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• Durata a termine: C.C. 979 vita 
usufruttuario, max 30 anni 
persona giuridica 

• Contenuto: C.C. 981 diritto di 
godere della cosa; trarre ogni 
utilità economica

Usufrutto

n

Bf (Ru)
Classicamente ……………
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 Vdu, valore del diritto di usufrutto. 

 Ru, reddito medio annuo al netto delle spese 
ritraibili dall’usufrutario sulla cosa in godimento. 

 n, durata del diritto.

VALORE DEL DIRITTO DI USUFRUTTO (VDu)
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VALORE DELLA NUDA PROPRIETÀ

Hp 1

Hp 2
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 Vnp, valore della nuda proprietà. 

 Vn, valore normale del bene all’anno n cioè 
quando cesserà il diritto di usufrutto, adottando 
però i prezzi correnti al momento di stima.

VALORE DELLA NUDA PROPRIETÀ
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0 n

VALORE DELLA NUDA PROPRIETÀ
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Restando sul classico:  
“le due impostazioni sono uguali”
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“…concede il diritto di usufrutto vita natural 
durante …”

n?

Lascio la palla a relatore che segue……..
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✓ Anche in questo caso 
lascio la palla al 
relatore che segue 

✓ Mi permetto solo di 
rilevare un certo 
abuso o uso 
eccessivamente 
disinvolto

VALORE FISCALE!!
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Uso, abitazione 
(art. cod. civ. 1021 - 1026)

 Chi ha il diritto d’uso di una cosa può servirsi di essa e 
se è fruttifera può raccoglierne i frutti per quanto 
occorre ai bisogni suoi e della famiglia.  

 Chi ha il diritto di abitazione di una casa può abitarla 
limitatamente ai bisogni suoi e della sua famiglia. 

 I diritti di uso e abitazione non si possono cedere o 
dare in locazione.

Stando sul classico si equipara il caso di 
stima all’usufrutto
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1. Il reddito dell’usufruttuario (Ru) è il 
reddito soggetto a capitalizzazione 
diretta (Bf)? 

2. A quale tasso va scontato il reddito 
dell’usufruttuario? 

3. Le due impostazioni di stima sono 
eguali? 

4. Il valore delle nuda proprietà sconta solo 
l’indisponibilità temporanea del bene? 

5. Non c’è differenza nella stima in presenza 
di diritto usufrutto o diritto di abitazione?
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1. Il reddito dell’usufruttuario (Ru) è il reddito 
soggetto a capitalizzazione diretta (Bf)?

Ad ex: cessione 
in diritto di 
usufrutto di 
frutteto al 4° 
anno con n = 10

Plv - Q - (altri costi) = Bf

Coato dell’impianto/V.e.

Plv - (altri costi) = Ru
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Ad ex: cessione 
in diritto di 
usufrutto di un 
albergo

Plv - I - (altri costi) = Bf

Interessi sul capitale mobiliare investito

Plv - (altri costi) = Ru

1. Il reddito dell’usufruttuario (Ru) è il reddito 
soggetto a capitalizzazione diretta (Bf)?
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0 n

Uso secondo il criterio del 
buon padre di famiglia

L’usufruttuario farà le 
manutenzioni 
straordinarie e ordinarie 
con la stessa cura 
prevista per il 
proprietario ordinario?

Rl - Manutenzioni - (altri costi) = Bf

Rl - Manutenzioni(?) - (altri costi) = Ru
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(I) Bf è il reddito ordinario, medio, annuo, 
prospettico, perpetuo 

(II) Ru è il reddito limitato percepibile 
dall’usufruttuario derivante dalla 
destinazione impressa al bene dal 
proprietario

1. Il reddito dell’usufruttuario (Ru) è il reddito 
soggetto a capitalizzazione diretta (Bf)? 

NO
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2. A quale tasso va scontato il reddito 
dell’usufruttuario?

Il Saggio di 
capitalizzazione

O in media 
ponderale o 
aritmetica
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2. A quale tasso va scontato il reddito 
dell’usufruttuario?

Il Saggio di 
capitalizzazione

Calcolato rapportando la 
redditività media ordinaria e il 
valore medio ordinario 

Serve a trasformare una flusso di 
redditi futuri in valore di mercato
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2. A quale tasso va scontato il reddito 
dell’usufruttuario?

➡ Ru non è Bf 
➡ Ru non è ordinario 
➡ Non stiamo stimando VM

Tasso di 
attualizzazione
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3. Le due impostazioni di stima sono eguali?

Stesso reddito e stesso tasso
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3. Le due impostazioni di stima sono eguali?

• Ru va scontato al 
tasso di 
attualizzazione 

• Vn al tasso di 
capitalizzazione 

• Ru e Bf non uguali

Le due impostazioni non danno lo steso risultato
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4. Il valore delle nuda proprietà sconta solo 
l’indisponibilità temporanea del bene?

0 n n + 5
Canone 
inferiore 

all’ordinarietà
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4. Il valore delle nuda proprietà sconta solo 
l’indisponibilità temporanea del bene?

0 n n + 5
Le manutenzioni potrebbero 
risultare inferiori alla norma
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4. Il valore delle nuda proprietà sconta solo 
l’indisponibilità temporanea del bene?

0 n n + 5

Il mantenimento della 
destinazione 

economica originaria 
potrebbe far perdere 
nuove opportunità
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4. Il valore delle nuda proprietà sconta solo 
l’indisponibilità temporanea del bene?

Per le spese 
condominiali 
usufruttuario e 
proprietario 
rispondono in solido
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4. Il valore delle nuda proprietà sconta solo 
l’indisponibilità temporanea del bene? 

NO
(I) In caso di locazione e morte 

dell’usufruttuario + 5 
(II) Le manutenzioni potrebbero non 

essere ottimali (mungo la mucca fin 
che posso) 

(III) Il mantenimento della destinazione 
economica potrebbe far perdere 
delle opportunità 

(IV) Spese condominiali
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5. Non c’è differenza nella stima in presenza di diritto 
usufrutto o diritto di abitazione?

Stima del valore del diritto di 
abitazione? 

Vm del Vda = 0

I mancati Bf non i mancati Ru
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5. Non c’è differenza nella stima in presenza di diritto 
usufrutto o diritto di abitazione?

NO
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1. Il reddito dell’usufruttuario (Ru) è il 
reddito soggetto a capitalizzazione 
diretta (Bf)? 

2. A quale tasso va scontato il reddito 
dell’usufruttuario? 

3. Le due impostazioni di stima sono 
eguali? 

4. Il valore delle nuda proprietà sconta 
solo l’indisponibilità temporanea del 
bene? 

5. Non c’è differenza nella stima in 
presenza di diritto usufrutto o diritto 
di abitazione?

Nella speranza che sia le 
domande che le risposte 

siano state di qualche utilità 

Grazie per l’attenzione


