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di compensazione
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in futures risulta pero particolarmente

Un obiettivo chiaro

é gia una meta di lavoro.

Le ricerche dimostrano

che chi ha un obiettivo chiaro
guadagna statisticamente di piul.
Per uscire dal problema

e necessario vedere qualcosa

che ancora non abbiamo esplora-
to, evolvendo il nostro pensiero
da un livello nel quale

non si é in grado

di risolvere il problema

ad uno pits alto
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@ PIANIFICAZIONE SUCCESSORIA

Trust e negozi di

destinazione

individuale e aziendale

In Italia operano oltre 4 milioni di imprese a conduzione familiare, un dato
superiore alla media degli altri Paesi europei.

Nonostante cid solo il 20% di questi imprenditori ha definito chiaramente il
passaggio generazionale all'interno della propria azienda.

Oltretutto gli strumenti tradizionali della successione non costituiscono pit
un sistema sufficientemente adeguato per far fronte alle necessita dell'impresa.

a Commissione Eu-
ropea ha recentemen-
te stimato che un terzo
delle imprese operan-
ti nei Paesi dell'Unione
passera di mano nell'ar-
co del decennio in cor-
so (ci riferiamo allo studio Transfer of
business — Continuity Through a New
Beginning, agosto, 2013 reperibile in
Www.europa.eu.int).
Parte consistente di tali passaggi, che
coinvolgeranno oltre mezzo milione di
imprese e 2,5 milioni di lavoratori ogni
anno, ¢ rappresentato da passaggi gene-
razionali o da passaggi di proprieta in-
dotti da mancati passaggi generazionali.
Sempre la Commissione Europea, che
con la propria attenzione denuncia im-
plicitamente la rilevanza sovranazionale
del tema, stima che soprattutto il pas-
saggio alla terza generazione porti mol-
to spesso l'impresa in mani diverse da
quelle della famiglia che 1'ha generata.
Il che non ¢ necessariamente un male,
ma una tendenza pressoché fisiologica
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che ¢ tanto poco funzionale contrasta-
re quanto necessario capire e accom-
pagnare, per salvaguardare l'impresa a
prescindere da chi ne regge il timone e
sostenerne la continuita e lo sviluppo.
Quello del passaggio generazionale ¢
poi un tema che si declina in manie-
ra ancora pilt complessa nel panorama
nazionale. Da un’analisi del tessuto im-
prenditoriale italiano emerge che qui
opera un numero di imprese familiari
sicuramente superiore alle altre nazioni.
Il proliferare di questa tipologia di
aziende deriva sicuramente dal ritar-
do nel nostro sviluppo industriale, dal-
la mancanza di capitali e manageriali-
ta esterna. Alcuni dati, perd, possono
chiarire meglio il contesto.

Ogni anno circa sessantamila impren-
ditori sono coinvolti nel passaggio ge-
nerazionale. Quattro milioni di imprese
familiari sono oggi presenti nel tessuto
economico del Paese. Dalla fine degli
anni '90 ad oggi sono iniziati i passag-
gi generazionali che pero, negli ultimi
cinque anni, laddove non sono andati a

Francesco Frigieri

Professore Universita degli Studi di Roma

Avvocato, si occupa di pianificazione patri-
moniale e di diritto dei trust ed affidamenti
fiduciari, sul cui tema ¢ stato docente in Ma-
sters di specializzazione, convegni e seminari,
pubblicando saggi e articoli su diverse riviste
di settore.

E membro della Commissione Normative a
tutela dei patrimoni e della sotto-Commissio-
ne Trust presso 1'Ordine dei Commercialisti di
Milano e nominato Cultore di Diritto Privato
presso I'Universita LUM Jean Monnet.

Matteo Montanari

Professore aggregato di Diritto Privato
presso la LUM Jean Monnet

Professore aggregato di Diritto Privato presso
la LUM Jean Monnet. Autore di monografie
ed articoli sulle principali riviste scientifiche
italiane.

Docente in Master Universitari e Corsi di
perfezionamento presso la SDA Bocconi, la
School of Management della Lum Jean Mon-
net, ed altre universita italiane.

Si occupa con continuita dello studio delle fi-
gure contrattuali atipiche e diritto della new
economy.

buon fine, sono sfociati in cessazioni di
azienda o liquidazioni volontarie han-
no procurato una perdita di valore pari
a 60 miliardi di euro. Il 53% degli im-
prenditori ha superato i 60 anni.

In questa cornice dai contorni qua-
si emergenziali solo il 20% ha definito
con strumenti certi il passaggio genera-
zionale della propria impresa.

In tale ottica non pud non considerar-
si come il processo di transizione isti-
tuzionale assuma un’importanza strate-
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Quello del passaggio
generazionale € un
tema che si declina
in maniera ancora
piu complessa

nel panorama
nazionale. Da
un’analisi del tessuto
imprenditoriale
italiano emerge

che qui opera un
numero di imprese
familiari sicuramente
superiore alle

altre nazioni

gica per l'azienda in particolare per la
delicata e complessa fase che 'impresa
deve affrontare.

E vero che la successione in azien-
da puo essere foriera di una crisi del-
la governace e della capacita di gestio-
ne del core business aziendale quando
viene meno I'unico dirigente e con lui
il bagaglio di conoscenze, I'esperienza e
i fattori critici di successo a lui legati -
se non vi sia stata una entrata progres-
siva del successore, che gli ha permes-
so di assimilare le dinamiche aziendali
- ma ¢ vero altresi che il passaggio ge-
nerazionale pud rappresentare 'occasio-
ne per saldare I'elemento della tradizio-
ne ¢ della conservazione della filosofia
aziendale con l'innovazione e 'apertura
al cambiamento tipica delle generazioni
subentranti.

Le caratteristiche peculiari del passaggio
di mano in mano di tutto ci6 che com-
pone il valore unitario di una azienda di
successo in passato, ha condotto a rite-
nere che gli strumenti tradizionali della
successione non possano costituire un
sistema valido.

La percezione del patrimonio dell'im-
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prenditore come quote astratte e non
come assets strategici, una disciplina ar-
retrata della divisione ereditaria dell’a-
zienda intesa come divisione dei «diritti
ai beni in natura» (art. 718; cfr. anche
artt. 720, 727c.c.) - che davvero mal
si concilia con I'esigenza di salvaguar-
dare e non frantumare in pitt mani il
complesso aziendale (art. 2555 c.c.) -,
il divieto di patti successori che pone
un considerevole limite all’autonomia
privata, 'obbligo di individuare i suc-
cessori comunque a prescindere dalle
loro effettive inclinazioni imprendito-
riali, assumendo rilievo unicamente un
astratto status familiae (artt. 536, 565
c.c.): sono tutti elementi che fanno del
testamento, e degli altri istituti tradizio-
nalmente dettati in materia di succes-
sione, uno strumento spesso limitato e
non proficuo per la realizzazione di un
corretto passaggio generazionale.
Limiti  possono
nell’utilizzo del cosi detto “patto di fa-
miglia”. Come ¢ noto, infatti, solo con
lavvento della legge 14 febbraio 2006
n.°55 le scelte dell'imprenditore in re-
lazione alla successione generazionale
sono state in parte liberate dai limiti im-
posti dalla normativa civilistica in tema
di patti successori. In virtii delle nuove
disposizioni si consente all'imprendito-
re di programmare per tempo il passag-
gio generazionale, garantendo la fun-
zionalitd futura dell’azienda mediante
una scelta mirata del proprio successo-
re e tacitando nel contempo le ragioni
economiche degli altri legittimari. Ep-
pure, nonostante tale svolta che liberava
Pimprenditore dai lacci e lacciuoli della
disciplina codicistica, nella determina-
zione del miglior assetto di “successio-
ne” della propria leadership, consenten-
do un passaggio delle consegne anche
durante la propria vita, l'istituto richia-
mato non ha trovato grandi spazi appli-
cativi.

riscontrarsi anche

Motivi di carattere psicologico e non
strettamente economico, infatti, hanno
ostacolato la sua diffusione.

Il “patto di famiglia” presuppone, infat-
ti, I'indispensabile accordo di tutti gli
eredi necessari (ovvero i familiari piu

stretti) e, pertanto, obbliga I'imprendi-
tore a svelare immediatamente le pro-
prie “preferenze” nella assegnazione di
una leadership che giocoforza per essere
forte deve essere individuale e non col-
lettiva.

Maggiore efficacia — anche se non sce-
vra da difficoltd applicative derivanti
dalle difficolta di carattere finanziario
in cui si pud incorrere — ¢ il ricorso al
family buy out.

Rappresenta una variante “familiare”
del leveraged buyout, operazione che
consente I'acquisizione di una societa o
del suo pacchetto di controllo mediante
ricorso all'indebitamento bancario, con
allocazione finale dell’indebitamento
stesso fra le passivita della societa acqui-
sita. Trattasi di tecnica in passato in par-
te controversa sia in dottrina che in giu-
risprudenza prima dell’entrata in vigore
del D.Lgs n.° 6/2003, in quanto rite-
nuta contraria alle disposizioni dell’art.
2358 e 2483 c.c., che vietano alle socie-
ta di accordare prestiti e di fornire ga-
ranzie per I'acquisizione o la sottoscri-
zione di azioni o quote proprie ma che

PATTO DI FAMIGLIA

In Italia il patto di famiglia ¢ un istituto
giuridico introdotto attraverso la Legge 14
febbraio 2006 n. 55. Si tratta di un con-
tratto con cui l'imprenditore trasferisce, in
tutto o in parte, la propria azienda ad uno o
pitt discendenti. Con il patto di famiglia si
possono trasferire anche, in tutto o in par-
te, partecipazioni societarie. Prima dell'in-
tervento legislativo, tra gli operatori del di-
ritto e dell'economia era sempre pitt invalsa
la considerazione che la disciplina delle suc-
cessioni in Italia apparisse rigida nell'appli-
cazione, oltre che inadeguata allorché fosse
in considerazione la necessitd per |'impren-
ditore di trasferire un’azienda ai propri di-
scendenti. La recente normativa ha recepito
tali esigenze, agevolando il ricambio gene-
razionale nell’azienda, dapprima fortemen-
te limitato dal generale divieto di patti suc-
cessori. La novita legislativa ha mutato in
sostanza lo scenario di riferimento, consen-
tendo ora all'imprenditore di assicurare il
trasferimento del bene produttivo (azien-
da), salvaguardando al tempo stesso I'uni-
ta familiare.
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Il passaggio
generazionale

puo rappresentare
l'occasione per saldare
I'elemento della
tradizione e della
conservazione della
filosofia aziendale
con l'innovazione

e l'apertura al
cambiamento tipica
delle generazioni
subentranti

ha trovato piena cittadinanza con I'e-
manazione del D.Lgs 17 gennaio 2003
n.° 6, che ha introdotto nel nostro or-
dinamento il nuovo art. 2501 bis c.c.
stabilendo che non comportano viola-
zione del divieto di acquisto e sottoscri-
zione di azioni proprie “le fusioni tra
societd, una delle quali abbia contratto
debiti per acquistare il controllo dell’al-
tra’. Certamente, perd, listituto che
pil si adatta per flessibilita e dinamicita
alle esigenze peculiari del passaggio ge-
nerazionale ¢ il trust.

Il trust, introdotto in Italia in esecu-
zione della Convenzione dell’Aia dalla
legge 16 ottobre 1989 n.° 364 ratifica-
ta a partire dal 21 febbraio 1990, viene

FAMILY BUY OUT (FBO)

Il Family Buy Out ¢ uno strumento che
consente all'imprenditore di pianificare la
propria successione nell’azienda e di reperi-
re finanziamenti per la prosecuzione dell’at-
tivita aziendale, conservandone la proprieta
e la gestione all'interno del nucleo familia-
re. LFBO permette quindi ai soci fondatori
e agli eredi di acquisire le azioni, o le quote
degli altri familiari, rivolgendosi a soggetti
terzi per reperire le liquiditd necessarie per
effettuare tali operazioni.
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definito come un rapporto fiduciario
derivante dalla volonta privata, in vir-
ti del quale colui che ha la titolarita su
determinati beni o diritti ¢ tenuto a cu-
stodirli e/0 amministrarli o, comunque,
a servirsene a vantaggio di uno o piu
beneficiari o di uno scopo determinato.
Tralasciando per brevita di trattazione
i caratteri generali dell’istituto, ci limi-
tiamo qui ad esaminarne gli aspetti ri-
levanti ai fini della successione genera-
zionale. Il ricorso al trust, realizzando la
segregazione dei beni affidati al trustee,
assicura la possibilita che i beni man-
tengano la loro sostanziale unitarieta e
siano destinati allo scopo. Si realizzano
cosi diversi obiettivi, fra cui la non ag-
gredibilita del patrimonio da parte dei
creditori, un modesto impegno realiz-
zativo, un minor costo ed una maggior
elasticita rispetto al ricorso ad omolo-
ghi istituti di diritto interno.

Per quanto attiene ai limiti derivanti
dalla normativa civilistica, il trust con-
sente di realizzare risultati che difficil-
mente potrebbero conseguirsi attraver-
so altri strumenti. In particolare il trust
si ¢ rivelato lo strumento pili efficiente
sia nel caso in cui sia gia stato indivi-
duato il successore, ma occorra indivi-
duare e gestire le condizioni, le moda-
litd ed i tempi del passaggio dei beni
di famiglia o dell’azienda, sia quando
il successore ci sia, ma non presenti il
carattere e le attitudini necessarie a ge-
stire ed amministrare I'azienda o i beni
di famiglia, sia, infine, quando esista-
no pilt successori, ma si ha timore che
un eventuale disaccordo tra di essi pos-
sa ostacolare od addirittura paralizzare
I'andamento dell’azienda.
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11 Il”patto di famiglia”
presuppone, infatti,
l'indispensabile
accordo di tutti

gli eredi necessari
(ovvero i familiari piu
stretti) e, pertanto,
obbliga I'imprenditore
asvelare
immediatamente le
proprie “preferenze”
nella assegnazione

di una leadership

che giocoforza per
essere forte deve
essere individuale

e non collettiva

trust costituisce lo strumento ideale,
in altri termini, proprio poiché la sua
vocazione (tipica degli istituti di deri-
vazione anglosassone) ¢ quella di cuci-
re la soluzione sartoriale, perfettamente
adatta a servire su misura, selezionando
gli interessi meritevoli di tutela, ma so-
prattutto poiché la sua finalicd ¢ quel-
la di trasmettere anche un programma
di gestione, ispirato anche alla filosofia
aziendale.



MvAdyvice

FORMAZIONE & APPROFONDIMENTI

6 NUMERI

59€

ABBONATI su FinanzaStore.com

Chiamaci al numero 02.66711102
O scrivici a info@FinanzaStore.com

UN ANNO DI FORMAZIONE
& APPROFONDIMENTI PP fronza

SULLA TUA SCRIVANIA
. A__

— L:\ :

Vuoi la tua versione personalizzata nei contenuti¢ Contattacil

T—_




