Il Sole-24 Ore Martedi 26 Settembre 2006

Private banking

mMD

G3F
U U D

HaiDGEAJAUNGG

Guardiamo solo gli hedge fund,
per questo
li vediamo cosi bene.

Hedge Invest Sgr, societa di gestione del risparmio
indipendente specializzata in fondi di fondi
hedge, con sedi a Milano e a Londra, ¢ stata tra
le prime Sgr alternative autorizzate in Italia ed &
attualmente tra le prime dieci societa presenti sul
mercato per I'ammontare dei patrimoni in gestione.
Hedge Invest Sgr, focalizzata nella creazione e
gestione di prodotti di investimento orientati alla
performance assoluta, gestisce una gamma di
prodotti differenziati per strategia e per profilo
di rischio-rendimento. Una quota dell’offerta pari
al 50% ¢ costituita da fondi di fondi hedge
specializzati, che evidenziano I'orientamento di
Hedge Invest a soddisfare le esigenze piu evolute
di asset allocation.
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Hedge fund specialist
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Impresa=“.
Il software gestionale con
la potenza de Il Sole 24 ORE.

AMMINISTRAZIONE

La contabilita generale, analitica,

industriale, la gestione dell’lva...
Piu semplice, piu veloce.

FINANZA
Amministrate il budget
analizzate il bilancio, gestite
cespiti, ritenute, tesoreria.

LOGISTICA E MAGAZZINI
Gestite magazzino e
movimentazione, anche in wi-fi.

PRODUZIONE

Definite i cicli di lavoro,
pianificate e controllate
la produzione.

{CRM
Impostate una relazione

proficua con i clienti
prima e dopo la vendita.

QUALITA
Controllate la merce e
il “valore intangibile” delle
risorse umane.
COMMERCIALE
Organizzate con
successo le attivita

degli uffici commerciali.

ACQUISTI
Verificate tempi, costi,
puntualita di ogni fornitore.

INFORMAZIONE
L'unico software gestionale
che vi permette di integrare
i contenuti informativi, giornalistici e

formativi de Il Sole 24 ORE.

CONTROLLO
DI GESTIONE

Tenete sotto totale controllo
i flussi finanziari aziendali.

Il vostro business
gira alla massima potenza.

Impresa?* é il nuovo software gestionale modulare per le piccole e
medie imprese, acquistabile anche con un finanziamento*, che vi da tutte
le risposte in un solo prodotto. Meno problemi, pit business: scoprite
come far girare la vostra attivita alla massima potenza con un clic su
www.impresa24.ilsole24ore.com

o una telefonata allo (O2 0 06) 3022.5680.
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*Grazie ad un accordo tra Il Sole 24 ORE e UniCredit Banca, puo utilizzare le soluzioni di finanziamento a tasso zero messe a disposizione da UniCredit Banca. Per informazioni si rivolga

alle Agenzie UniCredit Banca. Fogli informativi e documenti di sintesi disponibili in tutte le agenzie. Per conoscere quella piti comoda visiti il sito www.unicreditbanca.it

www.impresa24.ilsole24ore.com per informazioni tel. (06 o 02) 3022.5680

Impresa
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Finanza & patrimoni. Occorre superare la remora di spossessarsi dei beni

Blindare le fortune

con lo scudo del trust

I diversi risvolti della versione «italiana»

Gianfranco Ursino

L’istituzione del trust va
molto indietro nel tempo. La
suaoriginerisale all’epocame-
dievale, quando i cavalieri
che partivano per le Crociate,
al fine di tutelare il loro patri-
monio e la loro stirpe, affida-
vano la gestione dei loro pos-
sedimenti a un terzo soggetto
che aveva l’'obbligo di custo-
dirlo e amministrarlo nell’in-
teresse deibeneficiari.

Nellasualungastoria, nei Pa-
esi di diritto anglosassone che
lo hanno codificato e sviluppa-
to, il trust si & sempre mostrato
uno strumento flessibile ed effi-
ciente per gestire patrimoni,
con finalita prestabilite a bene-
ficio di specifiche persone o a
scopi benefici. Con il trust il
proprietario di un patrimonio,
costituito da beni mobili o im-

CHIOPERAINITALIA
Trai vari gruppi che offrono
questi servizi ai clienti

solo Banca Esperia prevede
la variante «interna», gestita
tra le mura domestiche

mobili, attribuisce perun deter-
minato numero di anni la pro-
prietaeffettiva al trustee, senza
assegnarglituttaviail godimen-
to dei relativi beni economici
che spetta ai beneficiari desi-
gnati. Anche se latitolaritalega-
le dei beni ¢ inderogabilmente
deltrustee stesso,un’importan-
te particolarita e cheibenicon-
feriti in un trust non fanno par-
te del patrimonio del trustee ai
fini successori o a favore dei
creditori. Cio tutelaibeneficia-
ri da eventuali conseguenze
chepotrebbero derivare dal fal-
limento o dalla morte (in caso
dipersona fisica) del trustee.
Dopo diversi secoli di storia
il trust ha finalmente varcato la
soglia delle salette dei private
banker italiani. Entrato in pun-
tadipiedinel1992, dopolaratifi-
ca della convenzione interna-
zionale dell’Aja, il trust ha via
viasuperato le diffinenze inizia-
li degli italiani che dimostrano
diaver compresole implicazio-
ni e le potenzialita dello stru-
mento. Con una progressione
geometricainpocopitdiunde-
cennionel nostro Paese si ¢ pas-
sati dalle decine alle migliaia di
trust: la remora psicologica di
spossessarsideibeni ¢ stata pia-

no piano ridimensionata.

In Italia il trust vive una fase
disviluppo adolescenziale, con
tutte le contraddizioni tipiche
dellagiovane eta. Dal’92il trust
€uno strumento giuridicorico-
nosciuto nel nostro Paese, an-
che se va sempre regolato con
una legge di uno Stato che ne
prevede la disciplina. In questi
annigiuristi ed espertifinanzia-
ri hanno cercato invano di fare
chiarezza con norme, sentenze
e interpretazioni contrastanti.
Unlabirinto legale ingarbuglia-
toulteriormente dal nuovo arti-
colo 2645-ter del codice civile,
introdotto con il decreto mille-
proroghe del febbraio scorso
(vediintervento in pagina).

In attesa di una normativa
specificanazionale gli operato-
riitaliani hanno quindi preferi-
to veicolare il servizio tramite
proprie strutture domiciliate
all’estero. Solodirecente, conil
contributo dei prodotti di Ban-
caEsperiaitrust "interni" (ope-
rativi secondo una legge estera
ma amministrati in Italia) siso-
no sviluppati, anche alla luce
delle ultime sentenze che han-
no generato una giurispruden-
zaprevalente,anche se nonuni-
voca, aloro favore. «Conitrust
interni — afferma Guido Feller,
amministratore delegato di
Duemme Trust Company — si
mantiene la proprieta dei beni
in Italia. Inoltre, un’istituzione
tutta italiana garantisce una
maggiore trasparenzae unulte-
riore piccolo ma importante
dettaglio:I'atto e stilatoinitalia-
no». Il vantaggio di una trust
company domestica e che il di-
sponente ha la sensazione di
avere il suo interlocutore sotto
casa. «Ma cosa succedera una
volta approvata una possibile
legge italiana sui trust»? Si chie-
dono gli operatori. «I trust in-
ternigiain essere —spiegaDie-
go Cavrioli, responsabile priva-
te banking di Bpu — potrebbe-
ro avere difficolta a riconcilia-
relaproprialegge diriferimen-
to con I'eventuale futura nor-
mativaitaliana, con conseguen-
ze per 'operativita e le finalita
della strutturay. In Italia si ri-
schia quindi di muoversi in un
ambiente non definito. «Sono
molti i fattori, principalmente
personali — spiega Guy Simo-
nius, responsabile wealth e tax
planning di Julius Baer Family
Office di Zurigo —, che deter-
minano lasceltadiuntrust "do-
mestico" o estero. Per essere
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Il trust risale al medioevo, ai tempi delle Crociate. Prima di partire

CORBIS

per la Terra Santa i cavalieri usavano lo «scudo» del trust per
tutelare i loro possedimenti durante la lunga assenza

II casi

Per istituire un trust occorre avere una motivazione sostanziale
che vaoltre i benefici fiscali. Alcuni esempi di applicazione

Ambito imprenditoriale

Separare i beni personali da quelli dell’impresa per proteggere
l’azienda da vicende pregiudizievoli della famiglia e viceversa

Assicurare la continuita aziendale nel passaggio generazionale

Fungere da garanzia di specifiche obbligazioni (rust di garanzia)

Patti parasociali, M&A, stock option, cartolarizzazione crediti

Ambito familiare

Proteggere il patrimonio dal rischio d’impresa come anche il
patrimonio di professionisti, amministratori, sindaci

Provvedere a tutte le esigenze economiche dei figli per un periodo
pili o meno lungo e anche dopo la morte del disponente: dal
semplice mantenimento mensile a esigenze specifiche e pil
complesse (studi, avviamento professionale)

Garantire assistenza morale e materiale di un soggetto minore o
incapace. Estensione di un determinato tipo di assistenza anche
oltre la vita dei genitori del disabile

Trasferire i beni agli eredi garantendo condizioni determinate
dal disponente, protezione dei beneficiari e decisioni postume

in caso diincertezza

No profit e terzo settore

Destinare beni e/o redditi da essi prodotti per costituire o
sostenere un’iniziativa filantropica (charitable trust)

Destinare beni pubblici a uno scopo o a un progetto di pubblica utilita

certi che la legge in vigore sia
corrispondente al luogo di am-
ministrazione dei trust, & co-
munque consigliabile propen-
dere per una giurisdizione sta-
bile, con una tradizione di lun-
gadatanellaregolamentazione
dei trust». «Qualora ci fosse
una legge italiana sul trust —
conclude Feller — ¢ tutto da di-

mostrare che non si possaconti-
nuare a utilizzare una legge
straniera per disciplinare i rap-
porti privati tra i soggetti inte-
ressati,come gid avviene peral-
tre tipologie di contratti». Tut-
ti aspetti da considerare quan-
doillegislatore sidecideradire-
golamentareil trust conunaleg-
ge specifica.

ANALISI

Quel vincolo per isolare i beni

persone si pongono inevitabil-

di Angelo Busani

C on la recente introduzione
nel Codice civile del nuovo
articolo264s-ter, € stato sancito
che, mediante atto pubblico, de-
terminatibeniimmobili e mobi-
li registrati possono essere de-
stinati «alla realizzazione di in-
teressi meritevoli di tutela» per
una durata non superiore a 9o
anni o per la durata della vita
del beneficiario.

In altri termini, imprimendo
su determinati beni questo vin-
colo di destinazione (che viene
trascritto nei pubblici registri
dove sono iscritti i beni oggetto
dell’atto di destinazione) si ot-
tiene l'effetto di “isolare” questi
beni dal patrimonio “generale”
del soggetto che ne ¢ il titolare,
in modo da destinarli al perse-
guimento del fine per il quale
l’atto di destinazione € stato isti-
tuito. Conl'imposizione del vin-
colo di destinazione, i beni che
nesono oggetto vengono, in par-
ticolare, sottratti alle vicende in
cui puo essere coinvolto il loro
proprietario. Di conseguenza
non possono essere assoggetta-
ti a procedure esecutive o con-
corsuali, sisottraggonoall’even-
tualeregime di comunionelega-
le dei beni tra i coniugi, non en-
trano nell’asse ereditario, e via
diseguito.

F’il caso di una persona, non
coniugata e priva di figli, che
presta continuativa assistenza
a un parente disabile. Queste

menteil problemadell’assisten-
zaaldisabile nel casoin cuiesse
non possano piu provvedervi
(per premorienza, infortunio o
altra sopravvenuta incapacita).
Nel contempo, l'intestazione
deibenial disabile puo nonrive-
larsiunasceltaadeguata:il disa-
bile puo non essere in grado di
provvedereallagestione del be-
ne, allariscossione e all'utilizzo
deifrutti (comeicanonidiloca-
zione), alle riparazioni occor-
renti, all’eventuale loro vendita
e al reimpiego del ricavato. Eb-
bene, mediante il vincolo di de-
stinazione a beneficio del disa-
bile, tutte queste esigenze pos-
sono essere soddisfatte. Lanuo-
va norma in questione rappre-
senta quindi unarilevantissima
eccezioneaquellafondamenta-
leregoladel nostro sistemagiu-
ridico, codificata nell’articolo
2740 c.c., per effetto della quale
ciascun soggetto risponde del-
le proprie obbligazioni. In altri
termini, a garanziadei creditori
e dellaloro parita di trattamen-
to, il patrimonio di ciascuna per-
sona (sia quello attualmente
posseduto, sia quello che verra
in futuro acquisito) & per intero
dedicato a far fronte alle obbli-
gazioni che gravino su quello
stesso soggetto.

Non ¢ quindi possibile, salvo
esplicite disposizioni di legge,
isolare, nell’ambito di un dato
patrimonio, dei sottoinsiemi,
dei compartimenti stagni desti-

natia certi scopi e che siano im-

permeabili rispetto al restante
patrimonio di quello stesso sog-
getto: la separazione patrimo-
niale pili frequente e conosciuta
¢ quella che si crea costituendo
unasocietadi capitali, cio¢ desti-
nando determinati beni (dena-
ro, innanzitutto) a comporre il

ISOGGETTI COINVOLTI

Chié legatoin untrust:

Disponente

m coluiche poneinessereil
trust, conferisce i benie ne
determina laregolamentazione

Trustee

u la persona (fisica o giuridica)
che acquisisce la proprieta
legale del patrimonio e lo
gestisce nell’interesse dei
beneficiari, secondo leistruzioni
contenute nell’atto istitutivo

Beneficiari

m coloro che godono dei benefici
economicidel trust senza essere
proprietari dei beni, non
escludendo che lo diventinoin
futuro

Guardiano

m coluiche hail compito di
vigilare e controllare cheiil
trustee persegua in modo
corretto gli scopiindicati dal

disponente

patrimonio dellasocieta e quin-

disottraendo queibenidal patri-
monio generale di quel sogget-
to.Conlaconseguenza,daunla-
to, che i creditori della societa
non possono avere soddisfazio-
ne sul patrimonio personale e
che, viceversa, i creditori “per-
sonali” non possono aggredire i
beni della societa (anche se, per
il vero, possono comunque pi-
gnorare le partecipazioni che il
debitore hain questasocieta).

Altra forma assai conosciuta
e praticata di patrimonio desti-
nato € quella che consegue alla
stipuladi un atto istitutivo diun
fondo patrimoniale: si tratta di
una sorte di membrana che iso-
la determinati beni (destinati a
far fronte ai bisogni di una data
famiglia) i quali, pur rimanendo
di titolarita di coloro cui appar-
tengono, sono pero per legge
sottratti all’azione esecutiva
dei creditoriperidebiti cheuno
dei coniugi contragga in ragio-
nedellasuaattivitaimprendito-
riale o professionale.

Quanto il nostro ordinamen-
to necessitasse di una regola-
mentazione dei patrimoni desti-
nati lo ha testimoniato il fervo-
re che da oltre 15 anni si ¢ mani-
festato intorno all’istituto del
trust, proprio per realizzare an-
che in Italia quella separazione
di patrimoni che ¢é utile per pit
fini: esigenze imprenditoriali,
questioni professionali, tutela
disoggettideboli, operazioni fi-
nanziarie, e cosi via.




