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Nel concordato i giudici riducono
i vincoli alla prosecuzione dell’attivita

IMPRESE IN DIFFICOLTA

Lindicazione della quota
di soddisfazione dei creditori
non blocca la proposta

11 confronto con il fallimento
va basato sui ricavi effettivi
ottenibili dalla liquidazione
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Il concordato con continuiti aziendale
(articolo 186-bis della legge fallimen-

tare) guadagna spazio rispettoal falli-

mento. La giurisprudenza pitirecente
stainfatti neutralizzando gli ostacoli

all'applicazione di unostrumentoche,
offrendo opportunita dirisanamento
allimprenditore, puo dare risultati
utili anche ai creditori. Un orienta-
mento che anticipa la riforma conte-
nutanel Codice della crisi, che entrera
invigore il 15 agosto 2020.

E un trend che si riscontra su al-
meno tre capitoli differenti, esami-
nati qui di seguito.

Le garanzie per i creditori. La

s questione ruota tuttaattornoal
valore dell’attivo dell'impresa insol-
vente oincrisi ealle concrete possibi-
lita di realizzare liquidita sufficiente
asoddisfare le pretese creditorie con

unaproceduraliquidatoria, che essa

siail fallimento o il concordato falli-
mentare, La Corte diappello di Firen-
ze (sentenza del 4 aprile 2z019) haso-
stenuto chelaindicazione diuna per-

centuale di soddisfazione garantita

ad ogni classe di creditori non € un
elementovincolante della proposta,
neé puointendersi come promessa di

soddisfazione certa. Einvece soloun

dato divalutazione exante che deve

consentire laverifica della proposta

e del piano da parte dell’attestatore,
del tribunale e dei creditori. E a questi
ultimi spetta formulare il giudizio di

convenienza della prosecuzione.
Di avviso contrario era stata la
Corte di appello di Roma, che, con
sentenzadel 23 maggio 2016, aveva
ritenuto necessario indicare una
percentuale vincolante per com-
pensare il fatto che nel concordato
con continuita i creditori lasciano

nelle mani del debitore quel patri-
monio che avrebbero potuto farli-
quidare in loro favore.

Ma la Cassazione (sentenza n.
23315 del 27 settembre 2018) aveva
gia fatto da apripista all’orienta-
mento fiorentino, affermando che
la valutazione della convenienza
economica della proposta é riser-
vata ai creditori, mentre il tribuna-
le deve verificare che essa sia con-
formealegge, che nonsiaimplau-
sibile e infine, dopo 'ammissione,
che I'andamento dei flussi di cassa,
ed il conseguente indebitamento,
non siano tali da erodere le pro-
spettive di soddisfazione dei credi-
tori. E in tale ultimo caso puo di-

sporre la revoca del concordato.

Il concordato con continuita non
implica quindi garanzie di percen-
tuali certe di soddisfacimento.

I vantaggi economici. La con-

' venienza della prosecuzione
dell’attivita rispetto al fallimento
nella capacita di garantire la soddi-
sfazione dei creditori deve essere va-
lutatain base a dati certi, come il va-
lore direalizzo che si puo ottenere in
concreto dalla messainliquidazione
dell’attivita.  singoli creditori non si
possono quindi opporre al piano
concordatario solo basandosi sul
maggior valore dell'attivo rispetto ai
ricavi provenienti dalla eventuale
prosecuzione dell’attvita e risultanti
dall’attestazione del professionista.

Lo ha affermato il Tribunale di
Milano (sentenza del 15 novembre
2018), secondo il quale la maggiore
convenienza dello scenario falli-
mentare rispetto a quello attestato
daun piano di concordato con con-
tinuita va specificamente dimo-
strata, senza computare elementi
aleatorieincertie detraendoil va-
lore immateriale e I'utile garantiti
dalla prosecuzione.

L’affitto d’azienda. La Cassa-

s zione (sentenza 29742/ 2018)

ha inolte sottolineato I'utilita che

puo derivareai creditori dal mante-

nimento dell’attivita in qualsiasi for-

ma, ritenendo configurabile il con-

cordato con continuitaanche qualo-

ral’aziendasia gia stataaffittataosi
pianifichi debba esserlo.

Non €& quindi rilevante se, al mo-
mentodelladomandadiconcordatoo
all’atto della successivaammissione,
I'azienda sia esercitata da un terzo,

perché anche il contratto d’affitto - sia
ove contemplil'obbligo del detentore
diprocedereall’acquistodell’azienda
(affitto ponte), sia se non lo prevede
(affitto puro) - & funzionale a mante-
nereilvalore del complessoaziendale
e favorime I'impiego produttivo o la
successiva cessione.

@ RIPRODUZIONE RISERVATA

LE REGOLE

L'UTILE DI GESTIONE

Mentre il concordate liquidatorio comporta la cessione di beni o
comungque l'interruzione dell'attivita, nel concordato con continuita
I'esercizio dell’'azienda (o di un suo ramo) prosegue ed & proprio
I'utile di gestione a creare il flusso di liquidita necessario a
soddisfare i creditori.

LA PROSECUZIONE DA PARTE DI TERZI

La prosecuzione pud avvenire anche ad opera di terzi in forza di contratto
di affitto o con la cessione dell'azienda in esercizio o ancoraconil
conferimento di essa in una o piti societd, anche se di nuova costituzione.

L’OMOLOGAZIONE DEL GIUDICE

Il tribunale deve procedere ad una verifica diretta del presupposto di
fattibilita del piano per poter ammettere il debitore alla procedura. In
casodiconcordato con continuita aziendale, la rigorosa verifica della
fattibilita “in concreto” presuppone un’analisi inscindibile dei
presuppostigiuridici ed economici.

LA FATTIBILITA GIURIDICA ED ECONOMICA

Nel controllo di fattibilita giuridica del piano la valutazione del
tribunale non incontra particolari limiti. Il controllo della fattibilita
economica, ossia la realizzabilita nei fatti, pud invece essere svolto
nei limiti della verifica della sussistenza, o meno, di una manifesta
inettitudine a raggiungere gli obiettivi, individuabile caso per caso in
riferimento alle specifiche modalita volte a superare la crisi.

LA SOSTENIBILITA FINANZIARIA DELLA CONTINUITA

In caso di concordato con continuita aziendale, il piano deve
dimostrare la sostenibilita finanziaria della continuita stessa e
risultare idoneo ad evitare il rischio di un aggravamento del dissesto
ai danni dei creditori.

1 FLUSSI DI CASSA INFERIORI ALLE ATTESE

Se 'andamento dei flussi di cassa, ed il conseguente indebitamento,
risultano tali da erodere le prospettive di soddisfazione dei creditori, il
tribunale puo anche revocare l'ammissione al concordato con continuita.




