
Impresa e Patrimonio: il 
passaggio generazionale 



 La Commissione Europea ci dice che solo il 33% delle 
aziende supera il primo passaggio generazionale, 
percentuale che si riduce al 15% al secondo passaggio 



La continuità aziendale dell'impresa di famiglia  

Nome   Paese  Anno di   Settore 
           
 
1 Hoshi Ryokan  Giappone 714  Settore alberghiero 
            
2 Pontificia Fonderia Marianelli Italia 1000  Produzione di campane 
 
3 Chateau de Goulaine Francia  1000  Viticoltura 
 
4 Barone Ricasoli Italia  1141  Viticoltura 
 
5 Barovier & Toso Italia  1295  Vetreria 
 
6 Pilgrim Haus  Germania 1304  Settore alberghiero 
 
7 Richard de Bas Francia  1326  Cartiera 
 
8 Torrini   Italia  1369  Oreficeria 
 
9 Marchese Antinori Italia  1385  Viticoltura 
 
10 Camuffo  Italia  1438  Cantieristica navale 



Famiglia e Impresa: il capitalismo nostrano 

Controllo capitale delle Spa  
Italia  Francia  Germania  Regno Unito  

Famiglie  51 27 17 13 

Società finanz  24 49 40 8 

Banche 6 7 12 19 

Invest . Istit  4 3 13 36 

Invest . Esteri  7 10 12 22 

Stato 8 4 6 2 



5ŜŦƛƴƛǊŜ ƭΩƛƳǇǊŜǎŀ Řƛ ŦŀƳƛƎƭƛŀ 

 

 

 

 

 

  

  

Un ingranaggio (azienda) che rotea con un altro ingranaggio (famiglia) cui se ne 
ŀƎƎƛǳƴƎŜ ǳƴ ǘŜǊȊƻ όǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜƴŘƛǘƻǊŜύΦ ¢ǳǘǘƛ Ǝƭƛ ƛƴƎǊŀƴŀƎƎƛ ǎƛ ƳǳƻǾƻƴƻ 
inseme con velocità e intensità differenti (da Gersick ς Generation to Generation ς Harvad 

Business School Press) 

 
 
 
Famiglia 

 
 
 
        Azienda 

 
 
    Patrimonio 



La gestione dei rapporti famiglia ς azienda ς patrimonio 
 

Azienda/Famiglia 

Tre sistemi 

 

Sistema Famiglia 

 

Sistema Patrimonio 

 

Sistema Azienda  

Tre scopi 

 

Armonia 

 

Protezione e Plusvalenza 

 

Efficienza competitiva 

04/09/11 



La bilancia del FAP 

·FP A grandi investimenti, ottimo avviamento e nome,nessun debito, scarsi 

ÁÓÓÅÔ ÐÁÔÒÉÍÏÎÉÁÌÉȟÎÅÓÓÕÎÁ ÒÉÖÏÌÔÁ ÆÁÍÉÌÉÁÒÅ Îï ÃÏÎÔÒÁÓÔÉ ÃÏÎ ÌȭÉÍÐÒÅÎÄÉÔÏÒÅ 

 

·AP F ÌÏÇÉÃÈÅ ÄÉ ÇÅÓÔÉÏÎÅ ÄÅÌÌȭÁÚÉÅÎÄÁ ÓÏÎÏ ÕÎÉÃÁÍÅÎÔÅ ÆÁÍÉÌÉÁÒÉ ÃÏÎ 
conflitti latenti, competizioni e sfide  

 

·AF P  ÁÒÒÉÃÃÈÉÍÅÎÔÏ ÐÅÒÓÏÎÁÌÅ ÔÒÁÍÉÔÅ ÌȭÁÚÉÅÎÄÁ ɉÂÅÎÅÆÉÔȟ ÐÒÅÌÉÅÖÉɊȟ 
famiglia poco coesa, spartizione immediata del patrimonio, scarso interesse per 
la governance 



Garantire la continuità aziendale di 
familiari o di soci in caso di prematura 
scomparsa 

Protezione del Key-Man 
'ÁÒÁÎÔÉÒÅ ÉÌ ÓÕÃÃÅÓÓÏ ÄÅÌÌȭÁÚÉÅÎÄÁ ÎÅÌ 
caso di prematura scomparsa del 
titolare o di un uomo chiave 

Garantire le famiglie dei soci in caso di 
necessità di liquidazione della 
partecipazione 

Partnership  Protection 

Proteggere le famiglie dei propri 
dipendenti chiave attraverso coperture 
collettive  

Benefit aziendali 



Il passaggio generazionale degli asset patrimoniali 

¸ Valori mobiliari aziendali 

¸ Immobili 

¸ Luxury 

¸ Liquidità e strumenti finanziari 

¸ Polizze vita 

¸ Intangibles assets 



Gli effetti della mancata pianificazione 

La distruzione di valore 

 

 

 

 

Tra trent'anni non sarete delusi delle cose che 
avrete fatto, ma di quelle che non avrete fatto 



Gli effetti della mancata pianificazione 

Il carico fiscale 

 

 

 

 

Pensa da uomo d'azione e agisci da uomo di 
pensiero 



Gli effetti della mancata pianificazione 

I conflitti familiari 

 

 

 

 

Pensare con il cuore, agire con la mente 



Gli effetti della mancata pianificazione  

Identico trattamento per esigenze differenti 

 

 

 

 

 

I figli non sono tutti uguali 



Strumenti per il passaggio generazionale 

Il patto di famiglia 

Polizza vita 

Mandato fiduciario 

Fondo Patrimoniale 

Trust 



Stefano Bonamici 



Divieto dei patti successori 

Principi ispiratori  Sono vietati i patti  

1. La volontà testamentaria 
non può essere in alcun 
modo vincolata fino 
ÁÌÌȭÕÌÔÉÍÏ ÇÉÏÒÎÏ ÄÉ ÖÉÔÁ 

2. Sono nulli i patti successori 

3. Tutela della legittima 

1. Istitutivi  

2. Dispositivi  

3. Rinunciativi  



Tratti salienti del Patto di Famiglia 
Eccezione al divieto dei patti successori 
Contratto inter -ÖÉÖÏÓ ÃÏÎ ÃÕÉ ÌȭÉÍÐÒÅÎÄÉÔÏÒÅ ÔÒÁÓÆÅÒÉÓÃÅȟ ÉÎ ÔÕÔÔÏ Ï ÉÎ ÐÁÒÔÅȟ 
ÌȭÁÚÉÅÎÄÁȟ Å ÉÌ ÔÉÔÏÌÁÒÅ ÄÉ ÐÁÒÔÅÃÉÐÁÚÉÏÎÉ ÓÏÃÉÅÔÁÒÉÅ ÔÒÁÓÆÅÒÉÓÃÅȟ ÉÎ ÔÕÔÔÏ Ï ÉÎ ÐÁÒÔÅȟ 
le proprie quote, ad uno o più discendenti. 

A pena di nullità il contratto deve essere concluso per atto pubblico 

 

 

 

 Padre 

Patto di 
famiglia 

Figlio A 
 
Figlio B 

Figlio C 
 
Coniuge 

http://www.clipartgratis.it/mestieri/dettagli.php?id=23229


La forma, gli attori, le tipologie 
A pena di nullità il contratto deve essere concluso con atto pubblico  

 

Al contratto devono partecipare anche il coniuge e tutti coloro che 
sarebbero legittimari ove in quel momento si aprisse la 
ÓÕÃÃÅÓÓÉÏÎÅ ÎÅÌ ÐÁÔÒÉÍÏÎÉÏ ÄÅÌÌȭÉÍÐÒÅÎÄÉÔÏÒÅ 

 

 

 
Patto di famiglia 
 
ÅOrizzontale 
ÅVerticale 

Variazioni: 
 
Modifiche                 Nuovi legittimari 
Scioglimento            Nuovo patto o recesso 



La liquidazione dei legittimari 

) ÂÅÎÉ ÁÓÓÅÇÎÁÔÉ ÁÉ ÎÏÎ ÁÓÓÅÇÎÁÔÁÒÉ ÄÅÌÌȭÁÚÉÅÎÄÁ ÓÏÎÏ ÉÍÐÕÔÁÔÉ 
alle quote di legittima loro spettanti  

I ÎÏÎ ÁÓÓÅÇÎÁÔÁÒÉ ÄÅÌÌȭÁÚÉÅÎÄÁ possono rinunciare 
parzialmente o totalmente  anche in caso di lesione della 
legittima  

#ÏÎÓÅÇÕÅÎÚÅ ÄÅÌÌȭÁÓÓÅÇÎÁÚÉÏÎÅ ÄÅÌ ÐÁÔÔÏȡ esclusione di 
riduzione e collazione  

%ȭ ÃÏÎÓÅÎÔÉÔÏ il pagamento dilazionato  

Nel caso di patto orizzontale spesso si verifica un leverage 
buy out 

Il patto può essere impugnato in caso di consenso viziato da 
errore, violenza e dolo 



Alessandro Ancillotti 



I vantaggi della polizza vita 
· Impignorabilità e insequestrabilità (artt. 1120 e 1123 del codice civile)  
I diritti propri del beneficiario sui capitali derivanti da polizze vita sono impignorabili e insequestrabili.  

Naturalmente tali diritti sussistono purchè  siano rispettate, in primo luogo, le disposizioni legislative in 
materia di rispetto delle quote di eredità legittima e dei diritti dei creditori  

 

· Esclusione asse ereditario  
) ÃÁÐÉÔÁÌÉ ÄÅÒÉÖÁÎÔÉ ÄÁ ÐÏÌÉÚÚÅ ÖÉÔÁ ÎÏÎ ÒÉÅÎÔÒÁÎÏ ÎÅÌÌȭÁÓÓÅ ÅÒÅÄÉÔÁÒÉÏ 

 

· Esenzione tasse di successione  
I capitali derivanti da polizze vita sono esenti da imposte di successione 

 

· Esenzione tassazione della prestazione caso morte  
I capitali derivanti da polizze vita non sono soggetti a tassazione della plusvalenza in caso di decesso 
ÄÅÌÌȭÁÓÓÉÃÕÒÁÔÏ 



Tutela successoria e Polizze vita 
Le polizze vita ɀ Art. 1920 cc 
 

%ȭ ÖÁÌÉÄÁ ÌȭÁÓÓÉÃÕÒÁÚÉÏÎÅ ÓÕÌÌÁ ÖÉÔÁ Á ÆÁÖÏÒÅ ÄÉ ÕÎ ÔÅÒÚÏ ɉΫήΫΫ Å ÓÅÇÕÅÎÔÉɊ 

La designazione del beneficiario può essere fatta nel contratto di assicurazione, o 
ÃÏÎ ÓÕÃÃÅÓÓÉÖÁ ÄÉÃÈÉÁÒÁÚÉÏÎÅ ÓÃÒÉÔÔÁ ÃÏÍÕÎÉÃÁÔÁ ÁÌÌȭÁÓÓÉÃÕÒÁÔÏÒÅȟ Ï ÐÅÒ 
testamento (587 e seguente, 649); essa è efficace anche se il beneficiario è 
ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÔÏ ÓÏÌÏ ÇÅÎÅÒÉÃÁÍÅÎÔÅȢ %ÑÕÉÖÁÌÅ Á ÄÅÓÉÇÎÁÚÉÏÎÅ ÌȭÁÔÔÒÉÂÕÚÉÏÎÅ ÄÅÌÌÁ 
somma assicurata fatta nel testamento a favore di una determinata persona. 

Per effetto della designazione il terzo acquista un diritto proprio ai 
ÖÁÎÔÁÇÇÉ ÄÅÌÌȭÁÓÓÉÃÕÒÁÚÉÏÎÅ (1411, 1923) 



 
L ƭƛƳƛǘƛ ŀƭƭΩƛƳǇƛƎƴƻǊŀōƛƭƛǘŁ Ŝ ŀƭƭΩƛƴǎŜǉǳŜǎǘǊŀōƛƭƛǘŁ 

 

·Lesione di legittima 

 

·Revocatoria ordinaria 

 

·Revocatoria fallimentare 







Corte suprema di Cassazione 
· ,ȭÁÓÓÉÃÕÒÁÚÉÏÎÅ ÓÕÌÌÁ ÖÉÔÁ ÐÅÒÓÅÇÕÅ ÕÎÁ &5.:)/.% $) 2)30!2-)/ &).!,)::!4/ !,,! 

PREVIDENZA, come di recente ribadito dalle Sezioni Unite (Cass. Sez. un. 31 marzo 
2008, n. 8271) 

· ), 02%-)/ % ,% 3/--% !33)#52!4% 6%.'/./ #!,#/,!4% 35 5.ȭ)0/4%3) $) 
CAPITALIZZAZIONE DEL PREMIO AD UN SAGGIO DI INTERESSE 
02%$%4%2-).!4/ ɉÃȢÄȢ ÔÁÓÓÏ ÔÅÃÎÉÃÏɊȟ #/3)ȭ #(% ), 2)3#() &).!:)!2)/ 2%34! ! 
#!2)#/ $%,,ȭ !33)#52!4/2% 

 

Sentenza n. 8271 del 31 marzo 2008 

Il curatore fallimentare non può agire contro il terzo assicuratore per 
ottenere il valore di riscatto di una polizza di assicurazione sulla vita 
stipulata dal fallito, così come le somme dovute ɀ di regola impignorabili ɀ 
ÎÅÍÍÅÎÏ ÐÏÓÓÏÎÏ ÒÉÅÎÔÒÁÒÅ ÔÒÁ É ÂÅÎÉ ÃÏÍÐÒÅÓÉ ÎÅÌÌȭÁÔÔÉÖÏ ÆÁÌÌÉÍÅÎÔÁÒÅȡ ÖÉÅÎÅ 
così risolto un contrasto di giurisprudenza, nel presupposto che lo stesso 
contratto, ÓÖÏÌÇÅÎÄÏ ÕÎȭÅÓÓÅÎÚÉÁÌÅ ÆÕÎÚÉÏÎÅ ÐÒÅÖÉÄÅÎÚÉÁÌÅ, non si scioglie 
con il fallimento. Ma le stesse S.U. precisano che è invece possibile, per lo stesso 
curatore e ricorrendone eventualmente i presupposti, agire in revocatoria sui 
premi pagati se il contratto di assicurazione sia stato concluso in pregiudizio 
dei creditori  

(fonte www.cortedicassazione.it) 

 



Elsa Poggiali 



Legge 1966/39 
 

Attività svolta dalle società fiduciarie 

Amministrazione di beni per conto di terzi 

 

·autorizzazione del Ministero dello Sviluppo Economico 

·vigilanza del Ministero dello Sviluppo Economico  

 



 Mandato fiduciario 
Contratto che regola i rapporti tra fiduciante e fiduciaria 

 

·Legittima la fiduciaria ad esercitare i diritti  sul bene oggetto 
del mandato fiduciario senza trasferire la proprietà del bene. 

·I beni rimangono di proprietà del fiduciante che impartisce 
istruzioni alla fiduciaria. 

·Nessuna azione promossa dai creditori della fiduciaria può 
rivolgersi a beni ad essa intestati su mandato fiduciario.  

  



Oggetto del mandato fiduciario 
·Partecipazioni in società con forma giuridica di Spa, Sapa, Srl, 

Sas (socio accomandante) 

·Versamenti in conto capitale, finanziamenti soci fruttiferi  e 
infruttiferi  

·Prestiti obbligazionari 

·Contratti di investimento (GPM, fondi comuni di 
investimento..) 

·Crediti 

·Polizze assicurative 

·Brevetti 

·Denaro 

 



Effetti e finalità del 
 mandato fiduciario 

tǊƻǘŜȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀƴƻƴƛƳŀǘƻ ŘŜƭ ŦƛŘǳŎƛŀƴǘŜ 
Nei limiti imposti  dalle norme di legge. 

 

ÁAssicura la riservatezza  sulla effettiva proprietà dei beni e 
delle partecipazioni sociali.      

ÁAssicura la riservatezza nelle iniziative commerciali del 
fiuciante e/o nelle transazioni con creditori. 

  



Effetti e finalità del 
mandato fiduciario 

Costituzione di vincoli 
aŀƴŘŀǘƻ ƛǊǊŜǾƻŎŀōƛƭŜ ŎƻƴŦŜǊƛǘƻ ŀƴŎƘŜ ƴŜƭƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ŘŜƭ ǘŜǊȊƻ 

·9Ω ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ŎƻǎǘƛǘǳƛǊŜ ǾƛƴŎƻƭƛΣ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ  ƛƭ ƳŀƴŘŀǘƻ 
ŎƻƴŦŜǊƛǘƻ ƴŜƭƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ŘŜƭ ǘŜǊȊƻ ŀǊǘΦмтно ŎΦŎΦΣ  ǎƛƴƻ ŀƭ 
ǊŀƎƎƛǳƴƎƛƳŜƴǘƻ Řƛ ƻōƛŜǘǘƛǾƛ ǇǊŜŦƛǎǎŀǘƛ Ŝ ƴŜƭƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ Řƛ 
determinati soggetti  

  

           



Effetti e finalità del  
mandato fiduciario 

Gestione dei conflitti 
·[ŀ ŦƛŘǳŎƛŀǊƛŀ ǊƛŎŜǾŜ ƭΩƛƴŎŀǊƛŎƻΣ ƴŜƭƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ŘŜƛ ŦƛŘǳŎƛŀƴǘƛ 

e in base a patti o accordi predeterminati tra le parti, di 
svolgere determinate attività assicurando il rispetto degli 
accordi iniziali anche nel caso in cui una delle parti non 
ƛƴǘŜƴŘŀ ǇƛǴ ǊƛǎǇŜǘǘŀǊŜ ƭΩŀŎŎƻǊŘƻ ƛƴ ǳƴ ƳƻƳŜƴǘƻ 
successivo. 

    



Effetti e finalità del 
mandato fiduciario 

Gestione dei patti parasociali o di sindacato 
 

·!ǎǎƛŎǳǊŀ ƭΩŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ Ŝ ƛƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƛ Ǉŀǘǘƛ ǘǊŀ ǎƻŎƛ 
(art.2341 bis c.c.) che vengono rafforzati da mandato 
conferito congiuntamente dagli aderenti al patto in modo 
irrevocabile  



Reintestazione del bene 
 Il mandato fiduciario prevede che i beni possano essere 

intestati nuovamente al fiduciante  in qualunque 
momento . 

    Salvo il caso del mandato irrevocabile  . 

 

 FIDUCIARIA 

 Bene intestato  

       FIDUCIANTE 

Fiscalmente neutra      



Il passaggio generazionale 

    Per facilitare il passaggio generazionale  nelle piccole e 
medie imprese si ricorre  spesso al mandato fiduciario  in 
quanto gli effetti e le finalità dello stesso appena descritti 
(costituzione di vincoli, gestione di conflitti e gestione di 
patti ) applicati allo scopo lo rendono un valido strumento 
di programmazione della successione sia nella gestione 
ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀ  che del patrimonio familiare. 

 

 



Il passaggio generazionale 
  

    Con il mandato irrevocabile il padre può trasferire ai figli 
il proprio patrimonio sia esso costituito da azioni, quote o 
altre attività finanziarie mantenendone la gestione e il 
controllo . 

Esempio: ƭΩƛƳǇǊŜƴŘƛǘƻǊŜ cede la proprietà ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ 
ai futuri eredi,  la società fiduciaria riceve il mandato 
irrevocabile  dagli eredi a favore del padre-
imprenditore il quale ha il potere di dare istruzioni 
alla società fiduciaria in merito alla amministrazione 
dei beni stessi.     
 

 



Il passaggio generazionale 
  

    Complementarietà con altri strumenti 

Polizze assicurative 
La fiduciaria,  su mandato fiduciario , può sottoscrivere la polizza quale contraente e/o essere indicata 

quale  beneficiario della polizza stipulata. In tal modo può essere mantenuta la massima riservatezza  
sulla identità del contraente e/o dei beneficiari effettivi.Questi ultimi saranno indicati dalla fiduciaria 
stessa alla compagnia assicurativa sulla base delle istruzioni ricevute dal fiduciante.      

Patti di famiglia  
La fiduciaria può assumere un ruolo di garanzia e di tutela della piena efficacia del patto , mantenendo  i 

beni che saranno oggetto di successione  sotto mandato fiduciario  fino alla apertura della 
successione ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜƴŘƛǘƻǊŜ.  A questo punto la  fiduciaria reintesterà ai beneficiari e ai legittimari 
dei beni oggetto di mandato  fiduciario  garantendo la corretta esecuzione del patto e dei 
meccanismi di compensazione. 

      

 



Francesco Pagliai 



Lo sdoppiamento della proprietà nel trust 

Rapporto fiduciario con cui il disponente (settlor ) trasferisce un 
patrimonio al gestore (trustee ) che lo amministra e lo gestisce per il 
ÒÁÇÇÉÕÎÇÉÍÅÎÔÏ ÄÉ ÕÎÏ ÓÃÏÐÏ Ï ÎÅÌÌȭÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÄÉ ÕÎÏ Ï ÐÉĬ ÂÅÎÅÆÉÃÉÁÒÉ 
(beneficiario ) 

 

Sdoppiamento  della proprietà  
(dual ownership) 

Diritto 
giuridico 

Diritto 
economico 

Legal ownership: 
spetta al trustee Equitable ownership: 

spetta allo scopo o al 
beneficiario 



I soggetti del trust 

Protector 

Settlor Trustee 
Beneficiario 
o scopo 

Atto istitutivo + 
letter of wishes 

Proprietà del bene 

Obbligo gestionale con rendiconto in 
merito al rispetto delle finalità 
stabilite nellôambito istitutorio tra vivi 
o mortis causa 

Potere di revoca e 
controllo sul trustee 



Il patrimonio del trust 

Non concorre alla formazione dellôasse 
ereditario del settlor/trustee/protector 

No asse 
ereditario 

Non può essere utilizzato per finalità o 
nellôinteresse di beneficiari differenti 

Scopo o 
beneficiario 

Segregazione 

Non è aggredibile dai creditori del settlor, salvo che per crediti anteriori 
Non è aggredibile dai creditori del trustee 
Non è aggredibile dai creditori del beneficiario, se non in seguito alle elargizioni 



Trust vs altri istituti 

Non si trasferisce la proprietà 
Non ha effetto segregativo 
Si estingue alla morte del fiduciante  

Mandato 

Ha ad oggetto solo beni immobili, mobili 
registrati e titolidi credito 
Eô necessario il vincolo matrimoniale 
Ha durata temporanea (divorzio) 
Finalità il sostentamento della famiglia 

Fondo patrimoniale 

Fondazione 

Il conferimento dei beni è revocabile, mentre non lo è sempre 
nei trust irrevocabili 

Trust  



Le funzioni del trust 

·Protezione del 
patrimonio  

·Passaggio generazionale 

·Detenzione 
delpatrimonio  

·Governance societaria 

·Garanzia di prestiti 
obbligazionari 

·Devoluzione polizze vita 

·Scopi caritatevoli 

·Cambio residenza 

·Holding trust  

·Tutelare minori o disabili  



Le tipologie 
Classificazione Agenzia delle Entrate (Circ. 48/E 6 ago 2007) 

·Trust auto dichiarativo 

·Trust liberale 

·Trust commerciale 

·Trust revocabile 

·Trust di scopo 

·Trust con beneficiario 

 

Fixed trust Discretionary 
trust 

Fiscalmente  
trasparenti 

Fiscalmente 
opachi 



La fiscalità 

Trust auto dichiarativo 
 

Imposta donazione 
 

Aliquota e franchigia 
variano (4%, 6%, 8%) 

Trust di scopo Imposta donazione 8% senza franchigia 

Trust immobiliare  Imposta ipotecaria e 
catastale 

Ipotecaria 1% 
Catastale 2% 

Trust trasferimento 
aziende o partecipazioni 

Esente se i beneficiari 
sono discendenti 

Fixed trust  Imposta di donazione Aliquota e franchigia 
variano (4%, 6%, 8%) 

Discretionary trust  Imposta di registro Imposta fissa 



Leonardo Ruta 


