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Ildisponentetrasferisceal trustee ibeni
chequestidevedestinareall’utilizzo
indicatodaldisponente:
sipuòtrattarediimmobili,denaro,
strumentifinanziari,partecipazioni,
opered’arte,gioielli,collezioni
ealtribenimobili

Iltrusteediventaproprietariodeibeni
vincolatialtrust(equindiildisponentene
perdelaproprietà).Coniltrasferimento
deisuoibenial trustee, ildisponenteli
rendeestraneiallepretesedeisuoi
creditoripersonali(amenochepossano
esercitarel’azionerevocatoriacon
riferimentoall’attodidotazionedeltrust)

L’attoistitutivodeltrustnondeve
contenereprevisionidirevocabilità
oindicidaiqualisipossadesumere
cheiltrusteeèineffettiunfiduciario,
poichéintalcasononc’èl’effetto
segregativoeibenideltrustvanno
consideraticomeappartenenti
aldisponente

Ildisponentedisolitodesignaanche
unprotectoroguardiano,conilcompito
disorvegliareilcomportamentodel trustee,
diautorizzarnegliattipiùrilevanti
ediconcorrereallesceltecheeglideve
compiere

Ibenideltrustrimangonoseparatidal
restantepatrimoniopersonaledel trustee:
nonrispondonodeidebitipersonali
del trustee,seil trusteemuorenonentrano
nellasuasuccessioneereditaria,
seil trusteeèconiugatononfannoparte
dellacomunionelegaledeibeni
conilsuoconiuge

2 SALVA-PATRIMONIO

L’ombrello protettivo
non può ledere i creditori

IL DUBBIO

Ildisponentenominaibeneficiari
deltrust:sitrattadeisoggettiche,
asecondadeicasi,beneficiano
deiredditideltrustoppure
deisoggetticheottengono
ladevoluzionedeibeniintrust
quandoil trustcesserà

Ildisponentepuòanchenonindividuare
nominativamenteibeneficiari,
mapuòlimitarsiadettareregole
perlaloroindividuazioneeindicare
isoggettichedovrannoeffettuare
lanomina
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Seiltrustnonpuòcertopre-
scinderedallavolontàdeldispo-
nente che lo istituisce, il ruolo
centralespettacomunqueal tru-
stee, cioè al soggetto designato
daldisponenteperperseguire lo
scopo del trust e che viene reso
proprietario dei beni del trust. Il
trustee è l’unico dei soggetti del
trust il cui nome non è stato tra-
dottodall’inglese:infatti,iltermi-
nesettlorèstatotradottocon«di-
sponente», il termine benefi-
ciarycon«beneficiario»,iltermi-
ne protector con «guardiano».
Ma il trustee è rimasto tale: e si
trattadiunaconsiderazionenon
banale, perché offre lo spunto
per una precisazione importan-
tecircailsuoruoloneltrust.

Infatti, se il termine trustee
fosse stato tradotto con
l’espressione «fiduciario», si
sarebbe trattato di una tradu-
zione "per difetto", in quanto,
nel nostro ordinamento, il ter-
minefiduciariodesignaunsog-
getto che si intesta i beni fidu-
ciati ma come mero prestano-
me, in quanto la proprietà so-
stanziale dei beni oggetto del
contratto fiduciario rimane in
capoal fiduciante,mentreil tru-
steedivieneeffettivoproprieta-
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»: aparte che
i beni oggetto del mandato solo
di rado sono intestati al manda-
tario, questi ha indubbiamente
il sapore del mero esecutore. Il
trusteeha,invece,spiccatecarat-
teristichediindipendenza,auto-
nomia e discrezionalità, la cui
eventuale mancanza rischia di
minare l’essenza stessa del
trust, determinandoneuna pos-
sibile riqualificazione in termi-
ni,appunto,dimandato(conef-
fetto catastrofico per chi avesse
puntato sul trust per segregare
in capo al trustee i beni oggetto
del trust e quindi per renderli
impermeabilirispettoaicredito-
ridel disponente).

Infatti,datocheil trusteecon-
segue la proprietà stessa dei be-
nidel trust, sicompieconciòun
dupliceeffetto"segregativo".In
altreparole:
1 da un lato, i beni attribuiti al
trustfuoriesconodallasferagiu-
ridica del disponente per entra-
re in quella del trustee, con la
conseguenza che i creditori del
disponente perdono l’opportu-
nità di soddisfare le loro ragioni
suibeni confluitinel trust;
1 d’altro lato, i beni del trust di-

vengono bensì di proprietà del
trustee,manonvannoa"confon-
dersi" con il restante suo patri-
monio personale: se è coniuga-
to in regimedi comunione lega-
le dei beni, essi non divengono
comuni con il suo coniuge; se
muore,essi non divengono par-
te della massa patrimoniale che
eglitrasmetteaisuoieredi;anco-
ra, i creditori personali del tru-
steenonpossonotrovaresoddi-
sfazione delle loro ragioni sui
beni del trust (viceversa, ovvia-
mente, i creditori che abbiano
maturatolelororagionidicredi-
to in conseguenza della gestio-
ne del trust, ben possono soddi-
sfarsi sui beni del trust, ma non
suibeniproprideltrustee,diver-
sidaquellidel trust).

Per beneficiare del descritto
duplice effetto segregativo, va
sottolineatoconforzacheiltrust
si deve istituire con la massima
professionalità e con tutte le oc-
correnticaratteristiche: inparti-
colare, con regole istitutive che
non nerivelino la palese simula-
zione,conun trustee adeguatoal
casoconcreto,dotatodellemag-
gioreautonomiapossibilee(sal-
vo i casi in cui è fisiologico che il
trustee sia persona "vicina" agli
altrisoggettideltrust)edieleva-
tostandingprofessionale.
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LE MODALITÀ DI UTILIZZO

Lacrisieconomica spinge la
richiestadi trustdiprotezione
delpatrimonio personale
rispettoall’eventualità che i
creditoripossanorivolgere le
loropretesesui benidel
debitore:nonsolo ibeni
professionalioaziendali,ma
anchequellidi stretto utilizzo
personale(comelacasadi
abitazioneolacasa divacanza),
nonchéi risparmi.

Vasubitoprecisatoche può
esserediscutibile la "tenuta" di
untrustspecificamente
finalizzatoad esigenze
protettivedel patrimonio(il
cosiddetto asset protection
trust):èprobabile infatti che
essovengacontestato sotto il
profiloche,nelnostro
ordinamento,campeggiaun

principiogenerale,espresso
nell’articolo2740del codice
civile, secondocui il debitore
rispondedeipropri debiti con
l’interosuo patrimonio,
presentee futuro(anchese, in
effetti,potrebbe replicarsiche il
trustèun lecitovincolodi
destinazioneprevistodalla
leggee,cometale, idoneo a
preservare ibenivincolati).

Se peròuntrust viene istituito
per finalità che l’ordinamento
riconoscedi persé meritevolidi
tutela, indubbiamentesi
possonotrarre, invia indiretta,
ragionidiprotezione
patrimonialedall’effetto
segregativo che deriva
dall’istituzionedel trust. Inaltre
parole, se, ad esempio, una
coppianonconiugata volesse

replicare,medianteun trust, lo
stessoassettodi interessi che
deriva,per le coppieconiugate,
dall’istituzionedel fondo
patrimoniale,ecioè la
destinazionedideterminati
beniaibisogni della famiglia
(articolo 167del codicecivile), si
avrebbe,nel patrimoniodichi
vienenominato trustee dei beni
che gliappartengono (èquesto il
casotipico in cuisiutilizza il
trust autodichiarato),uneffetto
segregativo probabilmente
idoneoa impedire che i
creditoriper ragioni
professionalipossano aggredire
ibenidel trust.

Ancora, il trust istituito dal
genitoreanziano per garantire
ai figli in giovane età di
continuaread abitare nellacasa

paterna edi percepire i redditi
deibeni di famigliaper
destinarli alle lorospese di
mantenimento,dovrebbe
riuscirea evitare che, in caso di
disavventureeconomiche del
disponente, i suoicreditori
possanosoddisfarsi sui beni del
trust; così comedovrebbe
evitarechemalaugurate
iniziative imprenditorialio
professionalidei figli stessi, una
volta divenuti maggiorenni,
possanoavere ripercussioni sui
benidestinati al trust.

Beninteso, l’istituzionedel
trustnonpuòperòin alcun
modoservirea evitare l’azione
revocatoria (articolo2901del
codicecivile)ecioè l’azione che
ilcreditore puòpromuovereper
fardichiarare inefficaci gli attidi
disposizionedelpatrimonio con
iquali ildebitoreporta
pregiudizioallesue ragioni,
quandoildebitoreabbia
compiutogli atti inquestione
conoscendoil pregiudizioche
avrebbearrecatoalleragionidel
creditore.
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Vincolo di destinazione:
nel codice ma poco usato

SOGGETTI E CARATTERISTICHE

3 L’ISTITUTO SIMILE

LA LEGGE

IL PRELIEVO

Il diritto estero indicato
va applicato con cura

Unaquindicinad’anni
dopola ratifica italiana della
Convenzionedell’Ajasul
trust, il legislatore ha
introdottonel codicecivile
(articolo39-novies,Dl
273/2005,n. 273) ilnuovo
articolo2645-ter, cheprevede
lapossibilitàdi istituire il
«vincolodidestinazione»,con
l’evidentescopo di faredi
questo istitutouna speciedi
"trustall’italiana".

Pervincolo didestinazione
si intende,adesempio, l’atto
concui i genitorivincolano un
datoedificioad abitazionedel
figliodisabile; oppure l’atto
conilquale ilproprietario di
unavilla conun grandeparco,
destina ilparcoaospitare
l’annuale festapatronale degli

abitantidiquel territorio. In
entrambi i casi, ilvincolo
serveapreservarenel tempo
ladestinazione cheèstata
volutaearenderla insensibile
rispettoallevicende
giuridichenellequali ilbene
vincolato incorrerà(ad
esempioincaso di suavendita
odi sua trasmissione
ereditaria).

Ildisegno ipotizzatononha
peròavuto, almenofinora,gli
effetti sperati, inquanto
l’istituzionedivincolidi
destinazioneè limitata aun
numeroristretto dicasie il
trust rimaneancora la
strumentazionepreferita.

Ilvincolo didestinazionee
il trust, comunque, sono
istituti appartenentiallastessa

"famiglia",poiché il trustaltro
nonècheunaspecie del
generedei vincolidi
destinazione:conquesta
espressione infatti si intende,
conriferimentoall’insieme
deirapportigiuridici facenti
capoaundatosoggetto, l’atto
conilqualeuna partediquesti
rapportivengonoisolatidal
resto,peressere appunto
finalizzati auna certa
destinazione.

Daquesta finalizzazione
derivadunquel’effetto
segregativodeibeni destinati
rispettoaglialtribeni del
medesimosoggetto. Mentre
questiultimi hannola loro
sorteordinaria (adesempio:si
trasmettonoagli eredi; sono
aggredibilidaicreditori del

titolaree cosìvia), ilvincolo
impressosuibeni destinati
comportacheessi sonoinvece
dedicatialla realizzazione
delloscopodidestinazione: ad
esempio,sono pignorabili solo
daicreditorichehanno
maturato i loro crediti
nell’eserciziodell’attivitàdi
destinazione.Ma anche il
trust, comepiùvolte detto,ha
l’effettodi segregare i benidel
trust rispettoal rimanente
patrimoniodel trustee e
quindi, sotto questoprofilo i
dueistitutinondifferiscono.

Ipunti dinoncontattosono
due:e il vincolo di
destinazionepuò riguardare
solobeni immobiliobeni
mobili iscritti inpubblici
registri (quandoinvecenel
trustnonvisonolimitazioni
delgenere);run carattere
fondamentaledel trust (salvo i
casidel trustautodichiarato,
che, in effetti, èassai simileal
vincolodidestinazione) è
l’affidamentoal trustee della
proprietàdei beni in trust.
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RAPPORTI TRA IMPRESE

Comesicreaunpatrimonioseparato

FALLIMENTO

I PUNTI FERMI

1

Ildisponente(settlor)istituisceiltrust
enominailtrustee(chepuòessere
unapersonafisicaounapersona
giuridica),indicandoloscopo
cheiltrusteedeveperseguire
conriguardoaibenichesonodestinati
all’attuazionedeltrust

Chisiavvicinaaltrustperla
primavolta,perverificarese
l’istituzionediuntrustpossa
risolvereundeterminato
problema,familiareo
imprenditoriale,rimanespesso
sconcertatodalfattoche,peril
disponente,l’istituzionedel
trustsignificadismetterela
proprietàstessadeibenidel
trustperchéessadeve
necessariamentepassareal
trustee inquanto,altrimenti,
nonsideterminal’effetto
segregativodescritto,cheèuno
deglieffettiprincipalichesi
perseguonomediante
l’istituzionedeltrust.
Questaperplessitàdel
disponentederivadalfattoche
nelnostroordinamento,a
differenzadiquantoaccadenel
mondoanglosassone(dovei
rimedisonoinvecerapidie
severissimi),l’interventodel
giudiceincasodifrode(ad
esempio,l’effettuazioneda
partedeltrusteediunavendita
nonconsentita)nonsoloè
oltremodolentomaspesso
permettesolamentediottenere
ilrisarcimentodeldannoenon
unripristino"innatura".

Lalegge italiana
attualmentecontempla il trust
soloconriferimento allesue
implicazioni fiscali.Per istituire
eregolamentareuntrust è
dunquenecessario, in
mancanzadiuna leggeitaliana,
riferirsi innanzitutto alla
normativacontenutanella
«Convenzionerelativaalla
leggeapplicabile ai truste al
lororiconoscimento»
sottoscrittaall’Aja il 1˚luglio
1985(e ratificata dall’Italiacon
legge16ottobre 1989, n. 364).

Questaconvenzioneèperò di
limitatautilità, inquanto,da un
lato,definiscesolo icaratteri
fondamentalidel trust,manon
siaddentra nellasuaspecifica
regolamentazione;d’altro lato,
dettasì regolefinalizzate a

individuarequalesia legge
applicabileal trust, senon
indicatadaldisponente:però,
questaricercadiventa sterile, in
mancanzadiuna leggeitaliana
sul trust, se il trustè istituitoda
undisponente italiano,prevede
lanomina diun trustee italiano,
riguardabeni siti in Italiae
designabeneficiari italiani.

Alla lucediquestasituazione:
a)nell’atto istitutivo del trust

occorrenecessariamente
effettuare lasceltadella legge
daapplicare, conla
conseguenzachebisogna
conoscereapprofonditamente
nonsolo la leggestessa, ma
ancheil sistemagiuridico cui
essaappartiene,poiché la legge
inquestionenonpuòessere
compresaappienose noncalata

nelcontestodalquale essa
origina;

b) l’atto istitutivo del trust
deve,nelmassimorispettodella
predetta legislazione,essere
dellapiùpuntuale analiticitàe
regolamentaretutte le
situazionipossibili, inmodo che
siaassai compressa
l’eventualitàdidover ricorrere
alla legge applicabile per
disciplinare l’accadimentodi
eventichenontrovano
regolamentazionenell’atto
istitutivo.

Si trattadidue questionidi
notevolissimadifficoltà tecnica.
Anzituttoperché,essendoil
trustdiorigineanglosassone, è
prassi in Italia indicarecome
applicabile la legislazione diun
paeseanglofono (spesso, siusa

la legge dell’Isola di Jersey,
perchéè assai flessibile edè
facilmentetraducibile);macon
ladifficoltàdiaver achefare
conunordinamentoche,
traendoi principidal
precedentegiurisprudenziale,
haun approccioopposto
rispettoalnostro, nelquale la
decisionedelgiudiceèfiglia dei
principistabiliti apriori dalla
legge.

Inoltre,proprioperchénel
nostroordinamentoèla legge a
dettare iprincipi generali, i
nostricontratti sono
tradizionalmentepocoanalitici
edidimensionicontenute, in
quanto,appunto, per le parti
nonregolamentate, c’è sempre
la legge aprovvedere. Dover
inveceprocederealla redazione
di testi minuziosiper prevedere
ognieventualità,anche lepiù
remoteè, per ilprofessionistadi
diritto latino,uno sforzo
notevolissimo,perché
antiteticorispettoalclima
culturale incui egli si è formato
equotidianamenteopera.
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Per agevolare il concordato
Esisteunagiurisprudenzaormai
copiosacircal’utilizzodeltrustallo
scopodiagevolareilbuonesitodi
procedureconcorsualiequindisi
puòabuontitoloaffermarecheè
questounodeicasiincuiiltrustha
avutounodeisuoimaggiori
successiapplicativi.

L’ipotesipiùfrequenteèquellache
siverificaquandoiltrustèusato
perfavorirel’approvazionediun
concordatoecioèperdarmodoai
creditoriealgiudicediconvincersi
chelapropostaconcordatariaè
seriaecheessa,unavolta
approvata,nonpresentailrischio
diinefficienzeodidifficoltà
attuative.
Sipensialcasoincuipersone
vicineall’imprenditore(ad
esempioisuoifamiliari)
sottopostoaprocedura
concorsualeintendanometterea
disposizionedellaprocedura
determinatilorobeni(adesempio:
immobiliodenaro)perpermettere

dipagareicreditoriinmisura
maggiorerispettoaquellachesi
avrebbeselostessopagamento
avvenisseconilsolorealizzodel
patrimoniodell’imprenditoreche,
casopercaso,puòessere
totalmenteinsufficienteo
addiritturainesistente.
Permetteredunque"insicurezza"
questibenifinalizzatialsuccesso
dellaprocedurasipuòricorrereal
trust,intestandoquestibenial
trusteeeconciòrealizzandosia
l’obiettivodisottrarlialla
disponibilitàdegliattuali
proprietari(chepotrebberoanche
distrarlirispettoallapromessa
destinazionealsuccessodel

concordato),siaquellodievitare
cheicreditorideiproprietaridi
dettibenipossano,mentresi
svolgelaprocedura,sottoporre
questibeniaprocedimenti
esecutiviincompatibiliconlaloro
destinazionealconcordato.
L’intestazionedeibeniin
questionealtrusteeserveanchea
permetterneunloromigliore
realizzo,inquantolaloro
intestazioneincapoaunsoggetto
indipendenteconsentedinon
doverliforzosamentesvendere
nelbreveperiodomadipoter
attendereilmomentodimercato
piùpropizio.
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Dopo l’acquisto dei beni
primo attore è il «trustee»
Da non confondere con fiduciario e mandatario

I passaggi necessari

Rapporti commerciali e societari
Spessoneirapportitra
imprenditorisiponeilproblemadi
risolveresituazionidistallo
decisionale,dirafforzare
l’attuazionedideterminatiaccordi,
didepositaresommedidenaroin
vistadell’esitodiunaduediligence
(adesempio,l’analisidella

consistenzadiundeterminato
magazzino)oppureagaranziadi
particolariobblighi(adesempio,il
pagamentodiunapenale).Intutte
questesituazionipuòessere
opportunol’utilizzodeltrust.
Sipensialcasochealcunisocidi
unacertasocietàsiaccordinotra
loroperconcordareinanticipole
strategiedivotonell’assembleadi
quellasocietàoppuredi
concordarelalistadeicandidatida
eleggerenegliorganisociali.In
questicasièdifficilegestire
l’inadempimentodell’accordoda
partediunodeicontraentipoiché,
aldilàdellapattuizionedipenaliin
denaro(lacuieccessivitàpuò

esseresindacatadalgiudice),nonè
facileimmaginarestrumentidi
garanziaperincentivareilrispetto
diquantoèstatopattuito.
Siimmaginiinvecediistituireun
trustnelqualealtrustee(chein
questicasinonpuòcheessereun
soggettonecessariamente
professionale)vengaattribuitala
proprietàdelleazioni,conil
mandatodiriscuotereidividendi
cheadesseverrannoattribuiti(edi
ripartirlotraidisponentiinragione
dell’entitàdellapartecipazioneda
ciascunodiessiconferita),ealtresì
conilmandatodiesprimere,in
assemblea,unvotoconformealla
decisioneassuntacongiuntamente

daidisponentiinappositaloro
riunioneconvocatainvista
dell’adunanzaassembleare.Ma
conlaprevisioneche,incasodi
mancanzadiistruzionicongiunte,
iltrusteepossavotareasua
discrezione,infunzionediquello
cheritengaesserel’interessedella
società;oppuredipromuoverela
convocazionediun’assembleaper
lamessainscioglimentodella
società,allalucedella
considerazionecheilmancato
accordotraisocirappresentiuna
chiaramanifestazionedellaloro
cessatavolontàdiperseguireun
comuneinteresseimprenditoriale.

© RIPRODUZIONE RISERVATA


