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SOGGETTI E CARATTERISTICHE

Come ssi crea un patrimonio separato

LE MODALITA DI UTILIZZO

IL PRELIEVO

Dopo I'acquisto dei beni
primo attore ¢ il «trustee»

Da non confondere con fiduciario e mandatario
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Seil trust non puo certo pre-
scindere dalla volonta del dispo-
nente che lo istituisce, il ruolo
centrale spettacomunque al tru-
stee, cio¢ al soggetto designato
dal disponente per perseguire lo
scopo del trust e che viene reso
proprietario dei beni del trust. Il
trustee ¢ I'unico dei soggetti del
trust il cui nome non ¢ stato tra-
dotto dall’inglese: infatti, il termi-
nesettlor ¢ stato tradotto con «di-
sponente», il termine benefi-
ciary con «beneficiarioy, il termi-
ne protector con «guardianoy.
Ma il trustee & rimasto tale: e si
tratta diuna considerazione non
banale, perché offre lo spunto
per una precisazione importan-
te circail suoruolo nel trust.

Infatti, se il termine trustee
fosse stato tradotto con
lespressione «fiduciario», si
sarebbe trattato di una tradu-
zione "per difetto", in quanto,
nel nostro ordinamento, il ter-
mine fiduciario designa un sog-
getto che si intesta i beni fidu-
ciati ma come mero prestano-
me, in quanto la proprieta so-
stanziale dei beni oggetto del
contratto fiduciario rimane in
capoal fiduciante, mentreil tru-
stee diviene effettivo proprieta-
rio dei beni del trust (anche se

deve finalizzarli al persegui-
mento dello scopo del trust).

Nemmeno sarebbe stata pre-
miante la traduzione con il ter-
mine «mandatario»: a parte che
ibeni oggetto del mandato solo
dirado sono intestati al manda-
tario, questi ha indubbiamente
il sapore del mero esecutore. Il
trusteeha, invece, spiccate carat-
teristiche diindipendenza, auto-
nomia e discrezionalita, la cui
eventuale mancanza rischia di
minare l'essenza stessa del
trust, determinandone una pos-
sibile riqualificazione in termi-
ni, appunto, di mandato (con ef-
fetto catastrofico per chiavesse
puntato sul trust per segregare
in capo al trustee i beni oggetto
del trust e quindi per renderli
impermeabilirispetto ai credito-
ridel disponente).

Infatti, dato che il trustee con-
segue la proprieta stessa dei be-
nidel trust, si compie con cio un
duplice effetto "segregativo". In
altre parole:
mda un lato, i beni attribuiti al
trust fuoriescono dalla sferagiu-
ridica del disponente per entra-
re in quella del trustee, con la
conseguenza che i creditori del
disponente perdono 'opportu-
nita di soddisfare le loro ragioni
suibeni confluiti nel trust;

m d’altro lato, i beni del trust di-
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Chisiavvicinaaltrust per la
prima volta, per verificare se
listituzione di un trust possa
risolvere un determinato
problema, familiare o
imprenditoriale, rimane spesso
sconcertato dal fatto che, peril
disponente, listituzione del
trust significa dismettere la
proprieta stessa dei beni del
trust perché essa deve
necessariamente passare al
trusteein quanto, altrimenti,
nonsi determina l'effetto
segregativo descritto, che € uno
degli effetti principali che si
perseguono mediante
listituzione del trust.

Questa perplessita del
disponente deriva dal fatto che
nelnostro ordinamento, a
differenza di quanto accade nel
mondo anglosassone (dove i
rimedi sonoinvece rapidie
severissimi), l'intervento del
giudicein caso difrode (ad
esempio, 'effettuazione da
parte del trustee di una vendita
non consentita) non solo &
oltremodo lento ma spesso
permette solamente di ottenere
ilrisarcimento deldannoenon
unripristino "in natura”.

vengono bensi di proprieta del
trustee,manonvannoa"confon-
dersi" con il restante suo patri-
monio personale: se ¢ coniuga-
toinregime di comunione lega-
le dei beni, essi non divengono
comuni con il suo coniuge; se
muore, essi non divengono par-
te della massa patrimoniale che
eglitrasmette ai suoi eredi;anco-
ra, i creditori personali del tru-
steenon possono trovare soddi-
sfazione delle loro ragioni sui
beni del trust (viceversa, ovvia-
mente, i creditori che abbiano
maturatoleloro ragionidicredi-
to in conseguenza della gestio-
ne del trust, ben possono soddi-
sfarsi sui beni del trust, ma non
suibenipropridel trustee, diver-
sidaquellidel trust).

Per beneficiare del descritto
duplice effetto segregativo, va
sottolineato con forzacheil trust
si deve istituire con la massima
professionalita e con tutte le oc-
correnti caratteristiche: in parti-
colare, con regole istitutive che
non ne rivelino la palese simula-
zione, con un trustee adeguato al
caso concreto, dotato delle mag-
giore autonomia possibile e (sal-
voicasiin cui ¢ fisiologico che il
trustee sia persona "vicina" agli
altrisoggettidel trust) e di eleva-
to standing professionale.
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[l diritto estero indicato
va applicato con cura

Lalegge italiana
attualmente contempla il trust
solo conriferimento alle sue
implicazioni fiscali. Per istituire
eregolamentare un trust ¢
dunque necessario, in
mancanzadiunalegge italiana,
riferirsiinnanzitutto alla
normativa contenuta nella
«Convenzione relativaalla
legge applicabile ai trust e al
loro riconoscimento»
sottoscrittaall’Ajail1’luglio
1985 (e ratificata dall'Ttalia con
legge 16 ottobre1989,1n.364).

Questa convenzione ¢ pero di

limitata utilita, in quanto, daun
lato, definisce soloi caratteri
fondamentali del trust, ma non
siaddentra nella sua specifica
regolamentazione; d’altro lato,
dettasiregole finalizzate a
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i individuare quale sialegge

¢ applicabile al trust, se non

¢ indicata dal disponente: perd,
questaricercadiventasterile,in
i mancanzadiunalegge italiana

i sultrust, seil trust e istituito da

i undisponente italiano, prevede
lanomina di un trustee italiano,

i riguardabenisitiinItaliae

i designabeneficiari italiani.

i Allaluce di questasituazione:
a) nell’atto istitutivo del trust
i occorre necessariamente

i effettuarelasceltadellalegge

¢ daapplicare, conla
conseguenza che bisogna
conoscere approfonditamente

i nonsolo lalegge stessa, ma
anche il sistema giuridico cui
essaappartiene, poiché lalegge
in questione non puo essere
compresaappieno se non calata

nel contesto dal quale essa
origina;

b) l'atto istitutivo del trust
deve, nel massimo rispetto della
predettalegislazione, essere
della piti puntuale analiticita e
regolamentare tutte le
situazioni possibili,in modo che
siaassai compressa
I'eventualita di dover ricorrere
allalegge applicabile per
disciplinare I'accadimento di
eventiche non trovano
regolamentazione nell’atto
istitutivo.

Sitratta di due questioni di

notevolissima difficolta tecnica. :

Anzitutto perché, essendoil
trust di origine anglosassone, &
prassiinItaliaindicare come
applicabile lalegislazione diun
paese anglofono (spesso, siusa

L’ombrello protettivo
non puo ledere i creditori

Lacrisi economica spinge la

richiestadi trust di protezione
del patrimonio personale
rispetto all’eventualita che i
creditori possano rivolgere le
loro pretese sui beni del
debitore: non soloibeni
professionali o aziendali, ma
anche quelli di stretto utilizzo
personale (come la casadi
abitazione ola casa divacanza),
nonchéirisparmi.

Vasubito precisato che puo
essere discutibile la "tenuta" di

I passaggi necessari
(1) - (2) 000 (3) —
L’ORGANIGRAMMA el LANOMINA ml\[l_l] LE REGOLE E
Il disponente (settlor) istituisce il trust Il disponente nomina i beneficiari Ildisponente pud anche non individuare
e nominailtrustee (che puo essere deltrust: si tratta dei soggetti che, nominativamente i beneficiari,
una persona fisica o una persona aseconda dei casi, beneficiano ma puo limitarsia dettare regole
giuridica), indicando lo scopo deiredditi del trust oppure per la loro individuazione e indicare
cheiltrustee deve perseguire deisoggetti che ottengono isoggetti che dovranno effettuare
conriguardo ai beni che sono destinati ladevoluzione deibeniin trust lanomina
all'attuazione del trust quandoiltrust cessera
(8] S o
e ) IL CONTROLLORE ©\
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[ beni del trust rimangono separati dal ' ('( Il disponente di solito designa anche
restante patrimonio personale del trustee: l‘\ un protector o guardiano, con il compito
non rispondono dei debiti personali disorvegliare il comportamento del trustee,
deltrustee, se il trustee muore non entrano diautorizzarne gli atti pit rilevanti
nellasua successione ereditaria, ediconcorrerealle scelte che egli deve
seil trustee & coniugato non fanno parte compiere
dellacomunione legale dei beni
conilsuo coniuge
o (6] N (5)
L’IRREVOCABILITA § IL TRASFERIMENTO & I BENI

L'attoistitutivo del trust non deve
contenere previsioni di revocabilita
oindici dai qualisi possa desumere
cheiltrustee & in effetti unfiduciario,
poichéintalcasonon c’é leffetto
segregativo eibeni del trust vanno
considerati come appartenenti
aldisponente

[l trustee diventa proprietario dei beni
vincolatialtrust (e quindiil disponente ne
perde la proprieta). Conil trasferimento
deisuoi benial trustee, il disponente li
rende estranei alle pretese dei suoi
creditori personali (a meno che possano
esercitare l'azione revocatoria con
riferimento all’atto di dotazione del trust)

Il disponente trasferisce al trustee i beni
che questi deve destinare all’utilizzo
indicato dal disponente:

sipuo trattare diimmobili, denaro,
strumentifinanziari, partecipazioni,
opere d'arte, gioielli, collezioni

e altri beni mobili

un trust specificamente
finalizzato ad esigenze
protettive del patrimonio (il
cosiddetto asset protection
trust): & probabile infatti che
€sso venga contestato sotto il
profilo che, nel nostro
ordinamento, campeggia un
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principio generale, espresso
nell’articolo 2740 del codice
civile, secondo cuiil debitore
risponde dei propri debiti con
i l'intero suo patrimonio,

i presente e futuro (anche se, in
effetti, potrebbe replicarsi che il
i trust ¢ unlecito vincolodi

i destinazione previsto dalla
egge e, come tale,idoneo a
reservare ibeni vincolati).

Se pero un trust viene istituito
er finalita che 'ordinamento
iconosce di per sé meritevoli di
utela, indubbiamente si
ossono trarre, in via indiretta,
agionidi protezione
atrimoniale dall’effetto
egregativo che deriva

dallistituzione del trust. In altre
i parole, se,ad esempio, una
i coppianon coniugata volesse

replicare, mediante un trust, lo
stesso assetto diinteressi che
deriva, per le coppie coniugate,
dall’istituzione del fondo
patrimoniale, e cio¢ la
destinazione di determinati
beni ai bisogni della famiglia

(articolo167 del codice civile), si

avrebbe, nel patrimonio di chi
viene nominato trustee dei beni
che gli appartengono (¢ questo il
caso tipico in cuisiutilizzail
trust autodichiarato), un effetto
segregativo probabilmente
idoneo aimpedire che i
creditori per ragioni
professionali possano aggredire
ibenidel trust.

Ancora, il trust istituito dal
genitore anziano per garantire

i aifigliingiovane etadi
i continuare ad abitare nella casa

Vincolo di destinazione:
nel codice ma poco usato

Una quindicina d’anni
dopo laratificaitaliana della
Convenzione dell’Ajasul
trust, il legislatore ha
introdotto nel codice civile
(articolo 39-novies, DI
273/2005,n.273) ilnuovo
articolo 264s-ter, che prevede
lapossibilita diistituire il
«vincolo di destinazione», con
I’evidente scopo di fare di
questo istituto una specie di
"trust all'italiana".

Per vincolo di destinazione
siintende, ad esempio, I'atto
con cuii genitori vincolano un
dato edificio ad abitazione del
figlio disabile; oppure l'atto
conil qualeil proprietario di
unavilla con un grande parco,
destinail parco a ospitare
l'annuale festa patronale degli

abitanti di quel territorio. In
entrambii casi, il vincolo
serve apreservare nel tempo
ladestinazione che ¢ stata
voluta e arenderlainsensibile
rispetto alle vicende
giuridiche nelle qualiil bene
i vincolato incorrera (ad
i esempio in caso disuavendita
o di sua trasmissione

ereditaria).
¢ Tldisegnoipotizzatononha
i peroavuto, almeno finora, gli
ffetti sperati, in quanto
"istituzione di vincoli di
destinazione ¢ limitata aun
numero ristretto dicasieil
rust rimane ancorala
trumentazione preferita.

Il vincolo di destinazione e
1 trust, comunque, sono
i istitutiappartenenti alla stessa

"famiglia", poiché il trust altro
non ¢ che unaspecie del
genere dei vincoli di
destinazione: con questa
espressione infatti siintende,
conriferimento all’insieme
dei rapporti giuridici facenti
capo aun dato soggetto, I'atto
conil quale una parte di questi
rapportivengono isolati dal
resto, per essere appunto
finalizzati auna certa
destinazione.

Da questa finalizzazione
deriva dunque 'effetto
segregativo deibeni destinati
rispetto agli altri beni del
medesimo soggetto. Mentre
questiultimi hannolaloro
sorte ordinaria (ad esempio: si
trasmettono agli eredi; sono
aggredibili dai creditori del

i laleggedell'IsoladiJersey,

i perché ¢ assaiflessibile ed ¢
facilmente traducibile); ma con
¢ ladifficoltadiaverache fare

i conunordinamento che,

i traendoiprincipidal

¢ precedente giurisprudenziale,
¢ haunapproccio opposto

: rispetto al nostro, nel quale la

i decisione del giudice ¢ figlia dei
¢ principi stabiliti a priori dalla
legge.

Inoltre, proprio perché nel
nostro ordinamento ¢lalegge a
dettareiprincipi generali, i
nostri contratti sono
tradizionalmente poco analitici
i edidimensioni contenute, in
i quanto,appunto, per le parti
: nonregolamentate, c’¢ sempre
i lalegge aprovvedere. Dover
i invece procedere allaredazione
¢ ditesti minuziosi per prevedere
i ogni eventualita, anche le pilt
: remote ¢, per il professionista di
diritto latino, uno sforzo
¢ notevolissimo, perché
! antiteticorispetto al clima
i culturalein cui eglisi ¢ formato
i equotidianamente opera.
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i paternaedipercepireiredditi

¢ deibeni di famiglia per

© destinarlialle loro spese di

: mantenimento, dovrebbe

i riuscire aevitare che, in caso di

i disavventure economiche del

¢ disponente, i suoi creditori

i possano soddisfarsi sui beni del
i trust; cosi come dovrebbe

i evitare che malaugurate

! iniziative imprenditoriali o

© professionali dei figli stessi, una
i voltadivenuti maggiorenni,

i possano avere ripercussioni sui
{ benidestinatial trust.

i Beninteso, Iistituzione del
trust non puo pero in alcun

i modo servire a evitare 'azione

! revocatoria (articolo 2901 del

i codice civile) e cioe I'azione che
i ilcreditore pud promuovere per
i far dichiarareinefficaci gli atti di
¢ disposizione del patrimonio con
! iqualiil debitore porta

i pregiudizio alle sue ragioni,

i quando il debitore abbia

¢ compiuto gli atti in questione

¢ conoscendo il pregiudizio che

i avrebbe arrecato alle ragioni del
¢ creditore.
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i titolare e cosivia), il vincolo

i impresso sui beni destinati

¢ comporta che essisono invece
¢ dedicatiallarealizzazione

i delloscopodidestinazione: ad
i esempio, sono pignorabili solo
¢ dai creditori che hanno

! maturato iloro crediti

i nell’esercizio dell’attivita di

i destinazione.Ma ancheil

! trust, come pitt volte detto, ha

: Peffetto disegregare ibenidel

i trustrispetto al rimanente
patrimonio del trustee e
quindj, sotto questo profiloi
due istituti non differiscono.

I punti di non contatto sono
due: @ il vincolo di
destinazione puo riguardare
solo beni immobili o beni
i mobiliiscrittiin pubblici
i registri (quando invece nel
i trust non visono limitazioni
¢ delgenere); ® un carattere
¢ fondamentale del trust (salvo i
i casidel trust autodichiarato,

i che, in effetti, ¢ assai simile al
i vincolo di destinazione) &

! laffidamento al trustee della
i proprietadeibeniin trust.
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FALLIMENTO

Per agevolare il concordato
Esiste una giurisprudenza ormai
copiosacirca l'utilizzo del trust allo
scopo diagevolareil buon esito di
procedure concorsuali e quindisi
pudabuontitolo affermare che
questounodeicasiin cuiiltrustha
avuto uno dei suoi maggiori
successiapplicativi.

L’ipotesi piti frequente & quella che
siverificaquandoiltrust & usato
per favorire 'approvazione diun
concordato e cioé per dar modo ai
creditorie al giudice di convincersi
che la proposta concordataria &
seriaecheessa, unavolta
approvata, non presentail rischio
diinefficienze o didifficolta
attuative.

Sipensial casoin cuipersone
vicine all'imprenditore (ad
esempioi suoifamiliari)
sottopostoa procedura
concorsuale intendano mettere a
disposizione della procedura
determinati loro beni (ad esempio:
immobili o denaro) per permettere

dipagareicreditoriin misura
maggiore rispettoa quella che si
avrebbe se lo stesso pagamento
avvenisse conilsolorealizzo del
patrimonio dell’imprenditore che,
€aso per caso, pud essere
totalmente insufficiente o
addiritturainesistente.

Per mettere dunque "insicurezza"
questi benifinalizzatial successo
dellaprocedurasipudricorrereal
trust, intestando questi benial
trusteee con cio realizzando sia
l'obiettivodisottrarlialla
disponibilita degliattuali
proprietari(che potrebbero anche
distrarlirispettoalla promessa
destinazione al successo del

concordato), sia quello di evitare
cheicreditori dei proprietari di
detti beni possano, mentre si
svolge la procedura, sottoporre
questibenia procedimenti
esecutiviincompatibilicon la loro
destinazione al concordato.
L’intestazione dei beniin
questione al trustee serve anchea
permetterne un loro migliore
realizzo, in quanto la loro
intestazione in capo a un soggetto
indipendente consente dinon
doverliforzosamente svendere
nel breve periodo ma di poter
attendere il momento di mercato
pill propizio.
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RAPPORTI TRAIMPRESE
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Rapporti commerciali e societari
Spesso neirapportitra
imprenditorisi poneil problema di
risolvere situazioni distallo
decisionale, di rafforzare
l’attuazione di determinati accordi,
didepositare sommedidenaroin
vista dell’esito di una due diligence
(ad esempio, 'analisi della

consistenza di un determinato
magazzino) oppure a garanzia di
particolari obblighi (ad esempio, il
pagamento diuna penale). Intutte
queste situazioni puo essere
opportuno l'utilizzo del trust.
Sipensial caso chealcunisoci di
una certasocieta siaccordinotra
loro per concordareinanticipo le
strategie divoto nell’assemblea di
quellasocieta oppure di
concordare la lista dei candidatida
eleggere negliorganisociali. In
questi casi é difficile gestire
l'inadempimento dell’accordo da
parte di uno dei contraenti poiché,
aldiladella pattuizione di penaliin
denaro (la cui eccessivita pud

essere sindacata dal giudice), noné
facileimmaginare strumenti di
garanzia perincentivareil rispetto
di quanto é stato pattuito.
Siimmaginiinvece diistituireun
trust nel quale al trustee (che in
questicasinon puo che essere un
soggetto necessariamente
professionale) vengaattribuita la
proprieta delle azioni, conil
mandato di riscuoterei dividendi
chead esse verranno attribuiti (e di
ripartirlotraidisponentiin ragione
dell’entita della partecipazione da
ciascuno diessi conferita), e altresi
conilmandato diesprimere,in
assemblea, un voto conformealla
decisione assunta congiuntamente

daidisponentiin apposita loro
riunione convocatain vista
dell’adunanzaassembleare. Ma
con la previsione che, in caso di
mancanza diistruzioni congiunte,
iltrustee possa votare asua
discrezione, in funzione di quello
cheritenga essere l'interesse della
societa; oppure di promuovere la
convocazione diun’assemblea per
lamessain scioglimento della
societa, alla luce della
considerazione cheil mancato
accordotraisocirappresentiuna
chiaramanifestazione della loro
cessata volonta di perseguire un
comuneinteresse imprenditoriale.
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