
Molli studi legali d'affari hanno crealo dei dipartimenti specializzali nel mercato 

Investimenti in arte, cercasi 
esperti legali di opere 
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Pagine a cura 
di A N G E L O C O S T A 

I l mercato dell'arte è da qual­
che anno in gran fermento. 
Con i mercat i finanziari 
in profonda incertezza e il 

mercato immobiliare altale­
nante, molti dei ed . high net 
worth individuals hanno ri­
volto la loro attenzione a tale 
mercato. 

L a v o l u n t a r y 
disclosure ha, poi, 
consenti to di far 
emergere opere che 
erano custodite nei 
caveaux d'oltralpe, 
favorendone il com­
mercio o imponendo 
ai proprietari ragio­
n a m e n t i concreti 
sulla loro protezione 
e trasferimento agli 
eredi; la ed . volun­
tary disclosure-bis 
potrebbe creare nuove oppor­
tunità, nei limiti di quello che 
la normativa consente. 

Ci sono autori che raggiun­
gono cifre elevatissime: si pensi 
ai classici come Picasso, Bote­
rò o Warhol, senza dimenticare 
quanti sono in ascesa come gli 
italiani Donzelli, Giosetta Fio­
roni, Fontana, Burri solo per 
dirne alcuni. 

Insomma, è tempo degli in­
vest imenti in ar te . Sebbene 
l'assistenza agli investimenti 
in oggetti d'arte resti ancora un 
settore di nicchia per gli studi 
legali, il livello di professiona­
lità richiesto è tuttavia molto 
alto per il fatto che le 
operazioni interessa­
te spesso richiedono 
la movimentazione 
di importanti somme 
di denaro e compor­
tano aspetti tecnici 
di diffìcile soluzione 
con rischi anness i 
significativi. 

U n mercato dif­
ficile: impresc in ­
d ib i l e l 'avvocato 
specializzato. Uno 
dei maggiori esperti 
in Italia in investimen­
ti d'arte, Luca Giacopuzzi , 
name pa r tne r dello Studio 
Legale Giacopuzzi, studio 
che ha un dipartimento di dirit­
to dell'arte e vanta una consoli­
data esperienza in operazioni di 
compravendita di opere d'arte 
di importante pregio artistico e 
di rilevante valore economico, 
afferma, però, che: «Il merca­
to dell'arte, è sostanzialmente 
opaco: si autoregola a mezzo di 
un codice non scritto, ignoto alla 
maggioranza dei collezionisti, 

molti dei quali, avvicinatisi a 
questo ambito solo di recente, 
procedono senza memoria sto­
rica e senza cultura specifica. 
Perché l'acquisto di un'opera 
d'arte avvenga consapevolmen­
te vi sono, invece, molteplici 
accortezze da adottare. Anzi­
tutto, vi è da vincere, a monte, 
l 'asimmetria informativa t ra 
gli addetti ai lavori e coloro che 

acquistano senza 
pa r t i co l a r e pre­

parazione. Scelta 
l 'opera, va effet­
tuata, pertanto, in 
ordine ad essa una 
vera e propria «due 
diligence», che at­
tiene sia all'opera 
in sé sia alla docu­
mentazione che la 
correda. Particola­
re compe-

Nicola Canessa 

t e n z a , 
p e r a l ­

tro, richiedono le 
fasi della negozia­
zione dell'opera e 
della predisposi­
zione dei relativi 
contrat t i . Da non 
trascurare, infine, 
il post-sale». 

E A d r i a n o 
T r a v a g l i a , dello 
Studio Lega­
le Salomone & 
Travaglia, forte di 
u n a plur iennale esperienza 
in tale ambito, aggiunge che: 
«l'assistenza in questo settore 
è caratterizzata dalla multidi-
sciplinarietà e l'avvocato deve 

confrontarsi con 
una serie di pro­
blematiche com­
plesse t r a loro 
co l l ega te , che 
vanno dall'oppo­
sizione al vincolo 
sull'opera costi­
tuito dalla noti­
fica di interesse 
del M i n i s t e r o 
dei beni cultura­
li, alla redazione 
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di con t ra t t i di 
a s s i c u r a z i o n e 
per mostre tem­

poranee o permanent i , alla 
costituzione di fondazioni fa­
miliari o patrimoni separati 
per le collezioni d'arte, fino alle 
iniziative giudiziarie per con­
testare perizie di valutazione o 
di accertamento di autenticità 
dell'opera ovvero truffe di vario 
genere». 

Secondo Lavin ia Savini , 
founding par tner di Idealex 
lawfirm: «In nessun altro set­
tore del diritto, come in questo, 
sono di primaria importanza 
talune caratteristiche dell'av­
vocato. In particolare, rilevano 
la passione per l'arte e la co­
noscenza della stessa. Non a 
caso quasi tutti i colleghi che 
si occupano del tema sono, 
come me, anche collezionisti. 
Inoltre, è fondamentale Tassi-

Giorgio D'Amico 

Silvia Segnalini 

dua partecipazione ai principali 
eventi d'arte a livello nazionale 
ed internazionale — siano essi 
fiere o esposizioni — così come 
la fiducia e le rela­
zioni personali che, 
conseguentemente, 
si instaurano con gli 
operatori del mer­
cato dell'arte (siano 
essi curatori, criti­
ci d'arte, galleristi, 
direttori di musei o 
fondazioni, giorna­

listi ecc.), il quale è 
retto da particolaris­
sime e complesse di­
namiche. Altrettanto 
imprescindibile è la 
predisposizione alle relazioni 
internazionali». 

I trust e d . successori. Ni­
cola Canessa, partner di Cba 

Studio Legale e 
Tributario, osser­
va come sia sempre 
più frequente «che i 
trust ed. successori 
prevedano l'attri­
buzione nel «trust 
fund», insieme o 
separatamente ad 
altri beni oggetto 
di possibile eredi­
tà, di opere singo­
le o collezioni, che 
possono essere così 
salvaguardate da 
possibili litigi t r a 

gli eredi e al contempo possono 
essere mantenute con adegua­
te risorse; l'attrazione per tali 
strumenti giuridici è dato an­
che dalla favorevole normativa 
fiscale che attualmente vige in 

Italia in tema di 
imposta di dona­
zione e successio­
ne (che si applica 
alle attribuzioni, 
in g e n e r e , dei 
beni in trust) ri­
spetto agli al tr i 
Paesi europei, ad 
esempio, tale da 
far dire che al ri­
guardo l'Italia è 
una sorta di «pa­
radiso fiscale». 

Parallelamente 
o in alternativa a detti trust, i 
proprietari istitu­
iscono i e d . t rus t 
di scopo, che, in al­
ternativa alle fon­
dazioni, hanno la 
finalità di conser­
vare, mantenere e 
valorizzare opere 
e collezioni d'arte, 
anche a t t r ave r so 
la concessione delle 
stesse a musei, pi­
nacoteche, ecc, con 
specifici contrat t i 
di comodato». «E 
in effetti, come avvenuto per 
il mercato degli investimenti 
finanziari, anche il mercato 
dell'arte in questi ultimi anni», 
nota Giorgio D'Amico senior 
par tner di Loconte & Part-

ners, «si è rapidamente indi­
rizzato verso una maggiore 
trasparenza, sia in termini di 
tracciabilità delle risorse finan­
ziarie impiegate che di identi­
ficazione dei «titolari effettivi» 
delle singole opere. Si t rat ta di 
esigenze sicuramente «nuove» 
che incidono in modo rilevante 
sul funzionamento del mercato, 
soprattutto nella fase di tran­
sizione: molti beni sono stati 
infatti acquistati in tempi re­
moti, e fino ad oggi gestiti con 
modalità superate. 

Questa complessità si è anda­
ta ad aggiungere alle comples­
sità tipiche dell'investimento 
artistico, connesse come noto 
alla autenticità ed alla prove­

nienza delle opere, 
creando lo spazio 
per una nuova fi­
gura professiona­
le, ovvero un con­
sulente che sia in 
grado di analizza­
re adeguatamen­
te la situazione e 
proporre soluzioni 
«compliant» a li­
vello procedurale, 
contrattuale e do­
cumentale». 

L a s i t u a z i o ­
n e normat iva i n Italia, la 
normat iva in ternaz iona le 
e l'avvocato d'affari. «Sentir 
parlare di una "nuova figura" di 
avvocato, fa sorridere, in quanto 
- dopo aver studiato il modello 

Paolo Zagami 

anglosassone di ar t lawyer -
mi sono subito specializzata in 
questa direzione», racconta Sil­
via Segnalini, art lawyer, dello 
Studio Piselli & Partners e 
docente universitario all'Uni­
versità Sapienza di Roma. «Un 
lavoro che si apprende neces­
sar iamente sul campo, viag­
giando incessantemente per i 
luoghi nevralgici dell'arte, per 
conoscere e capire fino in fondo 
i problemi di un mondo come 
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quello dell'arte che è retto da 
equilibri del tutto peculiari e 
spesso da leggi non 
scritte. Professione e 
passione si muovono 
spesso di pari passo. 
Ho iniziato studian­
do arte, poi ho inizia­
to a collezionarla, ho 
finito, così, l'acquisi­
re un doppio punto 
di vista. Quello dell' 
art lawyer — che da­
vanti ad ogni nuovo 
linguaggio degli ar­
tisti prova subito ad 
immaginarne le pro­
blematiche giuridiche - e quello 
dell' art addicted - che guarda 
al mercato con l'occhio allenato 
dei professionisti del settore, i 
primi veri maestri da cui attin­
gere i segreti del mestiere». 

Sul piano, invece, strettamen­
te normativo, Paolo Zagami, 
name partner dello studio lega­
le internazionale Zagamilaw, 
osserva, invece, come sia «da 
evidenziare la impostazione 
rigorosamente protezionistica 
della nostra legislazione artisti­
ca rispetto a quella molto più 
flessibile ad esempio degli Stati 
Uniti e dell'Inghilterra. Infatti, 
in Italia - nonostante la ema­
nazione nel 2004 di un nuovo 
Codice dei Beni culturali - è 
ancora vigente il meccanismo 

Giulia Cipollini 

incide pesantemen­
te sulla esportazio­
ne delle opere fuori 
dai nostri confini 
poiché vi è un limi­
te di 50 anni per le 
opere che devono 
essere sottoposte 
al giudizio delle 
S o p r i n t e n d e n z e 
in merito alla loro 
esportabilità ed in 
ogni caso la con­
cessione dell'espor­

tazione implica 
t e m p i med i di 
attesa fino anche 
a due mesi». 

«Un'opera d'ar­
te acquisisce il suo 
massimo valore 
se inserita in un 
chiaro program­
ma di valorizza­
zione economica 
e d e s t i n a z i o n e 
artistica, pianifi­
cato da un team 
di le­

gali focalizzato sul 
mercato dell'arte in 
un contesto di assi­
stenza generale alle 
persone fisiche così 
come alle società, 
musei, gallerie, col­
lezionisti, mercanti 
d'arte, banche e fon­
dazioni che operano 
nel mondo dell'ar­
te», spiega Giulia 
C i p o l l i n i , capo 
del d ipa r t imen to 
Tax di Withers, studio che da 
pochi giorni h a rafforzato il 
Focus Team sull'Arte con l'in­
gesso dell'avvocato Valentina 
Favero. 

Paolo Rulli, partner di Gri­
maldi Studio Legale, sotto-

Federica Ceccon 

alla valorizzazione, 
provenienza e au­
tenticità dell'ope­
ra (a volte oggetto 
di contenzioso), le 
t emat iche in r e ­
lazione alle qua­
li r i su l t a spesso 
necessaria l'assi­
stenza di un legale 
esperto del settore 
sono: la redazione/ 

negoziazione della documen­
tazione cont ra t tua le 
per la compraven­
dita di opere d'arte 
e collezioni (spesso 
«notificate», quindi 
sogget te a r e s t r i ­
zioni ai sensi delle 
normative i tal iane 
sui beni culturali), 
l 'aggiornamento di 
tale documentazione 
in ragione dei nume­
rosi interventi del le­

gislatore 
c o m u ­
n i t a r i o 
e naz iona l e (ad 
esempio in tema di 
diritto di seguito), 
le forme di anticipo 
o finanziamento da 
parte delle grandi 
case d'asta interna­
zionali nell'ambito 
del le p r o c e d u r e 
di vendita in asta 
o delle t ra t ta t ive 
private, con la co­

stituzione delle relative garan­
zie, le procedure di esportazione 
del bene culturale per la circo­
lazione o vendita all'estero, in 
considerazione della r igida 
normativa italiana sulla espor­
tazione dei beni culturali e del 

Paolo Rulli 

della notifica che 

l inea, però, «che 
oltre alle questioni 
giuridiche relative 

Francesca Perri 

fatto che le opere d'arte italiane 
sono molto apprezzate dagli in­
vestitori esteri, so­
prattutto asiatici e 
medio-orientali». 

E F e d e r i c a 
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C e c c o n , de l lo 
Studio Ceccon & 
Associati osserva 
che «non si t r a t t a 
tanto di un avvoca­
to con competenze 
a r t i s t i che , bens ì 
di un avvocato in 
grado di relazio­
narsi con il mondo 

dell'arte. Sebbene 
sia una figura dai 
tratti non ancora 
definiti, tale avvo­
cato dovrà senza 
dubbio avere una 
certa esperienza 
in ma te r i a con­
t ra t tua le , anche 
a livello interna­
zionale, oltre che 
c o m p e t e n z e in 
ma te r i a di pro­
p r i e t à in te l le t ­
tua le . T u t t a v i a 

la natura stessa della materia 
da t ra t tare impone in capo al 
professionista una particolare 
«sensibilità artistica», intesa 
come una profonda passione 
per l'arte, in grado di apprez­

zarla e «tutelarla». 
In altri termini l'avvocato 

specializzato in contenzioso 
d'arte deve essere, per utiliz­
zare un'espressione mutua ta 
dall 'esperienza scultorea, un 
avvocato «a tutto tondo»». 

«Si t ra t ta infatti», aggiunge 
Giorgio D'Amico, «di identifica­
re un professionista che, oltre 
ad intervenire sugli aspetti con­
trattuali tipici, di per sé com­
plessi, dei rapporti che ruotano 

intorno alle opere d'arte (inve­
stitori/utenti, artisti, periti cer­

tificatoli, commer­
cianti d'arte, case 
d'asta, restauratori 
ecc.), riesca ad as­
sistere i clienti in 
una approfondita 
valutazione delle 
implicazioni e dei 
rischi di ciascuna 
t ransazione sotto 
il profilo fiscale, di 
riciclaggio e spesso 
anche civilistico/ 
successorio. 

Una volta effet­
tuata tale analisi, lo stesso pro­
fessionista deve essere in grado 

di elaborare ed implementare 
una soluzione operativa che 
consenta di raggiungere gli 
obiettivi del cliente minimiz­
zando i rischi, e salvaguar­
dando nel contempo l'assoluta 
riservatezza che storicamente 
caratterizza il mercato dell'ar­
te». 

Come valorizzare i ben i 
c u l t u r a l i i t a l i a n i . Infine 
Francesca Perri, counsel del­
lo studio Tonucci & Partners, 
conclude parlando della propria 
esperienza e raccontando come 
«una nostra nuova frontiera, 
dato anche il nostro expertise 
nel licensing e merchandising 
audiovisivo e sportivo, è stata 
l'individuazione di s trumenti 
normativi e legali tali da con­
sentire a società private di valo­
rizzare i beni culturali italiani, 
siano essi anche di p ropr ie tà 
pubbl ica . L'opera del l ' inge­
gno v iene così v a l o r i z z a t a 
ed e s a l t a t a facendo r i fer i ­
m e n t o a l l a d i n a m i c a sog­
ge t t iva che si i n s t a u r a t r a 
il c o n s u m a t o r e / a c q u i r e n t e 
e il bene opera d 'a r te /bene 
cu l tu ra le . 

SILVIA STABILE, BONELLIEREDE 

Un approccio multidisciplinare 

Iproblemi nel mondo dell 'arte sono 
molteplici e vanno dalla esportabi­
lità e importazione di opere d 'arte 
al la fiscalità in te rnaz iona le , al la 

provenienza legittima delle opere e loro 
autenticità, alle questioni legate al diritto 
d'autore degli artisti, ai finanziamenti con 
pegni su opere d'arte (Art-Secured Len-
ding)». Affari Legali ha incontrato 
Silvia Stabile, of counsel, che 
fa parte del Focus Team Arte e 
beni culturali di BonelliErede. 
«C'è una crescente litigiosità le­
gata, ad esempio, ad opere d'ar­
te trafugate durante la Seconda 
guerra mondiale, illecitamente 
esportate o confiscate durante i 
conflitti bellici. 

D o m a n d a . Qual i c o m p e ­
tenze occorrono , qu ind i al 
legale? 

Rispos ta . Cer tamente non Silvia Stabile 
sono più sufficienti le com­
petenze t radiz ional i , ma sono 
sempre più necessar ie professionali tà 
con esperienze specifiche, anche a livello 
internazionale, in grado di affrontare le 
problematiche con un approccio multidi­
sciplinare. 

IX Da ques to p u n t o di v i s t a come 
opera il suo studio? 

R. BonelliErede, che da sempre ha una 
comprovata esperienza nella materia del 
dirit to dell 'arte, assistendo musei, fon­

dazioni, collezionisti specialmente nelle 
azioni di restituzione di beni culturali il­
lecitamente esportati o sottratti nel corso 
dell'Olocausto, ha per primo colto l'oppor­
tunità di creare il Focus Team Arte e beni 
culturali, guidato dal socio Alberto Sa-
ravalle. Il Focus Team comprende esper­
ti di diritto penale, diritto internaziona­

le, diritto tr ibutario e fiscalità 
internazionale, diritto civile e 
commerciale, diri t to ammini­
strativo, oltre che professionisti 
specializzati in diritto dell'arte 
e dei beni culturali come Man­
lio Frigo, t ra i massimi esperti 
internazionali in materia di cir­
colazione dei beni culturali. 

D. Qua le la r i s p o s t a del 
mercato al Focus Team? 

R. Ha incontrato una risposta 
immediata da parte del mercato 
che ha saputo riconoscere, ap­
prezzare e valorizzare la com­
pletezza dell'offerta e si è così 

costruito una base clienti variegata e in­
ternazionale. Ciò che rende unica la figura 
del professionista specializzato in diritto 
dell'arte è, oltre alla competenza relativa 
agli s t rument i normativi i tal iani e in­
ternazionali, la sua profonda conoscenza 
del sistema dell'arte nel suo complesso -
dalle sue dinamiche relazionali e al suo 
funzionamento alle sue regole e prassi di 
settore. 
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ALESSANDRO MAINARDI, ORRICK 

I 
Niente tasse sulle opere 
1 tax t eam di Orrick, 
Herrington & Sutcliffe 
è uno dei più accredita­
ti nel mondo del wealth 

management. Affari Legali ha 
sentito Alessandro Mainardi, 
partner e capo del dipartimento 
Tax dello studio, che è 
stato uno dei primi ad 
aver pubblicato studi 
e tenuto corsi in ma­
t e r i a di t a s saz ione 
dei beni da collezione. 
Che dà quest i con­
sigli ai collezionisti 
d'arte. «Innanzitutto, 
dimenticatevi quello 
che avete speso per 
l'acquisto perché non 
lo riprenderete più al 
momento della vendi­
ta: nel collezionismo 
guadagnano solo i mercanti , i 
collezionisti perdono sistemati­
camente», dice Mainardi. «Do­
vendo perdere dei soldi e spesso 
molti soldi, almeno divertitevi a 
comprare quello che vi piace al 
prezzo che vi piace: i mercanti 
che ci guadagnano comprano 
e vendono solo quello che per­
mette loro di fare profitto e se 
chiedete loro in privato cosa 
collezionano vi risponderanno 

Alessandro 
Mainardi 

che non collezionano quello che 
comprano e vendono. 

Domanda. E il fisco? 
Risposta. Il fisco non tassa 

le compravendite di opere d'ar­
te o da collezione dei privati e 
questo dovrebbe bastare a farsi 

delle domande sulla 
ragione di tanta ge­
nerosità: la verità è 
che c'è ben poco da 
tassare . Attenzione 
però alle cifre che si 
muovono per compra­
re questi «giocattoli», 
possono indurre il fi­
sco a fare domande 
imbarazzant i sulla 
p roven ienza del le 
somme. 

D. Può darci qual­
che notizia curiosa 

su questo mondo tra arte e 
collezionismo? 

R. Un piccolo gossip. Chi pos­
siede la più completa collezione 
al mondo di Porsche, dopo quella 
custodita al Museo di Zueffen-
hausen? Un avvocato che non 
ha mai venduto un solo pezzo 
della sua collezione e la custo­
disce in un oscuro capannone in 
campagna nel qual va a «gioca­
re» tutti i fine settimana. 

Andrea 
Sangiorgi 

ANDREA SANGIORGI, SANGIORGI VINCIGUERRA 

L'esperienza in Estremo oriente 

Gli investimenti in arte in 
questa regione del mondo 
sono in forte crescita (con 
una importante partecipa­

zione di investitori cinesi) e Hong 
Kong ha visto affermarsi negli anni 5 

suo ruolo di «piazza» centrale del set­
tore». Andrea Sangior­
gi resident partner di 
Sangiorgi Vinciguerra 
Studio Legale con sede 
a Hong Kong e uffici a 
Hong Kong e Shanghai 
spiega l'approccio orien­
tale al mercato dell'ar­
te. «Il sensazionale, per 
rapidità, aumento della 
disponibilità di liquidità 
e del numero di «milio­
nari», oltre al desiderio 
di differenziare gli inve­
stimenti, ha contribuito 
all'ulteriore espansione del fenome­
no, soprattutto se oltre agli oggetti 
d'arte veri e propri si considerano 
anche gli oggetti da collezione come, 
ad esempio, i vini pregiati». 

Domanda. Come si pone il vostro 
studio sul mercato orientale? 

Risposta. Lo studio ha potuto 
assistere allo sviluppo del fenomeno 
del settore arte, e ne è stato in parte 
anche coinvolto, assistendo la sede 
di Hong Kong di una delle maggiori 

case d'aste internazionali, inizial­
mente per questioni relative all'as­
sunzione di membri qualificati del 
loro personale straniero e successi­
vamente per gli aspetti contrattuali 
relativi alle vendite all'asta di oggetti 
d'arte, alle transazioni tra privati e 

case d'aste e gallerie. 
D. Esiste un percor­

so di formazione spe­
cifica per un avvocato 
che desideri specializ­
zarsi in investimenti 
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in opere d'arte? 
R. No, almeno qui a 

Hong Kong. Qualche casa 
d'asta ha episodicamente 
organizzato dei workshop 
a pagamento, proponen­
do tra i relatori oltre ad 

esperti d'arte anche un 
team legale. È necessario 

acquisire una solida esperienza nego­
ziale e un certo livello di multi-disci-
plin ariete. Un avvocato che intende 
specializzarsi in operazioni aventi ad 
oggetto opere d'arte deve infatti cono­

scere aspetti relativi alla tassazione, 
alla certificazione di autenticità, all'as­
sicurazione dell'opera d'arte, al regime 
del conto vendita e delle cornmissioni 
ed innumerevoli altri aspetti spesso 
riguardanti o coinvolgenti più di una 
giurisdizione. 
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