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Procedure concorsuali. Uno Studio del Notariato analizza le potenzialità dello strumento giuridico

Concordato con trust «di salvataggio»
In operazioni di gruppo preferibile a fusione o più piani coordinati

FISCO E PA www.quotidianofisco.ilsole24ore.com

Angelo Busani

pSe e in quali limiti l’istituto del 
trust (con la sua attitudine a se-
gregare e a imprimere un vincolo 
di destinazione al patrimonio in 
esso conferito) può essere legitti-
mamente ed efficacemente utiliz-
zato nelle procedure di liquida-
zione societaria o a supporto di 
procedure concorsuali? A que-
sta domanda cerca di fornire una 
risposta e un contributo operativo
lo Studio n. 305/2015/I del Consi-
glio nazionale del notariato, dif-
fuso di recente.

Anzitutto, c’è da tener conto,
per la sua indubbia rilevanza, della
sentenza della Cassazione n. 10105
del 9 maggio 2014 n. 10105, riguar-
dante un trust falsamente liquida-
torio istituito da una società da po-
co posta in liquidazione in un mo-
mento in cui si trovava già in una 
situazione di insolvenza; dotato il 
trustee (coincidente con il liqui-
datore societario) dell’intero pa-
trimonio aziendale compresi i de-
biti e crediti l’impresa disponente 
aveva provveduto a cancellarsi 

dal registro delle imprese. 
La Cassazione ha dunque deci-

so nella sentenza n. 10105 che l’or-
dinamento italiano non può ac-
cordare tutela al trust se lo scopo 
sia quello di segregare tutti i beni 
dell’impresa a scapito a procedu-
re di rilevanza pubblicistica come
quelle concorsuali. 

Invece, secondo la Corte, meri-
tevole di tutela sarebbe il trust pu-
ramente liquidatorio, cioè istitui-
to da società in bonis che non ab-
bia altro scopo che quello di 
bypassare la procedura di liquida-
zione dettata dal codice civile.

Tuttavia, occorre una certa
prudenza nel costituire questo ti-

po di trust in considerazione del-
la posizione della giurispruden-
za di merito (ad esempio, Tribu-
nale di Milano, sentenza 22 no-
vembre 2013), che ritiene 
illegittima la cancellazione della 
società di capitali dal Registro 
delle imprese in assenza di una 
procedura di liquidazione.

È invece possibile riconoscere
uno spazio maggiore di operativi-
tà al cosiddetto trust “di salvatag-
gio”, che si inserisca quale tassello
di un piano di concordato preven-
tivo (liquidatorio o con continuità
aziendale), stante anche il signifi-
cativo aumento del tasso di auto-
nomia negoziale consentito dalle 
riforme che si sono recentemente
susseguite in materia di procedu-
re concorsuali, con riferimento al 
contenuto della proposta di con-
cordato preventivo.

In particolare, il trust può util-
mente ed efficacemente essere 
impiegato per articolare piani di 
concordato preventivo di gruppo 
con valenza competitiva rispetto 
alla fusione o alla predisposizione

di una pluralità di piani tra loro co-
ordinati, ferma la necessità di 
mantenere separate le masse atti-
ve e passive riferite alle singole so-
cietà del gruppo.

La prassi giurisprudenziale evi-
denzia, infatti, che il settore nel 
quale l’utilizzazione del trust 
sembra più efficace e meno pro-
blematica nel superare il vaglio 
giudiziario è quello della esecu-
zione di piani di concordato pre-
ventivo (essenzialmente con fi-
nalità liquidatorie, ma non solo). 
In particolare, il trust appare un ef-
ficiente strumento per imprimere
un vincolo reale di destinazione 
ad apporti esterni utili ad assicu-
rare la fattibilità del piano (trust di
garanzia), con il limite della tutela
dei creditori del disponente.

In definitiva trust e procedure
concorsuali non rappresentano 
un binomio inconciliabile. Il trust 
può rappresentare uno strumen-
to che offre maggiori potenzialità,
rispetto alle soluzioni tradiziona-
li, per gestire la crisi di impresa.
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Enti locali. I sindaci chiedono di rivedere le compensazioni su Imu agricola e imbullonati

Comuni, nuovo allarme tagli
Gianni Trovati
MILANO

pLa tormentata vicenda del-
l’Imu dei terreni complica la 
vita ai bilanci dei Comuni, con
una perdita secca di 100 milioni
all’anno per la differenza fra il 
gettito reale assicurato dalle 
regole traballanti dell’imposta 
sui terreni e il taglio al fondo di
solidarietà che avrebbe dovu-
to solo “compensarlo”.

Il problema si era già affac-
ciato in relazione al 2014, e ave-
va portato a una compensazio-

ne parziale, ma per quel che ri-
guarda lo scorso anno i calcoli 
parlano di un entrata da 130 mi-
lioni di euro a fronte di un ta-
glio di 230. Ma non sono i nu-
meri complessivi a dare la di-
mensione del fenomeno, che si
concentra in una serie di Co-
muni medio-piccoli partico-
larmente colpiti dalla giostra 
dei parametri sugli enti «mon-
tani», «parzialmente monta-
ni» e «non montani». Per il 2015
non è prevista nessuna verifica
ex post, che viene però ora 

chiesta a gran voce dai sindaci 
in una lettera al governo in cui 
il presidente dell’Anci Piero 
Fassino e il delegato alla finan-
za locale Guido Castelli evi-
denziano il rischio di tagli-om-
bra per circa 1.800 Comuni.

Un allarme parallelo, intan-
to, viene lanciato dall’Ifel,
l’Istituto per la finanza e l’eco-
nomia locale, sulle compensa-
zioni del mancato gettito Imu 
che si verificherà a partire dal 
2016 per l’esenzione ricono-
sciuta dalla manovra ai mac-

chinari imbullonati delle im-
prese. Il punto non è l’uscita 
dall’Imu dei macchinari, chie-
sta a gran voce dalle imprese, 
ma i 155 milioni messi sul piatto
per indennizzare i Comuni, 
calcolati dal governo esclu-
dendo le unità immobiliari con
le rendite più basse. A suggeri-
re il problema, per esempio, c’è
il fatto che più di un quarto dei 
477mila immobili di categoria 
D1 (quelli che il Catasto chiama
«opifici») hanno una rendita 
inferiore a 100 euro, perché in 
questa categoria rientrano le 
cabine di trasformazione del-
l’energia.

Ma è l’impostazione «forfet-

taria» della stima, inevitabile 
in assenza di una banca dati sul
tema, ad alimentare l’allarme
dell’Ifel, che sottolinea in par-
ticolare due problemi. L’in-
dennizzo, prima di tutto, è 
uguale negli anni, mentre è 
probabile che richieste di revi-
sione della rendita arrivino an-
che nel 2017, abbassando ulte-
riormente gli incassi rispetto a 
quest’anno. Il meccanismo, 
poi, non prende in considera-
zione i fabbricati accatastati 
dal 2016 ma già esistenti e sog-
getti all’Imu in base ai valori 
contabili.

gianni.trovati@ilsole24ore.com
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LA PAROLA
CHIAVE

Trust

7Il trust è un istituto del sistema 
giuridico anglosassone di 
common law che viene utilizzato 
per regolare una molteplicità di 
rapporti giuridici di natura 
patrimoniale. Si tratta, dunque, 
di uno strumento estremamente 
versatile, utilizzabile con 
efficienza di risultati in una 
pluralità di occasioni. In pratica i 
trust permettono ad un soggetto 
(settlor o disponente) di affidare 
la proprietà e la gestione di un 
dato bene ad un dato altro 
soggetto (trustee) perchè, 
nell’interesse di coloro che il 
settlor indica come suoi 
beneficiari, il trustee ne faccia un 
determinato utilizzo

LA PRASSI DEI TRIBUNALI
L’utilizzo appare più efficace 
per imprimere
un vincolo di destinazione
per assicurare 
la fattibilità dei piani

Srl. Dopo il decreto Mise atteso il modello informatico

Sottoscrizione digitale
per le start-up innovative
pÈ quasi pronto l’apparato nor-
mativo che permette la costitu-
zione di società start-up innova-
tive nella forma della Srl non 
semplificata mediante la sotto-
scrizione digitale di una moduli-
stica standard (elettronica) sen-
za l’intervento di un notaio. Resta
però possibile procedere con at-
to notarile tradizionale o con atto
notarile in formato digitale, sot-
toscritto con firme digitali.

Il ministro dello Sviluppo eco-
nomico ha firmato nei giorni 
scorsi il decreto che detta le mo-
dalità attuative per redigere e sot-
toscrivere con firma digitale l’at-
to costitutivo e lo statuto della Srl
start-up e per la sua iscrizione nel
Registro delle imprese. 

Resta ora solo da emanare il
conseguente decreto direttoriale
con l’approvazione del modello 
informatico e della modulistica 
per la trasmissione e iscrizione al 
Registro delle imprese, diretta-
mente compilabile on-line. Il de-
creto del Mise propone una boz-
za standard di atto costitutivo e di
statuto (assai articolato e minu-
zioso) di obbligatorio utilizzo per
chi vuole effettuare la costituzio-
ne della Srl start-up innovativa 
con firma digitale: la conformità 
dell’atto sottoscritto digitalmen-
te al modello standard approvato
con il decreto Mise è infatti con-
dizione necessaria per l’iscrizio-
ne della start-up innovativa nel 
Registro Imprese; gli unici spazi 
di manovra concessi all’utente 
sono il riempimento degli spazi 
del modello lasciati volutamente 
in bianco e la scelta tra più opzioni
quando il modulo standard pro-
pone una pluralità di soluzioni tra
loro alternative. 

La possibilità di costituire
start-up innovative senza notaio 
trova fonte normativa nell’arti-
colo 4, comma 10-bis, del Decreto
legge 3/2015, convertito in Legge 
33/2015, il quale ha dunque reso 
possibile che queste società, ca-

ratterizzate dal fatto di avere 
quale oggetto «esclusivo o pre-
valente, lo sviluppo, la produzio-
ne e la commercializzazione di 
prodotti o servizi innovativi ad 
alto valore tecnologico» (artico-
lo 25 dl 179/2012, convertito in leg-
ge 221/2012) possano essere costi-
tuite, oltre che con atto pubblico, 
anche con scrittura privata elet-

tronica firmata digitalmente dal-
l’unico socio o da tutti i soci che 
costituiscono la società (con la 
precisazione che, in caso di plu-
ralità di soci, occorre che tutti fir-
mino entro il decimo giorno suc-
cessivo a quello nel quale è stata 
apposta la prima sottoscrizione).

Una volta completato l’iter di
sottoscrizione, il documento in-
formatico va presentato per 
l'iscrizione al Registro delle im-
prese, competente per territorio 
in ragione della sede legale della 
società neo costituita, entro il 
ventesimo giorno successivo al-
l’ultima sottoscrizione; conte-
stualmente, va presentata la do-
manda di iscrizione nella Sezione
Speciale del Registro delle impre-
se dedicata alle società start-up. 
Avvenuta la presentazione, il Re-
gistro delle imprese effettua le 
sue verifiche e procede all’iscri-
zione provvisoria entro 10 giorni 
(ridotti a 5 nel caso di atto notarile
sottoscritto digitalmente) dalla 
data di protocollo del deposito 
nella sezione ordinaria del Regi-
stro delle Imprese, apponendo la 
dicitura “start-up costituita a nor-
ma dell’articolo 4 comma 10-bis 
del Decreto legge 24 gennaio 2015,
n. 3, iscritta provvisoriamente in 
sezione ordinaria, in corso di 
iscrizione in sezione speciale”. Al
momento dell’iscrizione nella Se-
zione Speciale, l'ufficio elimina la 
predetta dicitura provvisoria.

Qualora la società venga can-
cellata dalla Sezione Speciale per
motivi sopravvenuti alla valida 
iscrizione alla Sezione stessa, la 
società mantiene tuttavia l’iscri-
zione nella Sezione ordinaria del 
Registro delle Imprese, «senza 
alcuna necessità di modificare o 
ripetere l’atto, fino ad eventuale 
modifica statutaria, che segue le 
regole ordinarie dettate dall’arti-
colo 2480 del codice civile» (arti-
colo 4 del decreto Mise).

A.Bu.
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Start-up interessate

ANZIANITÀ
È costituita da non più di 60 mesi 
dalla data di presentazione della 
domanda e svolge attività 
d’impresa

SEDE
È residente in Italia o in uno degli 
Stati membri Ue o in Stati 
aderenti all’Accordo sullo See 
purché abbia una sede 
produttiva o una filiale in Italia

VALORE DELLA PRODUZIONE
A partire dal secondo anno di 
attività, il totale del valore della 
produzione annua non è 
superiore a 5 milioni di euro

UTILI
Non distribuisce e non ha 
distribuito utili

OGGETTO
Sviluppo, produzione e 
commercializzazione di prodotti 
o servizi innovativi ad alto valore 
tecnologico

PARTICOLARI REQUISITI
In tema di: spese di ricerca e 
sviluppo; oppure caratteristiche 
del suo personale; oppure per 
titolarità o utilizzo di una 
privativa industriale in 
determinati settori o di un 
programma per elaboratore 
originario


