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polizza della nave di caricon e limiti del formalismo nel credito documen-
tario, cit., pp. 5753-376.

% [bidem, p. 373.

& Sj confronti la citata sent. del BGH, 10 ottobre 2000, con quella
della Cass., 8 agosto 1997, n. 7388, cit. In entrambe non viene mail
negato il principio del formalismo, bensi affermatane-una. sua lettura
intelligente. R :

% Ancora Portale e Dolmetta, Eccezione di «omessa indicazione sul-
la polizza defla nave di caricow, cit., pp. 585 ss., in parn_colarejp. 588,
ove la condivisibile notazione che «& nella natura propria dell'istituto
dellexceptio doli generalis, invero, di operate l"a dove si appunta il
comportamento contrario alla buona fede, indipendentemente dalla
posizione che le parti vengono ad assumere nel contesto del rapporto
contrattuale e/o obbligatorio». -

& Interessa qui far notare come, anche nella sua ultima pronuncia
sul punto (Cass., 8 agosto 1997, n. 7388}, il Supremo Collegio abbia

ribadito che tali norme ed usi uniformi «non sono usi giuridici o norma-
tivi, ma costituiscono clausole d’uso, iulegrative della volonta negoziale
dei contraenti, ai sensi dell’art. 1340 c.c».

™ Cfr. I. Marxen, Abstrakte Garantie und Dokamemenakkredm'g in
Siidafrika. Die neue Rechtsprechung zum Autonomieprinip und seinen
méglichen Einschrankungen, in «[HR (Internationales H?zr{delsrecht)»,
2013, p. 137, che conferma la similitudine dei due istituti sia dal punto
di vista dell'astrattezza, sia da quello dell’autonomia, cosi come per
quello del formalismo.
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Francesco D1 Crommo

IL TRUST IN FUNZIONE DI GARANZIA:
PROFILI CIVILISTICI

1. Lg crist del sistema del credito e des tradizionali strumenti
di garangia

_ Cqme noto, nel corso del XX secolo i sistemi economi-
ci occidentali, in ragione della definitiva affermazione dei
n;odelh di proclqzione capitalistici, hanno riconosciuto via
via sempre maggiore importanza al credito quale strumento
idoneo a soddisfare il fabbisogno di risorse finanziarie da
destlln.al"e alla produzione!. E cosi accaduto che il rapporto
creditizio, variamente inteso, sia divenuto un pilastro di tutte
le modc?rng economie di mercato, e che siano nati circuiti e
meccanismi, pitt o meno sofisticati, di circolazione del credito?
_ Per altro, in alcuni contesti, come ad esempio in quello'
italiano, negli ultimi decenni il sistema produttivo, sostan-
zmlme.nte ignorando Pesistenza di altri (e per molti versi
preferibili) sistemi di etero-finanziamento, e in larga parte
\{oluta_mente evitando di ricotrere a strumenti dji auto-
fmanmgmento, ha utilizzato il credito, e in specie il credito
bancar_lof come unica fonte dalla quale ricavare le risorse
finanziarie necessarie per lo svolgimento dell’attivita di im-
presa’, Tl che ha consentito alle banche dj assumere un ruolo
plvota_lz:*: rllel Mmgereato, come mai prima era accaduto, tanto
che gli istituti di credito oggi, di fatto, possono condizionare
a stessa sopravvivenza di una impresa o di interi settori dj
Mercato, ¢ svolgono una pluralita di attivita anche molto
Cterogenee rispetto a quella tradizionale del c.d. impiego
€ ciog ‘della concessione a terzi, a titolo di finanziamento’
della liquidita raccolta attraverso le gestione dei risparrm:
€positati presso la banca dai clienti.
Tutto cié ha finito, tuttavia, per esporre eccessivamente

r? bapche al naturale andamento dei cicl economici ed ai
Ischi ad esso connessi.
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Circostanza quest ultima aggravata da una gestione delle
politiche di credito degli istituti bancari non sempre dettata
da razionalita industtiale, ma — al contrario — troppo $p€sso
condizionata da relazioni personali, opache e clientelari.

Quanto appena cennato, tuttavia, non basta a spiegare
compiutamente le ragioni per cutoggi le principali banche*
italiane — ma lo stesso discorso pud farsi allargando lo
spettro, quanto meno, ai maggiori Paesi europei — soffrono
pesanti criticita legate alle performance dei propri portafogli
crediti, che risultano troppo esposti al rischio insolvenza dei
debitori ¢ degli eventuali garanti; e per cui anche tra privati
i rapporti di credito sono sempre pid soggetii a fenomeni
che causano danni al creditore.

Tali ragioni, infatti, risiedono anche, e per larga parte,
nel cattivo funzionamento — sia sul piano del diritto sostan-
ziale, che su quello del diritto processuale — degli strumenti
giuridici tradizionalmente utilizzati nel nostro ordinamento,
e pil in generale nei sistemi giudici di matrice civilistica,
a scopo di garanzia, e cioé per evitare che I'eventuale ina-
dempimento del debitore determini un conseguente danno
economico per il creditore.

Tn altre e pitt banali parole, istituti quali la fideiussione,
il pegno e l'ipoteca, negli ultimi lustri hanno dimostrato di
riuscire scmpre meno a svolgere efficacemente la propria
peculiare funzione di garanzia, e cié in quanto, tra Ialtro:
lo spossessamento tipico delle tradizionali garanzie mobiliari
mal si concilia con esigenza di preservare la capacita produt-
tiva dei beni concessi in garanzia; mentre, sul versante della
fideiussione, varie ed efficaci si sono rivelate nella prassi le
modalita con cui debitore e garante riescono a disfarsi del
proptio patrimonio, a danno dei creditori, cosi rendendo
di fatto inoperante listituto; infine, per quanto riguarda
le garanzie reali, lunghi e farraginosi sono i meccanismi di
vendita dei beni gravati,

A causa della cennata inefficienza degli istituti tradizio-
nali la prassi del mercato ha fatto ricorso, in misura sempie
maggiore negli anni, a tecniche sostanzialmente elusive di
alcune rigidita legislative (cosi & avvenuto, ad esempio, con
le vendite a scopo di garanzia)® nonché a garanzie di nuovo
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conio (c.d. atipiche o informali)* per lo piti adottandole da
altri ordinamenti giuridici.

Tra queste, una larga diffusione hanno avuto, in partico-
lz_ire,. il contratto autonomo di garanzia, le garanzic a prima
richiesta’, le polizze fideiussorie®, la combinazione contrat-
tuale‘nota come sale and lease-back (o lease-back, oppure
IOC?ZIOHE finanziaria di ritorno) e le lettere di pa’tronageg
cosi come una significativa attenzione hanno suscitato — per)
la verita, sino ad oggi, in mancanza di una disciplina ad hoc
di carattere generale (ma in proposito, cft. il par. 2), pit in
dottrma che tra gli operatori — il c.d. pegno rotativo e pit
in generale, il tema delle garanzie c.d. flottanti, e ciog delle
garanzie mobiliari su beni che possono variare nel tempo
per consistenza o identita?®.

2. Cenni sulle prospettive evolutive del si '
sterma ds
del credito in Italia 7 delle garancie

Proprio in considerazione dell’esigenza di intervenire per
modf:rm;zare il quadro normativo relativo alle garanzie del
credito, in Iralia si & aperto un ampio dibattito legislativo
su possibili interventi finalizzati a novellare il codice civile
o comunque modificare le norme applicabili, per rendere
pitt effiqace il sistema, tra Ialtro semplificand’o le modalita
di svolgimento delle procedure esecutive ed introducendo
nuovi istituti quali, ad esempio, il pegno mobiliare non
possessorio € il c.d. patto marciano.

_ Come noto, infatti, in data 3 luglio 2016 & entrata in
vigore la legge 30 giugno 2016, n. 119, di conversione del
decreto legge 3 maggio 2016, p. 59.

~ La legge, tra Paltro, disciplina in modo piit organico
rispetto al d.ecreto legge convertito, le due novira legislative)
pitt rilevanti in tema di garanzie, e ciog, per 'appunto, il
Pegno non possessorio e il c.d. patto martiano. In estre;lla
sintesi, si prevede e disciplina la possibilita che tra debitore
e cr,edltore si possa stipulare un accordo (adesso previsto
da!l art. 48-bis del testo unico bancario, d.lgs. 385/1993) con
cui la banca creditrice, o gli altri soggetti autorizzati a con-
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cedere finanziamenti al pubblico, in caso di inadempimento
del debitore, possono ottenere il trasferimento in proprio
favore del diritto di proprieta dell'immobile del debitore
mutuatario o del terzo che aveva dato il suo immobile in
garanzia'l,
Del resto — ragionando in--una prospettiva solo ap- -

patentemente diversa — in un sistema economico in cui
lo sviluppo dell'impresa, cosi come guello dei consumi,
risulia strettamente dipendente dalle modalita di accesso
ai finanziamenti, la questione dell’effettivita della tutela del
credito & destinata a rappresentare uno dei nodi centrali del
dibattito in materia di rapporti di diritto patfimoniale’?. E
cid in quanto, come & stato correttamente osservato, ogni
scelta del sistema giuridico in ordine al problema delle ga-
ranzie dell’obbligazione influenza in misura determinante
I'affidabilita e quindi Vefficienza del mercato del credito®;
d & a sua volta influenzata dal modo in cui il dato ordi-
namento giuridico, in un certo momento storico, decide di
gestire 'esigenza di equilibrio tra due interessi, teoricamente
contrastanti, ma entrambi inevitabilmente portanti delle
modetne economie di mercato, e ciog quello alla massima
tutela del credito e quello ad una circolazione della ricchezza
il piti possibile libera e spedita'®.

In riferimento all'Iralia deve inoltre considerarsi che
nel nostro, pitt che in altri Paesi, il contesto di mercato &
profondamente cambiato negli ultimi lustti anche perché, a
causa dell’evoluzione del diritro della crisi di impresa e del
massiccio ricorso ad istituti quali il concordato preventivo
e gli accordi di ristrutturazione ex art. 182-bis della legge
fallimentare, l'inadempimento (per lo pid, parziale) delle
obbligazioni, da fatto eccezionale, & divenuto fatto ordinario
nei rapporti di impresa, ed anche il fallimento ha perso, sul
piano culturale e sociale, quel disvalorc da cuiin precedenza
era connotato.

1l che, paradossalmente, ha aggravato il quadro econo-
mico complessivo e reso piv incerti e critici i rapporti con-
trattuali tra privati. E cid anche perché i beni del garante,
debitore o terzo che sia, non godono di alcun ombrello di

protezione a tutela del creditore garantito nel caso in cui il

i60

iC__Z{rlz;nte ag:cl?da a una delle procgdure suddette, in quanto
gge fallimentare prevede, sia all'art. 168, comma 2
;f]e(_- Oal] artci 182-5is, comma 3 — e dunque tanto riguardt;
ol e ?]f:idii dcilssrirlguardol agli accordi di. ristrutturazio-
e ~ che « credic rp.c_-r CI1:1t0 0 0 causa anteriore [al decreto
Q. ammissione 2 procedura o alla data della pubblicazione
el pc;fa c;] Ti Jﬁ%{stgo .df_-lle imprese, N.d.A.] non possono,
o : ot .
e cautelari'hsul patrirr’lol;zlizolaCII‘ZIOdggisoiigﬁe Hriom esecue
X 1_Un gltlmo c]ato va necessariamente considerato: la glo-
fra 1:izaz;one dei mercati obbliga oramai le imprese a cgcr)n-
' (Lr‘l] :111-.:,)1 :;12; :;J;;zfema[l)re pit {quando non principalmente)
2 el interna onale, fe\spe':sso.a_lnche transnazionale, il
strumenti giuridiﬂi ?:;:(S:?ct:]? 0(121318;1 tm?zarediiomrattua]meme
) . A are in ordinamenti giuridici
Sgiili':l Eri lcj;fo, e dunque diffusamente conosciuti egriten&‘;il
et anr; i1 . A questa regola non sfugge il mondo dei crediti
o gt delnsosanile inmatoralic defpro
generale, mostra una naturale veoéarzr;ercaul o
confini nazionali. Anche in quest’ iea Topesamentc a6
strumenti civilistici tradizion%li sti Oétti?jeia(if eﬁgfﬁ deel
gli operatori, in quanto poco conosciuti, e comunquei)gsg

apprezzati, sullo scenario i i i
' i, internazionale, ed i
nei Paesi di commeon law. ’ in particolare

3. I frust, dall ‘wint di
de L del 1555 COmon fw alle Convenione

L) - . . \
o efgziiz?ezafl irntoderr}lz?_are, S:i dlall rendere pill competitivo
: » 1l sistema italiano delle garanzie i
e . sul credito
10 iuridi ;
E veﬁlg%ir;eflale il 'qu.a?rczl giuridico nel quale i crediti opera;lo
egoziati (¢ dunque - in ragione di
nel precedente par 1 diritto o) rapeniatto detto
€ agrafo — il diritto dei r i i
ne ' apporti patrimo-
doatltlrinel sulo complesso), ha indotto, negli ultimi lustri, la
— ;1;1 ¢la g1urlspruden:za, continuamente sollecitate su
sostan;elf—lame dalla prassi sociale, a superare (quanto meno
ialmente) dogmi — come quello dell'inderogabilita del
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principio della par condicio creditorur o quello della tipicita
e del numerus clausus dei diritti reali di garanzia — che in
passato impedivano all’autonomia privata qualsiasi spazio
di manovra nel settore del diritto delle garanzie {quanto
meno) reali.

In tale contesto, I'attenzione degli operatori si-¢ recen-
temente concentrata sulla possibilita di utilizzare il frust
quale nuovo, ulteriore, strumento di garanzia del credito.

Cid & avvenuto, in particolare, in funzione dell’elastici-
ta e della duttilitd che caratterizzano I'istituto in parola e
che, dunque, consentirebbero sia al creditore che al datore
di garanzia, utilizzando il #rusf, di massimizzate 'utilita
dell’operazione economica, evitando i costi e le rigidita
di altri strumenti concorrenti'?; senza trascurare la diffusa
riconoscibilita ed operativitd internazionale del zrust come
strumento di garanzia, e dunque la possibilita di utilizzarlo
senza particolari problemi nei rapporti tra imprese di diversi
ordinamenti giuridici nazionali®®.

Come noto, quello in parola & un istituto di origine an-
glosassone fondato su rapporti fiduciari®, che, soprattutto
nel corso degli ultimi decenni, per elasticitd e notevole
adattabilita ad esigenze e situazioni eterogenee, si & imposto
nella realta commerciale ¢, lato sensu, economica di tutio il
mondo progredito®.

La struttura di un’operazione di trust & fondamentalmen-
te, rna non necessariamente, trilaterale: un soggetto (settlor)
conferisce, attraverso un suo atto di volontad unilaterale, il
legal title (e cio¢ la proprietd formale) su certi beni ad un
soggetto di cui ha fiducia (¢rustee), il quale si impegna a
gestirli per un determinato periedo ~ individuato da termini
o condizioni -, seguendo le istruzioni del settlor, in favore di
terzi beneficiari che diventano, percid, titolari di un equitable
interest, ovvero in alternativa, al fine di realizzare un certo
scopo prefissato dallo stesso sef#lor (ed in quest’ultimo caso,
ovviamente, I'operazione finisce per essere bilaterale)?. Nella
tradizione inglese il legal fitle & tutelato dalla common law,
Veguitable interest dall’equsty.

La definizione tradizionale inglese di #7usf pone, secondo
parte della dottrina, in evidenza quella che sarebbe la chiave
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di volta per la comprensione dell'intero istituto, e ciod la
dual ownership. Con tale espressione cisi riferisce al presun-
to sdoppiamento di proprieta, realizzato in un’operazione
di #rast e collegato alla bipartizione tra law ed eguity, che
contraddistingue il sistema giuridico inglese.

Tuttavia, accettando una visione dell’istituto incentrata
sul concetto della doppia proprieta, il trust risulterebbe
probabilmente improponibile in ambienti di ez faw, dove
la proprietd & considerata ontologicamente caratterizzata dai
requisiti della pienezza e della esclusivita?. Di contro, va
sotrolineato che, come la dottrina piti recente osserva, ¢i sono
fondate — e in questa sede non riassumibili® — ragioni per
credere che in una vicenda tipica di trust non esista alcuno
sdoppiamento della proprieta, bensi una separazione tra la
proprieta detenuta dal zrustee (legal title) a fini gestori e 11
diritto di credito che i beneficiari vantano nei confronti di tale
gestione (equitable interest). In tal senso si & espressa anche
la Corte di Giustizia delle Comunita Europee nel 19942,

Da questa conclusione & possibile ricavare un signifi-
cativo dato ulteriore, e ciog che il #rust pud fare a meno
dell’ equity, cosi come confermato dalla fortuna che Pistituto
ha avuto anche in alcuni Paesi il cui ordinamento giuridico,
per 'appunto, non conosce U'eguity, quali, ad esempio, la
Scozia e il Sudafrica®.

Nel corso dei sceoli il #rust, negli ordinamenti di common
law, ha avuto uno sviluppo via via crescente fino ad essere
impiegato a tutela degli interessi pit disparati: dalla gestione
di interessi, vicende e patrimoni familiari, alle intestazioni
di immobili, dalle partecipazioni azionarie, alle garanzie di
adempimento delle pattuizioni tra co-ventures nei contratti
di jornt-venture, e via dicendo®.

La sua particolare dutiilita ha reso il #rus¢, come cenna-
to, fortemente appetibile per gli operatori di molti Paesi e
ancora di pitt sullo scenario internazionale, e cioé laddove,
per gli interessati, & particolarmente importante parlare un
linguaggio comune ed utilizzare istituti flessibili, che ben
si adattano alle diverse esigenze. In particolare negli ultimi
cinquant’anni ¢ dunque accaduto sempre piil spesso che il
trust attirasse I'attenzione di operatori anche di Paesi che
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tradizionalmente non hanno conosciuto il #rusz. La vicenda
& stata favorita dal fatto che la globalizzazione dei mercati
ha permesso, e pretende, ampia circolabilitd degli istituti
che meglio si prestano alle esigenze moderne, riassumibili
in termini di immediatezza e certezza.

Malgrado, infatti, quello in esame sia.un.istituto tipica-,

mente operativo nel mondo giuridico angloamericano, tanto
da risultarne un cardine, & sempre meno improbabile che
persone vissute per lungo tempo in paesi di common law
pongano in essere un trust — specialmente per testamento,
nella cui stesura risulta poco frequente P'assistenza preventiva
di esperti giuristi — in Paesi che non conoscono listituto.
Allo stesso modo, oggi spesso accade che un cittadino di un
ordinamento che riconosce il #rzsf ne costituisca uno i cui
effetti vadano oltre i confini nazionali e si facciano sentire
li dove il trust non & ancora stato oggetto di sistematici
interventi legislativi (come in Italia).

E, dunque, sia per soddisfare la diffusa esigenza di istituti
moderni e dinamici, sia per dare corretta efficacia ai frust
con i quali 'ordinamento pud venire a contatto, che molti
Paesi tradizionalmente #o-trust (nei quali, dunque, stori-
camente il frust non & stato disciplinato e sostanzialmente
non ha operato) si sono, negli ultimi decenni, interrogati
sull’istituto in esame e hanno elaborato, nel 1985, — insieme
ai paesi angloamericani che, come cennato, ben lo conosco-
no da secoli — la Convenzione de L'Aja «relativa alla legge
applicabile ai #rust ed al loro riconoscimento», approvata il
1° luglio di quell’anno ed entrata in vigore, anche in Italia, il
1° gennaio 1992, in forza della legge di ratifica n. 364/1989.

Da quel momento anche in Italia si & aperto un acceso
dibattito che, in generale, ha riguardate la portata della
Convenzione e che, in particolare, tra 'altro, si & concentrato
sulla possibilita — sostenuta da alcuni e negata da altri — di
costituire #rust che realizzino i loro effetti principali in
ordinamenti privi di una normativa interna che riguardi l'i-
stituto in esame, tra cui il nostro. I fautori di tale possibilita
sostengono che la Convenzione non distingua i #rust con
elementi di internazionalita da quelli esclusivamente interni,
¢ cioé con elementi tutti afferenti allo stesso ordinamento
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giuridico nazionale. Gli altri, al contrario, ritengono che la
normativa pattizia, in quanto strumento di diritto interna-
zionale, legittimi esclusivamente P'operativita di #rust che
conservino qualche elemento di internazionalita.

Propendere per I'una o laltra soluzione significa, in
concreto, ammettere, ovvero negare, che il cittadino italiano
possa utilizzare il negozio di #rust anche in situazioni che
non presentano elementi di estraneitd rispetto al nostro or-
dinamento. E di conseguenza permettere, ovvero ostacolare,
la larga aitilizzazione dell’istituto in Italia.

4, Loperativitd del trust in ltalia

Dopo che, nel corso del Novecento, sia la dottrina che
la giurisprudenza avevano sostenuto la sostanziale incom-
patibilita del #rust con le tradizionali categorie civilistiche e
con i principi ritenuti fondanti del nostro sistema giuridico
(i riferimenti pilt importanti, in questa prospettiva, facevano
perno sul dogma del c.d. numerus clausus dei diritti reali e
sul principio di unitarietd del patrimonio di cui all’art. 2740
c.c.), con la ratifica della citata Convenzione de L'Aja, e pit
ancora dopo |'entrata in vigore della convenzione {occorsa
il 1° gennaio 1992) si & aperto un ampio dibattito sulla
operativita dell’istituto nel nostro Paese?.

All’esito del quale & ormai opinione diffusa tanto in giu-
risprudenza quanto in dottrina?® — malgrado non sia mancata
in passato qualche autorevole voce contraria® — che il trust,
anche nella sua versione esclusivamente nazionale {(c.d. trust
interno), sia idoneo ad operare nel nostro ordinamento in
virtit della Convenzione stessa, salvo che gli scopi pratici
concretamente con esso perseguiti, e dunque (secondo il pii
recente convincimento della Cassazione’®) la sua causa in
concreto, non si prestino a valutazioni di illiceita da parte
dei giudici di volta in volta coinvolti nella sua valutazione.

In questo senso si & espresso, fin dal 2006, anche il Con-
siglio Nazionale del Notariato (con un documento approvato,
per l'appunto, il 10 febbraio 2006), e tale conclusione, come
si vedra, risulta di fondamentale importanza nell’economia
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della presente riflessione per vagliare gli esatti confini in
cui nel nostro ordinamento il ¢rust pud operare in funzione
di garanzia. E cid senza dimenticare che in tal ultima par-
ticolare prospettiva gli effetti segrepativi — o comunque di
separazione e protezione del patrimonio conferito in #rust,
rispetto ad ogni altro.patrimonio - realizzati-dall’istituto in
parola si pongono, almeno a prima vista (ma 'impressione
iniziale merita di essere approftondira e superata, come si
vedra zufra), in dissonanza rispetto a quanto previsto dall’art.
2740 c.c., e cioé rispetto alla norma imperativa (considerata
espressione di un principio di ordine pubblico) a tenore della
quale il debitore risponde dell’adempimento delle proprie
obbligazioni «con tutti i suoi beni presenti e futuri» in
quanto «le limitazioni di responsabilitd non sono ammesse
se non nei casi stabiliti dalla legge». E ci¢ vale tanto per il
c.d. #rust interno quanto, pit in generale, per il frust estero
o internazionale che sia.

In realtd, anche qualora si voglia ritenete — in accordo con
la tesi internazional-privatistica rimasta oramai largamente
minoritaria — che la Convenzione de L'Aja riguardi solo i
trust internazionali, non pud disconoscersi 'operativita di
trust costituiti in Italia, e/o destinati ad operare nel nostro
ordinamento, in virtt1 di quanto previsto dall’art. 1322 c.c.,
nonché dall’art. 41 Cost. in materia di autonomia privata,
€ cid a prescindere dai persistenti dubbi circa la possibilita
di rendere pienamente opponibili gli effetti di un frust ai
terzi mediante trascrizione nei registri immobiliari (sulla
questione, v. pitl avanti la nota 39). E questo perché non
pud certo sostenersi che gli interessi perseguiti con il #rust
non siano «meritevoli di tutela secondo I'ordinamento giu-
ridico» italiano (cfr. art. 1322, comma 2, c.c.) per il solo
fatto che si tratti di trust c.d. interno, laddove il medesi-
mo contratto, o la medesima operazione economica, se di
carattere internazionale, sarebbe considerata pienamente
ammissibile ed operante nel nostro ordinamento in forza
della Convenzione de L'Aja*.

In altre e definitive parole, anche ammettendo I'ope-
rativita del rrusr c.d. interno in Italia considerandolo un
contratto atipico, e dunque attraverso |'applicazione del
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filtro di cui all’art. 1322 c.c., & evidente che 'unica pos-
sibilita data di disconoscere, in tutto o in parte, gli effetti
propri dellistituto adottato poggia su una valutazione in
concreto, e cioé caso per caso, della illiceita degli interessi
perseguiti, dai consociati coinvolti, attraverso la scekta del
medesimo. Circostanza questa che risulta particolarmente
rilevante alla luce delle conclusioni a cui si perverrd nella
parte tinale del presente scritto. _

Giova, a questo punto, sinteticamente precisarc che
sono considerati frust interni quelli i cul elementi costitutivi
simandano tutti (cittadinanza e residenza del disponente e
dei beneficiari, luogo dove si trovano i beni in frust e luogo
dove lo scopo del trust deve essere attuato) al territorio di
un unico Stato nazionale. Nel caso di istituto tutto afferente
al nostro Paese si parla altresi di #rust tricolore.

Occorre, inoltre, aggiungere che anche quando il frust
destinato ad operare in Italia debba essere qualificato
«interno», o «tricolore», la legge nazionale applicabile al
trust non sard quella del nostro Paese in quanto I'Ttalia,
pur avendo ratificato la Convenzione de L’Aja, non ha mai
adottato una propria legge interna sul frust sicché i frust
italiani sono destinati ad essere disciplinati dai principi
fondamentali e inderogabili del nostro ordinamento, dalla
Convenzione stessa e dalla legge nazione sul #rust che si
applichera in quanto scelta dal disponente o, in mancanza,
in applicazione dei criteri di collegamento contenuti nella
Convenzione®2. In proposito si rinvia al contenuto degli artt.
6, 7 e 13 della Convenzione de L'Aja.

4.1. Art. 2645-ter c.c. e destinazioni patrtmoniali

Nel dibattito sull’operativita del #rast in Italia un ruolo
non secondario va riconosciuto oggi all'introduzione dell’art.
2645-ter nel codice civile italiano, ad opera della legge n.
51 del 2006.

Tale circostanza, infatti, secondo molti autori, andrt?b-
be inquadrata nell’ambito di quel processo di progressiva
apertura che non solo il nostro ordinamento, ma tuttl gli
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ordinamenti giuridici dei paesi evoluti, da alcuni decenni,
stanno compiendo nei confronti dell’istituto del trust ovvero,
pit in generale, di istituti capaci di determinare situazioni
di destinazione patrimoniale, con conseguente separazione,
in capo a soggetti privati*.

In altre parole, 'art. 2645-ter costituirebbe, in ordine
di tempo, solo I'ultimo tasselle con cui il legislatore ita-
liano, dopo aver introdotto varie ipotesi di destinazione e
separazione patrimoniale in settoti specifici, quali il diritto
finanziatio e il diritto societario, ha inteso puntellare il di-
ritto civile italiano al fine di renderlo idoneo a consentire
ai consociati il perseguimento di finalita fino a poco tempo
fa considerate contrarie al principio di ordine pubblico di
cui all’art. 2740 c.c., ai sensi del quale, come gia ricordato,
«Il debitore risponde dell’adempimento delle obbligazioni
con tutti i suoi beni presenti e futuri, Le limitazioni della
responsabilitd non sono ammesse se non nei casi stabiliti
dalla legge»?.

La questione relativa al rapporto tra art. 2645-ter e
operativita del #rus¢ nel nostro ordinamento non ha soltanto
un valore storico-culturale bensi, evidentemente, importanti
ricadute ermeneutiche, ed & dunque capace di influenzare
I'applicazione e gli effetti dell’art. 2645-ter e finanche di
incidere sull'operativita del zrust in Ttalia qualora si riten-
ga, per I'appunto, che la norma in parola costituisca un
riconoscimento legislativo dell’operativita del controverso
istituto all'interno dei confini nazionali e, in definitiva, ne
consenta la trascrizione nei registri immobiliari ai fini della
piena opponibilitd nei confronti dei terzi*¢,

In ogni caso, va qui evidenziato che la Convenzione
de L’Aja sul trust del 1985, se pure definisce Pistituto in
termini ampi, attribuisce al c.d. #ust convenzionale una
caratteristica fondamentale del modello anglosassone, cosi
legando indissolubilmente i due modelli proprio sotto il
profilo operativo piti rilevante. Tale caratteristica consiste
nella necessaria esplicazione dell’efferto segregativo dei
beni in trust.

In altre parole, caratteristica precipua del frus¢ tradi-
zionale inglese, come di quello convenzionale, & che i beni
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trasferiti nel frust fund, e percid destinati a beneficiare uno o
pit soggetti o alla realizzazione di uno scopo, appartengono
al trustee, e vengono a questo intestati, ma non risentono
delle sue vicende obbligatorie generali e quindi non formano
parte del suo patrimonio personale posto a garanzia dei
suoi debitori, mentre ovviamente possono essere aggrediti
dai creditori il cui credito trae causa da fatti riguardanti
direttamente il frust fund.

L'operatore italiano — interessato alla costituzione di
un trusé e, dunque, a realizzare un’ipotesi di destinazio-
ne patrimoniale con effetti segregativi anche nel nostro
Paese — deve, dunque, costruire il #rust in modo che sia
conforme alla Convenzione, salvo poi individuare necessa-
riamente, in mancanza di una legge nazionale italiana che
disciplini puntualmente il #rust, tra le leggi nazionali in
materia di #rust quella che, a suo avviso, risulta piti adatra
alla realizzazione dei suoi scopi, avendo cura di verificare
la compatibilita di questa legge con i principi fondamentali
ed inderogabili dell’ordinamento giuridico italiano.

In questa prospettiva, come € ovvio, la legge nazionale
prescelta partecipera della conformazione dell’operazione e
sard proprio in questo contesto che si apprezzeranno meglio
le infinite potenzialita segregative del #rust convenzionale
insieme alla sua grande versatiliti; caratteristiche che, qualora
fossero definitivamente superate le perplessitd manifestale
dalla gia richiamata autorevole (ma, sul punto, sempre pit
isolata) dottrina circa la sua incondizionata operativita in
Ttalia”?, lo renderebbero istituto adatto piu di ogni altro a
realizzare operazioni di destinazione patrimoniale anche
fuori dagli stretti schemi normativi recentemente disegnati
dal nostro legislatore, tanto da farne, anche nel nostro si-
stema giuridico, il pitl versatile strumento di destinazione
e separazione patrimoniale®,

Risultato quest'ultimo che, tuttavia, non pud prescindere
dalla sicura opponibilita ai terzi del vincolo costituito sui
beni in #rust, ma su tale complessa problematica, in parti-
colare relativamente alle vicende relative ai beni immobili*?,
¢ lecito nutrire ancora qualche dubbio, che in questa sede
non & dato esplorare®®.
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5. Il trust in funzione di gavanzia in ltalia tra art. 2740 c.c.
e par condicio creditorum

Tra le molteplici applicazioni del trust, negli ultimi de-
cenni una particolare importanza hanno avuto, in tutto il
mondo progredito, quelle che vedono listituto impiegato
come strumento di garanzia di prestiti o, comunque, di
obbligazioni; in particolare, ma non solo, nel settore del
project financing, in cui i flussi di cassa della societa di
progetto spesso confluiscono in frust a garanzia del debito
contratto con i finanziatori, nel settore della garanzia delle
emissioni obbligazionarie delle societa e, infine, nel settore
della gestione della crisi di impresa*’, o anche eventualmente
dell’insolvenza dei privati*,

Peculiarita di questa tipologia di #rust & che, per definizio-
ne, essi non vengono costituiti per semplice e isolata iniziativa
del disponente, in quanto: ¢} la garanzia viene prestata con
rignardo ad un rapporto obbligatorio c.d. sottostante, gia
esistente o da perfezionarsi; e #) la garanzia viene prestata
nellinteresse del creditore — oltre che del debitore, quando
il prestatore della garanzia sia un soggetto terzo — e, dunque,
nella prassi il creditore, ed eventualmente anche il debitore,
partecipano alla redazione dell’atto di trust, suggerendone
i contenuti o meglio concordandoli con il setlor. Dunque,
il rust con scopo (o funzione) di garanzia — al contrario di
quanto pud dirsi per altre tipologie di frust - € tipicamente
figlio di una negoziazione a monte, e cio¢ di un accordo
tra i vari soggetti coinvolti da interessi nella complessiva
operazione economica considerata,

Altra peculiarita di questa tipologia di trust pud essere
considerata la preminenza del suo scopo, per I'appunto
quello di garantire I'adempimento di un’obbligazione, ri-
spetto agli altri elementi della fattispecie integrata. II che
spiega perché spesso nel frust di garanzia i beneficiari siano
indeterminati, sebbene sempre determinabili, ed anche il
trustee, il protector, la durata, le condizioni di liquidazione
del patrimonio, ecc. variano, per espressa previsione dell’atto
di costituzione, molto piti frequentemente di quanto pud
osservarsi in altre applicazioni dellistituto. Insomma, nel
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trust di garanzia I'elemento predominante & costituito dal
vincolo di funzionalizzazione allo scopo di garanzia che
il disponente pone sul patrimonio conferito in frust, ogni
altro elemento della fattispecie potendo variare a seconda
delle circostanze.

Come risulta evidente da quanto cennato nei precedenti
paragrafi, alcune caratteristiche del £rust lo rendono partico-
larmente adatto ad operare in funzione di garanzia - e cio¢
con Vobiettivo di creare un patrimonio insensibile a vicende
diverse rispétto a quelle riguardanti il rapporto obbligatorio
garantito — e sottoposto a regole di amministrazione efficienti
rispetto alla situazione concreta, anche considerata nel suo
divenire ¢ quindi ne} mutare del contesto di riferimento.

In questa prospettiva quattro sono Je caratteristiche del
trust che risultano particolarmente premianti.

La prima & costituita dalla grande tradizionale duttilita
delVistituto, che consente al settlor (disponente), nei limid
di quanto permesso dalla legge, di regolarne I'operativita,
fin dall’atto costitutivo, in piena autonomia e secondo le
sue esigenze, impartendo direttive al trustee (fiduciario)
improntate all’elasticita e fondate sul principio di respon-
sabilita professionale di quest’ultimo.

Cio significa che il seztlor pud scegliere: quali beni con-
forire in trust (mobili, immobili, crediti, beni immateriali,
beni fururi, ecc.); chi, per la durata del trust, deve ammi-
nistrare il patrimonio conferito risultandone proprietatio;
come guesti sia tenuto ad amministrare e che margini di
discrezionalita abbia; che finalita debba perseguire e a
beneficio di chi; quale compenso debba ricevere; quanto
tempo deve durare il frust; che formalita necessiti rispet-
tare; se deve esserci ufn SOggeLto terzo (c.d. protector) che
vigila sull'operato del #rustee € quali poteri di vigilanza ed

eventualmente intervento egli abbia; come possano variare
lo scopo, i beneficiari o anche solo le modalita gestorie
del #rust al verificarsi di determinate condizioni, e dunque,
anche come il frustee deve provvedere alla liquidazione
del patrimonio ad un certo termine o al verificarsi di certe
condizioni, fissati sempre dal settlor; ccc. Ed inoltre che il
fiduciario, una volta divenuto intestatario formale dei beni,
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& tenuto a perseguire 1'obiettive perseguito dal disponente,
ma deve farlo escrcitando i suoi poteti gestori, nell’ambito
dei pill 0 meno ampi margini ricevati, sempre nell’ottica
della massima valorizzazione dei beni in frust, e dunque,
a seconda dei casi, al variare del contesto di riferimento,
e quando lo ritenga opportuno, per esempio; vendendoli,
trasformandoli, sostituendoli, modificandoli, investendo o
disinvestendo, e via dicendo. .

In virtit della duttilita e dell’elasticita appena segnalate
il trust consente, nel corso della sua durata - e, dunque,
tendenzialmente nel corso del rapporto obbligatorio sotto-
stante garantito - di far fronte alle circostanze sopravvenute,
persino a quelle imprevedibili, in termini sempre di massima
efficienza, cosi assicurando (nei limiti del possibile) la con-
servazione, o addirittura I'incremento, nel tempo del valore
dei beni costituiti in garanzia.

La seconda caratteristica rilevante, nella prospettiva
indicata, & costituita dall’effetto segregativo che tipicamente
il #rust realizza sui beni in esso conferiti. Tale effetto, come
visto, rende il patrimonio in trust insensibile alle vicende
personali del seftlor, cosi come a quelle del #rustee, ovviamen-
te del protector, dei beneficiari e di qualsiasi altro soggetto
interessato. E ¢id in quanto il patrimonio in zrust viene, al
momento stesso del suo conferimento, funzionalizzato — o
anche, in altri termini, destinato — a realizzare lo scopo
voluto dal disponente. Il che, ragionando di garanzia del
credito, appare ovviamente elemento determinante perché
Pistituto realizzi I'efferto voluto.

Su questo versante, come gia sopra accennato, in astratto
il #rust potrebbe essere considerato contrario al principio
di ordine pubblico sancito dall’art. 2740 c.c., a tenore del
quale le separazioni patrimoniali, ¢ dunque qualsiasi forma
di limitazione all’operativita del principio per cui il debitore
risponde delle proprie obbligazioni con tutti i suoi beni
presenti e futuri, sono consentite dall’ordinamento soltanto
se previste dalla legge.

La teorica, astratta, conflittualita in parola, tuttavia, a
ben vedere, non ha motivo di essere, e dunque di sostenersi,
se solo si considera che il trust & stato introdotto in Italia
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dalla legge n. 364/1989 di ratifica della citata Convenzione
de 1’ Aja del 1° luglio 1985. Cio vale, senza .dubbm,.alme_n\o
per il frust caratterizzato da elementi di internazionalita,
ma sulla «copertura» convenzionale anche del c.d. srust
interno si veda quanto sopra gia osservato. In ogni ¢aso,
e dunque se anche la Convenzione riguardasse solo i frust
internazionali, & evidente che per questi non si porrebbe
pitt un problema di compatibilita astratta delljistitut.() con
Tart. 2740 c.c. posto che: 7) I'effetto segregativo dei beni
costituiti in trust, oltre a rappresentare il fulero dell'istituto
come consegnato dalla tradizione anglosassone, costituisce
oggetto di espressa previsione convenzionale (cfr., tra gli a.ltr%,
artt. 2, 11 e 15); e dunque #) la legge 364/1989 costituisce il
riferimento normativo per affermare che dal 1992 (anno di
entrata in vigore della Convenzione), ai sensi deﬂ_’art. 1740
c.c., la separazione (rectius, segregazione) patrin"{on_Lale effetto
tipico derivante dalla costituzione di un #7us? ¢ plenamente
ammessa in Italia. E cio, come evidente, se vale per 1 frust
internazionali destinati ad avere effetti in Italia, non pud f:he
valere, quanto meno per ragioni di eguaglianza spstanzlalg
(cfr. art. 3 Cost.), anche per 1 #rast i cul principali elementi
siano pill strettamente collegati al nostro ordinamento.

Altro principio cardine operante nel nostro sistema
delle garanzie, con il quale il trust, secondo alcuni, po'trz_?b-
be venire in conflitto proprio in ragione del caratteristico
effetto segregativo del patrimonio conferito, & quello della
par condicio creditorum. _

A questo riguardo, perd, bisogna considerare che, come
& stato correttamente ossetvato, il principio in parola «& re-
lativo, nel senso che & destinato ad operare inderogabilmente
solo nell’ambito dell'insolvenza dellimprenditore commet-
ciale, mentre puo subire deroghe, al di fuori dell’esecu;lqne
concorsuale, sia per iniziativa del debitore (che pud preferire
un creditore ad un altro, pregindicando quest’ultimo) sia ad
iniziativa del creditore (che pud non intervenire tempestiva-
mente nell’esecuzione forzata a carico del debitore, promossa
da altri). Ed in effetd lart. 15, lett. &), della Convenzione
dell’Aja ha cura di precisare che la Convenzione non im-
pedisce che operino le norme di applicazione necessaria
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dell’ordinamento in cui il #rust & riconosciuto, guando si
tratti della “protezione dei creditori in caso di insolvenza” e
quindi, in Ttalia, con riferimento alle procedure concorsuali
(a seguito della disciplina dell’insolvenza “civile” introdotta
con legge n. 3/2012 si potra forse ritenere che la protezione
operi anche in tale nuova ipotesi}»*. e

E del resto, la separazione dei-beni conferiti nel trust a
scopo di garanzia — sia dal patrimonio del disponente, che
da quello del #rustee e da quello dei creditori beneficia-
ri — ha certamente l'effetto di determinare che su tali beni
si soddisfi il creditore garantito e non altri, anche eventual-
mente muniti di privilegio o diritto di prelazione. Tuttavia,
una volta ammessa le legittimita della separazione ai sensi
dell’art. 2740 c.c,, in ragione di quanto previsto dalla legge
n. 364/1989, e dunque dalla Convenzione de L’ Aja ratificata,
come evidente non ha pit senso parlare di privilegi e cause
di prelazione sui beni in questione, visto che tali beni sono
legittimamente funzionalizzati e, dunque, non concorrono,
eventualmente con altri, a garantire null’altro che il rapporto
sottostante al #rus¢ di garanzia in questione. Il che giustifica
fa possibilita, per i creditori che si ritenessero danneggiati
dalla costituzione del #rust in questione, di agire, in presenza
delle condizioni di legge, con I'azione revocatoria ordinaria,
ex artt. 2901-2905 ¢.c.*, Il che, perd, allo stesso tempo signi-
fica che, in difetto, la separazione determinata dal #7uss sara
pienamente efficace, senza alcuna possibilita di sterilizzarla
in ragione di generici richiami alla par condicio creditorum
o all’esistenza di teorici privilegi o prelazioni.

La terza caratteristica del #rusz che si dimostra partico-
larmente utile nell’ambito di un’operazione di garanzia del
credito & quella che fa leva sulla possibilita per il disponente
di nominare un guardiano terzo (il gia citato protector) che
vigila sul trustee ¢ che puo addirittura, se previsto nell’atto
di #rust, contestare al trustee le scelte gestorie, opporsi
all’esecuzione di talune di tali scelte, convenire il srustee
in giudizio e persino sostituire il trustee al verificarsi di
determinate circostanze®. E evidente I'importanza che ha,
nel rapporto essenzialmente bilaterale o trilaterale che si
crea quando viene costituita la garanzia su un credito (a
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seconda che a dare la garanzia sia lo stesso debitore ovvero
un diverso soggetto), la possibilita di nominare non solo
un terzo in qualita di frustee, che goda della fiducia tanto
del debitore, e/o del prestatore di garanzia nell'interesse
altrui, quanto del creditore, ma anche un u.lteri'ore terzo che
vigili sull’'operato di questo su mandato del disponente ma
nellinteresse del creditore beneficiario della garanzia. Pud,
dunque, accadere — e nella prassi cid accade spesso — che
si decida di nominare un frustee scelto dal disponente e un
protector, che gode della fiducia del creditore ed & dunque
da questo sostanzialmente indicato, o viceversa. Con il che
si tengono in considerazione le varie esigenze, s1 contempe-
rano ivari interessi e si realizza una quadratura complessiva
dell’operazione. ‘

La quarta ed ultima caratteristica che ha determinato
negli ultimi decenni I'affermazione del trust come strumento
di garanzia del credito & costituita dal fatto che, come sopra
cennato, Distituto in parola & oramai conosciuto a livello
globale, tanto da costituire un vero e proprio istituto-modello
1a cui circolazione nei vari ordinamenti giuridici rappresenta
un caso di scuola di come un istituto, in ragione dei meriti
dimostrati nel suo ordinamento di primigenia emersione,
possa trovare fortuna in molti altri sistemi giuridict, anche
di tradizione differente.

Attorno al frust, dagli anni Sessanta del secolo scorso
in poi, sono sorte non solo svariate normative nazi_one.nh ed
internazionali che oggi disciplinano Fistituto nei diversi
contesti geopolitici, ma anche e soprattutto usi ¢ prass del
commercio internazionale e transnazionale. Per tale ragione
oggi, sullo scenario internazionale, quando si parla di ga-
ranzia del credito si preferisce parlare di #rast piuttosto .che
di istituti conosciuti da un singolo ordinamento giuridico,
ma non da altri. _

1n altre parole, quando & necessario garantire 'adempi-
mento di una o piti obbligazioni di una vicenda dorata di
qualche rilievo economico, che coptempla,_ ) c}!e\potrebk‘:e
contemplare in futuro, elementi di mtemgzmnah]:a ~ vuoi in
ragione dei soggetti coinvolti, vuoi in ragione dei beni posti
in garanzia, vuoi ancora in ragione delle regole giuridiche
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prescelte, o dal luogo di conclusione dei relativi contratti — &
prassi che i soggetti interessati, anche quando tutti preva-
lentemente collegati ad un Paese, decidano di utilizzare il
trust, piuttosto che istituti tipici della tradizione giuridica
locale, perché cosi facendo essi sono confidenti di evitare
le criticita che normalmente emergono quando operatori
di diversa cultura giuridica sone chiamari-a trattare istituti
familiari agli uni, ma non agli altri. Dunque, il #us¢, in que-
sta prospettiva, finisce per essere scelto in quanto capace
di realizzare, per le ragioni appena accennate, una sorta di
koiné dialektos tra gh interessati, quando questi siano, o
possano diventare nel tempo, non tutti operatori del mede-
simo ordinamento giuridico. La qual cosa & accaduta sempre
pil spesso negli scorsi decenni, mano a mano che si sono
sviluppati, soprattutto a livello internazionale, i circuiti e i
meccanismi di circolazione del credito, e dunque delle relati-
ve garanzie, sui quali in questa sede non é dato soffermarsi.

6. Trust e garanzie tradizionals

Si e gia detto in apertura del presente saggio di come,
di fronte ai nuovi scenari macro e microeconomici e pit in
generale in considerazione delle attuali dinamiche di mer-
cato, il sistema tradizionale (in Italia da intendersi anche
nel senso di codicistico) delle garanzie del credito appaia
in crisi principalmente in ragione del suo formalismo, e
dunque della sua rigidita, prodotto di un’economia ancora
sostanzialmente statica — qual era quella a cavallo tra la
fine dell’Ottocento e 1 primi decenni del XX secolo —
un’economia completamente diversa da quella attuale, in
cui il dinamismo e la virtualitd (qui intesa come capacita
della ricchezza di essere a prescindere dalla sua materiale
consistcnza) impongono agli operatori economici, ¢ dun-
que, per conseguenza, al giurisperito, di individuare nuove
soluzioni alla vecchia esigenza di garantire I'adempimento
delle obbligazioni.

Non a caso le tipiche garanzie reali previste dal nostro
codice civile, e cioé pegno ed ipoteca, si caratterizzano,
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come noto, per il particolare formalismo sia nella fase della
costituzione della garanzia, sia, ¢ forse soprattutto, nella fase
della realizzazione, e ciog della liquidazione della stessa a
favore del creditore, come pud apprezzarsi in particolare con
riferimento alle lungaggini necessarie per poter realizzare,
nell’ambito del processo esecutivo, la tutela degli interessi
del creditore attraverso 'escussione di una garanzia ipote-
caria. Formalitd e conseguenti lungaggini oggi per lo pin
incompatibili con gli attuali interessi pratici degli operatort,
e che tutjavia un tempo servivano a garantire la conoscibilita
delle vicende, e dunque 'opponibilita del vincolo sui beni
posti in garanzia, cosi come la certezza della situazione
giuridica che ne risultava e la tutela tanto dell'interesse
del creditore a che sul bene non fossero compiute azioni
per lui pregiudizievoli, quanto dell'interesse del debitore
a che il creditore non approfittasse in qualche modo della
situazione come evidente.

Altrettanto formale, e dunque limitante, risulta I'approc-
cio normativo tradizionale al tema dell’amministrazione dei
beni costituiti in pegno o dati in ipoteca, laddove operano
limitazioni all’'uso della cosa data in pegno ¢ modeste tu-
tele offerte al creditore ipotecario nell’ipotesi di pericolo
di deterioramento o perimento del bene gravato, visto che
questo & tenuto ad agire in giudizio, ex art. 2813 c.c., con
tempi di azione che, dunque, spesso rischiano di rivelarsi
incompatibili con le esigenze concrete di tutela.

A queste riconosciute gravi — nel tempo sopravve-
nute — inefficienze dei tradizionali strumenti di garanzia
messi a disposizione dal nostro ordinamento, la prassi
professionale, adiuvara dalla giurisprudenza, ha reagito
ricorrendo alla diffusa utilizzazione di garanzie personali a
prima richiesta o anche, in una certa misura, autonotne, e
quindi valorizzando le garanzie personali in luogo di quelle
reali, mentre il legislatore ha preferito concentrarsi su que-
ste ultime prevedendo, in particolare in tema di garanzie
finanziarie, norme in materia di pegno rotativo {come gia
sopra evidenziato, istituto di origine dottrinale, avallato
anche dalla giurisprudenza; cfr. la nota 10 prec.), e cioé di
pegno su beni che mutano nel tempo senza variare 'oggetto
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della garanzia, ed inoltre ipotesi di non applicabilita del
divieto di patto commissorio quando vi sia trasferimento
a scopo di garanzia di strumenti finanziari (cfr. d.lgs. 21
magegio 2004, n. 170, come modificato successivamente,
e in particolare con il dlgs. 24 marzo 2011, n. 48)* o di
beni immobili nell’ambito di rapporti tra banca e cliente
(ex art. 2 della legge 30 giugno 2016; n. 119; cfr. la ndta
11 prec.). E tutto cid mentre in Europa si discute anche di
c.d. ipoteca ricaricabile, prospettando il superamento della
tradizionale accessorietd della garanzia rispetto al debito
garantito, sull’esempio della legislazione francese del 2006
in tema di garanzie realiv. -

Senza considerare le varie ipotesi di patrimoni separati,
anche con finaliti (almeno indiretta) di garanzia del credito,
oggi contemplate dalla nostra legislazione: dai patrimoni
destinati ad uno specifico affare introdotti, dalla riforma del
2003, nell’ambito della disciplina codicistica delle societa
per azioni, alla separazione prevista dall’art. 3 del d.Igs.
130/1999 in materia di cartolarizzazione dei crediti in Italia®,

Alla crisi in parola la prassi professionale in Italia ha
reagito anche attraverso un crescente, sebbene ancora non
massivo®, ricorso all’istituto del #rust adoperato in funzione
di garanzia. E ci6 in ragione delle quattro caratteristiche so-
pra cennate (v. il par. prec.), le quali attribuiscono all'istituto
una incontestabile forza competitiva e che, per conseguenza,
gli consentono — una volta conosciuto, e dunque studiato
e compreso, € quindi una volta sgombrato il campo dagli
infondati pregiudizi che spesso ne hanno sconsigliato I'u-
so — in molti casi di essere preferito dagli operatori, rispetto
alle tradizionali garanzie operanti nel nostro sistema.

Con riguardo a questo aspetto, e dunque per cogliere
una volta ancora la forza competitiva del t7ust come stru-
mento di garanzia, basta considerare che -~ come & stato
opportunamente notate’® — nel nostro sistema tradizionale
«la sussistenza di una causa legittima di prelazione (privilegi,
pegno, ipoteca) non impedisce ’aggressione da parte di altri
creditori del bene oggetto della garanzia, fermo restando
ovviamente il diritto del creditore munito di prelazione
di essere preferito, salve le eccezioni di legge, in sede di
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distribuzione nell’ambito dell’esecuzione forzata. Ma in
quest’ultima ipotesi il danno (o, se si vuole, il rischio) per
il creditore munito di prelazione & I'arresto dell’operazione
finanziaria garantita». Viceversa, una volta costituito il trusz,
sui beni conferiti, in mancanza di un’azione revocatoria de-
bitamente ¢ con successo esperita, nessun creditore (né del
disponente, né del fiduciario, né dei beneficiari) puo agire ¢
cid perché rali beni sono segregati e, quindi, funzionalizzati
all’esclusivo interesse del creditore garantito (nel caso di frust
di garanzia), o piti in generale all'interesse dei beneficiari,

Altro aspetto caratterizzante il frust, dotato di partico-
lare forza competitiva, & quello che concerne la naturale,
intrinseca, capacita dell’istituto in parola di permettere, nel
tempo, e cioé nel corso della durata del rapporto garantito,
la modificazione, la sostituzione o anche semplicemente
la miglior gestione e valorizzazione dei beni conferiti in
garanzia in considerazione delle mutanti esigenze o alle
sopravvenienze,

E infatti, mentre nel sistema tradizionale la possibili-
ta di sostituire il bene dato in garanzia & molto limitata,
integrandosi praticamente soltanto nelle poche ipotesi di
surrogazione reale consentite dall’ordinamento, e comunque
richiede formalitd e non pud operare fuori dai casi con-
sentiti, nei #rust il vincolo si trasferisce automaticamente,
senza alcuna complicazione o esigenza di formalita, dai beni
inizialmente conferiti ai beni risultanti dalla trasformazione,
o dalla alienazione, dei primi. Si & dunque, di fronte ad
una vera e proptia gestione c.d. dinamica dei beni offerti in
garanzia, a tutto beneficio sia del creditore che del debitore,
visto che tale dinamismo, come gia cennato nel precedente
paragrafo, dovrebbe consentire al valore dei beni dati in
garanzia di mantenersi costante nel tempo o addirittura di
incrementarsi, se questi sono ben amministrati.

Infine, altri elementi competitivi che consentono al zrzst
di farsi preferire rispetto alle tradizionali garanzie civilistiche,
come gia sopra accennato, consistono: «) nel fatto che per
costituire un frust, € conferire in esso i beni prescelti da
porre in garanzia, non occorre effettuare alcuno sposscssa-
mento (come invece & previsto per il pegno); &) nel fatto
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che il frust non conosce limitazioni alla natura dei beni che
in esso pOSSONO €ssere conferiti {come invece accade per
pegno ed ipotecal; € o) I'utilizzazione di un frust consente,
soprattutto nell’ambito di operazioni internazionali o che
comunque riguardano operatori di ordinamenti giuridici
diversi, di abbattere 1 e.d. costi transattivi~chie inevitabil-
mente, altrimenti, si avrebbero per raggiungere una intesa
su quali garanzie usare, € su quali regole porre a presidio
di tali garanzie, e ciog perché il trusi, e I'insieme delle
notrme e dei principi che ne disciplinano il funzionamento,
finiscono per costituire una sorta di lingua comune tra gli
operatori coinvolti. o T

7 1 divieto di patto commissorio

Come noto ai sensi dell’art. 2744 c.c., «& nullo il patto
col quale si conviene che, in mancanza del pagamento del
credito nel termine fissato, la proprieta della cosa ipotecata
o data in pegno passi al reditore. Il patto & nullo anche
se posteriore alla costituzione dell’ipoteca»’. Lo stesso
principio, in virtt di espressa previsione dell’art, 1963 c.c.,
si applica anche quando il patto sia collegato non gia ad
una garanzia reale, pet l'appunto pegno o ipoteca, ma ad
un contratto di anticresi.

Le due norme fondano il c.d. «divieto de] patto commis-
sorio», che nel codice del 1865 era stabilito solo riguardo
all'anticresi’. Esse si basano sull’idea per cui la cosa data in
pegno o sottoposta a ipoteca, ovvero Oggetto di contratto di
anticresi, potrebbe avere, € di solito ha, un valore superiore
allammontare del credito che garantisce, ma di questo mag-
gior valore 'ordinamento non wuole che il creditore profitti
2 danno del debitore e degli aleri creditori. Cid determina,
o pud determinare, conseguenze pregiudizievoli in capo al
debitore ma con effetti anche eventualmente sugli altri suoi
creditori oltre che sui suoi eredi, che la legge si fa carico
di scongiurare proprio attraverso il divieto in esame. Egli,
infatti, ad esempio perché spinto dalla necessita di ottenere
un finanziamento, € confidando di poterlo restituire e dun-
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que di mantenere la proprieta del bene offerto in garanzia,
potrebbe acconsentire alla stipula di un patto commissorio,
salvo poi pentirsene in caso di incapacitd a restituire nei
termini pattuiti il finanziamento ricevuto.

E nullo, percid, il patto commissorio, € ciog il patto
(autonomo o aggiunto ad un’altra garanzia tipica) con i
quale creditore e debitore convengano che, in caso di man-
cato pagamento, la cosa data in pegno © in ipoteca passi
in proprieta del creditore. E rale divieto risale al tempo di
Costantino, che lo istitui, con una celebre costituzione del
324 d.C., nell'intento di porre fine alle pratiche usuraric
che di fatto fino a quella data erano spesso 1a foce naturale
della lex commissoria™.

La previsione di legge che vieta il patto commissorio, per
giurisprudenza consolidata, non pud essere elusa attraverso
una vendita a scopo di garanzia - e cioe con la vendita di
un bene fatta dal debitore al creditore, con esclusiva causa
di garanzia, e con la previsione di una retrovendita, o co-
munque del ritrasferimento del diritto al debitore, in caso di
adempimento — perché altrimenti si verificherebbe l'ipotesi
di un contratto in frode alla legge, nullo ai sensi dell’art.
1344 c.c. In verita, Ja dottrina pressoché unanime ritiene che
il patto commissorio configuri nella sostanza una vendita
a scopo di garanzia, con questa l'unica differenza essendo
che nel patto commissorio Pinadempimento & condizione
sospensiva dell’effetto traslativo del diritto reale, mentre nella
vendita in garanzia intesa in senso Stretto I'inadempimento
costituisce circostanza che incide sull’effetto traslativo gia
avvenuto in precedenza in quanto rende non piti verificabile
la condizione risolutiva di detto trasferimento in quanto
questa & costituita dall’adempimento™.

Piii in generale pud dirsi che, nonostante Part. 2744
enundi espressamente solo i casi della dazione di ipoteca
o di pegno e dell'anticresi, la siurisprudenza degli ultimi
rrent'anni ha ritenuto che il principio di cui essa & espres-
sione sia applicabile a qualungue negozio mediante il quale
le parti intendano realizzare il fine concreto vietato dalla
legge™. Dunque, il divieto riguardera, tra le altre pattuizioni
analoghe, anche il patto commissorio ad effetti obbligatori,
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cioé quello in forza del quale il debitore assume 'obbligo
di trasferire la proprieta del bene al creditore in caso d'i-
nadempimento. In tal caso, infatti, la circostanza per cui
I'effetto traslativo si verifica dopo I'inadempimento in virta
di una nuova manifestazione di volonta del debitore non
puo impedire Poperativita del divieto di patto commissorjo’™.

A tale risultato si & pervenuti definitivamente soltanto
dopo il 1983, allorquando le Sezioni unite della Corte di
Cassazione, con la sentenza n. 3800 del 3 giugno 19837,
risolvendo il contrasto giurisprudenziale che si era anda-
to formando in materia, hanno affermato la nullitd per
frode alla legge delle alienazioni, seppur_immediatamente
traslative, poste in essere a scopo di garanzia sulla base
della considerazione per cui il trasferimento, sebbene im-
mediato, & provvisorio e diviene definitivo solo in caso di
inadempimento del debitore-venditore. E cio osservando
che lo scopo di garanzia non & mero motivo, ma assurge a
causa del contratto in quanto il trasferimento trova la sua
obiettiva giustificazione nel fine di garanzia. La vendita,
pertanto, non sarebbe altro che il negozio assurto a mezzo
per eludere il divieto del patto commissorio, negozio-fine
a cul tende la volonta dalle parti. La causa illecita di tale
negozio rende illecita per frode alla legge, ai sensi dell’art.
1344 c.c., anche la causa del negozio-mezzo.

Tale impostazione ha ricevuto larghi consensi in dottrina
e giurisprudenza ed &, allo stato, ancora la tesi predominan-
te. Ne rappresenta conferma, tra agli altri, la sentenza della
Cassazione (Sez. II, sent. 7 settembre 2009, n. 19288%%), in
cui viene ribadito pedissequamente |’orientamento espresso
dalle Sezioni unite pitt di venti anni ot sono, e cioé che:

La vendita con patto di riscatto o di retrovendita, anche
quando sia previsto il trasferimento effettivo del bene, & nulla se
stipulata per una causa di garanzia (piuttoste che per una causa
di scambio) nell’'ambito della quale il versamento del denaro, da
parte del compratare, non costituisca pagamento del prezzo ma
esecuzione di un mutuo ed il trasferimento del bene serva solo per
costituire una posizione di garanzia provvisoria capace di evolversi
a seconda che il debitore adempia o non I'obbligo di restituire
le somme ricevute, atteso che la predetta vendita, in quanto ca-
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ratterizzata dalla causa di garanzia propria del mutuo con patto
commissorio, piuttosto che dalla causa di scambio propria della
vendita, put non integrando direttamente un patto commissotio
vietato dall’art. 2744 c.c., costituisce un mezzo per eludere tale
norma imperativa ed esprime percio una causa illecita che rende
applicabile all’intero contratto la sanzione dell’art. 1344 c.c.

D’altronde — sottolinea la Corte — «la vendita con patto
di riscatto o retrovendita non incorre nel divicto di patto
commissorio qualora venga accertata U'inesistenza, a base del
trasferimento, di un rapporto di debito-credito tra le parti del
coniratto e quindi la mancanza di uno scopo di garanzia.

E cosi venuto a mutare il quadro di riferimento se é vero,
come & vero, che si & passati da una concezione strutturale
ad una funzionale del patto commissorio con I'inevitabile
equiparazione anche tra alienazioni, a scopo di garanzia,
sospensivamente condizionate e alienazioni risolutivamente
condizionate®®, Dunque, sia che si tratti di vendita sospensiva-
mente condizionata sia che si tratti di vendita risolutivamente
condizionata il risultato non cambia, giacché, nel primo caso,
il trasferimento di proprietd avviene con I'inadempimento
dell’obbligazione, mentre nel secondo caso esso diventa
definitivo, cioé¢ cade la condizione risolutiva, al verificarsi
della medesima circostanza, e chiaramente non & possibile
che fenomeni identici abbiano differente regolamentazione.

Pud, dunque, dirsi che la giurisprudenza & ormai con-
solidata nel ritenere che I'art. 2744 deve applicarsi a tutti
i contratti che perseguano lo stesso meccanismo del patto
commissorio vietato dalla disposizione e riferito, in quella,
al pegno ed all'ipoteca. E cio indipendentemente dal tipo
contrattuale utilizzato dalle parti®.

In questa prospettiva, s'¢ ritenuto che il divieto del patto
commissorio sia da applicare anche al negozio con il quale
un terzo trasferisce, o promette di trasferire, al creditore un
proprio bene a garanzia dell’adempimento dell’obbligazio-

e”. E cid per evitare facili elusioni.

Nella medesima prospettiva si & altresi considerato il
patto commissorio c.d. autonomo, cio¢ quello snpulato
a prescindere dalla costituzione di una garanzia reale®.
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Analogamente il patto commissorio c.d. obbligatorio, cioe
I'accordo avente ad oggetto 'assunzione dell’obbligo di
trasferire un bene in garanzia, quale potrebbe essere, ad
esempio, il contratto preliminare di compravendita con
il quale il promittente venditore si obblighi a stipulare il
definitivo ove 'obbligazione che ha nei confronti del pro-,
mittente compratore non venga estinta®®.

La sanzione della nullita colpisce per espressa previsione
legislativa tanto il patto iz continenti, ossia anteriore alla
costituzione dell'ipoteca o del pegno, quanto il patto ex
intervallo, e ciod posto in essere successivamente rispetto al
sorgere della garanzia e rafforzativo della medesima.

dubbio se la nullita della convenzione abbia o meno
delle ripercussioni sull'ipoteca, sul pegno o sull’anticresi a
cui essa si riferisca ed a cul & necessariamente collegata®™.
Al riguardo si segnalano due correnti di pensiero. 1.a prima
ritiene di poter applicare 'art. 1419, primo comma, c.c., e
quindi sottolinea la necessita di indagare se l¢ parti non
avrebbero costituito la garanzia senza patto commissorio {nel
qual caso la nullita si estenderebbe anche all’atto costitutivo
del pegno o dell'ipoteca). L'altra, invece, ritiene applicabile il
secondo comma della stessa disposizione, e quindi considera
non apposto il patto commissorio. Non manca, infine, chi,
aderendo sostanzialmente al primo orientamento, invoca
un’applicazione analogica dell’art. 1743 ¢.c. ravvisando nella
nullita del patto commissorio un’ipotesi di diminuzione (rec-
tius: di caducazione) della garanzia. 1l creditore, pertanto,
avrebbe diritto, in via alternativa, alla ricostituzione della
garanzia, ovvero all’adempimento immediaro.

Linterpretazione ampia, recfius estensiva, che la giuri-
sprudenza ha dato, negli anni, all’art. 2744 c.c., e dunque
I'applicazione del principio sancito dalla norma anche alle
cennate ipotesi diverse ed ulteriori rispetto a quelle con-
template dalla disposizione normativa in parola {(che fanno
riferimento solo all’ipoteca e al pegno), induce a ritenere che
anche il #rust, quando destinato ad operare in Italia, non si
sottragga alla valutazione di liceita da svolgersi in applica-
zione di tale norma. La qual cosa impone, nell’ambito ed a
chiusura della presente riflessione, di approfondire la ratio
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del divieto di patto commissorio al fine di comprendere
quando il frust in funzione di garanzia pud risultare nullo
per contrarieta al medesimo.

7.1. Segue. La ratio del divieto di patto commissorio alla
prova del trust

Come e¢vidente da quanto cennato nel precedente para-
grafo, ildivieto di patto commissorio incide profondamente
nei rapporti tra debitore e creditore, ed in particolare limita
la loro autonomia privata perché impedisce la stipula di un
patto che, in ipotesi, potrebbe facilitare Poperazione econo-
mica in quanto garantirebbe il creditore in maniera senz’altro
robusta. Varie tesi sono state proposte, in letteratura, per
giustificare 'art. 2744 e comprenderne la ratio®. Il rapido
richiamo di tali tesi appare senz’altro utile nella prospetti-
va di capire se, ed eventualmente a quali condizioni, nelle
maglie dell’art. 2744 puo restare intrappolato anche il trust
di garanzia, con conseguente sua nullitd ex lege.

Ebbene, a riguardo 'opinione piu risalente ritiene che
la norma sia volta a tutelare l'interesse del debitore, che
puo essere pregiudicato sia dalla particolare coazione cosi
esercitata dal creditore, sia dalla sproporzione tra valore del
debito e valore del bene preteso dal creditore®. A questa
tesi si obietta che se l'interesse del legislatore fosse solo
guello di tutelare il debitore la previsione normativa non
riguarderebbe la nullita, bensi I'annullabilita, ed inoltre si
evidenzia che a tutela del debitore opererebbe, nel caso di
specie, anche il generale istituto della rescissione senza biso-
gno di espressa previsione legislativa®’, Essa tuttavia spiega
la generale, ma non unitaria, tendenza a considerare lecito
il cosiddetto «patto marciano», e cioé il negozio tipico, ma
innominato, avente in comune con il patto commissorio
'acquisto definitivo della proprieta del bene in garanzia in
caso di inadempimentof®.

Secondo una diversa tesi, |’argomentazione fondata
sull’interesse del debitore, pur essendo plausibile sul pia-
no della #atio, non & tuttavia autosufficiente soprattutto in
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considerazione che non sempre il debitore & parte debole
del rapporto. Per questa via si muove alla ricerca della ratio
del divieto indagando la funzione del negozio. Si giunge,
cosi, a sostenere che 'ordinamento sancisce la nullita del
patto commissorio in quanto esso consentirebbe di trasferire
diritti reali in virth di una causa generalmente non ritenuta
idonea allo scopo, quale & quella di garanzia. Altri autori,
condividendo I'idea che il legislatore con I'art. 2744 riveli
una contrarieta di fondo rispetto al patto in esame, € non
gia la volonta di tutelare il debitore, ritiene che tale contra-
rietd dipenda dalla funzione solutoria del patto in quanto
con questo le parti concorderebbero un _meccanismo di
pagamento alternativo all’inadempimento.

Risalente dottrina ha motivato il divieto di patto commis-
sorio anche sottolineando come la legge intenda ostacolare
I'esecuzione privata, e cioé ogni strumento che sottragga allo
Stato il monopolio della gestione dei procedimenti esecutivi
del debitore sui beni del creditore®®. Ma la tesi non & apparsa
convincente posto che nel nostro ordinamento non vige un
principio generale di inderogabilita dell’azione esecutiva,
tanto che & ammessa la cessione dei beni ai creditori™.
Inoltre, & stato osservato che, ove si seguisse la tesi della
inderogabilita delle procedure esecutive, rischierebbero di
uscire dalla definizione del patto (e, quindi, dal raggio di
operativitd del divieto) gli accordi svincolati dalla costituzione
di garanzie reali tipiche™,

Un ulteriore orientamento sostiene che la ratzo dell’art.
2744 c.c. stia nell’esigenza di garantire la <.d. par condicio
creditorum, che invece verrebbe pregiudicata dal trasferi-
mento del bene in proprietd ad un singolo creditore™. Ma
questa impostazione non sembra tenere in debito conto il
fatto che il creditore potenzialmente leso potrebbe agire in
revocatoria ex art. 2901 c.c.

Non ritenendo nessuna delle tesi sopra sintetizzate ido-
nea a spiegare il divieto per come articolato nell’art. 2744,
autorevole dottrina ha sostenuto che la razro della previsione
normativa sarebbe individuabile a livello sistematico effet-
tuando un raffronto con altre norme dell’'ordinamento e,
in particolare, con 'art. 1851 c.c. che contempla il pegno
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irregolare, con I'art. 1197 c.c. che disciplina la datio in so-
lutum e con 'art. 1500 c.c. che regola la vendita con patto
di riscatto. Si tratta di operazioni lecite, nessuna delle quali
viola in ¢é il divieto in questione, e che dunque possono
senz’altro essere utili a cogliere il senso effettivo che il
legislatore ha inteso attribuire alla disposizione in parola’.
L'analisi compiuta sulle citate disposizioni rivelerebbe che la
ragione per cui il legislatore scongiura il patto commissorio
riposa su tre esigenze: 1) quella di tutelare il debitore dal
pericelo di lasciare nelle mani del creditore un bene di va-
lore superiore all’entita del credito da soddisfare, cosa che
non succede nel pegno irregolare; 2) quella di evitare che lo
stesso debitore si iHluda di recuperare il bene estinguendo il
debito prima della scadenza, cosa che accade nella datio in
soluturz; 3) quella, infine, di evitare che Ialienazione svolga
una funzione di garanzia e non di scambio, cosa che non si
verifica nella vendita con riscatto ove le parti, infatti, non
sono reciprocamente debitore e creditore.

Una dottrina pit recente afferma che Uinteresse generale
preso in considerazione e tutelato dal legislatore attraverso
la previsione di nulliti del patto commissorio sia quello a
che i rapporti tra i privati si svolgano non in contrasto con
il principio di solidarietd™. A riguardo si precisa che nel
caso della convenzione commissoria tale principio sarebbe
pregiudicato dal pericolo di uno squilibrio della forza con-
trattuale delle parti, debitore e creditore. Squilibrio che, per
altro, risulterebbe fisiologico rispetto alle caratteristiche di
ogni operazione di finanziamento, che vede il mutuatario in
una situazione di debolezza rispetto a chi concede il credito
medesimo. Dunque, la pattuizione di un accordoe quale quello
vietato dall’art. 2744 c.c. sarebbe, secondo questa dottrina,
contrario alla clausola generale di buona fede e correttez-
za che deve considerarsi, appunto, una specificazione del
principio di solidarieta.

La tesi appare sostanzialmente condivisibile, oltre che
in linea con la recente evoluzione ermencutica e legislativa
del diritto civile italiano”. Essa si risolve sostanzialmente in
un correttivo all’opinione tradizionale che vede nella totela
del debitore la ratzo dell’art. 2744; correttivo che, perd, si
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fa apprezzare perché spiega il ricorso normativo all’istituto
della nullita ed inoltre consente di individuare nella dispo-
sizione in esame un chiaro esempio della attenzione che il
diritto privato presta rispetto all’obiettivo di promuovere Ia
cooperazione tra i consociati, ed in particolare tra creditore
e debitore, in quanto funzionale alla massimizzazione della
ricchezza prodotta dallo scambio.

Infatti, nella prospettiva appena cennata obiettivo del
legislatore, consapevole del rischio che i debitori di somme
di denaro possano essere di fatto vessati dai creditori, sembra
proprio quello di impedire che sia tollerato, ed eventualmen-
te si diffonda nella prassi sino a divenire clausola di stile,
il comportamento contrattuale individuato dalla norma,
giacché questo produce la sicura esposizione del predetto
debitore quanto meno ad un rischio eccessivo”,

Proprio alla luce dell’evoluzione dottrinale appena
sintetizzata, la giurisprudenza di Cassazione & pervenuta a
tivedere il proprio rigido orientamento in materia di appli-
cazione dell’art. 2744 c.c., giungendo ad affermare che il
divieto di patto commissorio opererebbe sempre e senz’altro
a prescindere dalle forme negozialmente scelte per attuare
I'operazione di garanzia ed eventualmente consentire la
soddisfazione del creditore, ma solo quando l'operazione,
analizzata concretamente, evidenzia il pericolo di una seria
sproporzionc tra il credito garantito e il bene offerto a
"soddisfazione degli interessi del creditore.

In questo senso, particojarmente interessante risulta la
lettura della sentenza della Cassazione civile del 9 maggio
2013, n. 109867, secondo la quale in chiave sintomatica
della frode alla legge rileva non tanto I'indagine sull’atteg-
giamento soggettivo delle parti, quanto piuttosto «l’accerta-
mento di dati obiettivi, quali la presenza di una situazione
creditoria-debitoria (preesistente o contestuale alla vendita)
e, soprattutto, la sproporzione tra entita del debito e valore
del bene alienato in garanzia»; la spropotzione, in particolare,
denunzia «una situazione di approfittamento della debolezza
del debitore da parte del creditore, che tende ad acquisire
I'cccedenza di valore, cost realizzando un abuso che il legi-
slatore ha voluto espressamente sanzionare. [...] Lilliceita
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¢ invece esclusa, pur in presenza di costituzioni di garanzie
che postulano il trasferimento di propriets, qualora queste
siano integrate da schemi negoziali che il menzionato abuso
escludono in radice, come avviene nel pegno irregolare (art.
1851 c.c.), nel riporto finanziario e nel ¢.d. patto marciano,
in virti1 del quale, al termine del rapporto, si procede alla
stima ed il creditore, per acquisire il bene, & tenuto al pa-
gamento dell'importo eccedente Ventita del creditos.

Per conseguenza, «argomentando a contrario dalla liceita
delle figure ora menzionate», la Corte, dunque, ravvisa la
ratio del divieto di patto commissorio nella «sproporzione
tra entitd del credito e valore del bene, e conseguente abu-
siva appropriazione dell’eccedenza», essendo irrilevante che
tale sproporzione non sia espressamente richiesta dagli artt.
1963 € 2744 c.c., in quanto «il legislatore, nel formulare un
giudizio di disvalore nei riguardi del patto commissorio, ha
fondatamente presunto, alla stregua dell’id guod plerumque
accidit, che, in siffatta convenzione, il creditore pretende, di
regola, una garanzia eccedente Pentita del credito».

A conclusione dell’analisi sin qui svolta circa Poperativita
del divieto di patto commissorio nell'interpretazione offerta
dalla dottrina e dalla giurisprudenza, pud affermarsi che,
quando il #r2s# sia utilizzato in Iralia in funzione di garanzia,
ben potrebbe contestarsi, ai sensi dell’art, 2744 c.c., la spro-
porzione wra il valore dei beni conferiti in trust e il valore
della obbligazione garantita, ¢ cié in quanto il trasferimento
di detti beni nella proprieta formale, e funzionalizzata, del
trustee determina un’ipotesi senz’altro riconducibile nell’am-
pio perimetro applicativo del principio.

Ciod, ovviamente e per I'appunto, non significa che il
trust in funzione di garanzia sia, in quanto tale, contrario
al divieto di patto commissorio, ma, al contrario, che esso
pud risultare nullo per violazione di tale divieto quando,
in concreto, si accerti che attraverso il #rust il creditore &
riuscito, a suo esclusivo vantaggio, ad imporre al debitore,
o ad un terzo, un sacrificio economico — rappresentato dai
beni costituiti in frus¢, ma eventualmente anche evidenziato
dalle condizioni che regolano il zrusr medesimo — spropor-
zionato rispetto all’operazione garantita.
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Occorre, dunque, che il singolo frust — anche se adope-
rato in funzione di garanzia — venga analizzato, in concreto,
senza pregiudizi e con il massimo rigore crmeneutico, per
valutare se gli interessi perseguiti sono leciti, e dunque se
Pistituto & usato abusivamente, #d est con finalith elusive di

porme imperative, ¢ meno™, - - 7T .

Anche in questa prospettiva il frust, che sia o meno di
garanzia, si rivela istituto perfetramente compatibile con
Pordinamento giuridico italiano visto che esso non risulta
ontologicamente contrario ad alcun principio inderogabi-
le operante nel nostro sistema, e, di converso, visto che
quest’ultimo ha in sé gli strumenti per evitare che un abuso
nelluso dell'istituto del #rust, cosi come di qualsiasi altro
strumento negoziale, possa comportare effetti elusivi di
norme imperative®.

Note

I Ovviamente, il rapporto creditizio ha origini assai pid antiche.
Come osserva M. Onado, voce Credito, in Enciclopedia delle scienze
soctali, Roma, Istituto della Enciclopedia Italiana, 1992: «L.o sviluppo
dell’ecotiomia creditizia coincide in larga misura con la storia delle isti-
tuzioni che hanno accompagnato l'evoluzione delle econotnie moderne.
In Occidente gli inizi possono essere fatti risalire al tramonto dell’e-
conomia curtense e alla ripresa delle correnti di traffico commerciale
su lunga distanza, Dal XII secolo i mercanti, soprattutto italiani, che
intratienevano rapporti di affari nelle principali piazze commerciali del
tempo si videro costretti a sviluppare le operazioni di pagamento ¢ di
credito fra una piazza e l'altra e divennero cosl i primi banchieri in senso
moderno, Lopera tradizionale del mercante-banchiere (la negoziazione
di cambiali pagabili su altra piazza e quasi sempre espresse in altra
moneta) conteneva in sé un chiaro elemento di credito. Nel giro di tre
secoli Porganizzazione dell’attivita economica conobbe uno sviluppo fino
allota sconosciuto, basato su uno stretto intreccio fra le innovaziond nel
campo economico € le innovazioni istituzionali e finanziatie. Le origini
della cambiale, della contabiliti, dei principali conteatti societari ¢ di
forme sempre piit complesse di finanziamento risalgono infatti a tale
epaca. Il credito si rivela uno strumento fondamentale dello sviluppo
economico di questo periodo, cosl strettamente associato al fiorire del
Rinascimento. Il banchiere-mercante (dai Bardi e Peruzzi ai Medici, per
citate i casi piti noti) & uno dei protagonisti principali di questo pro-
cesso. La banca in questa fase storica & un’istituzione che contribuisce
a facilitare gli scambi».
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1 Per circolazione del credito si intende tanto I'operazione negoziale
che ha ad oggerto il singolo rapporto creditizio, quanto quella che ha
ad oggetto una pluralita di crediti, normalmente tra loro omogenci, che
vengono raccolti in c.d. pacchetti o portafogli. In Italia le norme del
codice civile in materia, e cio gli artt- 1260 ss, ¢.c., in quanto conpegnate
in previsione del trasferimento dei singoli crediti, si sono rivelate non al
passo con i tempi, e cio¢ inadatte a consentire il trasferimento, e quindi
la circolazione, di pacchetti composti da centinaia o migliaia di crediti,
laddove — al contrario — le banche, ma anche gli enti previdenziali,
dagli anni Settanta del secolo scorso in avant hanno cominciato ad
avvertire Uesigenza di poter realizzare cessioni «in bloccos. La prima
legge italiana in materja & costituita dalla n. 130 del 30 aprile 1999 in
tema di cartolarizzazione dei crediti. Ma nel nostro Pacse la nascita e
lo sviluppo di un vero e proprio mercato dei crediti nella prassi sono
stati favoriti anche da altri istituti, quali factoring.

> Molti analisti a tal riguardo — non a torto — parlano di «capiralismo
malato», nel quale gli imprenditori sistematicamente privatizzano gli
utili e, attraverso il ricorso generalizzato e costante al finanziamento
bancario, socializzann i rischi dell’attivity di impresa, Cfr., ex ceteris,
R. Costi, Ativitd creditizia e procedure concorsuali. Un proftlo del pro-
cesso di socializzazione del rischio di impresa, in «Politica del dirittos,
1975, p. 526.

¢ Da ultimo, in data 29 luglio 2016, 12 European Banking Authority
(EBA) ha pubblicato i ¢.d «stress test-2016» condotti sulle 51 principali
banche dell'Unione Europea, Uanalisi ha rivelato, tra Ialtro, significa-
tive criticita, sul versante della gestione dei portafogli dei erediti, non
solo tiguardo ad alcune banche italiane (s prémis, il Monte dei Paschi
di Siena), ma anche ad alcune tra le pid importanti banche francesi e
tedesche (ad esempio la Bundesbank e la Commerzbank). Cfr. i docu-
menti ufficiali che possono leggersi all'indirizzo Internet http://www.
cba.europa.cu/-/cba-publishes-2016-eu-wide-stress-test results.

5 Cfr., ex ceteris, B Anelli, Ualienazione in Ffunzione di garanzia,
Milano, Giuffre, 1996; e A. Candian, Appunti dubbiosi sulla «ratios del
divieta di patto commissorio, in «Foro it.», 1999, L, pp. 175 s5. Ma sul
punto, nella particolare prospettiva della compatibilita di tali alienazioni
con il divieto di patto commissorio, v. i parr. 7 € 7.1,

¢ Nell’ampia Jetteratura in argomento, v. M. Sesta, Le garanzie atiptche,
Padova, CEDAM, 1988; G.B. Portale, Le garanzie bancarie tnternazionalt,
Milano, Giuffre, 1989; F. Bonelli, Le garanzie bancarie a prima domanda
el commrercio tiernazionale, Mitano, Giuffrg, 1990; G. Ching, J contratii
di garanzia, in Divitto privato earopeo, a cura di N. Lipari, II, Padova,
CEDAM, 1997, pp. 894 ss.; G. Grisi, Forme ¢ modell: della yaranzia,
in «Riv. crit. dir. priv.», 1997, p. 187; R. De Nictolis, Nuove garanzie
personali e reali, Padova, CEDAM, 1998; G. Bozzi, Le garanzie atipiche,
Milano, Giuffre, 1999; e pid di recente G, Stella, Le garanze del credito
(fidetussione e garanzie autonome), in Trattato di diritto priveto, diretto
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da G. Iudica e P. Zauti, Milano, Giuffré, 2010, p. 75; e A. Tencati, Le
garanzie det crediti, Torino, UTET, 2012.

7 In proposito, oltre alla dottrina di cui alla nota precedente, v. la
sentenza delle Sezioni unite della Cassazione n. 3947 del 18 febbraio
2010, tra Paltro in «Contratti», 2010, p. 440, con nota di M. Lobuone,
e in «Nuava giur. civ. comm.», 2010, I, p. 904, con nota di Puppo, che
conferma la legittimita-delle garanzie autonosme ¢ distingue tra queste
e quelle a prima richiesta. T

* Sul tema, ex ceterss, cfr. C. Barbieri, La polizza fideiussoria fra
Hormativa Hpica e prassi conlrattuale, in «Giur. it», 1999, p, 502; C.
Botta, Le polszze fideiussorie, Milano, Giuffré, 1999; R, Pardolesi, Polizza
fidewussoria in cerca di idemtsti: assicurazione, fidetussione o comntratto
autonome di garanzia?, in «Foro it.», 2001, I, p. 3174; S. Monticelli,
Polizze fidewssorre, in L. Ruggeri e S. Monticelli, Garanzie personali, in
Trattato di dirvitto civile del Consiglio Nazionale del Notariato, 111, 19,
Napoli, ESI, 2005, pp. 301 ss.; B. Corrias, Garanzia pura e contrattr ds
rischio, Milano, Giuffré, 2006.

? La dottrina e la giurisprudenza prevalente ritengono che la lo-
cazione finanziaria di ritorno non debba essere ricompresa nel genys
delle alienazioni a scopo di garanzia. Pid in generale, sul tema cfr, M.
Bussani, I/ contratto di lease-back, in «Contr. € impr», 1986, pp. 558
ss.; R. De Nictolis, Considerazion: in tema di lease-back, in «Quaderni
giur. tmpr», 1989, pp. 81 ss.; R. Clarizia, I/ lease-Back tra tipicitd legale
e tpicitd ginrisprudenziale, in «Riv. jt. leasing», 1991, pp. 522 ss.; M.
Bussani, Propricid-garanzia e contratio. Formule e regole nel leasing
finanziario, Trento, Universita degli Studi, 1992, pp. 147 ss.; G. Gitti,
Divieto del patto commivsorio, frode alla legge, «sale and lease-backs,
in «Riv. trim. dir. proc. civ.», 1993, pp. 457 ss., 483; G. De Nova, I/
contratto df leasing, 3 ed., Milano, Giuffrg, 1994; V. Santarsiere, «Sale
and lease backs per la realizzazione di interessi meritevols di tutela, in
«Arch. civ.», 1997, pp. 47 ss.

" La formula «pegno rotativos, venuta otiginariamente i wso a
cavallo tra gli anni Ottanta ¢ Novanta del secolo scorso (per una sua
prima compiuta elaborazione v. E. Gabriclli, I pegno anomalo, Pado-
va, CEDAM, 1990; Td., Garanzia «rotativas, vincoli su titoli di Stato e
disciplina del pegno, in «Riv. dit. civ, 1992, I1, p. 267, ¢ Id., Le ga-
ranzie rotairve, in I cortratts del commereio, dell'industria e del mercato
finanziario. Trattato divetto da F Galgano, Torino, UTET, 1995, 1), &
adoperata oramai comunemente per designare quelle clausole, apposte a
una convenzione di pegno (mal’espressione si & in seguito generalizzata
nella locuzione di «garanzia rotativa» che comprende diverse figure solo
affini al pegno; cosi, oltre alle opere del medesimo A. appena ricordate,
L. Gabrielli, Rotativita della garanzia, in Dig. disc. priv., sez. civ., Agg.,
2011, p. 821; Fd., Sedle garanze rotative, Napoli, ESI, 1988, p. 22: ¢
C. Scaroni, Le garanzic rotative, in «Nuova giur. civ. comm.», 1999, p.
409), con cui si stabilisce ex anze la possibilita di sostituire, nel corso
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del tempo, le cose date in pegno. Mediante una simile previsione, le
parti assumono come tilevante 'interesse a che il valore della garanzia, la
quale normalmente & costituita da beni dat valore mutevole — tipicamente,
materie prime destinate ad essere lavorate o strumenti finanziari —, non
sia pregiudicato in conseguenza della fisiologica oscillazione del valore
e della stessa consistenza dei beni che la vanno a comporre. Inoltre,
quando la garanzia insista su beni destinati alPesercizio dell'impresa del
datore, il patto abilitativo della sostituzione mira a garantire 1a flessibilita
d’urilizzo dei beni stessi, necessaria al loro miglior impiego produttivo,
Tale tipo di contratto, dopo Uiniziale diffidenza da parte della dottrina
e della giurisprudenza, & stato reputato lecito ex art. 1322 c.c. dalla
Carte df Cassazione con la sentenza 28 maggio 1998, n. 5264, In argo-
mento, ex wultss, v. U. Malvagna, Sulle clausole di rotativité nel pegno:
funzione wconsevvativa» del valove della garanzia e stratture decisionali
delle sostituzioni, in «Banca, borsa e titoli di cred.», 2014, 1, p. 313,
Da ultimo, si segnala la sentenza 22 dicembre 2015, n. 25796, in «Foro
it.», 2016, T, p. 2146, con nota di M. Lucci, con la quale la Corte di
Cassazione ha chiarito che il pegno con clausola di c.d. rotativita & lecito
purché le parti raggiungano un accordo scritto in cui venga espressa la
volontd di assoggettare a garanzia una certa quantita di beni mobili e
la rotativita lasci invariato il valore economico dei titoli corrispondente
alla capienza della paranzia Per i recenti interventi legislativi specialistici
in materia, v. il par. 2.

1 Piit nel detraglio, con I"art. 2 della legge 30 giugno 2016, n. 119,
pubblicata sulla «Gazzetta Ufficiales il 2 luglio successivo, ha fatto il
suo ingresso nel postro ordinamento V'istituto del «finanziamento alle
imprese garantito da trasferimento di bene immobile sospensivamente
condizionato» {cosi la rubrica del nuovo art. 48-bés del teste unico
bancario, introdotto dalla norma), La finalitd di tale previsione & resa
evidente dalla rubrica del Capo 1 della legge (riferita anche al pegno
non possessorio, collocato all’art. 1}, che recita Misure g sostegno delle
imprese e di accelerazione del recupero crediti: 1a norma, in un’ottica di
dichiarato favor per i creditori bancari, mira infatti a rendere piii semplici
ed efficaci le tecniche di realizzo dei diritti del soggetto finanziatore,
pur con I'imprescindibile adozione di misure specificamente dirette a
tutelare gli interessi del soggetto finanziato, titolare di un diritto reale
immobiliare; con cié stimolando, almeno nei propositi del legistatore,
I'erogazione di finanza alle imprese in virth della maggior protezione
che da detta norma deriva al creditore. Nel contempo, il precetto
risponde a un intento deflattivo dell'attivita giudiziaria, in un’ottica
di maggiore competitivita del nostro Paese, che si riscontra pure nel
suddetro obiettivo di rafforzare il ruolo degli istituti di credito a soste-
gno dell’economia reale. Il nucleo della fattispecie normativa in esame
risiede precisamente nella possibilita che il finanziamento bancario
sia garantito dal trasferimento della proprieti di un bene immobile
o di altro diritto reale immobiliare, dell'imprenditore o di un terzo,
sospensivamente condizionato all'inadempimento del debitore. 11 che
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consente di affermare che i patto marciano acquista definitivamente
«diritto di cittadinanza» nel sistema giuridico italiano, dopo che gia il
nostro Parlamento, in attuazione della direttiva dell’Unione Europea
n. 17 del 2014 {c.d. Mortgage Credit Directive), aveva approvato il
d.gs. 21 aprile 2016, n. 72 contenente il nuovo art. 120-guinguiesde-
ctes tub,, ove si trova disciplinato istituto dei contratti di eredito
ai consumatori relativi 4 beni immobili residenziali,imperniato a sua
volta sul meccanismo del patto maréiano. In questo senso, tra gli altri,
anche per ulteriori indicazioni bibliografiche, v. 5. Ambrosini, La raf
Jorzata tutela dei creditori privilegiati nella [ n. 119/2016: # c.d. Patto
Marciano, in www.ilcaso.it, leggibile on-line al link http://blog.ilcaso.
it/news_549/25-08-16/La_rafforzata_tutela_dei_creditori_privilegiati
_nella_L_N_119-2016-_il_CD_Patto_Marciano.

" Cosi gia F Fiorentini, Geranzte reali atipichein «Riv. dir. civ.»,
2000, p. 253.

? Per primi riferimenti di carattere comparatistico circa lo studio
delle connessiont fra sviluppo economico, mercato del credito e strutture
giuridiche, v. PR. Woods, Comparative Law of Security and Guarantees,
London, Sweet & Maxwell, 1993, pp. 5 ss.; nonché 1d., Comparative
Financial Law: A Classification of the World’s Jurésdictions, in R. Cranston
(a cura di), Making Commercial Late. Essays in Honour of R. Goode,
Oxford, Clarendon Press, 1997, in particolare pp. 31 ss. e 41 ss.

" Su questa esigenza di equilibrio, v. gia G. Gorla, Del pegno. Delle
ipoteche, in Commentario al codice civile, a cura di A. Scialoja e G.
Branca, libro VI, 3* ed., Bologna, Zanichelli, 1973, pp. 2 e 147.

¥ In realtd la nullith & prevista solo dallart, 168, comma 2, che perd
& espressamente richiamato come applicabile dall’art. 182-4is5, comma 3.

% Sull’artuale complessitd dei mercati finanziari globalizzati e su
come 'economia finanziaria dsulta oggi, sotto molti profili, prevalere
risperto alla c.d. economia reale {0 anche ofd econorzy), sia dato rinviare
a k. Di Ciommeo, La consulenza finanziaria alla luce della MIFD2: profili
giuridici, in «Riv. trim. dir. econ.», 2017, p. 39; e per ulierior, e pid
datate, considerazioni anche Id., Civéltd tecnologica, mercato e insicu-
rezza. La responsabilitd del diritto, in «Riv. crit. dir. priv.», 2010, p. 565.

¥ Noto & il rilievo di FW. Maitland, Equity also the Forms of Actions
at Common Law, a cura di A.H. Chaytor e W.J. Whirtaker, Cambridge,
Cambridge University Press, 1984, p. 23, secondo cui il ¢rust & «an “insti-
tute” of great elasticity and generality; as elastic, as general as contract»,

% A cavallo tra gli anni Ottanta e Novanta dello scorso secolo, a
livello internazionale si sono determinate le condizioni per l'emersione
spontanea — ¢ cloé mai espressamente codificata — di un modello di
trust ulteriore e diverso, sia rispetto a quello regolato dalle singole
leggi nazionali, che a quello definito (seppure con i limiti propri di una
definizione di diritto internazionale privato) dafla Convenzione de L'Aja
del 1989 sul #rust (su cui, v. infra nel testo) e chiamato «amorfo» da
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alcuni osservatori: per L'appunto il c.d. «rust intemazionale». E ciog,
un frust che, pur non discostandosi iz toto dal modello tradizionale
inglese, né dal diverso modello tratteggiato dalla Convenzione de L Aja,
evidenzia aspetti normativi nuovi ed originali rispetto a questi, e nel
contempo si caratterizza per il fatto di poter operare sostanzialmente
allo stesso modo, e cio? in forza degli stessi principi e delle stesse re-
gole givridiche, in almeno una trentina di ordinamenti nazionali, oltre
che — ovviamente ~ davanti a tutte le corti arbitrali in applicazione della
legge nazionale di volta in volia applicabile, quando essa sia propria
di uno di tali ordinamenti. Un dato pratico caratteristico del modello
di zrust internazionale — secondo alcuni assertori dell’esistenza della
categoria™ ¢ attualmente costituito dalle esenzioni fiscali di cui I'istituto
gode in rutti gli ordinamenti giuridici nazionali dai quali il modello
stesso & alimentato, e che sono giustificate dall’estrancitd cconomica
dell’operazione oggetto del trust rispetto all’ordinamento nazionale le
cui disposizioni normative disciplinano 'istituto.

¥ Lemersione del frust nel panorama piuridico inglese & storica-
mente collocata attorno al 1250 e viene spiegata in ragione del fatto
che in quel contesto, dal 1066 in avant — ¢ quindi dopo la conquista
della Britannia da parte dei normanni capeggiati da Guglielmo i Con-
quistatore (futuro Re Guglielmo I}, culminata nella celebre battaglia
di Hastings — tramontd, almeno sul piano formale, la molteplicita di
diritti sui beni che, malgrado il dogma (in veriti oggi, almeno in parte,
superato) del numerns clausus dei diritei reali, & ancora caratteristica
dei sistemi continentali. Per realizzare situazioni atipiche di godimento
sui beni ed instaurare rapporti gestori fu utilizzato, per 'appunto, il
trust. L'operazione in parola fu agevolata dalla esistenza in Inghilterra
di una giurisdizione — denominata egwify ed alternativa rispetto a quella
ordinaria - che si basava proprio sull'atipicita delle vicende e dei rimedi,
E nell'ambito di tale giurisdizione, formalmente aholita solo dai Judica-
ture Acts del 1873-1875, che it trust vide la luce e trové via via sempre
maggiori applicazioni concrete ne! corso dei secoli successivi, Nello
sviluppo dell’'ordinamento giuridico inglese dopo il 1066 fu influenzato in
maniera determinante dall’ organizzazione rigidamente feudale impressa
dai re normanni. 1l sistema era sostanzialmente articolato attorno aila
cosiddetta curia regis, formata da un nucleo di giudici-giuristi che ave-
vano la lora sede principale nelle tre Corti centrali di Westminster, ma
che venivano spesso inviati nelle province ad amministrare la giustizia
in nome del re e godevano pertanto di particolare prestigio in tutto il
regno. Cid portd alla ereazione di un diritto unitario, chiamato appunto
common lato, che comprendeva il complesso di consuetudini dei popoli
germanici e il diritto feudale. Le consuetudini particolari del periodo
anglosassone, pur non essendo mai state abrogate sul piano formale,
cedettero gradualmente il passo al diritto applicato dai giudici, i quali, tra
I'altro, si servirono del diritte romano per colmare le lacune del diritto
nazionale. Con il passare del tempo le formalita procedurali crearono
una certa insofferenza nel pubblico inglese, che prese a rivolgere peti-
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zioni direttamente al sovrano per ottenere la concessione di particolari
mezzi di tutela. Le istanze venivano trattate dal cancelliere, e ciot il capo
della cancelieria regia (Court of Chancery), chiumato a garantire che la
giustizia venisse resa «secondo coscienza». Le sue decisioni, che avevano
Ia forma di decreti, operavano in personam e vincolavano soltanto le
parti in causa. La Court of Chancery venne lentamente ad affermarsi
come otgano giurisdizionale competente ad amministrare un corpo di
norme giuridiche, indicato con il termine eguity. Come detto, nel 1873
i Judicature Acts, conseguentemente all’abolizione del sistema dei writs
(che imponeva all’attore I'adozione di formule rigide precostituite per
rivolgersi ai giudici di common law, e che era ormai stato superato dalla
prassi), abolirono la differenza tra giudici di conzsmon law e giudici di
equity, e decretarono la chiusura dei tribunali di equity riunendo le
competenze giudiziarie dei due sistemni nei tribunatidi common law,
che dunque divennero da allora competenti nell'applicazione sia delle
norme derivanti dalla tradizione sia di common law che di equity.

» Tn proposito, anche per la dottrina ivi citata, sia consentito rinviare
a F Di Cinmmo, Per una teoria negoziale del trust (ovvero perché non
possiamo farne a mewo), in «Corriere giurs, 1993, pp. 630 ¢ 773. La
sintetica riflessione sul s7ust qui proposta segue, invece, quella svolta
in 1d., T trusts familiari, in Trattato di diritto di famiglie, diretto da G.
Bonilini, vol. IT, I regime patrimoniale della famigléa, Torino, UTET,
2016, p. 1817.

21 e ricadute processuali nel nostro ordinamento giuridico detivanti
da una tale ricostruzione dell’istituto sono analizzate, da ultimo, da F.
Corsini, I trustee nel processo di cogniztone, Torino, Giappichelli, 2012,
al quale si rinvia anche per la dottrina ivi citata.

2 Per tutti, v. C.M. Blanca, La proprietd, Milano, Giuffre, 1999, in
particolare pp. 153, 156 e 202.

3 Per ampie considerazioni in proposito sia consentito rinviare, anche
per la dottrina ivi citata, a E Di Clommo, I/ trust e la sua modificabilitd:
riflessioni sulla «proprietd» del trustee, in «Trust e ativitd fiduciaries,
2001, p. 394; nonché Id., Brevi note in tema di azione revocatorid, trust
e negozio fiductario, in «Foro it», 1999, I, p. 1470.

2 1a sentenza 17 maggio 1994, Cansa C-294/92, G.L. Webb vs. L.D.
Webbh — che afferma Passenza di diritti reali in capo ai beneficiari di
trusts — & pubblicata in «Racc. giur. comunit.», 1994, I, p. 1717.

» Cfr. in proposito A. Reali, Us modello di trust conforme all'ords-
namento italiano: il trust senza equity, in «Riv. dir, civ», 2011, p, 161.

% Ad esempio, un proprietatio che, in previsione della sua morte,
voglia proteggere il suo patrimonio dalla dissolutezza dei suoi eredi
diretti pud costituire un frast con il quale dispone che il #rustee gestisca
il trust fund e durante la gestione operi trasferimenti periodici a favore
degli eredi, in attesa di trasferire la piena proprieta di quanto rimanga
nel trust fand, sempre in ipotesi, ai suoi discendenti di secondo gra-
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do, quando questi ultimi avranno compiuto una certa etd. Allo stesso
modo, un cittadino che debba costituire in deposito beni fungibili (ex
ceterss, denaro) — c.d. deposito irregolare — in capo. ad esempio, ad un
professionista perché adempia ad obblighi fiscali in qualita di sostituto
d’imposta, se teme che quest'ultimo possa essere aggredito dai suoi
g‘reditori personali prima di adempiere a detto obbligo, pud costituire
in trust i beni trasferiti e nominare ¢rustee 1l professionista prescelto,
E ancora, un istituto di credito che voglia controllare direttamense il
patrimonio concesso per finanziare un investimento, e voglia rendere
tale somma jmpermeabile alle aggressioni dei creditori personali del
finanziato, pud costituire un #rus? destinato alla realizzazione dell'opera
in progetto e porre come #rustee lo stesso finanziaro. In tal caso, il truss
fund sari aggredibile solo per crediti che hanno causa in vicende inerenti
alla prederra opera. Cosi facendo, in tuti ¢ ire gli esempi prospettati,
il settlor blindera il patrimonio fino ad una certa data; lo rendera, ciog,
insensibile alle pretese dei creditori personali, tanto del srustee, quamc;
dei beneficiari, Quelle accennate sono soltanto alcune delle possibili
applicazioni dell’istituto in esame, il quale ha dalla sua la capacita di
piegarsi alle pit diverse esigenze del disponente e di realizzare una
vasta gamma di risultati, come pochi o, forse, nessun’altro strumento
attualmente in mano al giurista puo fare,

# Tra i moltissimi scritti in proposito, v. M. Lupoi, Istftuzion: del
diritto dei trust e degli affidamenti fiduciar!, Padova, CEDAM, 2008,
spec. pp. 23 ss. e 333 ss. Ma v. anche S. Mazzamuto, Trust iurerno 2
negozio di destinazione, in «Buropa e dir. privs, 2005, pp. 804 ss.;
nonché, per una diversa prospettiva, L. Gatt, Dal trust al trust. Storia di
una chimera, Napoli, ESL, 2010; e Id., I trust c.d. interno: una questione
ancora aperta, in «Notatiato», 2011, pp. 280 ss. Cfr. anche S. Bartoli, I/
Truse, Milano, Giuffré, 2001, pp. 440 ss.; Di Ciommo, Per una teoria
negoziale del trust (ovvero perché non possiamo farne a menn), cit; P.
Piccoli, I trusts e le figure afftni in divitto civile. Analogie e differenze
in «Vita notarile», 1998, pp. 783 ss. ’

2 Tra le molte pronunce che hanno riconosciuto piena operativita
al frust in Ttalia, anche laddove si tratti di trust tipicamente tricolore,
si segnalano: Cass., 13 giugno 2008, n. 14838, in «Trust e attivita fi-
duo;iarie», 2008, p. 522; Cass., 30 marzo 2011, n. 13276, in «Trust e
attivith fiduciatie», 2011, p. 408; Cass., 22 dicembre 2011, n. 28363,
in «Trust e attivita fiduciarie», 2013, p. 280; Cass., Sez. un., 15 marzo
2012, n. 4132 (in tema di giurisdizione del gindice italiano), in «Trust e
attivita fiduciaries, 2013, p. 522; Cass. pen., 28 giugno 2012, in «Trust
e attivitd fiduciarie», 2013, p. 45; Cass., 19 novembre 2012, n. 20254,
in «Trust e attivitd fiduciarie», 2013, p. 279; Cass. pen., 5 giugno 2013,
in «Trust e attivied fiduciaries, 2013, p. 621; Cass., 16 settembre 2013,
n. 37848, in «Ttust e attivita fiduciaries, 2014, p. 174; Cass., 8 ottobre
2013, n. 41670, in «Trust e attivita fiduciarie», 2014, p, 60; Cass., 9
maggio 2014, n. 10105, in «Corriere giurs, 2015, p. 192, con nota di
U. La Porta; e Cass., 23 giugno 2015, n. 13004, disponibile all'indirizzo
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Internet www.il-trust-in-itali.it. Sulla questione, al fine di evidenziare
come le ceneri del dibattito in parola possano ritenersi oramai non pit
che appena tiepide, giova evidenziare che iz in S. Mazzamuto, Trust
interno e negozio di destinazione, in «Europa dir. priv.», 2005, p. 804,
I'A. affermava, a commento di Trib. Velletri, Sez. [ civ., 8 giugno 2005,
ord. che: «il dibattito dottrinario “frust si o frustno” & ormai inattuale e

privo di interesse {...]. La force de choses ha stemperato la rigidita delle

affermazioni di principio che mettevano in guardia il giurista rispetto
all'imbarbarimento del diritto civile che il trust avrebbe recato».

# Cfr. F Gazzoni, Osservaziont sull'art. 2643-ter c.c., in «Giust, civ»,
2006, p. 165; nonché Id., In ltalia tutto & permesso anche guello che é
vietato (lettera a aperta a Maurizio Lupoi szl trust e su altre bagattelle),

in «Riv. not.», 2001, p. 1247.

3 Cosi testualmente si esprime la gia citata sentenza di Cassazione
9 maggio 2014, n, 10103, a tenore della quale, inoltre, «potrebbe dirsi
lo strumento vietato, qualora si esiga che esso, per essere riconosciuto
el nostro otdinamento, assicuri un guid plurts rispetto a quelli gia a
disposizione dell'autonomia privata ncl diritto interno. Non sembra
perd che l'ordinamento imponga questo limite, alla luce del sisterna
rinnovato dalle riforme attuate negli ultimi anni, che ammettono la
gestione concordata delle stesse crisi d’impresa».,

¥ Per una risalente, ma ancora attuale, ricostruzione delle ragioni
per cui deve riconoscersi piena operativita al c.d. #rust interno in Italia,
sia consentito rinviare a F. Di Ciommo, I trust interno nell ordinamento
giuridice ftaliano, in «Tersi Romana», 1999, I, p. 77%; 1d., Struttura
causale del negozio di trust ed appmissibilita del trust interno, in «Trusts
e attivita fiduciaries, 2003, pp. 181 ss; e Id,, Ammissibilita del trust
interno ¢ ginstificazione causale delleffetto traslativn, in «Foro itx», 2004,
1, pp. 1296, 1298 ss.

32 Una diversa posizione sul punto & affermata da Gatt, If trust ¢.d.
interno: una questione ancora aperta, cit., secondo la quale nel nostro
Paese, anche in considerazione dei recenti approdi dottrinali in tema di
c.d. «contrarto alieno», piuttosto che di srust interno, dovrebbe parlarsi
di «trust di diritto interno» in ragione del fatto che la prassi avrebbe
contribuito alla emersione in Italia di norme che consentono al trust di
aperare a prescindere dall’applicazione di leggi straniere. Per compren-
dere a pieno la prospettiva occorre precisare che per «contratto alieno»
«i intende il contratto stipulato in Ttalia, o comunque con effetti a valersi
nel nostro ordinamento, da un soggetto non italiano (ovvero italiano
ma controllato da un altro non italiano) con un soggetto italiano che ha
la forza contrattuale sufficiente per imporre come legge applicabile il
diritto italiano. La figura & stata enucleata per la pritna volta in G. De
Nowva, I{ contratio alfeno, Torino, Giappichelli, 2008, jaddove I'A., oltre
a rilevare come tra i contratti alieni si possano trovare anche contrarti
atipici che non corrispondono, ciog, al tipi di contratto per i quali il
diritto italiano prevede una disciplina particolare {es.; leastng, factoring,
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franchising, engineering, ecc.), osserva che cio che rileva & che «i contratti
alieni, pur avendo tipi di riferimento nel sistema italianc, rimangono
alieni in quanto pensati, costruiti in funzione del diritto statunitense [o
di altro diritto, N.4.A.], ed ignorano il diritto italiano, anche quando
esso prevede norme potenzialmente applicabili», la qual cosa determina
sostanzialmente il superamento, © comungue la elusione in concreto,
delle norme di diritto vigenti in Italia a favore delle norme scelte dai
contraenti, nell'ottica di salvaguardare e garantire la realizzazione degli
effetti negoziali da questi voluti. Tra gli esempt menzionati al fine di
dimostrare come nella prassi 'operativitd in Ttalia di alcuni contratti
«alieni» abbia, di fatto, eluso limiti tradizionalmente operanti nel nostro
ordinamento (problemi di causa posti dai performance bonds, contrasto
con divieto del patto commissorio posto dal lease back; problemi con
il divieto di fornire garanzie per 'acquisto di azioni proprie posto dal
leveraged buyout) De Nova include anche il frust ¢ 1a questione della
compatibilita della fattispecie con l'art. 2740 c.c. Circostanza quest'ul-
tima da tenere presente anche in funzione di cid che si dira nella parte
di questo scritto dedicata pitl precipuamente all utilizzazione del frusz
come strumento di garanzia del eredito.

% Lanovella al codice civile, che ha portato all’introduzione dell’art.
2645-ser, & stata realizzata dal d.1. 30 dicembre 2005, n. 273, convertito
dalla legge 23 febbraio 2006, n. 51. In proposito, sia consentito rinviare
a E Di Giommo, Il frust e Lart. 2645-ter c.c.: profili df diritto ftaligno, in
G. Doria (a cura di), Le nuove forme df organizzazione del patrimoniov,
Torino, Giappichelli, 2010, pp. 209 ss; nonché, ex ceferss, A. Morace
Pinelli, Atti di destinazione, trust e responsabilitd del debitore, Milano,
Giuffre, 2007, pp. 118 ss.

% Cfr., ex multis, G. Vettorl, Atz di destinazione e trust, Padova,
CEDAM, 2008, nonché Morace Pinelli, Asi df destinazione, trust e
responsabilita del debitore, cit.

% A titolo esemplificativo, alcune ipotesi di separazione patrimoniale
introdotte nel nostro ordinamento nel settore del diritto finanziario sono
contenute nella legge n. 171991, nonché nei dgs. 415 € 416/1995, ¢
nella gia citata legge n. 130/19%9, rispettivamente in materia di societa di
intermediazione mobiliare, di fondi di investimento e di cartolarizzazione
dei crediti. Riguardo al diritto societario, il riferimento pit immediato
¢ ovviamente allistituto dei patrimoni destinati ad uno specifico affare
disciplinati dagli artt. 2447-b15-2447 -decies, norme introdotte nel codice
civile dalla riforma del diitto societario sostanziale di cui al dlgs. 6/2005.

% Cfr. per tutti M. Lupoi, Gl «atit di destinazione» nel nuovo art.
2645-ter c.c. quale frammento df trust, in «Trusts ¢ attivitd fiduciatie»,
2006, p. 169; E Gazzoni, Osservaziont sullart. 2645-ter c.c., in «Giust.
civs, 2006, 11, p. 165; G. Vettori, Atto di destinazione e trust: prima
lestura dell'art. 2645-ter, in «Obbligazioni e contratti», 2006, X, p. 775;
e A. Picciotto, Brevi note sull'art. 2645-ter: i trust ¢ Uaraba fenice, in
«Contratto e impresa», 2006, p. 1314.
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7 In particolare, v. F. Gazzoni, Tentativo dell' impossibile (osservazioni
di un giurista «row viventer, su «trust» e trascrizzone), in «Riv. not.», 2001,
p. 11; Id., In Italia tuito & permesso anche guello che @ vietaro (letzera
aperta @ Maurizio Lupot sul «trusts ed altre bagattelle}, in «Riv. not.»,
2001, p. 1247; e Id., I{ cammeelio, il leone, il fancivllo e la trascrizione del
«trusts, in «Riv. Notw, 2002, p. 1107; Noterella in_tema di trascrizione
degli acquisti immobiliari del trastee, «Rdv-dir. civs, 2002, 11

** In generale, sugli strumenti funzionali a realizzare ipotesi di
destinazione patrimoniale nell’ordinamento giuridico-italiano, nonché
sul regime giuridico circolatorio dei beni oggetto di tale destinazione,
cfr., ex multis, M. Bianca, Vincoli di destinazione e patrimoni separats,
Padova, CEDAM, 1996, nonché R. Quadri, La circolazione dei bent del

patrimonio separato, in «Nuova giur. civ. comm.», 2005, I, p. 7.

¥ La prassi operativa delle Conservatorie immobiliati neghi scorsi
anni ha dimostrato che in Italia in alcuni contesti geografici si ammette
la trascrizione di atti di #ru5¢, mentre in altri no, Il punto, tuttavia,
non & quello della materiale trascrivibilitd, quanto quello degli effetti
che dalla trascrivibilitd derivano. In prupuosito, per una sicura ¢ datala
affermazione pretoria circa la trascrivibilita dei #rusz, cfr, Trib. Bologna,
18 aprile 2000, in «Nuovo dir», 2001, p. 793, a tenore della quale:
«deve trascriversi in via definitiva nei registti immobiliati la scrittura
con firme autenticate dal notaio istitutiva di ¢rass per I'affidamento al
trustee di beni immobili e diritti, atteso che, con la cessione di essi dal
settlor al trustee, si ha un trasferimento qualificato di beni in frusz, da
cui risulta un patrimonio separato; oltre le norme codicistiche, ai fruss
interni si applica la Convenzione de 1'Aja, salvo che il #rust sia vietaro
o incompatibile con la legislazione italiana».

4 Sul punto sia consentito rinviare a Di Ciommo, I trast ¢ lart.
2645-ter c.c.: profils di diritto italigno, cit., in particolare gli ultimi due
paragrafi.

“ Cfr, in proposito, ex ceteris, V. Greco, I trust ordinato dal Triburale
per conservare L impresa e/o i suoi valori, nota a Trib. Milano, Sez. fall.,
25 marzo 2010, in «Dir. fall.», 2010, I, p. 552.

2 In tale contesto il trust ha dimostrato di poter assolvere, anche
in Ttalia, diverse funzioni che spaziano dal c.d. srust liquidatorio delle
attivita dell'impresa in crisi, al c.d. frust protettivo degli interessi dei
creditori in attesa dellattivazione di una procedura concorsuale, al
trust a garanzia dell’adempimento di un accordo di risirutturazione ex
art. 182-bis 1. fall., o di un concordato (preventivo o fallimentare che
sia), e sino al frust in fase post-chiusura della procedura concorsuale.

® Cosi T. Galletto, I trust a scopo di garanzia ¢ le nuove prospettive
nell’ordinamento interno, in «Il Nuovo diritto delle societas, 8, 2012,
p- 38.

# Ex ceteris, in proposito, v. Di Ciommo, Brevi note in tema di
azione revocatoria, trust e negozio fiduciario, cit.; ma anche A. Dimundo,
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Sequestro conservative e azione revocatoria ordinaria del conferinrento
di beni in rust interno, in Profili del trust nelle procedure concorsuali,
Appendice al n. 6 de «ll fallimentow, 2010, p. 20. La giurisprudenza sul
tema non manifesta incertezza; cfr., tra le molte, Trib. Roma, 20 giugno
2000, in «Giur, merito», 2001, p. 935; Trib, Cassino, 8 gennaio 2009,
in «Trust e attivita fiduciazie», 2009, p. 419; e Ttib. Totino, 5 maggio
2009, in «Trust e attivitd fiduciaries, 2009, p. 92.

4 Circa la funzione del procecior in Italia, cfr. Trib. Milane, 10
luglio 2007, in «Trust e attivitd fiduciarie», 2007, p. 579, secondo cui:
«[...] un beneficiario & legittimato ad agire contro I'atto con il quale il
disponente tevoca il guardiano inizialmente nominato e nomina altro
guardiano; qualora un frust sia stato istituito dal disponente con beni
facenti parte del patrimonio dei propri genitori, nominati guardiani onde
stabilire un assetto permanente dell’amministrazione dei beni in trus?
pet il mezzo dell'attribuzione loro di poteri di controllo, consultivi e di
revoca del trustee, e cid anche per la tutela dei beneficiari, deve essere
inibito qualunque effetto dell’atto immotivato con il quale il disponente
abbia sostituito i guardiani perché costituente un non consentito atto
discrezionale di amministrazione indiretta del srusp.

% Cfr, ex meultis, A. Blandini, Note minime sulle novelle in materia
di garanzie bancare, in «Banca, borsa e titolt di cred.», 2011, 1, p. 572,

4 Sul tema, v. A. Fusaro, Variaziont tn tema di garanzie autonome,
in «Banca, borsa e titoli di cred.», 2009, I, p. 360,

# Sia consentito sul punto rinviare a E Di Ciommo, I soggetts che
svolgono operazioni di cartolarizzazione dei crediti e la separazione pa-
trimoniale, in R. Pardolesi (a cura di), La cartolarizzazione dei crediti
in Ialia, Milano, Giuffre, 1999, p. 68. Pill in generale, per un’ampia
ed organizzata panotamica, se pure oramai datata, del tema, cfr. 1. De-
muro (a cura dil, Le operazioni di frnanziamento alle imprese, Toxino,
Giappichelli, 2010.

# Luso diffuso del rrust in Tralia & stato sin qui impedito dalla scarsa
conoscenza tecnica del tema da parte degli operateri professionali, e
dunque dal timore di questi di incorrere in errori, ma anche dai pre-
giudizi infondari nei confronti dell’istituto che hanno seguito, sino a
pochi anni fa, la ratifica italiana della Convenzione de L'Aja del 1° luglio
1985. Senza dimenticare le incertezze — con cui, almeno in una certa
misura, occorre ancora confrontarsi — circa la trascrivibilita, e dungue
l'opponibilita erga ormmnes, degli etfetti segregativi del zrust, che abbia
ad oggetto beni immobili e/o mobili registrati, e circa il regime fiscale
applicabile alle operazioni di trusz. Ed inoltre senza tralasciare il fatto
che in Italia ancora non esiste una vera cultura dei rapporti fiduciari
e che, in ugni caso, la gestione di un patrimontio in #rust importa costi
relativi al compenso del frustee e, quando nominato, del prorector,
sicché in alcuni casi essa pué risultare eccessivamente onerosa rispetto
al valore economico dell'interesse perseguito.
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" Cosi Galletto, I trust a scopo di garanzia e le nuove prospettive
nell’ordinamento interno, cit., in part. 47.

3 Per un completo svelgimento della riflessione qui proposta sul
divieto di patto commissorio, sia consentito rinviare a E Di Ciommo,
Efficienza allocativa e teoria ginvidica del contratto. Contributo allo studio
dell autonomia privata, Torino, Giappichelli, 2012, spec. pp. 97-106.

%2 In dottrina, sul divigto di patto commissorio, V., ex mudtis, V. Ler
Jacono, I patto commussorio nei contratts di garanzia, Milano, Giuffré,
1952; C.M. Bianca, Il divieto del patto commissorfo, Milano, Giuffre,
1957; V. Andrioli, Divieto del patto commissorio, in Commentario del
codice civele, a cura di A. Scialoja ¢ G. Branca, Libro VI Tutela dei
diritti, artt. 2740-2899, Bologna-Roma, Zanichelli-Soc. Ed. del Foro
italiano, 1958, p. 33; U. Carnevali, voce Patto commissorio, in Enc.
dir., XXX, Milano, Giuffre, 1982; p. 502; A. Luminoso, Alla ricerca
degli arcani confini del patto commissorio, in «Riv. dir. civ.», 1990, pp.
219 ss. Pit recentemente, cfr. N. Cipriani, Patto commissorio e patto
marciano. Proporzionalitd e legittinmité delle garanzie, Napoli, ESI, 2000,
E Gigliotti, Il divieto del patto commiissorio, Milane, Giuffré, 1999; ¢ A,
Sassi, Garunzie del credit v tpolugie comminorie, Napoli, ESY, 1999.

* . Th, 3, 2, 1: «Quoniam inter alias captiones precipue cominis-
soriae legis crescit asperitas, placet infirmari eam et posterum omnem
eius memoriam aboleri. Si quis igitur tali contractu laborat, hac sanc-
tione respiret, quae cum praeteritis praesentia quoque depellit et futura
prohibet. Creditores enim re amissa iubemus recipere quod dederunt».
In argomento, cfr. M. Talamanca, Istituzioni dr divitto romano, Milano,
Giuffrg, 1990, spec. pp. 249 ss.; ¢ A. Biscardi, La Jex commissoria nel
sistema delle garanzie veali, in Studi in onore di Emilio Betsi, 11, Milano,
Giuffre, 1962, spec. pp. 573 ss.

** Cfr. Bianca, I divieto del patro commissorio, cit., spec. p. 136; A.
Luminoso, La vendita con patto di viscatto. Arit. 1500-1509, in I codice
civile. Commmentario, diretto da P. Schlesinger, Milano, Giuffra, 1987,
p- 231; Sassi, Garanzia del credito ¢ tipologie commissorie, cit., spec. p.
209; Carnevali, voce Patto commissorio, cit., p. 305; nonché E. Roppo,
La responsabilitd patrinmoniale del debitore, in Trattato di diritto privato,
diretto da P. Rescigno, 19, Torino, UTET, 1983, p. 433; ¢ I Anellj,
Lalienazione in funzione di garanzia, cit,

% In passato autorevole dottrina aveva riconosciuto la validita delle
vendite a scopo di garanzia strutturate come vendite con parto di
riscatto o patto di retrovendita, In tale ipotesi, infatti, si considerava
che la cosa garantisce, col suo immediato trasferimento in proprieta
del mutuante, la somma data a mutuo e la sua restituzione giacché il
mutuatario potra riacquistare fa cosa pagandone il prezzo, cioé resti-
tuendo Ja somma muruata. La liceitd di questa figura veniva sostenuta in
base al suo inquadrarsi nella vendita con patto di riscatto, tipicamente
ammessa dall’ordinamento, e la funzione di garanzia rappresenterebbe
un motivo delle parti, strutturalmente compatibile con la causa della
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compravendita realizzata. Cfr. . Rubino, La compravendits, in Trattato
dt diritto civile e commerciale, diretto da A, Cicu e F. Messineo, Milano,
Giuffre, 1971, pp. 1027-1028.

% In caso di patto commissorio obbligatorio 'assenza di trasferi-
mento automatico & supplita dall'ammissibilita di una esecuzione in
forma specifica dell'obbligo di contrarre, sicché il patto commissorio
obbligatorio determina la stessa esposizione al rischio di squilibrio di
quello ad efficacia reale.

%7 La sentenza &, tra I'altro, pubblicata in «Foro it.», 1984, 1, p. 212.
Per un’ampia rassegna della giurisprudenza precedente e posteriore alla
sentenza-del 1983, v. M. Anelli, L'alienazione in funzione di paranzia,
cit., pp. 11-45, Un’ampia ricostruzione delle tesi dottrinali e giurispru-
denziali antecedenti e successive alla sentenza & anche offerta da S.
Nardi, Appunti in tema di patto commissorio e violazione del principio
di solidarietd, in «Giust. civx», 2003, 11, p. 329.

* La sentenza & pubblicata in «Notariatex», 2009, p. 610.

* Seconde 1. Mattiangeli, La Cassazione ancora sul divieto di patto
commissorio, in «Riv. notariatos, 2001, 2, p. 459, ormai «Si interpreta
quindi I'art. 2744 c.c. come diretto a sanzionare un preciso risultato
giuridico ed economico € non i mezzi che vengono concretamente
adotiati per conseguirlo. Il divieto & inteso, secondo la tesi prevalente,
come volto ad impedire che, attraverso qualsiasi strumento negoziale,
si realizzi la preventiva destinazione del bene al soddisfacimento del
creditore per I'eventualitd che obbligazione non venga adempiutas.

@ Dottrina e giutisprudenza hanno man mano stilato una sorta dJi
«lista pera» dei contratti assimilabili al patto commissorio; sono stati
ritenuti nulli la vendita con patto di riscatto, in particolare, ¢ le alicna-
zioni in genere finalizzate a garantire un credito vantato dall’acquirente
nel confronti delfalienante; il mandato irrevocabile ad alienare senza
obbligo di rendiconto; il patto di opzione; il contratio preliminare di
compravendita; il riporto; il sele and lease back, in cui il negozio di
finanziamento & un feasing finanziario; nonché 'accordo stipulato dal
creditore non con il debitore ma con un terzo, qualora questultimo
trasferisca al primo un proprio bene allo scopo di garandirlo per il caso
di inadempimento del debitore. Cfr. Cass., 19 maggio 2004, n. 9466, in
«Contratti», 2004, p. 979, con nota di L. Cilia. Per la giurisprudenza
precedente, v. tra le altre Cass., 1 febbraio 1974, n. 282, in «Giur. it.»,
1974, 1, 1, p. 1024; Cass., 3 giugno 1983, n. 3800, in «Riv. notariatos,
1983, p. 765; Cass., 4 marzo 1996, n. 1657, in «Giur, comm.», 1997,
I, p. 656; Cass., 10 febbraio 1997, n. 1233, in «Riv. notariatox», 1998,
p. 299 con commento di A. Gammone; nonché Cass., 23 ottobre 1999,
n, 11924, in «Foro it. Rep.», 1999, voce Paito commssorio, n. 8.

¢ Cfr. Cass., 29 agosto 1998, n. 8624, cit,; App. Milano, 10 aprile
2002, in «Gius», 2002, p. 1959,

¢ In proposito, v. Cass., 11 febbraio 1993, n. 1787, in «Giur. it.»,
1994, 1, 1, p. 64, con nota critica di A. Morace-Pinelli.

=

203



& In argomento, v. Cass., 29 agosto 1998, n. 8624, in «Foro it»,
1999, 1, p. 173, con nota di A, Candian; pubblicata anche in «Giur.
it, 1999, 1, 1, p. 1829, con nota di C. Turilli e altresi Cass., 16 agosto
1999, n, 8323, in «Giur. it», 1991, I, 1, p. 1208, con nota di G.M.
Pellegrini; e ancora Cass., 19 settembre 1992, n. 10749, in «Giust.
civw, 1993, L p. 3055.

¢ Sul fenomeno del collegamento negozidle cff.] tra gli aleri, M.
Giorgianni, Negoz: giuridici collegati, in «Riv. it. sc. giue», 1937, pp.
276 ss.; R. Scognamiglio, voce Collegamento negoziale, in Enc. dir.,
VII, Milano, Giuffre, 1960, pp. 373 ss; F. Messineo, voce Contratto
collegato, in Enc. dir, X, Milano, Giuffre, 1962, pp. 48 ss.; A. Vendirti,
Appunti m tema di negon ginridict collegati, in «Glust. civ, 1934, p.
264; F. Di Sabato, Unitd e pluralitd d negozi (contributo alla dottrina del
collegamento negoziale), in «Riv: dir. civs, 1959, L, p412; G. Gandolfi,
Sui negozi collegati, in «Riv. dir. comm.», 1962, 11, p. 342; C. Di Nanni,
Collegamento negoziale € funzione complessa, in «Riv. dir. comm.», 1977,
1, pp. 279 ss.; P. Trojano, 1l collegamento contratiuale volontario, Roma,
s, 1999; G. Lener, Profili del collegamento negoziale, Milano, Giuftre,
1999: C. Colombo, Operaziont economiche ¢ collegamento negoziale,
Padova, CEDAM, 1999; B. Meoli, I contratts collegati nelle esperienze
giuridiche italiana e francese, Napoli, ESL, 1999; e F. Maisto, If colle-
gamento volontario tra contraiti wel sistema dell’ordinamento gauridico.
Sostanza economica e natura ginridica degli autoregolamenti complessi,
Napoli, ESI, 2000.

& Cfr. N. Canessa, Vendita con patto de riscatto e patto commissoro,
in «Giust. civ, 1989, T, pp. 2426-2427.

& Cfr. Lojacono, I patto commissorio wei contratti di garanzia, cit,
p. 32; E Martorano, Canzione ¢ pegno irregolare, in «Riv. dir. comm »,
1, 1960, p. 115; e D. Rubino, La compravendsta, in Trattato di diritto
civtle e commerciale, diresto da A. Cicu e I Messineo, cit., p. 1027.

§ Cfr. Bianca, 1/ divieto del patto commissorio, cit., spec. p. 204

& Nel patto marciano, tuttavia, verificacasi la scadenza del credito,
sara un terzo a valutare il bene, ¢ il creditore dovra cotrispondere al
debitore la differenza che eventualmente sussista tra ammontare del
credito e maggior valore del bene. Parte della dottrina, peraltro, indi-
viduando Ja ragione del divieto di patto commissorio nella contrarieth
dellordinamento pet le compravendite a scopo di garanzia, ritiene nullo
anche il patto marciano. Tra gli aler, cfr, E. Minmiti, Patto mrarcianc e
irragionevolezza del disporre in funzione d garanzie, in «Riv. dir. comm.»,
1997, 1, p. 29, secondo il quale, insufficienza della causa di garanzia a
giustificare I’ attribuzione del bene in proprieta comporta la nullita anche
del patto marciano, non rilevando in senso contrario la corrispondenza
dei valori del bene alienato e del credito parantite, In senso contrario, ex
ceterss, M., Bianca, Diérittv cvile, V11, Milano, Giuftré, 2012, p. 288, ove
il rilievo che, «mentre nel patta commissorio 1a vanraggiosita del negozio
per Vequivalenza tra valore del bene ¢ valore del credito garantito &
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jei tutto casuale, pel patto Marciano essa ¢ assunta a contenuto stesso
e CO.nt?t;? costituendo oggetto di un diritro del debitores, al quale
viene in definitiva imposta «una perdita patri i X
. i rimoniale
debito garantitos, P proporzionata al
o . . g
B Cosi L. Betti, Su glt oneri e 1 limiti dell'autonomia privata in tema
7 %amnzm e modificazione di obbligazioni, in «Riv. dir, comm.», 1931, IT
p. 9?, e l?€ﬂ0 S1ESS0 5enso E. Enrietti, Patto commisiorio ex inrerva,ﬂo,
in «Riv. dir. privs, 1939, [, p. 21. ,
N . "
Ancora Bianca, Il divieto del patto commissorto, cit., spec. p. 187

1 Cosi M. Bussani, P
. , Patto compssorio, proprietd e mercato (.
3 ; , Patto commassorio, o (appun
per uma ricerca), in «Riv, crit, dir, privs, 1997, p. 117 Pt

7z 1l oy
In 1al senso, ad es., Andrioli, Divieto del patto commissorio, cit
-

. spec. p. 533; T. Mancini, Vendrta con patto di riscatto e nulliti ex art.

2744 cadice civile, in «Foro it.», 1966, 1, p. 1120; e E Carnelutti, Musuo

?ffj”;?rfég_m e vendita con patto di riscatto, in «Riv. dit. proc.», 1946,

7 : ; ;

. Co'sy A, Luminoso, La vendita con riscatto. Argt 1500-1509, in I
codice cwzl.::‘ ‘Commentarw, cil,, p. 242; nouché Id,, Alla rieerca deghi
areant confint del patto commissoro, in «Riv. dir. civos, 1990, pp. 219 ss

) ™ La tesi & sostenuta da Cipriani, Patto comsmissorio e patio marciano
cit.,, spec. pp. 147 ss., i gquale osserva che il divieto in esame esprimé
un aplphc_aZ{OIne del principio di solidarietd in quanto impedisce il
compiersi di ingiuste prevaricazioni in danno del debitore o del terzo
f]atpre di ipoteca, cost imponendo ai privati, ed in particolare ai creditori
in ipotesi di rapporti di finanziamento, di tenere un comportament
conforme alle claqsole di correttezza e buona fede. Nello stesso senc-)
50 anqhe F Bellafiore, Fondamento e operativiti del divieto del patto
commissorfo, nota a Cass., 23 novemnbre 2001, n. 14911, in «Réss dir.

cive, 2003, 1, p. 474,

5 Irl verita, la dottrina in parola, a parere di chi scrive, desta per-
p!esstta, e dunque si esponc a vaglio critico, nella parte in cul ritiln)ene
di dover sqffragare la tesi sostenendo che, come si evincerebbe dalla
recente legislazione speciale {ed il rifetimento & all’art. 9 della lea €
192/1998 sulla _subfornitura industriale), gli atti privati contrari a bucg)ﬁa
fede sono sanzionati dall’ordinamento con la previsione della nullita. Il
dato non risulta corretto sul piano normativo e sistematico, ed inoltre
non & necessatio 2 suffragare la tesi che individua il divieto di patto
commissorio nel principio solidarieta, giacché altro & affermare ﬁle il
Ieglslatore sanziona espressamente con la nullitd alcune ipotesi di atro
privato contrario a tale principio, altro & ritenere che ogni qual volta si
riscontri un atto di autenomia privata contraria a buona fede il gindi
abbia il potere (o il dovere?) di dichiararne la nullita. g

il 7 H H
_ 'dl?lf?i’afnente sul punto Di Ciommo, Effictenza allocativa e teoria
giwridica del contratto. Contributo allo studio detl autonomia privata, cit
, Cit.
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77 Latesi & condivisa da Nardi, Appunti in terq di patto commissorio
¢ violazione del principio di soltdartetd, cit., il quale asserva che: «A noi
sembra, invero, che art. 2744 c.c, sia direttamente da considerare una
specificazione del principio di solidarieta, nel senso, dunque, che la sua
violazione significherebbe in definitiva una diretta sottrazione a tale

principio. La convenziong commissoria, infatti, porrebbe il creditore —

incoraggiato dal valore del bene ricevuto in garanzia spesso di molto
superiore a quello del credito vantato ~ nella situazione di confidare
nell'inadempimento del debitore, traendo da cid maggiore vantaggio
di quanto non avverrebbe ove il debitore stesso adempisse. In buona
sostanza si sarebbe in presenza di una regola privata (regola formale)
che urterebbe con le esigenze superiori di giustizia (regola sostanziale)
in forza delle quali ciascun contraente deve salvaguardare l'interesse
ahrui, con il limite, perd, dell’apprezzabile sacrificio dell’interesse pro-
prio. Detto con altre parole, una prospettiva contrattuale individualista
deve cedere il passo ad 1na solidarista; ma fino ad un certo punto; la
soglia &, in sostanza, la irragionevolezza economica — ciog, 'ingiusti-
zia — del sacrificio proprio, in vista dell’utiliti altrui». Cfr. Grondona,
Solidarietd e contratto: una lettura costituzionale della clausola di buona
Jede, in «Riv. trim. dir, proc. civ.», 2004, pp. 736-737. In quest’ottica,
si spiega, tra 'altro, perché non vi sarebbe alcuna differenza se il bene
oggetto di garanzia fosse trasferito da un terzo piuttosto che dal de-
bitore stesso, giustificandosi in ogni caso Poperativitd della norma di
cui all’art, 2744 c.c.

® La sentenza & pubblicata, tra I'altro, in «Imm. e propr, 2013,
7, p. 463.

 In questi termini gia dieci anni fa si esprimeva, ragionando in gene-
rale sul #rust, R. Pardolesi, Destinaziont patrimonsali e trust internazionale,
in «Riv. crit. dir. priv.o», 2008, pp. 213, 228, il quale osservava che «la
veritd & che nel valutare gli interessi bisogna assumere un atteggiamenta
realistico. Come si & fatto, per esempio, per il leveraged buyout, che,
solo qualche tempo fa, in Italia, evocava il tintinnio di manette — men-
tre titto il mondo faceva LBO, noi chiamavame i carabinieti — e oggi
ha diritto di cittadinanza perché sono stati meglio valutati gli interessi
effettivamente fuori da ogni retorica e con piglio concretos,

3 Della necessitd di effettuare questa valutazione di compatibilita
in concreto degli effetti del #ust con le norme imperative del nostro
diritto civile la magistratura appare — da tempo — consapevole, tanto che
spesso sono dichiarati nulli, da giudici italiani, ###5¢ in quanto valutati
incompatibili con uno o piti principi di ordine pubblice. Cfr., ex muitis,
Trib. Milano, 16 giugno 2009 (in http.//www.ilcaso.it/giurisprudenza/
archivie/1763.htm}, che dichiara nullo per contrarieti a norme di ordine
pubblico il trus¢ istituito da una societa in stato di insolvenza allo scopo
di soddisfare i propri creditori. Cosi anche Trib. Milano, 30 luglio 2009
{in http://wwrw.ileaso.it/giurisprudenza/archivio/ 1810.pdf), che dichiara
nullo il #rust liquidatorio ex artt, 1325, n. 2, 1418 e art. 15 Convenzione
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de L'Aja. Nella stessa prospettiva, cfr. anche Trib. Trieste, decr. Ufficio
del Giudice Tavolare, 19 settembre 2007, secondo cui spetta al giudice,
mediante ur’indagine attenta della causa dell’atto, «verificare se atto
istitutivo del #rust o quelll ad esso geneticamente e funzionalmente
collegati contengano pattuizioni che violino norme inderogabili speci-
fiche o principi precettivi dell'ordinamento italiano o di quello estero
prescelto dalle parti»; e Trib. Trieste, decr. Ufficio del Giudice Tavolare,
7 aprile 2006, in «Riv. notus, 2007, II, p. 367 ¢ in «Foro it.», 2006, I, P
1935, dave pud leggersi che «[...] per quanto sia precisa convinzione
di questo giudice che I'art. 12 della convenzione de 1. Aia del 1° luglio
1985 operi direttamente nel tessuto normativo interno, consentendo la
trascrizione dell’atto di trasferimento della proprieta immobiliare ad un
trustee, tuttavia questo risultato deve essere verificato in concreto, per
saggiare il rispetto dei principi dell’ordinamenta giuridico italiano: cid
sia con riguardo alla dimensione di tipicita del diritto di propreta in
capo al 2rustee, sia quanto alla trascrivibilita dell’acquistos.
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