerosi 
piani di riduzione del personale sono segno che le banche 
stanno ridimensionando le proprie attività nel Paese: nel 
2015 il numero di dipendenti nel settore bancario svizzero 
si è ridotto di 1.012 unità107. Negli ultimi anni altre istituzioni 
� nanziarie di primo piano hanno chiuso  i propri sportelli 
svizzeri di private banking:  Commerzbank e ING nel 2009, 
Santander nel 2012, Lloyds e Standard Chartered rispet-
tivamente nel 2013 e 2014108. Nel 2015 altre 15 banche 
hanno chiuso le proprie sedi nel Paese109. 

La contrazione delle attività bancarie è in parte il risultato 
della crisi del 2008, ma tutti i dati confermano l’ipotesi che 
gli e� etti della crisi siano stati ampli� cati dalla (prospettiva 
dell’) attuazione degli accordi sullo Scambio Automatico di 
Informazioni (AEI, Automatic Exchange of Information) in 

materia � scale con gli USA (ved. FATCA, Foreign Account 
Tax Compliance Act), gli Stati membri dell’UE e i � rmatari 
dell’accordo multilaterale MCAA (Multilateral Competent 
Authority Agreement) promosso dall’OCSE. L’economia 
o� shore della Svizzera potrebbe essere particolarmente 
colpita dalle nuove normative proprio per il fatto di essersi 
basata per lungo tempo sul segreto bancario. Il nuovo 
corso non dovrebbe però essere considerato un trend 
preoccupante per l’economia reale svizzera bensì uno 
strumento di reindirizzo verso attività che creino un reale 
valore economico. Tutti i classici indicatori economici, 
infatti, seppur deboli, risultano positivi: il PIL pro-capite 
è in costante crescita dal 2009 (62.550 $ nel 2016, mentre 
la media UE è di 38.652 $)110 e il tasso di disoccupazione 
resta uno dei più bassi tra i Paesi OCSE, circa 4,5%111.

Nonostante tutto ciò la Svizzera non può essere ancora 
cancellata dalla lista dei paradisi � scali.  Sebbene il tra-
monto del segreto bancario abbia decisamente in� uenzato 
la dimensione dell’attività � nanziaria, il Paese continua ad 
avere un ruolo centrale nel sistema dei paradisi � scali, 
come illustrato nel rapporto di Oxfam “Battaglia � scale”: 
rimane in prima � la nella gestione patrimoniale e oggi 
attira ricchi individui dai Paesi (soprattutto extra UE) che 
non hanno sottoscritto gli accordi AEI112. Il fenomeno più 
preoccupante consiste tuttavia nel fatto che la Confedera-
zione Elvetica sta cambiano il proprio pro� lo da paradiso 
per ricchi a luogo d’elezione per il trasferimento arti� ciale 
dei pro� tti delle società multinazionali. Nel giugno 2016, 
per esempio, il parlamento svizzero ha approvato una 
riforma che riduceva le aliquote � scali societarie (l’aliquota 
media dei 26 cantoni è già bassa: 18%) e o� riva alle mul-
tinazionali nuovi vantaggi � scali come il patent box ed 
esenzioni dalle spese su R&S113. Con un referendum del 12 
febbraio 2017 i cittadini svizzeri hanno respinto la riforma 
a larga maggioranza, lanciando così un chiaro segnale 
contro la concorrenza � scale dannosa114. 

vantaggioso per le holding100;  ha inoltre adottato 
disposizioni giuridiche note per la loro � essibilità in 
materia di attività di mercato ad alto rischio101. Il qua-
dro normativo generale favorisce quindi l’istituzione 
di società dette “società veicolo” (SPV, special purpose 
vehicles) grazie alle quali le banche possono permet-
tersi transazioni ad alto indebitamento e potenzial-

mente molto redditizie. In base all’art. 110 del codice 
� scale irlandese molte SPV non pagano imposte o 
ne pagano pochissime; alcuni recenti emendamenti 
hanno ridotto le possibilità di evitare il pagamento 
delle imposte sui beni immobiliari ma non su altre voci 
patrimoniali102.
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Piccoli paradisi, grandi profitti  

Esiste un gruppo di Paesi più piccoli, prevalentemente 
isole, con caratteristiche sorprendenti e che rivestono 
particolare importanza nelle attività o� shore delle 20 
maggiori banche dell’UE, nonostante il volume dei 
loro a� ari sia minore rispetto ai paradisi � scali più noti. 
La presenza delle banche europee è sorprendente-
mente forte in piccoli Paesi a bassa popolazione e con 
un’esigua clientela bancaria di base. In sei Paesi con 

una popolazione complessiva di soli 413.000 abitanti 
(Monaco, Isole Cayman, Jersey, Guernsey, Isola di Man 
e Bermuda), nel 2015 le 20 banche hanno realizzato un 
volume d’a� ari totale di 3,2 miliardi di euro e dichiarato 
oltre 1,5 miliardi di pro� tti. I pro� tti realizzati da queste 
banche nei sei Paesi in questione sono pari a quelli da 
esse conseguiti in India, che ha una popolazione (1,3 
miliardi di abitanti) tre mila volte  superiore. 

In alcuni di questi Paesi le banche hanno un numero 
relativamente alto di dipendenti, probabilmente perché 
si tratta di quelli più attivi nella gestione patrimoniale 
e nei servizi � nanziari. A Monaco, per esempio, otto 
banche (tra cui tutte e cinque le banche francesi che 
� gurano tra le prime 20 dell’UE) hanno complessi-
vamente 2.292 dipendenti pari a oltre 1.145 per chi-
lometro quadrato, in un territorio che conta 40.000 
abitanti. Le sei banche europee operanti in Vietnam 
ne hanno pochi di più (2.350), ma su una popolazione 
di 93 milioni di persone. Non sorprende quindi che 
nel 2015 tali banche abbiano ottenuto pro� tti per 358 
milioni di euro a Monaco e soltanto 83 milioni di euro 
in Vietnam. La produttività dei dipendenti è pertanto 
molto alta a Monaco, con 156.000 € pro-capite pari a 
quasi quattro volte la media. Ma perché questi Paesi 
necessitano di un tale livello di servizi bancari? Private 
banking e gestione patrimoniale sono probabilmente 
attività ad alta intensità lavorativa, ma perché le banche 

esportano tali attività in giurisdizioni piuttosto isolate 
che hanno pochi legami con le economie più avanzate? 

FILIALI FANTASMA

In alcuni dei paradisi � scali minori, le banche hanno 
dichiarato pro� tti senza avere neppure un dipendente. 
Tra le 10 banche operanti alle Isole Cayman, per esem-
pio, nove non hanno personale e realizzano pro� tti per 
171 milioni di euro115. La maggior parte dell’attività qui 
dichiarata è svolta da banche francesi: BNP Paribas, 
Crédit Agricole e BPCE realizzato rispettivamente 134, 
38 e 2 milioni di euro di pro� tti.  

Un totale di 628 milioni di euro di utili viene incassato 
complessivamente in nove Paesi senza che vi sia un 
solo dipendente116. Tale fenomeno ri� ette in parte l’uso 
di holding intermediarie che dichiarano utili derivanti 
da partecipazioni di minoranza e dalla vendita di sussi-

Caratteristiche di alcuni piccoli paradisi fiscali e relative attività bancarie, 2015 

Paese Popolazione Superficie 
(km2)

Numero di 
banche in 

attività

Fatturato 
(milioni di €)

Profitti 
(milioni di €) Impiegati Imposte 

(milioni di €)

Produttività 
per impiegato 

(€)
Redditività

Isole Cayman 60.413 264 10 113 189 30 0 6.300.000 167%

Jersey + 
Guernsey + 

Isola di Man
249.759 716  8 1.836 896 4.635 79 190.000 49%

Bermuda 65.187 53 4 284 96 618 0 160.000 34%

Monaco 38.400 2 8 918 358 2.292 76 160.000 39%

TotalE 413.759 1.035 - 3.151 1.539 7.575 155 203.000 49%

Nota: Jersey, Guernsey e l’Isola di Man sono raggruppate insieme perché alcune banche le riuniscono nei propri rendiconti CBCR. Questa 

categoria comprende informazioni fornite da tutte le banche che operano almeno in una delle tre giurisdizioni. Popolazione: Jersey 102.700, 

Guernsey 62,562, Isola di Man 84.497. Super� cie: Jersey 120 km2, Guernsey 24 km2, Isola di Man 572 km2.
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Paese Popolazione Superficie 
(km2)

Numero di 
banche in 

attività

Fatturato 
(milioni di €)

Profitti 
(milioni di €) Impiegati Imposte 

(milioni di €)

Produttività 
per impiegato 

(€)
Redditività

Isole Cayman 60.413 264 10 113 189 30 0 6.300.000 167%

Jersey + 
Guernsey + 

Isola di Man
249.759 716  8 1.836 896 4.635 79 190.000 49%

Bermuda 65.187 53 4 284 96 618 0 160.000 34%

Monaco 38.400 2 8 918 358 2.292 76 160.000 39%

TotalE 413.759 1.035 - 3.151 1.539 7.575 155 203.000 49%

UN PARADISO FISCALE IN DELAWARE

Oltre ai dati CBCR, Oxfam ha analizzato anche gli elenchi 
delle sussidiarie forniti dalle banche nei loro rendiconti 
� nanziari (ved. Appendice 1: Metodologia, par. 1.2) e da 
tale esame risultano elementi interessanti circa la presenza 
delle 20 banche nello stato del Delaware (USA).  

Passando in rassegna 17 banche121, la ricerca ha appurato 
che il 59% delle loro sussidiarie statunitensi sono domi-
ciliate in Delaware122 e, cosa ancor più sorprendente, che 
200 sussidiarie (pari al 42% del totale) delle 11 banche123 
per le quali è stato possibile rintracciare l’ubicazione (in 
totale sono 479) erano registrate esattamente allo stesso 
indirizzo: 1209 Orange Street, Wilmington, un edi� cio 
noto per essere la sede legale di oltre 285.000 società 
tra cui molti colossi multinazionali USA124. L’edi� cio è 
amministrato da CT corporation125, una ditta che forni-
sce servizi in qualità di “agente registrato”. Il 20% delle 
sussidiarie ha invece sede ad un altro indirizzo, 2711 Cen-

terville Road, Suite 400, gestito da Corporation Service 
Company (CSC)126. 

Tali risultati non dovrebbero stupire poiché il Delaware è 
noto per essere un paradiso � scale sotto il pro� lo della 
segretezza o� erta e del fatto che l’imposta sui redditi 
societari non grava sulle imprese che non hanno una pre-
senza � sica in Delaware. I non residenti possono costituire 
società in maniera totalmente anonima senza avere alcuna 
presenza � sica o attività nello Stato (si applica comunque 
l’imposta federale del 35% sui redditi societari)127. Il Dela-
ware ha avuto un ruolo pionieristico nella costituzione di 
società o� shore e ne rimane un leader: è sede di oltre 
la metà di tutte le società USA e di due terzi di quelle 
della lista Fortune 500128. Lo stato alimenta questo busi-
ness con un sistema legale ben attrezzato per dirimere le 
controversie societarie e con bassi oneri costitutivi, che 
tuttavia grazie al loro enorme volume forniscono una fetta 
consistente dei proventi statali.

diarie. In tutti questi casi i pro� tti sono pari o superiori al 
volume d’a� ari, il che indica una totale assenza di costi 
quali a�  tti, spese di gestione ecc. La banca francese 
BNP Paribas, per esempio, nel 2015 ha realizzato alle 
Isole Cayman 134 milioni di euro di pro� tti, ossia più 
del triplo del suo volume d’a� ari di 39 milioni. 

Data la mancanza di riscontri materiali, è chiaro che 
le informazioni fornite in merito a queste economie 
“insulari” non ri� ettono una reale attività economica 
in corso e che in generale le banche non forniscono 
servizi ai mercati locali né tantomeno rispondono ai 
bisogni della clientela del posto. I risultati confermano 
la sproporzione del ruolo di questi Paesi rispetto all’e-
conomia globale. In un precedente rapporto117, Oxfam 
rivelava come le multinazionali USA abbiano dichiarato 
pro� tti per 80 miliardi di dollari alle Bermuda: più del 
totale dichiarato complessivamente in Giappone, Cina, 
Germania e Francia.

ALIQUOTA ZERO

Un tratto comune dei paradisi � scali è l’o� erta di un 
minore livello di imposizione e� ettiva, talvolta addi-
rittura un’aliquota � scale societaria pari a 0%, che 
consente alle società di sottrarsi a qualsiasi obbligo 
contributivo. Benché le informazioni fornite dai dati 
CBCR per misurare l’aliquota � scale e� ettiva siano limi-
tate (ved. Appendice 2: Le s� de dell’analisi CBCR, par. 
2.2), esse rivelano tuttavia che le banche europee non 
abbiano pagato un solo euro di imposte sui 383 milioni 
di pro� tti realizzati in sette Paesi minori: Bahamas 

Paese Banca Profitti 
(milioni di €)

Imposte 
(milioni di €)

Austria Santander 43 0

Bermuda HSBC 79 0

Isole 
Cayman BNP Paribas119 134 0

Isole 
Cayman

Crédit 
Agricole120 38 0

Hong Kong Barclays 83 0

Monaco BNP 23 0

Singapore Société 
Générale 57 0

Isole della 
Manica e Isola 

di Man
BNP Paribas 22 0

Esempi di banche che realizzano 
utili ma non pagano imposte 

(19 milioni di euro), Bahrain (53 milioni), Bermuda (96 milioni), 
Isole Cayman (189 milioni), Panama (1 milione), Vanuatu 
(5 milioni) e Isole Vergini Britanniche (20 milioni). Fatta ecce-
zione per Panama118, nessuno di questi Paesi applica un’impo-
sizione � scale alle imprese. Esaminando più dettagliatamente 
le banche si riscontrano otto esempi, per un totale di 479 
milioni di euro di utili, in cui a fronte di un pro� tto non è 
stato pagato un solo euro di imposte. BNP Paribas vanta la 
performance migliore: non ha pagato imposte pur avendo 
realizzato pro� tti per 134 milioni di euro alle Isole Cayman. 
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CONCLUSIONi

L a prima analisi approfondita delle rendi-
contazioni pubbliche Paese per Paese for-
nite dalle 20 più grandi banche dell’Unione 
Europea conferma l’importanza del carattere 
pubblico delle informazioni per fare piena 

luce sulle attività delle banche nei 
paradisi � scali. L’analisi ha rivelato 
uno schema corroborato: le grandi 
banche UE fanno un uso spropor-
zionato dei paradisi � scali per trarre 
pro� tto dai loro vantaggiosi regimi 
� scali e normativi. La rendicontazione 
consente di individuare le distinzioni 
tra banche e tra Paesi e di dissipare 
alcuni dubbi circa le attività degli isti-
tuti di credito nei paradisi � scali. 

Se da un lato sono necessari ulteriori 
passi in avanti rispetto agli attuali 
requisiti di trasparenza per le banche,   
dall’altro le nuove informazioni ren-
dono urgente il monitoraggio delle 
attività svolte da altre corporation nei 
diversi Paesi in cui operano attraverso 
l’estensione dell’obbligo di rendicontazione pubblica 
Paese per Paese a tutte le multinazionali. I cittadini 
devono avere accesso a informazioni disaggregate 
circa il loro volume d’a� ari, le vendite infragruppo, il 

personale, il patrimonio immobiliare, i pro� tti, le impo-
ste dovute e quelle pagate. Un e�  cace scrutinio pub-
blico può fare la di� erenza e stimolare e�  caci azioni 
legali e normative che mettano � ne una volta per tutte 
agli abusi � scali da parte delle multinazionali.

I dati permettono inoltre di rimuovere 
la patina di opacità su alcuni Paesi in 
particolare, paradisi � scali di primo 
piano nell’universo bancario, confer-
mando di nuovo il loro ruolo di primo 
piano nell’emorragia di risorse � scali 
globali dovuta all’agguerrita compe-
tizione sulla � scalità d’impresa che 
vede i Paesi o� rire alle multinazio-
nali regimi � scali sempre più vantag-
giosi. Mentre le banche sfruttano a 
proprio vantaggio tale corsa globale 
al ribasso sulla � scalità d’impresa, a 
rimetterci sono spesso i più poveri 
e vulnerabili, che pagano il prezzo 
di una spesa pubblica inadeguata 
rispetto alle loro necessità a causa 
delle minori entrate � scali a disposi-

zione dei governi. Soltanto un profondo ripensamento 
della � scalità internazionale d’impresa, unito a riforme 
e�  caci a livello europeo e internazionale, contribuirà a 
porre � ne alla dannosa corsa globale al ribasso. 

Mentre le banche 
sfruttano a proprio 
vantaggio tale corsa 
globale al ribasso, a 

rimetterci sono spesso i 
più poveri e vulnerabili, 
che pagano il prezzo 
di una spesa pubblica 
inadeguata rispetto alle 
loro necessità a causa 
delle minori entrate 
� scali dei governi 
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Raccomandazioni
1. Estendere l’obbligo di CBCR pubblico a tutte le multinazionali  
La presente analisi della rendicontazione pubblica Paese per Paese delle20 più grandi 
banche europee fornisce informazioni fondamentali sulle loro attività e individua notevoli 
discrepanze tra gli utili dichiarati e la reale attività economica condotta in alcuni Paesi. 
Gli Stati membri dell’Unione Europea sono chiamati a estendere l’obbligo di country-by-
country reporting pubblico a tutte le multinazionali in base ai seguenti criteri:

 I dati devono essere resi disponibili per ogni Paese e giurisdizione in cui una corpora-
tion opera, sia che si tratti di un Paese membro dell’UE che di un Paese extra Unione 
Europea.

Le informazioni da rendicontare pubblicamente Paese per Paese devono compren-
dere il volume d’a� ari, il numero di dipendenti, beni materiali, vendite, pro� tti, impo-
ste (dovute e versate), sussidi pubblici ricevuti, natura delle attività, lista completa 
delle sussidiarie.

L’applicazione di una soglia di 40 milioni di euro di fatturato annuo, al di sopra della 
quale tutte le multinazionali devono presentare proprio rendiconto CBCR pubblico.  

Nella sezione relativa alla metodologia vengono analizzate le di�  coltà oggettive 
che si riscontrano nell’interpretazione dei dati presentati dalle banche nell’attuale 
formato CBCR; contestualmente sono formulate speci� che raccomandazioni volte a 
migliorare il formato di rendicontazione (ved. Appendici 1 e 2). Tali raccomandazioni 
rivestono un’importanza di primo piano e sono indirizzare a contribuire tecnicamente 
alle discussioni in corso oggi in seno all’UE circa l’opportunità di estendere il CBCR 
pubblico a tutte le multinazionali operanti nell’area economica europea.  

Nel frattempo tutte le corporation dovrebbero pubblicare volontariamente i propri 
dati CBCR integrali per dimostrare a organismi regolatori, decisori politici, investi-
tori, organizzazioni della società civile e altri stakeholder che la loro rendicontazione 
� nanziaria è completa e trasparente e che esse non praticano il trasferimento arti� -
ciale di pro� tti verso i paradisi � scali. 

2. Porre fine alla corsa al ribasso sulla fiscalità d’impresa  
Le informazioni analizzate nel presente rapporto dimostrano l’importanza del CBCR pub-
blico come strumento indispensabile per investigare e far emergere meccanismi di tra-
sferimento dei pro� tti.  Attraverso il ricorso ai paradisi � scali, le grandi corporation globali 
(tra cui le banche multinazionali) praticano la sovra- e la sotto-rendicontazione dei propri 
pro� tti. Tali pratiche sono fortemente correlate alle caratteristiche strutturali della corsa al 
ribasso sulle aliquote � scali societarie, con la conseguente riduzione della contribuzione 
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� scale da parte dei più ricchi a discapito dei più poveri. E’ giunto il momento di porre � ne 
a questa forsennata competizione tra Paesi e alla cospicua erosione di basi imponibili.

Per riequilibrare il sistema � scale globale e ridurre la disuguaglianza, i governi devono:

Riconoscere che la corsa al ribasso in materia di � scalità d’impresa è dannosa per 
la sostenibilità dei sistemi � scali nazionali e per la riduzione della disuguaglianza e 
promuovere una nuova generazione di riforme � scali internazionali nel quadro della 
presidenza tedesca del G20 nel 2017;

Istituire un’autorità � scale globale che guidi e coordini la cooperazione internazionale 
in materia, avviando tale processo con una Convenzione Quadro Internazionale sulle 
questioni � scali. 

Stilare una lista chiara e oggettiva di paradisi � scali basata su criteri che non si limi-
tano alle misure in favore della trasparenza, bensì riguardano anche le aliquote � scali 
basse o nulle e l’esistenza di pratiche � scali dannose che permettono sostanziali ridu-
zioni d’imposta alle imprese multinazionali. Nei confronti dei Paesi inseriti nella lista 
dovranno quindi essere presi decisi provvedimenti di natura preventiva per arginare 
l’erosione delle basi imponibili e il trasferimento degli utili societari129.   

Introdurre regole stringenti sulle società controllate estere (CFC): una misura che 
consentirà ai governi di tassare i pro� tti arti� cialmente registrati nei paradisi � scali. Si 
tratta di un provvedimento che può essere attuato senza attendere il consenso globale.  

Porre � ne alle riduzioni delle aliquote � scali sui redditi d’impresa, garantendo così che 
le società multinazionali forniscano un equo contributo agli erari a tutto vantaggio dei 
cittadini e delle imprese stesse. 

Promuovere un cambiamento culturale,  inserendo la responsabilità � scale tra gli 
elementi chiave della responsabilità sociale d’impresa (RSI). Le imprese dovrebbero 
mostrarsi più responsabili sotto il pro� lo � scale, migliorando la trasparenza sulle pro-
prie strutture e attività.

 

3. Comportamento responsabile delle banche in materia fiscale  
Le banche dovrebbero:

Migliorare i contenuti, il formato, l’accuratezza e la puntualità delle loro rendiconta-
zioni (per maggiori dettagli ved. Appendice 2).

Sostenere pubblicamente l’estensione a tutti i settori economici dell’obbligo di CBCR 
pubblico quale strumento per migliorare la � ducia di tutti gli stakeholder (clienti, 
azionisti, partner commerciali, autorità di controllo, ecc.) e per creare in generale un 
ambiente economico più sostenibile.

Considerare la propria responsabilità � scale una condotta che va al di là dell’assolvi-
mento degli obblighi di legge e che ri� ette il loro più ampio dovere di contribuire ai 
beni pubblici da cui esse stesse dipendono. 

Essere trasparenti riguardo alle proprie strutture, attività e pratiche � scali; valutare e 
rendere pubblici gli impatti � scali, economici e sociali delle proprie decisioni e pra-
tiche in materia impositiva; adottare misure progressive e oggettivamente valutabili 
per migliorare l’impatto della propria condotta � scale sullo sviluppo sostenibile130.



37

OPERAZIONE FORZIERI APERTI

Appendice
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Attività in Lussemburgo delle 20 maggiori banche UE 

BNP  1.208 3% 4%  665 7% 8%  118 4% 5%  3.609 2% 3%  184 3 55% 2

BPCE group  208 1% 4%  129 2% 7%  18 1% 3%  259 0% 2%  498 8 62% 2

Crédit 
Agricole  679 2% 8%  411 5% 16%  75 3% 11%  1.293 1% 4%  318 5 61% 2

Crédit Mu-
tuel  324 2% 12%  151 2% 15%  36 2% 16%  863 1% 7%  175 2 47% 1

Société 
Générale  855 3% 6%  587 10% 13%  101 6% 9%  1.570 1% 2%  374 8 69% 3

Com-
merzbank AG  348 3% 11%  220 7% 16%  62 10% 15%  491 1% 5%  448 6 63% 2

Deutsche 
Bank  1.567 5% 6%  1.167 N/A N/A  192 23% 15%  607 1% 1%  1.923 N/A 74% N/A

Kfw IPEX  - - -  - - -  - - -  - - -  - - - -

Intesa 
Sanpaolo  506 2% 12%  446 6% 23%  76 5% 21%  319 0% 1%  1.397 16 88% 3

Unicredit  1.040 5% 9%  216 10% 8%  52 63% 23%  191 0% 0%  1 64 21% 2

ING  298 2% 3%  166 3% 3%  35 2% 3%  774 1% 2%  214 2 56% 1

Rabobank  2 0% 0% 0 0% 0% 0 0% 0%  12 0% 0% 0 0 0% 0

BBVA  12 0% 0% 0 0% 0%  4 0% 0%  3 0% 0% 0 0 0% 0

Santander  - - -  - - -  - - -  - - -  - - - -

Nordea  313 3% 4%  211 4% 5%  64 6% 7%  393 1% 2%  537 3 67% 1

Barclays  582 1% 3%  557 11% 17%  1 0% 0%  42 0% 0% 13.255 348 96% 8

HSBC  96 0% 0% 0 0% 0%  3 0% 0%  340 0% 0% 0 0 0% 0

Lloyds  - - -  - - -  - - -  - - -  - - - -

RBS  29 0% 1%  8 0% 0%  3 4% N/A  99 0% 0%  84 N/A 29% N/A

Standard 
Chartered 0 0% 0% -1 0% 0% 0 0% 0%  4 0% 0%  N/A N/A N/A N/A

Total  8.066 1.7% 3%  4.933 5.2% 7.3%  840 3.0% 4.5%  10.869 0.5% 1%  454 10 61% 3
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Attività in Irlanda delle 20 maggiori banche UE 

BNP  290 0.7% 1%  164 2% 2%  13 0% 1%  470 0% 0%  349 6 57% 2

BPCE group  5 0% 0%  2 0% 0% -1 0% 0%  9 0% 0%  222 3 40% 1

Crédit 
Agricole  198 1% 2%  172 2% 7%  4 0% 1%  162 0% 0%  1.062 17 87% 3

Crédit Mu-
tuel  - - -  - - -  - - -  - - -  - - - -

Société 
Générale  9 0% 0%  39 1% 1% 0 0% 0%  46 0% 0%  848 18 433% 18

Com-
merzbank AG  - - -  - - -  - - -  - - -  - - - -

Deutsche 
Bank  36 0% 0%  9 N/A N/A  1 0% 0%  538 1% 1%  17 0 25% N/A

Kfw IPEX  - - -  - - -  - - -  - - -  - - - -

Intesa 
Sanpaolo  780 3% 18%  438 6% 23%  55 4% 15%  133 0% 0%  3.294 37 56% 2

Unicredit  95 0% 1%  97 5% 3%  15 18% 7%  670 1% 1%  145 8 103% 10

ING  64 0% 1%  36 1% 1%  5 0% 0%  39 0% 0%  923 8 56% 1

Rabobank  270 2% 7%  39 1% 5%  4 1% 1%  435 1% 4%  90 1 14% 1

BBVA  12 0% 0%  27 1% 0%  5 0% 0%  4 0% 0%  6.750 202 225% 11

Santander  25 0% 0%  27 0% 0%  3 0% 0%  10 0% 0%  2.700 52 108% 5

Nordea  - - -  - - -  - - -  - - -  - - - -

Barclays  150 0% 1%  125 3% 4%  3 0% 0%  125 0% 0%  1.003 26 83% 7

HSBC  85 0% 0%  10 0% 0%  - 0% 0%  85 0% 0%  26 0 12% 0

Lloyds  - - -  - - -  - - -  - - -  - - - -

RBS  763 4% 29%  1.140 N/A N/A  22 29% N/A  2.936 3% 11%  388 N/A 149% N/A

Standard 
Chartered  305 2% 3%  8 N/A 3% 0 0% 0%  37 0% 0%  219 N/A 3% N/A

Total  3.087 0.6% 1.2%  2.334 2.5% 3.4%  129 0.5% 0.7%  5.699 0.3% 0.5%  409 9 76% 4
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note
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1 McKinsey Global Institute, The New Global Com-
petition for Corporate Pro� ts, 2015.  http://www.
mckinsey.com/business-functions/strategy-and-
corporate-� nance/our-insights/the-new-global-
competition-for-corporate-pro� ts

2 Popolazione globale: 7,347 miliardi di persone. 
La popolazione totale dei 31 paradisi � scali in cui 
almeno una delle 20 ha dichiarato le proprie atti-
vità ammonta a 89,051 milioni.   PIL mondiale 2015: 
66.269 miliardi di euro. Nel 2015 il PIL totale dei 31 
paradisi � scali in cui almeno una delle 20 banche 
ha dichiarato di essere attiva ammontava a 3.116 
miliardi di euro. Dati sulla popolazione tratti da INED, 
Tous les pays du monde, in Populations et Sociétés, 
2015, n° 525, September 2015. https://www.ined.fr/
� chier/s_rubrique/211/population.societes.2015.525.
tous.pays.monde.fr.fr.pdf e dal database della Banca 
Mondiale (ultimo accesso 13/1/2017)  http://donnees.
banquemondiale.org/indicateur/SP.POP.TOTL. I dati 
sul PIL sono tratti dal  database ONU (ultimo accesso 
13/1/2017) http://data.un.org/ e dal CIA World 
Factbook (ultimo accesso 13/1/2017) https://www.cia.
gov/library/publications/the-world-factbook/geos/
gi.html.  Tasso di cambio medio 2015 USD-EUR: 
0,9016.  

3 UK: 731 milioni di euro, Germania: 1,118 miliardi di 
euro, Svezia: 933 milioni di euro; la somma ammonta 
a 2,782 miliardi di €. I bassi pro� tti dichiarati in UK e 
Germania sono legati alle notevoli perdite subite da 
varie banche.

4 Barclays ha commentato nel proprio rendiconto 
CBCR: “Sulla grande maggioranza dei pro� tti realiz-
zati in Lussemburgo non sono state versate imposte 
a causa di un recupero di credito d’imposta o di 
introiti da dividendi che in base alla legge lussem-
burghese non sono imponibili”. Barclays, “Our 2015 
country snapshot”. Quando contattata per richieste 
di chiarimento, la banca ha confermato che l’alto 
margine di pro� tto e l’aliquota di imposta bassa 
fossero dovuti al ricevimento di dividendi esentasse 
nel Paese. https://www.home.barclays/content/dam/
barclayspublic/docs/InvestorRelations/AnnualRe-
ports/AR2015/Barclays%20PLC%20Country%20
by%20Country%20Report%202015.pdf  

5 Bahamas (19 milioni di €), Bahrain (53 milioni), 
Bermuda (96 milioni), Isole Cayman (189 milioni), 
Panama (1 milione), Vanuatu (5 milioni) e Isole Vergini 
Britanniche (20 milioni)

6 I casi in cui le banche dichiarano pro� tti senza 
avere dipendenti al lavoro nelle giurisdizioni in que-

stione sono: 
Bermuda: Société Générale
Isole Cayman: BNP Paribas; Crédit Agricole; BPCE; 
Santander
Curaçao: Société Générale
Cipro: Société Générale 
Libano: Société Générale
Malta: Unicredit
Mauritius: ING
Isole Vergini Britanniche : Standard Chartered
Il volume d’a� ari e i pro� tti di ING Bank alle Mauri-
tius derivano da una partecipazione di minoranza 
attribuita ad una  holding intermediaria e riguardano 
pro� tti una-tantum generati dalla fusione tra ING 
Vysya Bank, banca indiana di cui detiene il 44% del 
pacchetto azionario, con un’altra banca indiana.
Dietro richiesta, Standard Chartered ha precisato che 
i 20 milioni di euro di pro� tti una-tantum registrati 
alle Isole Vergini Britanniche (BVI) si riferiscono alla 
vendita delle azioni di una società cinese e che il 
relativo reddito da capitale era stato assoggettato 
ad imposta in Cina. Un interrogativo tuttavia rimane: 
perché ricorrere, per tale operazione, ad una holding  
in un paradiso � scale?

7 Soltanto per 11 banche è stato possibile reperire 
l’indirizzo esatto: Barclays, HSBC, Santander, BNP 
Paribas, BPCE, BBVA, RBS, Société Générale, Crédit 
Agricole, Standard Chartered, Crédit Mutuel-CIC. 
Tutte queste � liali sono domiciliate allo stesso indi-
rizzo: 1209 Orange Street, Wilmington

8 Un dipendente bancario a tempo pieno produce 
in Indonesia soltanto € 4.000 all’anno di pro� tti, pari 
a un decimo della media globale e 42 volte in meno 
rispetto ai paradisi � scali. Nel 2015 i settori bancari 
di Monaco e Indonesia hanno avuto volumi d’a� ari 
analoghi (Monaco 918 milioni di euro contro i 973 
milioni dell’Indonesia), ma a Monaco otto banche 
hanno realizzato 358 milioni di euro di pro� tti mentre 
in Indonesia sette banche ne hanno realizzati sol-
tanto  43 milioni.

9 UK: 731 milioni di euro, Germania: 1,118 miliardi di 
euro, Svezia: 933 milioni di euro; totale 2 miliardi e 
782 milioni. I bassi pro� tti denunciati in UK e Germa-
nia sono legati alle notevoli perdite subite da varie 
banche

10 Barclays ha commentato nel proprio rendiconto 
CBCR: “Sulla grande maggioranza dei pro� tti realiz-
zati in Lussemburgo non sono state versate imposte 
a causa di un recupero di credito d’imposta o di 
introiti da dividendi che in base alla legge lussem-
burghese non sono imponibili”. Barclays, “Our 2015 
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country snapshot”. Quando contattata per richieste 
di chiarimento, la banca ha confermato che l’alto 
margine di pro� tto e l’aliquota di imposta bassa 
fossero dovuti al ricevimento di dividendi esentasse 
nel Paese.

11 Quando contattata per richieste di chiarimento, 
RBS ha spiegato che l’eccezionale livello di pro� tti 
registrato in Irlanda nel 2015 è motivato da retti� che 
di valore relative ad esercizi precedenti

12 In testa alla classi� ca delle banche europee che 
hanno fondato il maggior numero di società o� shore 
troviamo le svizzere  UBS e Credit Suisse, ma le 
prime 10 in classi� ca comprendono anche cinque 
banche analizzate nel presente rapporto: HSBC (con 
2.882 soggetti o� shore), Société Générale (1.639), 
Crédit Agricole (1.005), BNP Paribas (782) e Santan-
der (680) 
B. Schumann, Usual Suspects? Co-conspirators in 
the business of tax dodging, 2017. Rapporto com-
missionato dal gruppo Greens/EFA del Parlamento 
Europeo. http://www.greens-efa.eu/� les/doc/docs/
d6bd745c6d08df3856eb6d49ebd9fe58.pdf

13 Oxfam, Just 8 men own same wealth as half the 
world, 2017. Consultabile all’indirizzo:  https://www.
oxfam.org/en/pressroom/pressreleases/2017-01-16/
just-8-men-own-same-wealth-half-world

14 L’ammanco totale annuo nei � nanziamenti 
necessari (in base ai SGD) a garantire la copertura 
universale dell’educazione prescolare, primaria 
e secondaria è di 39 miliardi di dollari all’anno.  Il 
numero di bambini e ragazzi non scolarizzati è 124 
milioni (59 milioni di bambini e 65 milioni di adole-
scenti). Cfr. UNESCO,  Education for people and pla-
net: creating sustainable futures for all, 2016,  http://
unesdoc.unesco.org/images/0024/002457/245745e.
pdf e UNESCO, Out of school children data release 
2015, 2015, http://www.uis.unesco.org/Education/
Pages/oosc-data-release-2015.aspx 

15 “Non vedo nessun problema nella trasparenza, 
dal momento che è richiesta dalla legge”. Dichiara-
zione di Jean-Charles Balat, Direttore Finanziario del 
gruppo Crédit Agricole, durante un’audizione del 
Comitato Speciale del Parlamento Europeo sul tax 
ruling e altre misure simili per natura ed e� etti (TAXE 
2), 21 marzo 2016.
http://www.europarl.europa.eu/ep-live/en/commit-
tees/video?event=20160321-1500-COMMITTEE-
TAX2

16 U�  cio UE Transparency International,  Do Corpo-

rate Claims on Public Disclosure Stack Up? Impact 
of Public Reporting on Corporate Competitiveness, 
2016, p.7. 
https://transparency.eu/wp-content/uplo-
ads/2016/10/Impact_of_Public_Reporting_FINAL.
pdf

17 Calcoli in base alla CBCR pubblica di BNP Pari-
bas, Société Générale, BPCE, Crédit Agricole and 
Crédit Mutuel per gli anni 2015 e 2014. Cifre d’af-
fari: BNP Paribas – 2015: € 42,938 miliardi, 2014: € 
39,168 miliardi; Société Générale – 2015: € 25,639 
miliardi, 2014: € 23, 561 miliardi; BPCE – 2015: € 
23,868 miliardi, 2014: € 23,257 miliardi; Crédit Agri-
cole – 2015: € 32,426 miliardi, 2014: € 30,243 miliardi; 
Crédit Mutuel – 2015: € 16,318 miliardi, 2014: € 15,411 
miliardi. Pro� tti: BNP Paribas – 2015: € 9,790 miliardi, 
2014: € 2,741 miliardi; Société Générale – 2015: € 
6,109 miliardi, 2014: € 4,375 miliardi; BPCE – 2015: € 
6,604 miliardi, 2014: € 5,925 miliardi; Crédit Agricole 
– 2015: € 3,232 miliardi, 2014: € 2,605 miliardi; Crédit 
Mutuel – 2015: € 7,367 miliardi, 2014: € 6,852 miliardi.

18 IV Direttiva UE sui Requisiti Patrimoniali del 26 
giugno 2013, articolo 89, http://eur-lex.europa.eu/
legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32013L0036
&from=FR 

19 OCSE, Action 13, Guidance on the Implementa-
tion of Transfer Pricing Documentation and Country-
by-Country Reporting, 2015, p.4, https://www.oecd.
org/ctp/beps-action-13-guidance-implementation-
tp-documentation-cbc-reporting.pdf

20 Oxfam France, Loi Sapin 2: des avancées sur 
le statut des lanceurs d’alerte mais de nombreu-
ses déceptions sur les autres sujets, 2016. Comu-
nicato stampa 15 novembre 2016, https://www.
oxfamfrance.org/communique-presse/justice-� scale/
loi-sapin-2-des-avancees-sur-statut-des-lanceurs-
dalerte-mais

21 Oxfam France, CCFD-Terre Solidaire, ONE France, 
ActionAid France Peuples Solidaires,  Loi Sapin 2 et 
lutte contre l’évasion � scale: pourquoi le compro-
mis sur le reporting pays par pays public proposé 
par les rapporteurs n’est toujours pas satisfaisant, 
2016, https://www.oxfamfrance.org/sites/default/
� les/communique_presse/reporting_public_-_
analyse_proposition_rapporteurs_vf.pd� ttps://
www.oxfamfrance.org/sites/default/� les/communi-
que_presse/reporting_public_-_analyse_proposi-
tion_rapporteurs_vf.pdf

22 Consiglio Costituzionale, sentenza n°2016-741 del 
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8 dicembre 2016, art. 103,
http://www.conseil-constitutionnel.fr/conseil-con-
stitutionnel/francais/les-decisions/acces-par-date/
decisions-depuis-1959/2016/2016-741-dc/decision-n-
2016-741-dc-du-8-decembre-2016.148310.html

23 Oxfam France, Analyse de la conformité constitu-
tionnelle du reporting public adopté dans la loi Sapin 
2, 2016, https://www.oxfamfrance.org/sites/default/
� les/argumentaire_constitutionnalite_du_reporting_
public_dec2016.pdf

24 IV Direttiva UE sui requisiti patrimoniali del 26 
giugno 2013, articolo 89, http://eur-lex.europa.eu/
legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32013L0036
&from=FR

25 Popolazione mondiale: 7,347 miliardi di persone. 
Totale della popolazione dei 31 paradisi � scali in cui 
almeno una delle 20 banche ha dichiarato di svol-
gere un’attività: 89,051 milioni. PIL mondiale 2015: 
66.269 miliardi di euro. Somma del PIL  2015 dei 31 
paradisi � scali in cui almeno una delle 20 banche 
ha dichiarato di svolgere un’attività: 3.116 miliardi di 
euro. Dati demogra� ci tratti da INED, Tous les pays 
du monde, in Populations et Sociétés, 2015, n° 525, 
settembre 2015, https://www.ined.fr/� chier/s_rubri-
que/211/population.societes.2015.525.tous.pays.
monde.fr.fr.pdf; e database della Banca Mondiale 
(ultimo accesso 13 gennaio 2017) consultabile all’in-
dirizzo  http://donnees.banquemondiale.org/indi-
cateur/SP.POP.TOTL.  Dati sul PIL tratti dal database 
ONU (ultimo accesso 13 gennaio 2017) consultabile 
all’indirizzo http://data.un.org/; e CIA World Factbook 
(ultimo accesso 13 gennaio 2017), https://www.cia.
gov/library/publications/the-world-factbook/geos/
gi.html. Tasso di cambio medio 2015 da USD a EUR: 
0,9016.  

26 Nel 2015 HSBC ha realizzato da sola il 68% del 
volume d’a� ari totale prodotto ad Hong Kong dalle 
20 banche (14,079 miliardi di euro su un totale di 
20,652 miliardi) e l’84% dei pro� tti (8,841miliardi di 
euro su 10,551). Tale notevole attività si spiega in 
parte con le sue radici storiche in quanto la Hong 
Kong and Shanghai Banking Corporation fu fondata 
nel 1865 per � nanziare i commerci tra Europa e Asia. 
http://www.hsbc.com/about-hsbc/company-history

27 I dati CBCR indicano che la maggior parte delle 
banche non usa il Belgio quale paradiso � scale. 
La produttività media pro-capite dei dipendenti di 
banca in Belgio è di € 107.000, le attività bancarie 
hanno un margine di pro� tto del 35% e l’aliquota 
e� ettiva è del 30%.  Entrambi gli indicatori variano 

tuttavia notevolmente da una banca all’altra. BNP 
Paribas e ING, che realizzano rispettivamente il 10% 
e il 18% del proprio volume d’a� ari in Belgio, hanno 
percentuali vicine alla media.  Il Santander invece ha 
un’elevatissima produttività pro-capite (€ 508.000), 
un margine di pro� tto molto alto (72%) e un’aliquota 
e� ettiva bassa (15%).

28 La media registrata nei Paesi d’origine delle ban-
che è stata in� uenzata dalle situazioni particolari di 
seguito speci� cate.  
Germania: due banche hanno dichiarato una per-
dita, ossia RBS (-143 milioni di €) e Deutsche Bank (-5 
milioni di €), principalmente a causa dei 5,2 miliardi 
di € pagati per spese di contenzioso come risultato 
di una serie di procedimenti, e di svalutazioni per un 
valore di 6,5 miliardi di €.
UK: nel 2015 hanno subito perdite lr cinque banche 
HSBC (-481 milioni di €), RBS (-438 milioni), Standard 
Chartered (-1,647miliardi), Deutsche Bank (-1,437 
miliardi) e UniCredit (-8 milioni).
Spagna: nel 2015 cinque banche hanno dichiarato 
una perdita, ossia HSBC (-4 milioni di €), RBS (-134 
milioni), Deutsche Bank (0 milioni ), BBVA (-1,576 
miliardi) e Santander (-990 milioni). 

29 Esclusi i territori in cui le 20 banche hanno dichia-
rato collettivamente una cifra d’a� ari inferiore a 100 
milioni di euro.

30 Nel 2015 sette banche hanno dichiarato perdite 
in patria: in UK HSBC (-480 milioni di €), RBS (-438 
milioni di €), Standard Chartered (-1,647 miliardi di €); 
in Germania Deutsche Bank (-4.247 miliardi di €); in 
Italia UniCredit (-675 milioni di €); in Spagna Santan-
der (-990 milioni di €) e BBVA (-1,576 miliardi di €).

31 Per Lloyds la redditività è stata del 66% nei para-
disi � scali contro una media dell’11%.

32 Esclusi i Paesi in cui le 20 banche hanno dichia-
rato collettivamente una cifra d’a� ari inferiore a 100 
milioni di euro. 

33 La media registrata nei Paesi d’origine delle ban-
che è stata in� uenzata dalle situazioni particolari di 
seguito speci� cate.  
Germania: due banche hanno dichiarato una per-
dita, ossia RBS (-143 milioni di €) e Deutsche Bank (-5 
milioni di €), principalmente a causa dei 5,2 miliardi 
di € pagati per spese di contenzioso come risultato 
di una serie di procedimenti, e di svalutazioni per un 
valore di 6,5 miliardi di €.
UK: nel 2015 hanno subito perdite lr cinque banche 
HSBC (-481 milioni di €), RBS (-438 milioni), Standard 
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Chartered (-1,647miliardi), Deutsche Bank (-1,437 
miliardi) e UniCredit (-8 milioni).
Spagna: nel 2015 cinque banche hanno dichiarato 
una perdita, ossia HSBC (-4 milioni di €), RBS (-134 
milioni), Deutsche Bank (0 milioni ), BBVA (-1,576 
miliardi) e Santander (-990 milioni). 

34 Per un’analisi della CBCR pubblica 2014 delle 
banche francesi ved. Oxfam, CCFD-Terre Solidaire, 
Secours Catholique Caritas, Following the Money: 
French banks’ activities in tax havens [En quête de 
transparence: sur la piste des banques françaises 
dans les paradis � scaux], 2016. Versione in lingua 
inglese: https://www.oxfam.org/sites/www.oxfam.
org/� les/following_the_money_� nal_english.pdf;
Versione in francese: https://www.oxfam.org/sites/
www.oxfam.org/� les/sur_la_piste_des_banques_
francaises.pdf.
Il set di dati della CBCR delle banche francesi per il 
2014 è disponibile all’indirizzo: 
https://www.data.gouv.fr/fr/datasets/transparence-
donnees-comptables-pays-par-pays-des-5-plus-
grandes-banques-francaises/
Nella precedente ricerca si teneva conto dei dati 
CBCR di Crédit Agricole S.A, il maggiore soggetto del 
gruppo Crédit Agricole, mentre il presente rapporto 
utilizza i dati del gruppo Crédit Agricole compren-
denti tutte le attività del gruppo. 

35 Legge n° 2013-672 del 26 luglio 2013 per la sepa-
razione e regolamentazione delle attività bancarie, 
articolo 7. Légifrance, https://www.legifrance.gouv.fr/
a�  chTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000027754539

36 Le percentuali di pro� tto dei Paesi d’origine pos-
sono risultare più basse se si tiene conto dei servizi 
condivisi (ved. appendice 2, par. 2 (d)).

37 Ciò potrebbe dipendere da livelli inferiori di pro-
duttività e da un tipo di attività bancaria a maggiore 
intensità lavorativa, che tuttavia non sono su�  cienti 
per spiegare un divario di oltre 40 volte.

38 Dati Banca Mondiale, Indonesia, contesto  https://
www.worldbank.org/en/country/indonesia/overview 

39 BNP Paribas and Crédit Agricole together provi-
ded approximately 17 percent of total bank lending 
in 2014; see https://www.oxfordbusinessgroup.com/
overview/moroccos-banking-sector-sees-asset-
growth-expanded-lending-and-greater-penetration.

40 Ved. appendice II.2.c.

41 Barclays ha commentato nella propria CBCR:  “In 

Lussemburgo non sono state pagate imposte sulla 
grande maggioranza dei pro� tti o a causa di una 
compensazione di un credito d’imposta, o a seguito 
di dividendi non soggetti ad imposta in base alla 
legge lussemburghesr”.
Barclays Tax – “Our 2015 country snapshot”. Allor-
ché contattata, la banca ha confermato che l’alto 
margine di pro� tto e la bassissima aliquota � scale in 
Lussemburgo erano dovuti alla fruizione di dividendi 
non tassabili nel Paese. 
https://www.home.barclays/content/dam/barclay-
spublic/docs/InvestorRelations/AnnualReports/
AR2015/Barclays%20PLC%20Country%20by%20
Country%20Report%202015.pdf

42 Cfr.  https://www.rabobank.com/en/images/
rabobank-annual-report-2015.pdf, pag. 24.

43 Cfr. https://www.rabobank.co.id/content/en/ima-
ges/AR2015_Rabobank_tcm47-232800.pdf

44 Tali attività riguardavano il � nanziamento di  
clienti corporate in Sudamerica che non poteva 
essere fornito tramite  le sussidiarie locali, a causa 
per esempio di restrizioni valutarie.  Secondo la 
banca, i vantaggi geogra� ci non superavano più i 
costi del mantenimento di una sede a Curaçao. Cfr. 
https://www.rabobank.com/en/locate-us/americas/
curacao.html.

45 Il basso livello delle imposte pagate dalle sus-
sidiare UE di banche USA potrebbe essere e� etto 
dell’esclusione delle  imposte di� erite. Ved. Metodo-
logia, appendice II.2.a.  

46 Anche le due banche rimanenti, Citi e Wells 
Fargo, sono ampiamente operative in UK, ma Citi 
svolge anche attività bancaria al dettaglio in Europa 
Orientale mentre per Wells Fargo il centro di gravità 
è l’Irlanda. La presenza di Wells Fargo in Europa è 
molto inferiore a quella delle altre cinque banche 
USA. In merito a questi dati Citi ha risposto come 
segue: “I dettami della rendicontazione Paese per 
Paese forniscono solo una visione parziale dei conti 
UE di Citi. Per esempio, i requisiti di rendiconta-
zione CBCR non si applicano a Citibank NA London 
Branch, a cui fanno capo molte delle principali atti-
vità della banca, perché è il ramo UK di un soggetto 
giuridico statunitense.”

47 Le indagini svolte da  Reuters negli ultimi due anni 
hanno riscontrato aliquote altrettanto basse. Ved. 
http://mobile.reuters.com/article/idUSKBN1460NY 
and http://www.reuters.com/article/us-britain-banks-
tax-idUSKBN0UH0DN20160103. Nel 2016 il Regno 
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Unito ha introdotto un supplemento di imposta dell’ 
8% sui redditi societari per il settore bancario. Nel 
2011  è stata inoltre istituita un’imposta sui capitali 
bancari per garantire che il settore  contribuisse ai 
costi di bailout.

48 Imposte di� erite, perdite riportate a nuovo dagli 
anni della crisi, possibili trasferimenti di pro� tti: sono 
tutti elementi che possono contribuire al basso livello 
di queste aliquote.  I dati disponibili non sono su�  -
cienti a fornire una spiegazione esauriente.

49 JPMorgan Chase & Co, Modello 10-K per l’eser-
cizio � scale chiuso al 31/12/2015, pag. 285. https://
investor.shareholder.com/jpmorganchase/sec� ling.
cfm?� lingID=19617-16-902&CIK=19617

50 Goldman Sachs Group, modello 10-K per l’eserci-
zio � scale chiuso al 31/12/2015, pag. 196: http://www.
goldmansachs.com/investor-relations/� nancials/
current/10k/2015-form-10-k-a.pdf

51 Nei territori classi� cati come paradisi � scali le 
20 banche hanno 144.572 dipendenti. Se questi 
avessero lo stesso livello di produttività della media 
globale (€ 44.000), i pro� tti complessivi dichiarati 
dalle 20 banche nei paradisi � scali sarebbero 144,572 
x € 44.000 = 6,3 miliardi di €

52 Le 20  banche hanno dichiarato un volume 
d’a� ari di 58,5 miliardi di euro in paradisi � scali. Se la 
redditività fosse pari alla media (19%), i pro� tti dichia-
rati ammonterebbero a: 58,5 miliardi di euro x 19% = 
11 miliardi di euro.

53 Commissione Europea, State aid: Ireland gave 
illegal tax bene� ts to Apple worth up to €13 billion, 
2016. 30 agosto 2016, http://europa.eu/rapid/press-
release_IP-16-2923_en.htm

54 M. Tataret e J. Angusto, Tax Shopping: Exploring 
Zara’s tax avoidance business, 2016. Rapporto com-
missionato dal gruppo Verdi/Alleanza Libera Europea 
del Parlamento Europeo, http://www.greens-efa.eu/
en/article/tax-shopping/

55 ICIJ, The Panama Papers, https://www.panama-
papers.icij.org

56 Molte società di comodo sono state fondate 
anche da sussidiarie con sede in UK, Paese che ha al 
proprio interno un paradiso � scale: la City di Londra. 
Il Regno Unito è stato tuttavia volutamente escluso 
dal gruppo di paradisi � scali presi in esame in questo 
rapporto poiché la rendicontazione Paese per Paese 

non è abbastanza dettagliata da consentire di sta-
bilire quali sussidiarie e attività sono legate alla City; 
ciò sebbene tale decisione signi� chi che  la nostra 
valutazione delle attività bancarie nei paradisi � scali 
è sottostimata. Ved. appendice 1: Metodologia.

57 B. Schumann, Usual Suspects? Co-conspirators in 
the business of tax dodging, 2017. Rapporto com-
missionato dal gruppo  Verdi/ALE del Parlamento 
Europeo, http://www.greens-efa.eu/� les/doc/docs/
d6bd745c6d08df3856eb6d49ebd9fe58.pdf

58 Ibid., � gura 19.

59 Ibid., � gure 18.

60 Ved. appendice 1: Metodologia, sezione 1.2.

61 B. Protess, J. Silver-Greenberg, Credit Suisse 
pleads guilty in Felony Case. The New York Times, 
2014. 19 maggio2014, https://dealbook.nytimes.
com/2014/05/19/credit-suisse-set-to-plead-guilty-in-
tax-evasion-case/?_r=0

62 E. Albert, HSBC a honte du scandale Swissleaks, 
2015, Le Monde, 22 febbraio 2015,
http://abonnes.lemonde.fr/evasion-� scale/
article/2015/02/22/stuart-gulliver-directeur-
general-de-hsbc-pratiquait-aussi-l-evasion-
� scale_4581286_4862750.html

63 J. Kollewe e J. Treanor, French prosecutor calls 
for HSBC to stand trial for alleged tax fraud, 2016,  
The Guardian, 3 novembre 2016, https://www.
theguardian.com/business/2016/nov/03/hsbc-bank-
french-prosecutor-calls-stand-trial-alleged-tax-swiss-
subsidiary

64 G. Sebag, French prosecutors said to recom-
mend UBS face trial in tax case, 2016, Bloomberg, 27 
giugno 2016, https://www.bloomberg.com/news/
articles/2016-06-27/french-prosecutors-said-to-
recommend-ubs-face-trial-in-tax-case

65 F. Ar� , D. Israël, G. Livolsi, Une � liale du Crédit 
Mutuel en pleine ‘dérive ma� euse’, 2014, Médiapart, 
5 giugno 2014, https://www.mediapart.fr/journal/
france/050614/une-� liale-du-credit-mutuel-en-
pleine-derive-ma� euse

66 S. Fontvieille, La BNP est mise en cause dans un 
scandale à un milliard de dollars, 2016, Médiapart, 
11 ottobre 2016, https://www.mediapart.fr/journal/
economie/111016/la-bnp-est-mise-en-cause-dans-
un-scandale-un-milliard-de-dollars
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67 Ibid.

68 Oxfam, Battaglia � scale. La pericolosa 
corsa globale al ribasso nella tassazione d’im-
presa, 2016, http://www.oxfamitalia.org/
wp-content/uploads/2016/12/BP-Oxfam_Battaglia-
� scale_12_12_2016.pdf 

69 Gli utili dichiarati per ciascuno di questi Paesi 
sono: Argentina 1.452 milioni di €, Australia 1.112 
milioni di €, Bangladesh 258 milioni di €, Brasile 
2.791 milioni di €, Canada 736 milioni di €, Cile 1.072 
milioni di €, Cina 3.238 milioni di €, Repubblica Ceca 
1.006 milioni di €, Danimarca  1.033 milioni di €, 
Finlandia 1.659 milioni di €, India 1.566 milioni di €, 
Giappone 788 milioni di €, Norvegia 1.010 milioni 
di €, Corea del Sud 144 milioni di €. Totale degli utili 
dichiarati nei 14 Paesi: 17.864 milioni di €.  Gli utili 
conseguiti a Hong Kong, in Lussemburgo e Irlanda 
sono: Hong Kong 10.551 milioni di €, Lussemburgo  
4.933 milioni di €, Irlanda 2.334 milioni di €. Utili totali 
dichiarati in questi tre Paesi: 17.817 milioni di €.

70 Oxfam, Battaglia � scale, op. cit., 2016.

71 UK: 731 milioni di €, Germania: 1,118 miliardi di €, 
Svezia: 933 milioni di €; totale: 2,782 miliardi di €. I 
bassi pro� tti dichiarati in UK e Germania sono legati 
alle notevoli perdite subite da varie banche.

72 Nel 2015 la popolazione del Lussemburgo era 
di 0,6 milioni di persone contro i 7,347 miliardi della 
popolazione mondiale, mentre il suo PIL ammontava 
a 52 miliardi di € contro i 66.269 miliardi di € del PIL 
mondiale. 

73 Deloitte, Taxation and investment in Luxembourg 
2016: Reach, relevance and reliability, pag. 19,
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/
global/Documents/Tax/dttl-tax-luxembourg-
guide-2016.pdf 

74 Il Lussemburgo consente la registrazione nel 
proprio territorio di titoli di proprietà intellettuale 
quali brevetti, marchi registrati, denominazioni com-
merciali ecc. Di conseguenza, se la sussidiaria di una 
società desidera utilizzare o acquisire tali elementi di 
PI, i diritti o capital gain vengono pagati alla sussidia-
ria lussemburghese che gode di un’esenzione � scale 
dell’80% sul reddito così percepito. 

75 Tutte le società implicate nello scandalo LuxLe-
aks sono elencate nel sito dell’ICIJ: https://www.icij.
org/project/luxembourg-leaks/explore-documents-
luxembourg-leaks-database

76 Un totale di 230 di tali società apparteneva al set-
tore � nanziario (banche, fondi di investimento, fondi 
di private equity,  compagnie di assicurazione ecc.).

77 Le nove banche implicate nel Luxleaks e oggetto 
di questo studio sono Barclays, BNP Paribas, BPCE, 
Commerzbank, Crédit Agricole, Deutsche Bank, 
HSBC, Intesa Sanpaolo e UniCredit. Le altre 25 
banche coinvolte sono ABN AMRO, Aozora Bank, 
Banca Delle Marche, Banca Popolare Dell’Emilia 
Romagna, Banca Bradesco, Banca Itau Unibanco, 
Banque Degroof, Banque Martin Maurel, Bayeri-
sche Landesbank, Royal Bank of Canada, Citigroup, 
Crédit Suisse, Dexia, Groupe Edmond de Rothschild, 
Groupe Rothschild, Gruppo Banca Sella, J.P. Morgan, 
Lehman Brothers, Macquarie Group, Merrill Lynch, 
Sberbank, UBI Banca, UBS, Union Bancaire Privée e 
WGZ Bank.  

78 Tax Justice Network, Indice di Opacità Finanziaria, 
Narrative Report on Luxembourg, 2015, http://www.
� nancialsecrecyindex.com/PDF/Luxembourg.pdf

79 Ibid

80 Questa classi� ca non tiene conto dei Paesi in cui 
i pro� tti totali dichiarati complessivamente dalle 20 
banche  ammontavano a meno di 100 milioni di €.

81 Deutsche Bank ha dichiarato nel 2015 una perdita 
di 4,498 miliardi di euro, quindi la produttività pro-
capite per il gruppo era una cifra negativa. Non ha 
senso confrontare la produttività pro-capite in Lus-
semburgo con questa media di gruppo negativa.

82 Ibid.

83 J. Baruch, A. Michel e M. Vaudano, Panama 
Papers: les non-dits de la Société Générale sur 
son activité o� shore, Le Monde, 2016, 11 maggio 
2016, http://www.lemonde.fr/panama-papers/
article/2016/05/11/panama-papers-le-patron-de-la-
societe-generale-frederic-oudea-a-l-epreuve-des-
faits_4917214_4890278.html

84 R. Carvajal, R. Chittum e C. Schilis-Gallego Global 
Banks Team with Law Firms to Help the Wealthy 
Hide Assets. Sito web ICIJ, 2016, 4 /4/2016, https://
panamapapers.icij.org/20160404-banks-lawyers-
hide-assets.html

85 J. Baruch, A. Michel e M. Vaudano, op. cit., 2016.

86 PwC, Luxembourg: Corporate – Taxes on cor-
porate income, http://taxsummaries.pwc.com/uk/
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taxsummaries/wwts.nsf/ID/Luxembourg-Corporate-
Taxes-on-corporate-income

87 Barclays ha commentato nel proprio rendiconto 
CBCR: “Sulla grande maggioranza dei pro� tti realiz-
zati in Lussemburgo non sono state versate imposte 
a causa di un recupero di credito d’imposta o di 
introiti da dividendi che in base alla legge lussem-
burghese non sono imponibili”. Barclays, “Our 2015 
country snapshot”, https://www.home.barclays/
content/dam/barclayspublic/docs/InvestorRela-
tions/AnnualReports/AR2015/Barclays%20PLC%20
Country%20by%20Country%20Report%202015.pdf

88 Dietro richiesta, RBS ha spiegato che l’eccezio-
nale livello di pro� tti registrato in Irlanda nel 2015 è 
motivato da retti� che di valore relative ad esercizi 
precedenti.

89 Dietro richiesta, Société Générale ha dichiarato 
che l’alta percentuale di pro� tto in Irlanda è dovuta 
principalmente all’applicazione del metodo del 
patrimonio netto (equity method) in virtù del quale 
alcune delle sue sussidiarie contribuiscono ai pro� tti 
lordi ma non al volume d’a� ari nel Paese.

90 Dietro richiesta, BBVA ha dichiarato che l’alta per-
centuale di pro� tto in Irlanda è dovuta ad una posta 
straordinaria derivante dalla conversione di una 
scorta registrata in contabilità in esercizi precedenti.

91 Rapporto annuale 2015 di Intesa SanPaolo. 

92 Oxfam ha e� ettuato ulteriori analisi di questo 
caso avvalendosi di dati aggiuntivi forniti dalle sus-
sidiarie irlandesi di Intesa  (Rapporti annuali 2015 di 
Fideuram e Intesa SanPaolo Bank Ireland). I pro� tti 
dichiarati in Irlanda sono stati realizzati per la mag-
gior parte da Fideuram Asset Management, la sussi-
diaria irlandese nella divisione private banking, che 
ha guadagnato  586 milioni di euro sotto forma di  
commissioni per gestione degli investimenti e realiz-
zato pro� tti per 278 milioni. L’80% delle sue spese è 
costituito da commissioni versate ad altre società del 
gruppo, per lo più in Italia. La sussidiaria irlandese 
aveva una media di soli 54 dipendenti e costi del 
personale pari a 9 milioni di euro (inclusi contributi 
sociali, pensioni e bonus); dichiara quindi un margine 
molto alto sui servizi di investimento a clienti esterni 
che, a giudicare dalla struttura dei costi,  sono di 
fatto forniti prevalentemente dalle società italiane del 
gruppo. 
Interpellata sull’argomento, la banca ha fornito il 

seguente commento: la principale attività di Fideu-
ram Asset Management (FAMI) è la gestione del 
portafoglio collettivo e individuale. La seconda è 
un’attività altamente rimunerativa con un grado di 
rischio molto basso; inoltre il personale altamente 
quali� cato di stanza in Irlanda crea un valore ele-
vato. Inoltre, ogniqualvolta le società associate non 
ubicate in Irlanda contribuiscono a generare i pro� tti 
di FAMI, si applicano le norme del transfer pricing e 
tutte le transazioni infragruppo si rifanno al principio 
di libera concorrenza. È inoltre opportuno tenere in 
considerazione che il 90% delle commissioni pagate 
ad altre società del gruppo sono legate all’attività 
di distribuzione. E quel che più conta, FAMI ha 
dimostrato con successo di non essere soggetta alle 
norme sulle società controllate estere (CFC), pro-
vando in modo speci� co alle autorità � scali italiane 
di non essere una società di comodo arti� cialmente 
fondata   in Irlanda per ottenere indebiti vantaggi 
� scali. 
Un’altra sussidiaria, Intesa SanPaolo Bank Ireland, 
svolgeva attività bancarie: emissione di titoli di debito 
su terzi per 9,3 miliardi di euro e fornitura di prestiti a 
soggetti collegati per 9,1 miliardi di euro, 6 dei quali 
alla società madre italiana. Al contempo, però, i beni 
investiti in attività bancarie locali (per esempio depo-
siti da clienti e prestiti ad aziende) erano modesti: 
circa 4 miliardi di euro in totale. Ciò induce a ritenere 
che la sussidiaria irlandese trasferisse il debito gene-
rato da terzi ad altre società del gruppo. Nel 2015 
ha ricevuto 204 milioni di euro di interessi su questi 
prestiti infragruppo mentre dal bilancio annuale si 
deduce che le spese totali relative ai titoli di debito 
sono state al massimo di 118 milioni di euro. Sembra 
quindi che Intesa SanPaolo Bank Ireland realizzi un 
margine netto sugli interessi di almeno 86 milioni 
di euro sull’erogazione di fondi presi a prestito, 
lasciando intravedere un potenziale meccanismo di 
elusione � scale a livello di gruppo mirante a sfruttare 
i vantaggi del sistema irlandese di imposizione � scale 
societaria.
Interpellata su questo argomento, la banca ha 
risposto quanto segue: Per quanto riguarda Intesa 
Sanpaolo Bank Ireland (“ISPIRE”), i maggiori contri-
buti al margine netto sugli interessi derivano da: (i) 
una discrepanza tra date di scadenza che ha reso 
l’attività molto rimunerativa; (ii) minori costi di � nan-
ziamento dovuti ad un miglioramento delle condi-
zioni di mercato; (iii) il fatto che l’esposizione netta a 
crediti non deteriorati fosse quasi dello 0%. Inoltre 
ISPIRE ha dimostrato con successo di non essere 
soggetta alle norme sulle società controllate estere 
(CFC), provando in modo speci� co alle autorità � scali 
italiane di non essere una società di comodo arti� -
cialmente fondata   in Irlanda per ottenere indebiti 
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vantaggi � scali. 
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confrontare la produttività pro-capite in Irlanda con 
questa rimuneratività media negativa per il gruppo 
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95 Se l’aliquota legale del 12,5% fosse stata applicata 
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a  1,14 miliardi di euro,  le imposte pagate sarebbero 
142,5 milioni di euro anziché o 22 milioni e� ettiva-
mente versati dal gruppo.
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op. cit., 2016.

97 Oxfam, Tax Battles, op. cit., 2016.
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101 L’art.110 del Taxes Consolidation Act è la base su 
cui si fonda il sistema normativo e � scale che favori-
sce le società veicolo (SPV) e le cartolarizzazioni. Cfr. 
B. Godfrey, N. Killeen e K. Moloney, Data Gaps and 
Shadow Banking: Pro� ling Special Purpose Vehicles’ 
Activities in Ireland, Central Bank, Quarterly Bulletin 
03, 2015, https://www.centralbank.ie/publications/
Documents/Data%20Gaps%20and%20Shadow%20
Banking%20Pro� ling%20Special%20Purpose%20
Vehicles%20Activities%20in%20Ireland.pdf
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newsandinsights/news-article/2016/09/08/chan-
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procedimento giudiziario con l’accusa di elusione 
� scale. Ciò non ha comunque pesato sul risultato 
gestionale lordo del 2015 poiché la banca aveva già 
accantonato fondi per tale somma in precedenza. M. 
Protard, Crédit Agricole Suisse paie l’amende de 99,2 
millions de dollars. Capital.fr, 2015, 31/12/2015, http://
www.capital.fr/bourse/actualites/credit-agricole-
suisse-paie-l-amende-de-99-2-millions-de-dol-
lars-1094222
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edition, 2016, disponibile all’indirizzo: http://www.
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106 Dati � nanziari forniti da Banque Pasche SA, 
disponibili nel sito “TheBanks.eu”, https://thebanks.
eu/banks/9663

107 Swiss National Bank, Banks in Switzerland, op. 
cit., 2016.

108 A. Kirchfeld e E. Logutenkova, Private Banks 
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berg, 2013, 1/7/2013, http://www.bloomberg.com/
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Accounts, SNA 2008 (o SNA 1993), https://data.oecd.
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111 OCSE, Short-Term Labour Market Statistics: Har-
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oecd.org/index.aspx?queryid=36324#
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la transparence leur est imposée, Médiapart, 2016, 
4/12/2016, https://www.mediapart.fr/journal/econo-
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113 La terza Legge di riforma delle imposte socie-
tarie  (CRT III), approvata il 17 giugno 2016, include 
I seguenti provvedimenti: deduzione degli interessi 
nozionali, esenzione � no al 90% dall’imposta sui 
redditi societari derivanti da brevetti e diritti di pro-
prietà intellettuale, deduzione del 150% delle spese 
per R&S sostenute in Svizzera,  deduzione dell’impo-
sta sul patrimonio netto per prestiti infrasocietari. La 
legge garantisce che gli sgravi � scali totali derivanti 
da tali diversi provvedimenti non possono supe-
rare l’80% dell’imposta societaria iniziale dovuta. 
PwC, Switzerland passes � nal corporate tax reform 
package to enhance global competitiveness, 2016, 
21/6/2016, https://www.pwc.com/us/en/tax-services/
publications/insights/assets/pwc-switzerland-pas-
ses-� nal-corporate-tax-reform-package.pdf

Oltre a ciò, vari cantoni hanno annunciato un pro-
gramma di riduzione delle aliquote legali di imposta 
sui redditi societari,  fra cui i cantoni di Zug (riduzione 
al 12%), Vaud (dal 21,75% al 13,79%), Ginevra (dal 24% 
al 13,49%t) e Basilea Città (dal 22,18 al 13%). Crédit 
Suisse, Locational Quality: Basel-Stadt Set to Over-
take Canton Zurich, 2016, https://www.credit-suisse.
com/media/assets/corporate/docs/about-us/media/
media-release/2016/09/sqi_2016_� nal_en.pdf

114 Bloomberg, Swiss Reject Tax Reform, Threate-
ning Country’s Competitive Edge
https://www.bloomberg.com/news/arti-
cles/2017-02-12/swiss-voters-seen-rejecting-corpo-
rate-tax-reform-srf-projection-iz2lfxks 

115 Gli elenchi di Lloyds, ING e Nordea non sono 
presi in considerazione per i seguenti motivi: quello 
di Lloyds non fornisce le esatte ubicazioni delle 
sussidiarie, l’elenco di ING è disponibile solo presso 
la Camera di Commercio olandese e Nordea ha un 
elenco pubblico che però non era reperibile all’inizio 
della ricerca.  

116 L. Wayne, How Delaware Thrives as a Corporate 
Tax Haven. The New York Times, 012, 30 giugno 
2012, http://www.nytimes.com/2012/07/01/business/
how-delaware-thrives-as-a-corporate-tax-haven.
html?_r=0

117 Barclays, HSBC, Santander, BNP Paribas, BPCE, 
BBVA, RBS, Société Générale, Crédit Agricole, Stan-
dard Chartered, Crédit Mutuel-CIC.

118 L. Wayne, How Delaware Thrives as a Corporate 
Tax Haven, op. cit., 2012.

119 CT Corporation è di proprietà di Wolters Kluwer. 

https://ct.wolterskluwer.com/ 

120 Corporation Service Company website: https://
www.cscglobal.com/service/csc/csc-o�  ce-locations

121 Advantage Delaware LLC, Limited Liability Com-
pany, https://www.advantage-de.com/information-
center/type-de-bus-entities/llc/

122 C. Wink, 64% of Fortune 500 Firms are Delaware 
incorporations: here’s why. Technical, 23 settembre 
2014, http://technical.ly/delaware/2014/09/23/why-
delaware-incorporation/

123 Tra queste, BNP Paribas e Crédit Agricole dichia-
rano che i loro dipendenti relativi alle Isole Cayman 
sono di stanza negli USA. Tuttavia la domanda resta: 
perché le loro � liali alle Cayman sarebbero total-
mente gestite dagli USA se non per bene� ciare di 
leggi e regimi normativi più blandi?  

124 I casi in cui le banche dichiarano pro� tti senza 
avere dipendenti sono: 
Bermuda: Société Générale
Isole Cayman: BNP Paribas, Crédit Agricole, BPCE, 
Santander
Curaçao: Société Générale
Cipro: Société Générale 
Libano: Société Générale
Malta: Unicredit
Mauritius: ING
Isole Vergini Britanniche: Standard Chartered
Il volume d’a� ari e i pro� tti di ING Bank alle Mauri-
tius derivano da una partecipazione di minoranza 
attribuita ad una  holding intermediaria e riguardano 
pro� tti una-tantum generati dalla fusione tra ING 
Vysya Bank, banca indiana di cui detiene il 44% del 
pacchetto azionario, con un’altra banca indiana.
Dietro richiesta, Standard Chartered ha precisato che 
i 20 milioni di euro di pro� tti una-tantum registrati 
alle Isole Vergini Britanniche (BVI) si riferiscono alla 
vendita delle azioni di una società cinese e che il 
relativo reddito da capitale era stato assoggettato 
ad imposta in Cina. Un interrogativo tuttavia rimane: 
perché ricorrere, per tale operazione, ad una holding  
in un paradiso � scale?

125 Oxfam, Tax Justice Network, Global Alliance for 
Tax Justice, PSI, Still Broken: Governments must do 
more to � x the international corporate tax system, 
2015, https://www.oxfam.org/sites/www.oxfam.org/
� les/� le_attachments/bn-still-broken-corporate-tax-
101115-embargo-en.pdf

126 Soltanto i redditi generati in territorio pana-
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mense sono assoggettati all’imposta sui redditi 
societari con aliquota del 25%, quindi la vendita di 
prodotti o servizi al di fuori del territorio nazionale 
è esente. Deloitte, Panama Highlights 2015, https://
www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/pa/Docu-
ments/tax/2015_PA_Tax-panamahighlights.pdf

127 I pro� tti di BNP Paribas alle Isole Cayman sono 
soggetti a imposta negli Stati Uniti. E’ però lecito 
chiedersi perché la banca operi in questa giurisdi-
zione in cui non lavora direttamente nessuno dei 
suoi dipendenti. 

128 I pro� tti di Crédit Agricole alle Isole Cayman sono 
soggetti a imposta negli Stati Uniti. E’ però lecito 
chiedersi perché la banca operi in questa giurisdi-
zione in cui non lavora direttamente nessuno dei 
suoi dipendenti. 

129 L’Unione Europea ha recentemente stabilito 
dei criteri per l’individuazione dei paradisi � scali ma 
considera l’aliquota zero un indicatore, e non un 
criterio su�  ciente per inserire una giurisdizione nella 
lista nera.   

130 Questo approccio è dettagliatamente illustrato 
in: Oxfam, Christian Aid, Action Aid, Getting to Good: 
Towards Responsible Corporate Tax Behaviour, 2015.
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