RG 72015 C.P,

Sezione Fallimentare
IE Tribunale di Savona, Sexione Fallimentare, riunifo it camera di consigho ¢ composto dai seguen;

magiatrati;
- Doll. Giovanni Soave Presidente;
- Nott, ssa Cristing Tabacchi  Giudice;
- Dott. Stefano Popgio Giudice rel.

A scioglimento della riserva assunta in data 18.11.2015.

Ledti gli aiti di causa

Issamimate Je duc memoric infeprative depositate dalla ricorrenic succcasivamente all udienza del
18.11.2015 neile more dello scioglimento della riserva,

Sentito il parcre def PM.

PRENMESSO CHE

In dats 16.07.2014 G.LS. aveva inoltrate ticerso ex arl, 161, comma 6°, L.F, con riscrva di
presentare, in us momento successivo Ja proposta di eoneordato e if Piano, Con deereto 25.07,2014,
il Tribunale aveva fissato fcrmine di 120 giomi, decorrenti dalla data di deposiio dod ricorso io
Cancelleria, per la presentucione della proposta, del Piano e delis relativa documentazione, ed aveva
ordinale alla ricorrente di depositare, ngni 30 giorni a decorrere dalla data di deposite del ricorso, e
fine all’eventuale ammissione alla procedwa di concordato, una relazione dettagliata sulfa gestione
anche finanziaria defl’impresa.

Nel ricorso ex art. 161 L.F., la Socicta aveva cost sinlclizzalo la propria sitvazione e fornito le
seguenti anticipazioni sul Piamo e sulla proposta che intendeva presentare: “Nel corso degli anni
G LS. ka avviate wunterose infziaiive immohiliari .. Tole complessa aitivitd & stata finanziate, oltre
che dall’apporto dei singoll yoci, daf ricorse a muii da parte di istitnli di credifo, erogali con
riferimento alle singole iniziative e guindi con garanzie ipotecgrie coxtituite in forma unitaria su
ciasctna dei {oiti interessatl dal singolo cantiere. 4 frante dell avanzamento lavori soho stafi
Stipwtafi circa 95 contranti prefimingri ... can la previsione defla stipilazione dei refutivi contratii
di compravendita al temine dei lavori, Come ¢ consueto per un'impresa immobiligre equilibrio
finanziavio defl’aitivitd, anche solo nel medic periada, avrebbe dovito essere garantite dalla
progressiva alfenazione delle vnité immobiliari wltimate, ¢ gliindi dal relativo incasvo dei prezzi
delle compravendite, in modo fale da consentire non sofo Pestinzione parziale dei mutvi erogati
dagli istituti i credito, ... ma anche i progressivo rienire complessive del debity bancario nel
corse dell ‘ultimazione delle ulioriori iniziative. ... In tale prospeftiva ... i & puriroppo inserita o
pragressiva e pesantissima crisi del mercato immobitiare, ... che a partive saprattutto daf 20712, ha
avito nel fempo effetti devastanti sull‘econonria di futte e mmpiese del seftore. La paralisi delie
vendite immobiliari, divennta evidente nef corse del 2013, if crollo dei prezzi deglf immokili, .. e
per contro la lievitazione def costi di materie prime ¢ di costruzione, ha condoito ad una
progiessiva tensione finanziaria che agli inizi del 2004 5i & dimesiraia difficiimente sostenibile, Lo
mancata veidita doi gran parte degli immobili cosiruiti, ¢ {tmpossibilltd quindi & reglizzare §
relativi corrispetiivi, ha impedito fa programmain gestione dei rapporii con gl istituti di eredito,
nonché ritardi nel pagaments dei fornitori. In tale sitvazione, ... nell ‘vgpettiva impassibiliti df
prevedere fempi certi {ndr. della ripresa del mercalo inmobiliare}, ... glf amministratori e i soci &
(L1 nel febbraio-marzo 2014 hanno ritenuto oppartune .., valutare le possibifitg i procedere ad
weat solizione “roncorsuale” della crisi d'impresa ... Lo aran parfe degli immobili di proprieid
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della sociatd, pur essendn v avanzate sfalo df costruzione, ron risuliano ancora wlitimati iy ogni
lore parte ... Inolire [atiuale tensione finanziaria della socierd non consente il reperimenio o
risarse per procedere alla flne dei lavori, | guali dungue non potrebbero essere proseguiti. Tale
sitwazione “di fatte” comporfa quindi alfo stato: (i} impossibilita ... odf procedere alle vendite
defle singole unith abitative @i promissari acquiventi ...(in quanfo gli immobili non risuitano
grcora wtimali in ogni Iove parte); (i) fo conseguente impossibilitg df incasse del prezzo residug,
al netfe di caparre e accomfi gia versati; (1) Dimpossibilitd di estinguere anche in forma frazienata
gran parte dei singoli ntui garontiti da ipoteca iscritfa in mado “indivise" sui singoli complessi
immobiliari oggetio d&f tntervento. ... Nella situazione sopra deseritia appare evidente che qualsiasi
ipotesi di “liquidazione” del patrimonio aziendale, ... nelle atfucli condizioni, risufferebbe
disasirosa per fuili { creditori, nonché, a magglor ragione, per i numerosi "promissari acquirenti”
... Funica soluzione che pofra garantive un soddisfucimento dei ereditori, ancorché, per quanta
riguardn § creditori chiroprafari, in percemtuale, & rappresentata dolla uitimazione delle iniziative
fmmobiliari n corso ... al fine di procedere swecessivamente nen solo all ‘adempimento dei
contraiti preliminari gia soffoscrith, ma anche all'vlicnazione delle restanti umifa abilative g
effertivi “valori di mercato ™, che potranmo appunfo essere conseguifi pomendo in vendita ~fmmobili
Fnitt”. Nell'attuale situazione di “tensione finanzioria” ... tale percorso presuppone Uinfervento di
isfituti hancari al fine di otfenere “ruova finanza” per esecuzione delle opere a enmplelamento
degli immobili ¢ cid, ... con la garanzia per gli istituti & credito rappreseniata dafle rorme defla
legge fallimeniare. .. 1 “Piane" che sard strufturato per i miglior soddisfacimento dei creditori
risufta olfremods complesso, e richiederd 1 fempl necessari per la yuu definizione. fan primo fuogo
dovri exsere elaborato con precizione e nel dettaglio I “Piane” delle gitivita Jdi ultimazione dei
numterosi canfieri attualmente in corse ... In secondo lnogo dovird esyere sirutturata, con gli isiifuli
di eredito df riferimento, Doperazione di finanziamento “pornte”, . oltenendp, o goranzia del
Pianu che sera preseniato, le relative defibere da parte degli organi competenti degli istituli stessi,
arcorché con efficacia condizionate all ammissione definitive della societa esponente alla
provedura (L7

Nel novembre 2014 G.IS, solloponeva al ceto bancario un “Plano Finanziario Finalizeato alla
Proposta Concordataria” al fine di oftenere lz “finimza ponte” necessaria per PMultimazione delle
iniziative insmobiliari. Tn deito docwimento la ricorrente confermava di voler dare escetzione a luiii i
contratti preliminari (prelimingi di vendita immobili} che aveva in corso alla dafa di presentazione
del ricorso ex art. 161 L.F,

11 *Piane Finanziario” provedova, in csfrema sintesi:

. il complctamenio di tutte le iniziative imwmobiliari con ricorso a finanziamenti
bancari per Pimporlo di € 2.500.000,00, a frontc di una spesa stimata in complessivi €
2.474.533,34;

. lz valotizzazione (ai fini della [ulura vendita} delle sele unitd immobiliari per e qual
non risultavano stipulati conirattl preliminari, i cul valove di presumibile realizzazione
feniro breve lermine) veniva indicato in complessivi € 14.488,164,440;

. Padempimento del contratti preliminai in corso, con la vendita ai promissari
acquirenti, ai prezzi indicati nei relativi contratti, di lute le unild immobiliari oggeito di
compromesso, con la consegienza che il “saldo prezzo” da incassare al momento del rogito
gvechbe rappresentato, nella fatlispecie, I'ulteriore allivo da deslinare ai creditori, indicato
it £ 4.043.940,88 {compreso i eredifo di € 367.553,61 per il saldo prexzo da incassarc sulle
unitd facenti parte delliniziativa “Scorcio di Mure™ rogitate nef luglio 2014 a favore del Sig
N I

. la cessione a terzl, con indroito stimalo in complessivi € 968,160,400, delic “iniziative
a progetto CLAN e Piazza Stalla™),
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. la dismissione dele parlecipazioni Punta detl’O SpA e B Srl, per ma
importo (provvisotlamenlc) slimato in complessivi € 660.172,00 (comprensive det credit
vantati da .15, nei confronti delle due partecipate);

. Ja rinuncia/postergazione da parte dei scei di (315, a credili por complessivi €
4.441.856,36, “maburadi in relazione at favori escouiti pelf’ambito dei vari canticr?” ;
. le scgnenti rinunce da parte delle banche:

£y riswncia, da parte di fulti g istifeti di credito con titoli di prelazione
ipotecarin, alla prelazione stessa por un importo pari ad € 3.500.000,00, da ripartissi
proporzienatmente suil’ammontare complessivo dei rispettivi credii con garanzia
ipotecaria, con conscpucnfe degradazione al chimgratv del relative credito
indispensabile per poter destinare parte dellipotizzate ricavato dalla liquidazione
depli attivi ai creditori chirografani {presupposto per il buen fine de! concordato);

2}  ulleriors rinuncia, da parte di tutti gli istituti di credio, alla prelazione
ipoiccaria sugli jnteressi spetfanti successivamenic atla data del 25.07.2014 (cd
aventi natbra ipotccaria), calcolati ai sensi delP’art, 2855 c.c. in € 908,147 .58, con
loro relrocessione al rango chiroprafario;

3} rinuncia, da parte degli istituti di credito, all’escussione defle lideiussiond
rilasciate da (3.LS. per e partecipale Punta dell’0 - SpA.cB Sl

4} Ia realivzazione del “Planc” entro quattvo anni, con il raggiungimento dei
seguenti risuitati finali:

5 papamento prededuzions e pagamenii a favore dei creditori privilegiati per
complessivi € 22.006.290,13;

6)  pagamenti a favore dei creditori chirografari (suddivist in tre distinte classt}
per complessivi € 1.246.412,87, di coi: € 586.764,34 {26,81%) ai foinitori e agli
altri creditori chivogralart diversi dagli istituti di eredito; € 42.069,55 (3%) apli
istituti di credito chivografari; € 617.578,98 {10%) aglhi isiituti di credito privilegiali
depradati al chirografo per effctto delle rinunce come sopra precisate.

I prossimitad del termine previsto per il deposito della proposta di concordato, pel dare atle di non
aver ancora ricevitto una risposta dalle banche, GIS aveva chigsto una proroga di 60 giorni, che il
Tribunale lc aveva accordato con provvedimento 12.01.2015, cosicchd il “muove”™ lermine sarcbbe
andato a scadere il 14.03.2015. Decorso anche quest’uitime lermine, la proposta e 1l Piano sono
stati depositati in Cancelieria i1 24.03.2015 ¢ provedevano: fa prosecuzione dell’attivita, finalizzata
all*ullimavione dei complessi immobiliari in corse & coslrvzione, atfraverso Putilizzo di “finanza
ponte’” da parte depli istitufi di credito {per complessivi € 2.500.000) da restifuirst m via di
prededuzione ai sensi dell’art. 182 quinquies L.F.; ka prosceuzione ed esecuszione dei confeatti
nreliminari di compravendita sottoseritt antecedentemente i deposito ded ricerso ex art. 161 LF.
del 16072014, con incasso del saldo prozzo ancora dovulo dai promissari acquirent; ia
Hoquidazione degli attivi come risullanti dai Javori di ultimazione di cui al priimo punto, anche
attraverso alicnavione di “rami di azienda” e destinazione del ricavato al pagamento dei creditory;
la destinazione alln massa {anviché alla prelazione ipotecaria) det proventi della locazione di un
immobile ipotceate (unith immobiliari aflitate a Equitalia pravate da ipoleca a favore di
CA.RISA)). Ulleriori clementi di base a sostegno della proposia cobcordataria eramo: il
declassamento di parte del debifo ipotecario sufla basc dei presumibili valori di Liqundaziore
(fallimentarc) degli inunobili ipotecati; il declassamento al chirografo di tofti i crediti assistiti da
privilegio speciule di rivabsa IVA ex art. 2758, ¢. 2, cod. ¢iv,; la postergasione dei debiti che la
socictd aveva nei confronti del propri soci; 12 suddivisione dei creditori chivografart (¢ di quelk
privitegiati “degradati” al chirografo) in tre classi.

Preso atto del parere espresse dal Commissanio Giudiziale dott. B L , cont decrcto 7-
8.04.2015 il Tribunale aveva invitato la Societd ad integrare i vicorso mediante deposilo enlro il
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lerimine del 15.05.2015: 1) di oo impegno sorilte od inderogabile da parie del ceto bancario,
eventualmente subordinalo all omologazione del Plano, all’erogasione della (inanza nceessaria abla
realizzazione del Piano medesimo (€ 2.500.000), precisando che in afternativa la ricorrente aveebbe
dovirto  apccificamente  indicare le forme  alternative di lnansiamento alle quall avrebbe
eventualmenie ticorso; 2) di una inlegraziore alla relavione wurata relativa alla stima del
compendio immobiliare soggetto ad ipoteca contenente la puntuale motivazione deile percentuali di
abbatfimenio utilizzate, ben superioe alla media delle aste pindiziaric. A tale proposito, il Tribunale
aveva precisato che questo adempimento poteva essere sostiluite dal deposite di un impegno scritfe
da parie di tutti i creditori ipotccari ad acecitare la misura deil’abbattimento di valore cosi come
proposto.

Con il menzionato decreto, il Tribunate aveva anche invitato la ricorrente 4: 3} rimoduiare e
classi dei creditori come indicato nel parere a cura del Commissario gindiziale; 4) dare puntuale
tiscontro alle richicate che il Commissario gindiziale aveva ncl fraticmpo inoHrafo con
comunicazioni 30-31.03.2015 ed in particolare a fornire le necessurie informawioni: (i} sul Piane
Commerciale; (ii) sui tempi enfro i goali crano previsti Pavvio ¢ la conclusione degli interventi di
ultimazione dei canticri.

Con il medesimo decrelo, il Tribonale aveva infine nvilato la ricorrente & {ornire un aggiornamento
sull'iniziativa “Cian”, 1a cul vendita (gid autorizzata) avrebbe dovuto essere perfezionata entro i
31.03.2015, od a precisare o modalith con cut la stessa contava di reporire, nel breve tenmine, le
disponibilith Hyjuide nevessarie per la costituzione del deposito ex arl. 163 L.F.

I.a vicenda ha avuio termine if 13.05.2015, con il deposito, da parte di G185, di dichiarazione di
rinuncia alla domanda di ammissione al concordalo, nella quale la socteld segnalava di aver ... gia
avviaio la predisposizione di un meove Pilano concordatario ... che zarebbe stato depositato neils
... prossime settimane, dopo aver lerminalo tutle le aitiviid ad esso connesse, tra ke quali [a nuova
attestazione ex. art, 161 11" Couseguentemente, con decreto 20.05.2015, i Tribunnic dichiarava
Pestinzione del procedimento.

I} 5.8.2015 veniva quindi depositato un nuovo ricorso costituente con le  necessaric modifiche ¢
infeprazion, ... sosfanziglmente logice “prosecuzione” del Plane concordataric originariomenie
predispost .7, Lanuova proposta ¢ il nuove Piane prevedevano come elementi caratterizeanti:

A 1a prosconzione delPatibvitd finalizzata al'olimazione dei complessi immobiliari in
cotso di cosiruzione, mediante stipula di contratio di appalto con impresa del settore ¢
previsione di pagare una parte del corrispetiive mediante cessione in “permula”
aiP appaltatore di alcuni immebil di proprictd. Come gid scenalato, nel Piano del marzo
2015 ta soctetd aveva invece previsto di far [ronle alle spese necessariv per ultimare i lavori
con ricorso a “finsnziamenti ponte” da parte degli istituti di credito per complessivi €
2.500.000 da restituirst in via di prededuziene ai seast deil’art. 182 guinquies F.F, Pl
precismmente, con # nuove Plano, al fine, da una parte, di Hmitare gli esborsi “Hinanziar”
neli*ambito delis proccdora concordataria ¢, dall’alira, di ottenere {(df fatto) una sorta &
“paransda sulla sHenavione™ di parte degli immobili, & slafa prevista come modalita di
parziale pagamento del corispettive s favore dell’appaliatore, Ja “permuts™ di aleune wnith
immobiliari, da perfcedonarsi leentcamente allraverso la “vendita” delle medesime unita {al
cul acquisto Vappallatore st ¢ impegnato), MNel confratio di appalto & state comundguc
cspressamente previsto che la porimuta sard formalizzata a condizione che per gli immobili
che ne lormeranno oggetfo non siano state ael fratlenpo raceoltc olforic di acquisto a prezzi
superiorl, nel qual caso gl imunobili verrebbero venduti ai tersi offerenti, mentre il
corrispettivo dowvuto all’appaitatore verrchbe interamente pagato in denavo.

R. Padempimenlo dei contratti prefiminan i compravendila gid stipuiafi, con incasso
del salde mezzo ancora dovuto dai promissari acquirenti (alcumi dei quali si sono ncl
fraitempo impegnatt & “linanziare a fondo perdudo” Ia Procedura con versamenti non
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rimborsabili, fa ol eropazione & condizionata all’omolopazione del coneordato ¢ alla
stipulazione degli atti definitivi di compravendita in adempimento al confratti pretiminari);
C. In liquidazione degli atiivi come risultanti dai lavori di ullimasione di eul al poime
punde, con destinazione del ricavato al pagamento dei creditori, previa suddivisions delle
entrate ¢ deile spese predeductibil in due massc:
t. la massa “A”, nclla quale venivano [atle conlluire le entrate delle vendite del
patrimonio immobitiare ipotecato at nefto delle spese in prededuzione impatabili per via
dirctta alla stessa massa (c.d. “spese speciliche™, come lo sono, ad esempio, quele di
vitimarions {avori} e di una guota parte delle spese  imputabili per via indiretta (e.d.
“spese di caratiere pencrale™), determinata con criterio di proporzionalitd in hase al
rapporto: “cufrafc massa/enirate complessive™;
2. la massa “B", nella guale venivano fatte eonfluite tudte le alfre enkrale al nello di una
guoia parte delle “spese di carattere pencrale” caleolata zempre con iH medesimo criterio
di proporzionaiitd in base al rapporto: “entraie massa/entrate complessive™

Ulteriori elementt caratterizzanti il Plano erano: Iz destinazione alla massa, anziché aila prelazione
ipotecaria, dei “versanmenti integrativiffinanziamenti a fonde perduto” che verranno eseguiti dai
promissari acquirendi al momento delia stipula degli atii definitivi di compravendita deali immobili
ipolceati ogpetto di contrallo preliminaze; il declassamenio al chirografo di pade det debito
ipolecario (con la previsione, comumque, di soddisfare al [00% anche ia parte del coredito
“depradatz” al chiroprafo); if declassamento al chiroprafo di tutth i crediti assistiti da privilepio
speeiale di rivalya IVA cx arl. 2758, c. 2, cod, civ,; la postergazione dei debitl che ia Societd ha nei
confronii dei propri soci; la suddivisions dei creditori chirografari {compresi | privilegiati
“depradati” al chiropralo) in 3 classi:

Lu durata dei Miono veniva stimata in anmi guattro dafl’'omoclogaziong e la ricomrente aveva
“ipotizzato” | scguenti pagamendi: pagamenio inlcprale delle spese di procedura o delle spese
prededucibill; pagamento inlegrale dei crediti assistiti da privilegio generale; pagamenio integrale
dei eredili assistili da prelazione ipotecaria, compresa la parte “degradata” al chirografo; pagamente
nella misura ded 18,59% dei tornitor ¢ degli alird creditori chiroprafari; pagamento nclla misura del
3,73% degli Istitnti &i Credile chirografari.

AP esite di un primo csame (sommiario) della proposta ¢ def piano, il Tribunale rilevava le scguenti
crificila:

1y le tre classi di creditor originariamente ipotizzale non tispondevano al criteri di
omogeneitd di posizione givridica e fnteresse.

2} non risultava chiaramecnte cspresso nel ricorso sc i ercditori privilegiati Ipotecari
"depradati” al chiropralo, ma inscriti in una classe di cui sl ipotizzava linicgrale
soddisfcimenio, avrebbero avute divitio al voto e per quale importe {“/ relazione alla
classe ! si pone inoltre i segnente tema sul quale ba ricorrente & Invitata ad esprimersi
Jormadmente: se H creditore privifegiate degradata a chirografo ex arl. 160 comma 2
L.F. ma inserito in una classe df cui st ipofizza Pintegrale soddisfacimento abhia diviito
al voto e - ave si propendu per lu seluzivne positiva - per guicade imporite™);

3} vi era un'apparente incongruenza tra i valort "di viferimento” espressi nella perizia
immobiliare dell'Ing. Corlinois {allcgata alla relacione gharata ex art. 160, ¢. 2, LI} con
i valori di mercato espressi nel Piano;

4) wnon risultavano chiare le qualificazioni in termini di “puova finanza” e di
"versamento 2 fondo perdule”, attribuitc nel Piano ai versamenti che alcuni des
promissmi scquirenti si sone impegnati ad eseguire condizionalamente all'omologazions
del concordato e alls stipnda deglhi atti definitivi di vendita (“in refazione al supplemento
di sacrificio econondca promesse da alcunt dei promissari acquiventi non risulta chiar

5



la gualificazione in termint & “nuova finanza” indicate nell'allegaio 21 cosi come
quella di versamenta “a fonde perduto” che si legge negli ani df impegno allegaii. Lo
‘sfesso aitestaiore afferma che “alfo stato non & immediata la qualificazione di tale
aecordo integrative ai find di possibili impesti fiscali, Qualora il fisco, venendone «
cotioscensd, Fienesse di considerarli a turti ghi effetti integrazioni df prezzo le sowmme
eosi perceplte potrebberc dover scontare Dimpasta di registro applicabile a ciascuna
compravendita”. Sul punto la ricorvente dovid chiarire come intendono frattare, daf
punio di vista fiscale, la problemafica riguardante § versamenti che aleuni dei
promissari aoguirenti si sono impegnati ad eseguive a fuvore di GIS a fitolo di
Jinanzicmento defla procedura/integrazione prezzo™).

Con decreto 13.08.2615, if Tribunale invilava pertanto la Societd a fornire eniro il termine del
15.10.2015 i nceessari chiarimenti e a produrre una serie di documenti ad integrazione di quanto gid
depositato con i ricorso.

i1 15.10.2015 GIS ha quind depositato un ricorso con “Modifica of Fiane Concordataria”, al quale
ha peraltro allegato solo una parte della documentasionc imtcprativa chiesla dal Tribupale (in
particolare, non ha daio cvasione alla richicsta di produme il Plane commerciale di vendita del
palrimonio immobiliare e la bowwa del testo della fidelussione che wverrd cobsegnata
dall’appaitatons).

Nella “Modifica al Fiano Concordatarie” la ricorrente ha introdotlo  imperfanti commezioni e
inlegraziont al piano, che consistono (per citare le pit significative):

o npeli’aver individuato aliro soggefio a cui affidare Pesecuizione del lavori di
ultimazione dei cantieri;

¢  nella suddivisione delie enirate (¢ delfe spese prededucibili} in tre masse rispefio alle
due che aveva inizlahnenle previsto;

#  nella suddivistone dei creditori chivografari in sette classi (rispetto alle inferali fre
elassi).

Nella versione “madificata™, Ia proposta di concovdate “ipofizza™ {senxa alcuna garmzia di
risultate) i seguenti pagamenti:

integrale delle spese di procedura ¢ delle spese prededucibili;

integrale dei crediti assistiti da privilegio generale;
s inieprale dei crediif assistiti da prelazione ipotecaria (compresa fa parte “degradata”™
al chitografe cotlocata nelle classi | ¢ 2), fafta eccezione per una modesta quoia
parlc (€ 95.597.85) degli interessi che mattreranno sulla parte “degradala™;
o nells misura del 1,58% dei credifori collocati neils clusse 3 {istituti di credito
chiroprafari parantiti dai soct di GIS);
s nella misura del 20,27% dei creditori collocati nella classe 4 {istitnti di cvedito
chirografari non garantiti dal soci di GIS);
s nela misura del 5,55% del creditori collocati nefla elasse 5 (fornitori che risultane
anche promissari acquirenti di immobili di proprietd di GIS),
nela misura del 2,13% del creditori collecsii nclla classe 6 (soppolii ex
amministralor o sociclth riconducibiii ai soci di GISY:
e pella misura del 27.38% dei credilori collocati nella classe 7 (Tornilori od abtri
credifori),

Allesito deliudicnza del 18.11.2015, convocals ai sensi dell’art. 162 comma 2 LE, nellc more delle
scioglimento della riserva da parte del Collcgio Pesponente depositava due ulteriori memorie in cui
approfondiva le contestazioni gi svolte in udiensa alle osscrvazioni del PM; confermava la
legittimita deli’operata suddivisione ia classi; riteneva non ravvisubile aleuna violuwione dell’ar. j
3
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2.520,00 €fmy { 2.100,006/mq *1,20). Comc appare dagli esempi [abli, i valoni
“commerciali” unitari ripotfati dali’ing. B. - . .. ¢ reeepiti ocl Plano di concordato
di GIS risultano significativamente superiori (e quindi disallineati} sia ai valori OMI,
sta ad valori rilevati dafl’ing. C “afl ‘esito i ricerche di mercate™ (valori
questi ultimi sulla cui base, applicande speciliche percentuali di svalutazione, il
predetto perito ha poi individuato i presumibile valore di realizzazions depli
nnmaobiii in ipotesi di liquidarione fallimentarc).

I Collepio non intende certamente esprimere una adesione all’una piutiosto che all’alira stima, non
rientrando tra i compiti del gindice valutare {'attendibilita delle previsioni deghi esperti.

Ii punio & piuttosia quelio di verificare in che modo le discraste siano state recepite dali’attestatore
al line di giungere alla prognosi di fattibilita del piano. Se & vero, infatti, che a seguito della
sentenza delle Sezioni Unite 152172013 & ormat un punto fermo guello per cui i giudice ha il
dovere di esercilare vn controllo di mera logittimita sul gindizio di fattibilitd deila proposta di
concordato mentre rimane riservata ai credilent la valulazione in ordine al merifo di detto giudizio, &
sltrcttanto indubbio che cid non comporta che i Tribunale pud e deve — pur senza enéraie nel imerito
della valulazione -- esercitare un controlo ostrinseco sulP operato delP attestators.

1.a stessa suprema Corde ha in altra occasione affermate che in sede di gindizio cirea I'ammissibilila
della proposia “¢ comferito o giudice i compite di esaminare criticamente la refazione def
prafessionisia che accompagna i piano indicato dall'iviprenditore, verificande che Pattestuzione di
veridiciia dei daii aziendadi e delfa futiihilitt del piano medesime non sole rovi puntiicde risconiro
netla documentazione allegata, ma sia sarrelia da argomentazioni logiche, idonee a dar conto delia
congrnite delle conclusioni assuste rispeito ai profili di fatto aggetta o esgme™ {Cass. 2190172813
in motivazione).

Mon si dimentichi che la Iegge fallimentare infroduce la figura dell’aitestatore al precipuc scopo di
rafforzare 1a tutela dei creditori, attribucado alla relazionc dell’esperto il compito fondamentale di
fornire & coloro che saranno chiamati ol voio un quadre coimpleio cd csaustive non solo della
situazione finanziaria, patrimoniaic od economica del debitare, ma anche di 1wl ali elementi che
compongono 'allivo concordalario e che, pin in gencrale, possono influire sulla concreta
realizzabilitd dei risultati prospetiati.

B’ propiio la sussislenza di una idonea preventiva aticstezione di vealizzabilitd del plane che,
nell*ambito della richiamata posizione assunta dalia Suprema Corte a Sezioni Unite in ordine al
petimetro dell’intervento del Tribunake, giustifica la limitazione del sindacate dei giludici al solo
profito della faitibilitd giuridica del piano e la devoluzione at creditori del giudizio circa Ia sua
fattibilitd cconomica.

Al professionista viene quindi domandala una valatazionc che, pur espressa secondo la propria
perizia od cspericnza ¢ pur aticolandosi, in pltima analisi, in una congetlura, deve esprimere ung
prognosi serig di sdempimento nel raffrento tra Ic componenti essenwiali del programma ¢ la
situazione cconomico-patrimoniale defl’impresa. 11 giudkedo st risolve in uwna formulazione di
motivata idoneitd del piano al raggivnpimento dei risultati esposti dal debifore ed in un’analisi di
dettagtio che dia conto dei criteri usali. Come per la veridieltd dei datl eziendali, anche nella
progrosi di [aitibilith Uesperto deve indicare in modo nor generico 1 tompi € @ omodi di
raggiungimento del risultato prospetiato e gli strnmenti di verifica delPobiettivo.,

F’ pertanio pacifico che Pallestalore deve rendere manifesto iter logico, tecnico/imetodologico e
pinridico seguito nei riscontri documentali, nelle suc attestazioni, nei suni giudizi professionali e
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2741 cc in relazione alla prevista devoluzione alle sole prime due classi di creditori dell’attivo
concordatario costifucntc la massa B; depositava Iimpegno personale del sock e dei sindact g
garanlive la soddisfazione, nella percentuale concordataria, dei crediloni delle classi 3, 4,57,

OSSERVA

Occorie preliminarmenie pustualizzare che il provvedimento dell’agosto 2015 col guale sono stati
chiesti chiarimenti ed integrazioni & frufto di un primo {sommanio} esame del Tribunale in merito
alle questioni di pih immediato e rilevante impatio (es.: disallinesmentofincoerenza  valore
mmobili; crrori/fcarenze di inlommativa nelle relazioni ¢ nei documenti prescntati con il piano;
ertorifincongruenze presenti nelio stesse piang; non condivisibilltd dei erileri scguiti nclla
formazione dellc classi; mancanza del plano commerciale; cct); com esso non sl inlendeva
cortamente rinunciare ad affrontare lulte le ulteriorl problomatiche del caso, compiese guelle gia
segnalate dal commissario gindiziale nell’ambito del precedente procedimento n. 1072014 ¢ oggi
introdotte dal PM.

Cié posto, il piano ¢ la proposta concordataria elaborati da GIS sl sono estremamente complessi e
prescntano plurime crilicita.

1) Une dei profili maggicimente problematici — come evidenziato dal Pubblice Ministero - &
rapprescalato indubbiamente dalla variabilitd detle stime di valore del compendio immobiltmre da
parte dei periti coinvolti a vario titolo neila vicenda. Anche un esame superficiale delle relazioni
peritali consente di cvidenziare che il teemico di fiducia delVimpresa rvicomente {(Ing. G

B J atiribuizee agli imenobili un valore sensibilmente superiore a quelo indicato dal fecnico di
fiducia dell’ attestatore del piano (Ing, C >

Il dato emerge chiaramente dal raffronto tra | “valori atfuali di mercate” stimati dall’Ing. B
riportali {guanile apli Immobil non cggelto di contratto preliminare) a pagina 10 della praposta
concordataria, ed i “valor di riferimento” considerat] dailf’Ing, C come basc sulla guale
calcolare I'abbaltimento per ginnpere al valore fallimentare (cfr. tabelia a pag. 19 della proposta
concurdatarial.

Ci si limila ai sepuenti eserpi:

+ immobile sio in - : S N {5 tratta dello slesso
esempio riportalo dalla ricorrenic A pag 36 delle “Modifiche alla Praposta
Concordafaria™): T valore ynitario “commerciale” di 3.450 €/myq asscgnato dall’ing
B risulta cssere: magpiore del 34, 7% rispetto ai prezzi medi rilevali dslPing.
C alFesito di “ricerche di mercalo per uffici in zona™, maggiors del 38%
rispefto al valore al mg. assegnaio d&]i’ing C -5 maggiore del 45,2 % rispetio
al valorc OMI medio rilevaio daii’mg C.

+ immobile sito in — complesso : It valore
unitario medio “comuncreiale” di 6.080 €/mqg di alloggio ussegnalo dali’ing.
B risulfs essere : maggiore dcl 38 % rispetto ai prezzi medi rilevati dafl’mg,
C © ali’esito &i “ricerche i mercato per abifazioni in zona™; maggiore del 29%
rispetto al valore al mq. assegnate dall’ing. C s maggiore del 11,5% rispetio al
vatore OMI nwedio rilevate dail’ing. C -

» immobile sito in . - complesso ~ 7 + T valore unitario
medio “commerciale” pari a c¢.a. 3.800,00 €mq di alopgio assegnate dali’ing,
13 risulfa essers: maggiore del 19,5 % dispetlo I prevel medi rilevati dalf’ing
c all’esite di “ricerche di mercaio per abifazioni in zona™;, maggiore del 19
% rigpetto al valore al myg. assegnale dall’ing. C . maggiore del 50,8%
rispetio al valore OMI medic per Abitazione civile - stalo oftimo- stimato i
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nelle sue conclusioni; non pud pertanto Jimitarsi a reccpire acriticawentes i dati contabili
del*imprenditore ¢ deve ofictuare una diseming approfondila delle conclusiont valutative espresse
ncl Piano.

i principt comporfamentali di carattcre gencrale appona fraticppiati banno un rilevante tmpatto
sull’attiviia chic {*altcstatore avrehbe dovuto porre ik caser nel vaso di spocie.

Maturalmente in on coneordato incentrato anlla cessie bonorum il pundo focale dell’attestazione ¢é
rappresentate datla stima del presumibile valore di readkzrzo ded bend da Higuidare.

Ebbene, il Colepgio ritiene che i professionista chiamato ad attestarc la fattibilita economica del
piang avrebbe dovuto sotloporre ad csame la perizie ulilizzals dalla societd dehifrice a supporto
delle proprie prospeftazioni Hquidatorie, Un esame rivolto non al merilo di essa, nel suo sviluppo e
nelle sue conclusioni womeriche finali, di per aé rimecsse all’ anfonomo giudizio dell’esperto, bensi
alla adeguatczza del parametn adoltaii, alla cocrenwa dei critert di valilazione impicgatl rispeile
all"impostazione del pigno, alia intrinseca logicitd dei risultati. Tanto pid che il tecnico di propria
fiducia eaprime un parcre sostanziablmente difforme.

In tale contesto, avrehbe dovuto rilevare I'incongruenza dei dati utilizzati dalla socield debilriee a
fondamento ded plano claborato.

Come lucidamente rileva i Pubblico Ministero, infatii, “¢ sufficiente confrantare le stime contenufe
nefla perizia €. ¢ Y con | valor indicati nelia proposta Jdi concordato, per siungere afla
concliysione che [q proposta piparia valori non veritieri_non correfti rispefto o quarto indiceto dal
perito, in puisa da presentare af ereditori una sitnazione differme dalf reale.

A titole meramente exemplificativo, deve exsere richiamate il case descriito espressamente dal
dehitare neflg praopesia a pagina 36,

Secondo guanto affermate daf proponeme, “H walore dell’immobile . di € 430 wrila
assirte {n perizia carrisponde al vodorve of realfzeo dell tmmobile, gia finlie In queste caso, ma
nefl‘ambito di ung vendifa fallimentare” (ossia if valore ex art, 160 ¢ 2); invece “il valore dello
stesso fmmobile i 564 mila curo assunto el plono corrisponde of verosimife prezzo df realizzo
degli immobili finiti nell ambita della valorizzazione del proprio paivimonio”, osséa, in altri
termind, "H valore di mereafa ™

Tale affermazione non corrisponde al vero.

Infatti, la perizia dell'ing. . ossia del profexsionista che ha redatto la stima guale
ausifigrio dell 'aftestatore, indica, In realta, in €430 mifa i valore df mercafo atfuale”, non gid,
come felsamente indicato nel pians, it "valore neflambito f veadita follimentare”  nella stessa
perizig if valore del bene, “nell ambito della vendita fallimentare” (ossia ai fini della procedura ex
art. 1660 o 2} viene calcolito, invece, partendo dal valove di mercato (430 mifa) abbaftuta del 25%
per # caso di vendita fallimentare, in 322 mila eino.

Che il valare di 430 mila sia, secondo la perizia C. . “if vafore di mercato” & del resto
dimostrato dal fatfo che lo stimatore, per siunpere o tofe valutazione, F riferisce ai daff fornifi
dalla banea dati OMI per immobili simifari e da ricerche df mereato per compravendite in Zona
(cfi. pag. 3 delle stima), '

Quante af valore, indicato nel plano, di ber 564 mila ervo per gli stessi immobill, essa non fravg
alcun riscontro, se non nelle “relazione sulla valufazione dei beni™ redatic dall'ing. G-

2 C sN richiesia df GIS in date 25.07.14 e richiomate dolla preposta g paging 1), ove
festicimente i afferma; i prezei & vendita (...) sono stufi determinali v mado anafitico nella
perizia defl'ing. B. (..} e la quantificazione risufta prudenziale”, In realta nella relazione
cifater | medesing beni vengono vallati per tele imports in tnodo assofutamente apodiftive, poiché
manca qualungue passaggio motivazionale circa I risultati cui si perviene, e non risulta effettuata
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alcuma indagine, alcun accerfamento di nessun genere; tale relazione indica valori neftamente
gonfiali rispelio dai dafi OMI, prext In considerazione da C. . & rispeffa afla stime
eseguitu da quest ultine e daf consulente del Commissarie defta procedura, arch. C . SERZA
indicarne fe ragioni. Non si comprende, se hon compiendo un vera e proprio ato di fede, per quale
ragione immiobill valutati 430 mila euro vggl, dovrebbero valere ben 564 mifa ewro alf ‘esita della
procedura,

fn definitiva, e per concludere, la valorizzazione degti tmmahili defla societd ed ¥ valori di
riferimento del piane sono privi di fondamento, non veritieri ¢ contraddetii dulle stime esegriite nef
corso della pracedura.

F’ appena it caso di evidenziare che Paver wiilizzato valori non correfti per indicare il valore degli
tmmobill nefla procedura ex art. 160 ¢ 2 ho effetti anche sul piano defla “fulcidia del creditori® e
sidle formazioni delle clussi™

Per comprendere compivtamente 'ullimo inclso occorre considerare che 'impresa da un lato
ulilizea i maggiori valort “commerciali”fdi mercato™ proposti dati'Tng. Br - ai fini del caleolo
dell’attivo concordatario da destinarc percentualmenle sta soddisfazionc dei credifori (vedt tabella
a pag. 10 dells “proposta concordataria™); dafl’ale late utilizza i minori valori  “di mercato™
indicati dal¥'ing. C - - come base di viferimente per determivare it presumibile valore df
realizzazione degli immobili ipotecati in caso di vendita fallimentare. Il che, allcvidenza, ha
permesse alla ricorrente di conseguire un duplice risultato: da ve lalo, quello di contrapporre un
attivo pid “consistente™ al fabbisogno concordatario (andando a valutare gh immobili ai maggior
valor: proposti dall’Ing, B ); dal’altro lato, guello di indicare una magpiorc incapienzs del
credio ipolecario {cost da contenere il fabbisogno concordatario “privilegiato™), assnmendo come
base di riferimento i mwinori valori (“di mcreato™) proposti per gli stessi immobili dall’Ing,
C , alteso che, diversamende, se avesse basato i} calcolo sui valori indicali dall'Tng, B .
la percentuale di incapicnza sarebbe visultata di gran lunga inferiote e, di pari passo, il fabbisogno
concordatario “privileginto” sarebbe stato mollo pit alto & tale da non permettere il ragyinngimenio
delle percentuali di pagamento “ipolizzate™ nel piano,

Per restare ali’esempio dell’immobile di si consideri come Ia stessa ricorrentc in seno
alie “modifiche al piano coucordatario™ intradolte neli’ottobre 2015 — in scnso conforme alla perizia
B — qualifica cspressamenie “falflimentare” i valore di € 430 mila mentre la corrispondente
degradazionc del credilore ipotecarie avvicnc sulla base del minor valore {desumibile dalla perizia
C ¥ odi € 305,500,060 (cfr. fabolla a pag. 21 della “proposia concordaturia” cosi come
esplicitata alla preecdente pag. 20),

Lu lormulazione delle prospettazioni di piumo sulla base dei piti elevati valori di stinm ipotizzati

dall’lng. B+, sccondo le modalita predette, ¢ al conlempo, il calcolo della degradazione af
chirograto di cul ail’arl, 160, comma 2, H con riferimento ai pitt modcesti valori di stima fpotizzati
dall’ing. C. ©° |, porta a quaniificare in misura aboorme la misura della degradazione dei

crediteri ipotecari, finendo per attribuire & questi ultimi un “pesn™ superiore 8! reale in sede di
operazioni di voto; il tulte neil’ambite di una proposta che ne ipotizza comungue il pagamento
infegrale per pli bomebili opgi non ultimaii la iHepittitna Hevilavions dells quola i credito
degradata ¢ amplificata dalla concomitante ingiustificata disapplicazione deli’art. 2811 c.c. con
rignardo aglt incrementi di valore deferminabisi in pendenza di procedura per elfelio della
ulthmazione dei manufalli (come meglic si vedrd in appresso, al mmte 4).

La differenva di valutazione a base delle due perizic frova conferma nelle dichinrazioni rilasciate al
PM dai duc csperti {depositate in data 17.11.2015}. n particolare {"Ing. C *, riferisec che 4
D.R. quante alla mefodologia della stima ho individuato il valore degli immobili in Hbero mercato,
Jacendo riferimento ai valori OMI ed a una ricerca i mercate per fmmobili dello stesso tipo nefla
zana (comparabili). Faccio riferimento ol valove di mercato af marzo 2013, con agviornamento
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all ‘agasto 2015, Su fale vaiore di mercate ho poi operato wun abbattimento del 2504 o 0% o
seconda della tipofogia di immabili per il caso di vendita nell 'immediatezza all ‘esta. Cid sulla base
della comune espericnza per lo quate wn immobife vendute allastg in tempi ristrefti viene
deprezzafe.

Ad esempio con riguardo afla siima “complesso immabilicre in . ’ " ho individuato
in 430 mila euro if valore di mercato, nel senso che ho sopra specificato; i valore afla vendita
all asta giudiziale & pari nel caso di specie a 322 wila euro, ossia 430 mifa ewro meno i 25%.

A DR Prendo visione della perizia B ;. per cmrfzmrme rell ‘esempio appena fafte con
righardn allo stexyo Vcomplesse fmnobiliore in C " emergone le seguent! differenze
rispeito afle mic valutazioni: io ho indicato quale vafore di e mm, cenie o detto, 430 sila ewrs,
aperdido pol Vabbattimento in case di vendita all 'asia e giungendo al valore di 322 mgle ewro;
B ha indicato in € 373 801,56 il valore di mercato delflo stesse innnobile, aperando poi un
abbattimento del 25%, per glunpere ofl ‘imporio di € 430.63 1,00 quale vedore dell immabite in caso
i vendita "in templ brevi”. Credo che con tale dicitura Intendesse riferivsi al venditore che per
esigenze personali deve vendere in frettu, e non puo perinettersi di atfendere valori pilt idonei,
ovvere noh in libero mercals”.

In sostanza, la proposta formulata da GIS presupponc la liquidazione del patrimonio inumobibtare di
qui al prossimi quatiro anni & prezzi largamente superiori rispelto at “valori di riferimento™ stimati
dal C: (clr. Je tabelle ripottate alle pagine da 17 a 21 della “proposta concordataria™: § prezzl
assunti di fatto implicane “una risalita” det vaiort di mercato medismende compresa tra il H20% ¢ il

+30%.

Questo senza che né elementt specifici, concernenti 1 singoli sssets & GIS, né dati di natura
macrocconotnica deponpano in tale dirczione (risulia invece, ad esempio, che FOsservatorio del
Mercato Tmmobiliste curato da Nomisma preveda a livello pazionale che “#f 2043 registrerd wn
nttove cale dei prezzi if 2016 sard Vanno df conclusione della fuse di flessione dei prezei deghi
immobili, con wna sastanziale invartanza rispefto a oggi, mentre nel 2017 si avid Ualtesa inversione
def prezel eon ung risalita tra it 2,5%6 ¢ § 3% a secondg dei copyparti').

‘Tornando ai contemuti deli*attestazione, appure siogolare che il Dott. 1 -non abbia esplivituio
le sapioni che hanno indotto a ritenere maggionments credibili le ollimistiche prospettaziom della
societd rispetlo a quelle cmergenti daila relazione predisposta dai teenico da lui slesso incarieato,
che ai suoi occhi dovevano quindi porsi come evidenze di assoluta aftendibiiita,

In lale prospeifiva apparc incomprensibile se non addivittura surreale s sua alferinazione per cui
“con riferimento af valori immobiliart ... il giudizio i fastibifita ... non si basa sulla condivisione
da parte dell attestatore di quesia o di quella valutazione peritale come se la seelia df valore debba
esvere parfe tlegrante det yindizio i attestazione, ma si basa sulla convinzione che gli immobili
Jacenti parte della proposta i cassione af creditori, se completati, hanne un loyo mercato attive,
Saranno i creditori a valutare if vischio di realizzo dei valori nell ambito di una forbice “alto ¢
basvo” come punivalmente illustraty nel Piane ..

Conclosivamente, si ¢ detio in precedenza che la vahutazione cirea la faltibilith cconomica del
concordato proposlo & riservala ai creditond e che il controllo dol Tribunake deve essere indirizzato a
garantirc Iidoncits delia documentazione prodoita a conispondere alla lunzione, che le ¢ propiia, di
fornive i creditori medeshni elementi di gindizio che per veridicitd, compleiesza ¢ cortezza
consentano di formare una consapevole opintone cirea ka il merito e la conventenza delin proposta.
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Nel caso di specic sl riticne che le analisi svolte, ke argomentazioni e le motivazioni addotic dal
profossionista attestalore a sostegno del piudizio di fattibilifa, nonché in ordine alla cocrenea
complessiva delle conclusioni finali prospettate, non assolvaco a tale compito.

Va detto poi che le deficicnze riscon{rale incidono in misura magpgiore sui credilori per cosi dire
“non istituzicnali”, csscado ghi alri {banche) in grado di valutare autoncimamente ka congruitd delia
proposta. Traitasi di uno del molti aspetti, insicroe agli altri che verranne evidenziati nel prosteguo,
che mostrano un evidente sbilanciamento del piano in senso favorevole af creditoni pid “lorti™.

2} ancora in merilo all’al{estazions di fagtibilita, il givdizio del detior T . apparc in aleuni
punti apodiitico e fondato su docnmentazione largamente incompleta.

La rclazione ex art. 161 IF in merito atle preconizzate modalitd di ulitmazione dei lavori edili —
elemento centrale del piano - riferisce che “il Piano itlustra le modalith di esccuzione dei lavord di
complefamenic delle opere immobilimi oggetio della cessione det beni ai creditori. Questa pagina
insicme agh allegali Ji riferimento sostituisce e ipotesi pidl aleaforic del Plano precedente (ndr.
quefle del marzo 2015) io cui: {#) b niova fnanva per esecuzione delle opere era incerla dal
momecito che gli istituti di credito non si erano ancora chigramente espiessi a riguardo {e cid infatii
aveva coslituito specifice richiamo dal Tribunale nel deereto ox art. 162 L.F.); (if) il contratto di
appalto doveva ancora esserc slipudato, L'odiena soluziene ha quindi il pregio di dare ai credilon
cortezza (i) sul reale raggiungimento dell’obiettive principale defla cessionc del beni costituito dal
completamiente delle opere da porre in vendita; (i) sul costo non pid solo stimato ma anche
disciplinato da uno speeifico contralto di appalto ... (i) sulle modality di soddisfazione delie
obbligaziont conlrattuali nascenti da tale contratto che sono meno oncrose finanziariamente poiché
consenlono di rispanmiare gli indercssi passivi (nde. sui (nanvizment ponte) preccdentemcente
stimaafi & carico della massa, Inolire le perminte previsie dal contatto a titolo di parziale pagamenio
del corrispeltive putivilo risultano quantificate al prezzo di “listing™ di G.LS., ciod concorrono alla
reatizzazions del valore pit alio proposte come possibile soddisfazione ai credilori ipotecari come
indicato a pagina 10 do Plano .. ==,

Nella “rova™ relazione cx arl. 161 LF,, successiva alie integrazioni richieste nel mese di agosto,
nont viene fallo alcun cenno al muovo contratio di appalio, per cui si ritiene che il professionista
alilria inteso confermare le valitaziont gid cspresse. Valutazioni che perd non convincono in primo
lrogo in quanto vicnc omossa gualsinst considerszione sufle capacitd tecniche dell’mipresa
presecita di porfare a commpimento 1 lavori ed, inoltre, in quante maneano clementi informativi
essenziali, quali quelli riguardanti lc verifiche fatte dal professionista per accertare la congruiid
degli olteriori costt previsti nel plano da sostenere presso 1 varl canlieri per la parfe non
espressamente contempdata nel contratto di appaito.

Inoitre, il contratio di appaifo non cita alcuna polizza assicurafiva per eventuali danni a terzi, non
wmenziona alcuna polizza assicirativi posiuma decennale a garanzia dei lavori svolti (arl. 1669 ce}e,
sopralinfle, non pone nesson limife percentuale sull'importo dei lavert per i sub-appalio
(potenziahnente potrebbero esserc sub-appallati totti i lavoriy ¢ comungue non  fornisce alcnna
indicazione sui possibili subappaliator] (ira "aliro Peventuale sub-appsho alle singole improse deve
¢asere scmplicemente comunicato al Committente e atla Diremione lavori ¢ non autorizzate); non
sono poi chiaramente esplicitati caplicita in modo chiaro ghi oncri della sicurczza coinpresi
nell'importo dell’appalto (apprestamenti, recinzioni, ponlegu, etc). Mel piano e nella relazione art
161 I.F, non vengono oltretutio adeguatamente deitagliate lo spesc relative al Responsabile dei
lavori e al Coordinatore per la sicurezea in fase di progellazione ed esecuzione {esse a giudizio del
Coilegio, trattundosi di leenici nominati da (IS, devono essere considerate a carice di quest’uliiima).

3) Uicriore carenys delPaliestatore & quella di essersi adagiato acrificamente suile posicioni della
rigorrends anche in relazione alla tesi da guesia sostenuta per cui Pultimazione delle opere — ed il
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conseguente pit prolicuo realizzo in scde di liguitdazione - - non sarcbbe possibile af i fuori della
procedura di concordato preventivo.

Trattasi di affcrmazione indimostrata che non considera ia possibifita defl’esercivio provvisorio in
case di [fallimento. Sarebbe stalo necessario che altestatore speciticasse le ragioni che
sconsiglierebbero il vicorso a tale alernativa, anche alla luce della consideravione per cui lo
sinwmento teenico previsto per giungere al completamento dei favori, I'affidamento in appalto ad
altro soggeito, ben polrebbe essere ulilizeato anche da un ipotetico curalore scnza chie ci0 determing
costi in prededuzione superiori a quelli preventivati nel pianc: it curatore, infalti, bon potrebbe
sostituirsi all’imprenditore ¢ softoscrivere if contratto alle madesime eondiziont.

Né vi & motivo per ritenere che in sede fallimentare le opere {inHe dal curatorc ofterrebbero un
risconfro di mercato meno favorevole.

A tal riguardo, esclusa la presenza nel caso specifico di soluzioni Hyquidaloric predeterminate
confemnplanti la realxeavione di un valore aggiunto in ipotcsi di concordato {come potrebhe
accadere, ad esempin, in presenza di un'vflerta frevocabile di acquiste del bene per un prezzo
superiore a quelle fissato nells relazions ex att. 160 co 2 L. Fall. e valevole, 'oflerta, solo nclla
sede concordalaria), i tratta di verificare sc Ia vendita concordataria sia di per se siruuralmentde
portata gl realizzo di valort meggior? rispetto al failimento.

Sc cib fosse vero ne discenderebbe che sarchbe sempre predicabile, a fronte di un bene incapiente,
non solo la falcidia dei privilegi gravamti sullo slesso, ma anche la deslinazione di un surplus a
vantapgio dei creditori non  privilegiatl, aprendo cosi la strada al concordato preventivo
praticamenle in ogni caso in cul nel paltrimonio del debitore vi sia un berc immobile incapiente,

Ma in realtd non pud legittimamente sosfenersi che tra realizzo in sede concordataria e 1ealizzo in
sede lallimentare vi sia genelicamenie uno scarto in favore det primo.

In effetti:

- le modalita di selexdone dell’acquitente possono essere identiche nelle duc procedure;

- 1 possibilits di modulazione del prezzo in ipotesi di invenduto si presenlanc uguali nelle duc
procodurc;

- snche nel concordato di tipo liguidatorio, come nel fsllimenly, & esclusa nel fatll ks possibilifa di
prestare le garanzie di legge, posto che la vendita dei beni & i prefadio alla chivsura della procedura
cd all’estinzione della socicta, con la conscpucnza del venir meno della garanzia, ka guale, yuindi,
non b assurgere a vadore tale da spostare significativamente o scarto tra valore ricavabile in sede
concordataria ed in sede fallunentare.

Ancora una volta vengono omesse informadoni essenziali al credilori ed al’oppesto viene fomita
una visione di parte in modo tale da orientare {esito del veto verso un esito prestabilito.

4} Venendo al tema def parziale declassamento dei credilosi ipotecani, "assunto dal quale muove la
ricormende ¢ che gh immobili sui gquali iusisfe la paranziz andrebbero valutati con riferimento aila
data di presentazione del ricorse, senza tenere conto del mapgior valore che cssi acquisiranno una
volta compictati in csecuzione del piano concordatario: ¢id in prime Ilyogoe in quanto in gqucsto
momento 51 verifica {a c.d. “eristallizeavzione della massa passiva”™; in secondoe luogo in quanio arl.
2811 ¢c - che prevede Pestensione al privilegio ipolecario alle accessioni ed al miglioramenti
deilimmobile - pon poircbbe trovarc applicazione nell’ipotesi in cui 1 miglioramenti medesinm
costituiscano esclusivamente ed esaltamnenle it [rotlo sortito datla procedura concordataria {cfi-. pag.
6 delic modifiche al piano depositate il 15.10.2015: “i valore i mercato in case dif liguidazione
13



i
B
i
b
%
2
ok
£
=3
ot
A
ut
&
]
]
a
(L}
a
E
w
<
=
[T
3
)
[y
m]
=
&
)
-
&i
E]
[z}
o
E
i

{intexa conmmemente come ligniduzione follimentare) & owiamente gquelle determinabile al
momento del deposito della domanda di cancordato, non pofendo rilevare eventuali e snccessivi
incrementi i valore del bene oggetio di privilepio, che possane in un momenfo successivo mutare
addivitiura Ia “natura” e “qualitd” del bene medesimo, anche devivani, ad esempio do
“addiziont” o “modificazioni” la ¢ realizzazione sia direltomente ed whicamente connessa alla
pracedura concordutaria, e che quindi non si reafizzercbbery al di fuori i essa. In altre parele
visto che le opere che condurramno ad wna diversa “qualitd” del bene costituiscons uno o
addivittura il piit importanie elemento del piuro concordatario, che sk concretizzerd solo o segudio
dell ‘ammissione alla procedura e del voto dei creditori nonché attraverse 'sltimazione delfe opere
trennite la stipulazione del contratto di appalie sopru descriito, esse non potranno ricadere sotio la
previsiong dellard. 2811 cc exsendo 8 "futte” della procedura concordutaria, i cuil inizio coincide
cont {1 eristallizzazione defla massg passiva ™.

La tesi non pud cssere condivisa, La noxione i cristallizzazionc della massa passiva risponde
all'esipenza delin procedura fallimentare i evitarce silvazioni disomogenee o sperequative e postula
che 1 crediti concorrane nel lore importo al momento detla dichiarazione di fallimenio scnza poter
sublre variazioni successive. I concetto che si esprime & che non possono avere eflelto in
pregudizio della massa variazioni del credilo concorsuale cosi come “eristallizzato” al momento
deila dichiarazione di fallimento, All'accennata esigenza provvedono una serie di norme, tra le quali
spicca I'arl. 55 L.F. (richiamato dall’art. 169 per i concordato preventive) ove st afferma il
principio per cui 1 debiti pecuniari Jdel fallite, stano esst muniti 6 non di garanzia, st considerano
scadutl, agli effetti del concorso, alla data di dichiarazione di faflimento ¢, di regola, noa produconc
ulteriori interessi nel corso detla procedura.

Tale principio mubla ha a che fare con 1z regola dettata dali'art. 28110 ce ("Fipoteca 8i estende ai
miglioramenti, nonché alle costruzioni ¢ alle alire aceessioni dell’imunobile ipotecato, salve le
ecceziont stabilite dafla legge "} il quade - collocato nef cape del codice civile recante la disciplina
generale dell’ipoteca — pone un meccapismo per cui il creditore si avvantaggia anlomaticomente
{ope legisy degli inerementi i valore apportatt ali'immobile da miglioramenti ¢ accessioni
successivi all'iscrizione della formalith, senza aleuna distinzione In merilo  allorigine
{concordataria 0 meno} di tali inerement. La non increnza al principio defla cvistallizzazione &
confermaty dal fatto che in tal modo non si prodice aleuna variszione def credito garantito (i guale
rimane imnwtato nel guemiuny)  od della stessa garsnzia, anch’cssa assoluiamenic idemtica in
relazione al parameti di identificazione indicati dall’art. 2809 cc comma 1 (*F 'ipofeca deve essere
iscrifta su beni speciglmente Indicati ¢ per una sowmma determinaia in danaro™).

Gli incrementi di valove determinati ai sensi dell’art. 2811 cc, del resto, confribuiscano a realizzare
quel “prezzo ricavato dall‘esproprinziene” che costituisce propriamente oggetto della prolazione
ipolccaria: clr.  arl. 2808 ce ove il riferimento al concetio di “espropriazions™ indica chisraments
che PMintroduzione di un’azione esecufiva non impedisce it meccanismo di estensione ed, anzi, o da
frer presupposto. Quanto csposto & stato confermato espressamente Cass. Sez. 1, Sentenza . 2355
del 15/05/1978 per I'ipotesi della procedura fallimentare: “La prefuzione delf creditore [potecario,
ritualmente anvnesse af passive falfimentare, si estende automaticamente, e, quindi, ancha in
difettn di un'espressa stanza in laf yenso del creditore medesime, af fruti civifi prodoti
dall'immobile ipotecata dopo la dickiaraziene di fallimento (nella specie, canoni di locazione), agli
interesst eventualmente maturali su detti frudii, agli interessi mafurafi silla somma realizzata dalla
verditi def bene. Tale principio, il quafe, nell'esecuzione individuale, e evincibile dal combinate
dispasie dagli artt. 2808, 2811, 2812 cod civ, 509, 558 559 e 594 cod proc civ, deve infalti
rifentersi operanie, in difetto i coniraria previsione, anche nell'ambito dell'esecuzione coneorsiale,
in quante non incompatibile con fe norme ed i caratieri pecudivrd della slevsa™ (chiavo i rifetimento
tra gli aliri ail’art. 2811 co).
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Naturalimente il principio vale anche con riferimento alle alionavioni csegnite neli’ambito i una
procedura di concerdato preventive fe quall possiedono a tettl gh effetli natura di vendile coattive
assimilabili all’espropriazione (Ch. Cass. 58, UL 19505/2008 in motivazions).

In senso conlrario abla tesi dell’esponente si ponc Io stesso lenure letterale del’act. 2811 co il quals,
nel porre la regole generale dol’csfensione, fa salve soltanto eventush eccezioni previste
espressamente dalla lepge (“sefve le ecceziomi stabifite dalla Jepge™): ed un’eccezione non &
ravvisabile nel citato articolo 35, ove in relazione ai creditori privilegiati si provede piuttosfo una
deroga esplicifa al principio della cristallizzarione (solo per guesti & disposta la proscouzione del
decorso deghi interessi nelle more della procedura); né negh artt, 167 comma 2 (per i} guale dopo Ia
pubblicazione del ricorso Pimprenditore non pud conceders ipoteche senza awtorizeazione del G.D.)
¢ 168 comma 3 {i ¢reditori tton possono acqnistare ding di prefazione con efficacia 1ispetto ai
crediigrt concotrenti salvo autorizzazione def GD), posto che tali normc st riferiscono a garanzic
costifiite ex Aove (vale a dite iscrilie dopo la pubblicazione del ricorso) e non a quele gii esistenti.

Al di I di fulio, quaele che sia la portata che si intenda atiribuire al’ant. 2811, va aggivato che anche
Iaffermazions della viconente (condivisa dall’attcstatore) per cui gli incrementi di valore “son ¥
realizzerebbero af off fitori di esva™ (ndr, i} riferimenio & slla procedura concordataria) & del tutto
inlitnosirata e non tiene conlo del fatto che i fallimeito in astratto conscnte Puliimazione dei lavori
aitraverso Pesercizio provvisorio deli’lmpresa e, dunkue, potrebbe far conseguire un risultalo di
liguidazicre couiparabile a quello concordatario. Come gii tilevato, il piano, per risultare credibile
¢ coerenle, anebbe dovuto gquantomeno csplicitare i motivi che rendercbbere non cobnsighiabile
i’esereizio provvisorio falimentare: snl punto rimane invece silente, ed aitreltanto [a Pattestatore.

La stessa ricorrente del resto, nonostanfe lo dichiaracioni di principio, prevede di “recuperare un
frafiamento i mayyior favore per i creditori ipolecari degradati al chivagrafo, pwr nell ambito
delle clasyi di natura necessariamente chirografaria — si ribadisce - ad essi dedicate, attraverso i
destinazione af creditorf appartenenii a tali classi (con le disfinzioni in essi contenufe) di quello
che sard ¥ ricavato delle vendite dei singoli immobili sui guali prave il privilegio df ciascune di
€557, 5ino afla concorrenza del foro Intero credite originariamente privilegiate™ in altre parole essa
mtende destinare Pintero {cventuaimente maggior) ticavato dalla liguidazione del bene ipolecalo al
crechitore originariamente privilegiato, contraddicendo apertamente il proprio assunio di partenza.

In soslanza, dapprima gli incrementi di valore che gl immobih acquisiranmo per effetto dol lore
completamento in esecuzione del piane concordalario vengono sotlratl ai eredilori ipolecar in virth
della tcorizeata disapplicazione delPat, 2811 cg; poi ghi stessi incrementi di valore vengono
“retrocessi” ot creditori ipotecari per effctto della fore inclusione in una specifica classe, coneepita
quale destinafaria in via esclusiva det surplus di reslizzo discendenti dalle ultimazione degh
immobiii.

Pur risultando a “saldo zero™ dal punte di vista nunerics, 'impostazione non ha allallo un effello
neutrale. Essa delerming, infatli, un ingiustificato trattamento di favore per i creditort ipolecari: ad
cssi infalii viene attribuita la possibilitd di paitecipare al voto nell’ambifo di una proposta che ne
ipotizza conminque (ronostanic la formale degradszione a chirografo) ia soddislhzione inlegrale
{100%): soddisfarione integrale che vienc giustificata, & confromto del deteriore trattamento ded
restanti chirografard, proprio in virth del sacrificio loro imposto {sacrificio che, stando ai risalati
ipulizeali nel piano, poi comungue non ci sara).

Una velta in pid il piano mostra un particolae favore per i creditori pit "alirczzati” a discapifo di
quelii pid deboli.
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A questo punto una osservazionc Imerita di essere falfa; ad avvise del fribunale i piano di
concordato che manifestl una eccessiva scoondiscendenza verso aleunt creditori non pud superare il
vaglio di amenissibilitd tradecendosi di fatto di un abuso delo strumento concerdatario in danno dei

credifori pin deholi.

In tale prospetfiva i Collegio aderisce ali'indinizzo per cui la stessa creazione di vna classe di
credifori, finalizzata alla precostituzions di un pruppo a priorl assenziente - specie se traltast di
creditori che originariamenic non avrebbore avute diritle al voto — costituisce fattispecie ascrivibile
afl’abuso del diritto quale violazione del principic generale di buona tede, dirctia ad un vso deviato
delle facolth che iz legge riconosce al debitore proponente # piano cuncordatario (Trib. Milano
19.7.2011),

In favore di tali ereditori, si noti, "esponente non si limita a {re)introdurre (di falto) la prelazions
che aveva formalinenfc csclusa con ricorso ail’ard, 160 ¢, 2, LK., ma si spinge oftre, fing a farle
assumere connofati addiriitura pif ampi rispetio a quelli originari.

Per le prime due classi di creditori il piane prevede — oitre alla “attribuzione 3 ciascun creditore det
ricavata del singolo immobile astrattamente oggetio di privilepio, sino alla concorrenza del credito
stesso™  la “aitribuzione delleventuale maggior ricuvaio dulla vendita dei xingoli bent immiobili
oggetta o fpofeca, rispetto al credito complessive dei singoli creditori titolari delfo specifico
originario diritfe i prelazione, apli aftri creditori originariamente ipofecari appartenenti alla
stessa classe che non sia possibile soddisfare imtegralimenie sulla base di quarto previste subd a.l
sino afla concorrenza del 9% (100% per i creditori della classe 2 ndv.} def loro credito”.

E’ evidente che tale previsione introduce vn trattmmento preferenziafe di cul 1 beneficiari nor
potrebbero podere in case di fallimento, allorché alla ripariizione det “surplus” essi concorrercbboro
con futli ghi altri crediton chirografari per la parte del loro credito privilegiato rimasta “scoperta”
(art. 34 comma 1 LI,

I luliv & reso ancora pit problematico dal meceanismo individuato dall'impresa per finanviare i
fine-lavoxi. § previsto, infatti, che I'impresa appaliatrice venga in larga misora soddisfatia (almeno
guanto agli acconti da versurst mensitmente sul compenso linale) con il ricavate della liquidazione
di aleuni cespiti secondo le cadenze del cronoprogramma allegato al contratto, B’ quanto meno
irritunle che liquiditd endogene vengano sotiratte alia generalitd dei creditorf per essere desiinafe
alla realizzazione di un surplus di aftive poi destinato a pochi, Diverso sarchbe slalo se la finunza
por la realizzazione delle opere fosse stala apportata da el estemi {una banca o un altro
finanziatore) da soddisfare pot in prededuzions, cost come previsto nel piano originario.

5) La foxmaxione delle classi ¢ illegittima anche per ulteriori aspelti.

I Collegio con decreto del 13.8.2015 aveva cvidenziato che: “Le dlasst di ereditori ipotizzate nel
Ficarsg non rispondono ai erifert di omogeneitd i posizione giuridica ed inferesse ecanomica (o,
160 conmna 1 fefte. C LF} in quario: la classe 1 "ipotecari declassati” & composto: da sopvelii
garantifi dai soci G5 nonchd esposti per le fideiussionf rilayeiare ex D 1.gs 122/2005; da sogeedi
nan garanfiti da seci GIS ma esposti per le medesime fideinssioni; da soggeiti non gavantiti dai
soci df GIS e pon esposti per le fldeinssionl; la classe 3 & composéa da banche alcune gid
concorreati nella closse 1 alive che non concorrono in altre clussi; manca la previsione di una
autonvma classe viguardanie i fornitori che sonu anche promissari acquirenti di immobili ¢ dungue
in posizione disomogenea rispetio of fornitori della classe 27, 1} provvedimento aveva con chisrezza
espresso ia nceessitd di considermre separatamente fa posizione dei creditor esposti per le
fidetussiont rilasciale a favore & GIS ex DuJps. 122/2005 avende guesti, s non una diverss
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posizione giaridica (poiché nei confronti del garantc non si produce aleun offello emissorio, cfi.
att. 184 ultima parte L), certamente un diverso inleresse economico alla buona viuscita del piano: &
certa, infalii, che Vintegrale adempimento ai coniratti preliminart escludereblhe Pescussione delle
detussioni, Intercsse reso ancora pi concreto dafla disponibilits manifestata da molti promigsari
acquirenti ad cileltuare addirittura esborsi uheriori per garantive Uesito posiivo della procedura; cd,
anzi, propriv la vicorrente softulinea che “poiché nel piano viene prospettato formalmenie sia
Uadempimento & tutti | confratti preliminari, sia if completamento di tuite le opere, i incluse
quefle a scomputo, non pud ritenersi ipofizzabife Vescussione delle fideiussioni proprio per
{'assenza del sorgere def debita garanfite” (pag. 32). Nonostante tuilo 'indicazions del Tribunale &
sfala disattesa laddove il pianc -- come confermato dalla parte alludicnza de! 18.11.2015 -
peraevera nel ragproppare ereditori gavanti € pon.

Occotre agpiumgere chic i criteri ai quali soggiace I formazione delle classi di cui P'art. 160 comma
2 lelt, C operano sullo stesso livello di importanza ¢ fe difficoltd consepuenti alla redudone del
piano in conformita ad essi non giustifica il mancaie rispetto dejls norma di legge.

68} nel corso defl’udicnza del 18.11.2015 & siato chicsto alla ricorrente di chiarire s¢ a proprio
giudizio la previsione di tre masse attive con desfinazione prefercnzisle dolle medesime — ed in
particolare della massa B - ai soli creditor] delle prime due classi siz compatibile con art. 2741 e,

Per chiarczza si rammenta che i} pano — cost come modificato con o integrazioni del 15 ottobre
2015 - prevede Ia suddivisione dell’attivo concordatario in fre masse cosi confimwate:

"o} Massa A pari ol valore aliribiito dalla societs, afla fuce delf wiilizzo in sede df Proposta
concordaturia delle risultanze di e all relazione giwrata ex art. 166, 2 co. LF, fe suo successive
aggiornamento), agli immohili eggetio di yaranzia ipotecoria (ofr. allegato n. 2r);

h) Massa B: pari al plusvalore evenfuahmente rinvenibile dalla vendita degli immobili aggetio
di gararzia ipotecaria in sede df esecuzione della prapasia concordataria,

¢} Massa C: Introiti derivanti dall‘olienazione i asset diversi dagli immoblli oyyetio df
paranzia ipotecaria®,

La deseritta snddivisione & finalizzats al segucnic iratlamento dei credifort:

“a. affa classe 1 {creditori ipotecari degradati a chivografo “garantiti” dai soci di GIS):

a. @ attribuzione a ciascun ereditore del ricavato dalla vendita del singolo immobile astrattamente
eggetto di privilegio, sino alla concorrenza del credito stesso, previa deduzione, pro-quota per
claseun credifare, delle spese o “coratfere specifico™ fmputabili ai beni immobili e alla loro
velurizzazione in corso di procedura (costi di witimazione delle opere, cosii per la direzione Iavori,
.. } & della guota parte delle spese di caratiere generale da imputarsi of bend steswi;

a.2 attribuzione dell eventuade maggior ricavalo dalla vendita dei singoli bent immobili oggelio di
ipoteca, rispetto af credita complessivo dei singolf creditori

fitalari dello specifico originarie diritto di prelazione, agli altri creditori originariamente ipatecari
appartenenti alla stessa classe che non sia possibile saddisfare intesralmente sulla base di quanto
previsio sub a 1, sino alia concorrenza del 90% del Tavo credito.

b Alla classe 2 (creditori ipotecari degradati o chirografo “now gorantiti” dai soci di GIS):

b1 airibuzione a clascun creditore def ricavate dalla vendita del singolo immobile astratiomente
oggeito di privilegio, sino alla concorvenza del eredito stesso, previa dednzione, pra-quota per
clascun credifore, delle spese di “corarere specifico™ imputabill af beni immodili ¢ alle lovo
valorizzaziohe in corso di procedura (costi di ulfimazione delle apere, costi per la direzione Iavori,
.. } € defla gquata parte delle spese di carattere generale da imputarsi of beni stesyi;

5.2 attribuzione dell'evemtuale maggior ricavata dalla vendite dei singali bent inmobiff oppetia di
ipofeca, rispette al credife complessivo dei singofi creditor! titolari deflo specifico originario diritto
di prelazione, agli aliri creditort ariginariamente ipotecari appartenent! alla stessa classe che non

17



w
.
i
k)
E
7
1}
§
=
ik
o
o
a
21
o
E
w
<
=
[V
3
3
e
o
v
2
w
3
a
=
£
ic

sia possibile soddisfare infegralmente sulla base di guanic previsto sub a1, sine alla concorrenza
del 1005 del lore credite”.

Come si nota il piano stabilisce che le masse A e B andranno devohite unicamente ai creditori delle
prime due classi.

Wella sceonda memoria inlegraliva del 23.11.2015 la ricotrente riliene futto cid pienamenic
compatibile con Part. 2741 ce in considerazione del fatto che Part, 160 Lf, nel prevedere |a
possibifith ¢ imlrodurre tratainenti  dilfercpziati per lo varic classi di creditori, deropa
espressamente alla citata norma codicistica.

il Colcgio, pur apprezzando e arpomoentaziont della ricorrente & di diverso avviso guantomeno in
riferimento alla massa B.

I’ ceriamente vera che Part. 168 If nella misura in cui consente un frattamento differenzialo per le
varic ¢lazsi di credifori comporta una deroga al’art. 2741 ¢c.

AMNro perd & prevedere una riparlizione percentualmente differenziala df un’unica massa attiva, altro
¢ un sistenia di destinavione esclusiva di particolmi a2 beni ad alcuni soltanto secondo un
meccanisimo del lnito sevrspponibile 2 guello ipotecario {o ad un priviiegio speciale).

Liart, 2741 cc, letto attraverse {'vlieriore regoia generale per cui il confratto non ha effelio per i
terzi al di fuori dei easi previsti dalla Tegge (art. 1372 o) consente di conchidere per Fimpossibilita
che Pautonomia dei privafi individui Ipotesi di preferenza a favore di un creditore che siane
opponibili apli alri {eft. ad cs. Tribupale di Gevova 27.1.1983: “a costituzione patfizia di wm
privifegio af i fiori dei caxi espressamente previsti dulla legye deve ritenersi mifla per violazione
del combinato disposto deghi articoli 2741 e 2743 ec ed inidonea a giustificare Uammissione del
credite af passive def faflimento del debitore In via privifegiota™).

)¢ pertanio nervmens & ipotizzabile Pintrodozione di una prelazione alipiea con voiazionc assunta a
MALHINIANTE.

§* ben veto che la par condicio non € un prircipio assolute, tant’e che Mart, 2501 co non conscate fa
revocs del pagamcnto di un debito scaduto. B pord alirctfanto inncgabile che la regola assume tutta
la st pregoanza nell’ambito dei procedimentt di eni al RD 267/42 ivi compreso H concordato
preventivo, Né una giustificazione potrebbe ravvisarvi nella previsione per cui " lraltamento
stabilito per ciascuna claszse non pud avere Deffetto di alferare Pordine delle cause legittime di
prelazione” (art. 160 comma 2 ulimo alinca LF), posto che i credifore ipotecario declassato va
parificato g lutli gli effelti at chirografario (lo conferma la ricorrente stessa a pag. 30 della memoria
dopositata in data 15.10.2015: i creditor] dela classe { e 2 devono essere considerati chirvografari a
tiztli gli efTelti™), von conseguente esclusione della sopravvivenza &b Iratlamenti preferenziali atipici.

Nemuneno convinee 'accostamento operate (ancora aclla seconda memoria integrativa del
23.11.2015) tra denaro ed altri heni: sostiene infatti la vicotrente che cosi come & possibile destinare
il denamo in pereentuali diverse (cid che di fatto significa atiribuizlo ad aleuni e non ad allii},
alireltanto sarebbe possibile una destinavione preferenvziale di berd di altro tipo. Sul punto basti
considerare che 3 denaro di per s¢ non pud costituire oggetto di alcuna cansa di prelazionc s¢ non
nella misura in ci esso rappresenti il controvalore altro bene assopaettato a specifica garanzia.

La stessa distinzione in masse delPattivo concordatario in presenza di soli creditori chirografari

sembra difficilmentc compatibile con Part. 111 quater if che [a impone al fine di dare piena
attuazione alle cavse di prefaziones relative ad ogni tipologia di beni.
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Il piano di concordato — una volta oporata una corrella degradarione a chirografe del creditori
ipoiecari incapicnti - avrebbe dovato prevedere per il cefo chivografario un’unica massa atliva, dove
far confluire luiti I risultatl della lguidazione det beni non ipotecati e Peventuale surplus della
venduta dei beni ipotecati; tals risultato avrebbe potuto csscre pei distribuito con hrattamenti
differenziati, in base a prefissate (diverse) percentuali di ripartixione.

7} Tnfine, meritano considerazione gli uiterion rilievi del Pubblico Ministero il quale, sulla scorla di
guanto scgnalato dal Commissario Giudiziale in oceasione delle verifiche eseguite nel corso della
procedura poi rinunciata ha ravvisato il compimento di atli in frode ai senst deltart. 173 1f.

In particalare emergerebbero gli estremi del reato di bancarotta prefercaziale ex art. 216 comima 3
LF neil’avere 'esponente — quando gid versava in stato di decozione - chiesto od oftenuto da
Cariparina-Carispezia un muluo ipotecario  wtilizzalo per il ripianamento di saldi negativi di conto
comrenie, in tal modo frasformando i} credito della banca da chirografario a privilegiato, il tutto in
darmo degli altri creditori chirogratari. Oltre a cib risviferchbe che Vimpress el ricorso abbia
tacivto Pavvenuta cessione - a partive dali’anno 2007 - di vari immobili a prezzi “di favore™ a
soggetti membat del CDA o ad essi riconducibili ¢ che 'inadepuatezza dei prezzi abbia contribuito
al dissesto deila socictd, senza che di futto ¢l sia slata falla menzione nel piano,

Ad avviso del Collegio, al di ta delle problematiche delle vendite softocosto ¢ dell'cventuale perdifa
del capitaie sociale, pur gravi, apparc rilevante la questione del mutuo ipolecario Cariparma.

Sul punto la fest del PM trovs confenina nella rolaziont del Commissario Giudiziale deli’otiobre
2014, dove emerge che nel dicembre 2013 I'istiluto bancario avevi erogato un mutuo ipolecario che
& slato utilizzato per rientrare/"consobidare” Pesposizione di ofe (non assistita da privilegio) che GIS
aveva mei confronti della Banca {vds. pag. 22, 50 e 51 cilata relazione). Al momento
dcl’crogazione del mutuo, GIS risultava {di {atio} deficitatia ¢ fortemente squilibrala dat punto di
vista finanziario ¢ defla liquidita come 3l evince dai risultati rogistratl dagpli “indicatori™ menzionati
a pagp. 43-44 della predetta relavione e come, del resto, si ricava agevohmende dalla ricostruzione
delle cause della crisi contenuta nel primeo ricorso {(a pagg. 4-5 si legge: “In fale prospefiiva, ... sié
puriroppo inserita fa progressive e pesantissimla erisi del mercate bamobificre, circostanzu ben
nota, che, & partire soprattuito dolf 2002, ha avite rel fempo effetti devastanti sull 'econonia df tuite
le imprese def seltore. La paralisi delle vendite immobifiori, divenuta evidente nel corso del 2013, {
crofiz del prezzi degli fmmobifi, inevitabile consepnenza del drastico calo defle richicste, ¢ per
contro la Hevitazione dei costi di materie prime ¢ i cosiruzione, ha candolte ad 1 progressivi
fensione finunziuria che, agli inizf del 2004 si & dimostrala difficilmente sostenibile. La mancata
vendita di gran parfe degll immobili costruiti, ¢ {'lmpossibilitd quindi i reafizzave | relathv
corrispeitivi, ha impedito lo programmaia gestione dei rapporii con gli istituii di credito, nanché
rifardi nel pagamenta dei fornifori ..}

In tale contcsto appare del tullo poco spiegabile Uallesn di oltre set miest intercorsa bra Piscrizione
delia guranzia e la presentazione del ricorso introduttive del procedimento di CP “con riserva® n.
13/201 4, poiché in tal medo si ¢ consentila ka consolidazione dell'ipoteca stessa.

Tn definitiva, & indiscutibile che il sistema ora descritto rappresenta un illceito, in quanto non pud
considcrarsi normale “up sistema & finanziementa a lungo fermine dell’attivitd i fmpresa,
medianfe accensione df mutuo _fordiarie, che ¢ cerfamente conyentifo nella ipofesi ardineria in cui
{'imprenditore in bowis difetti tutfovia defla immediata lguiditd necessariv ad assicurare il corvetio
svalgimenio dell atiivita; ma, evidentemente non pilt normale ¢ lecite quando iinprenditore versi
in stato di insofvenza e, cld Ronostante, concordi un finanzicmento presse la bavea sua oredifrice
secondo modalita capact di trasformare i credito chiragrafario in privilegiato e, quindi, ofiributive
19
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i wn titolo di prefazione in favore dell‘enfe mutuante, si da consentive al medesimo, varantito dalla
iscrizione della ipofeca quale garanzia di restifuziane delle somme, wn indebito vantaggio in danne
della par condicio creditorum (e ofd a prescindere datla consapevelezza, nel mutvante, dello stato
di decozione defl mprenditore} ... " {Cass. Pen. 16688/2004).

Altrettanto indiscutibile & che {a descritta condotta illecita configura gli estremi dell’ “alio in frode™
in presenza del guale 3l Tribusake avrebbe Pobbligo di aprire &'uflicio il procedimento di revoca di
una procedora di concordato eventualmente gid aperia (art, 173 LF). Non vi & chi non veda come
sarebbe del mtto ilogico ammettere {a ricorrente ad un concordato che dovrebbe essere chiuso
immediatamenie dopo. Né potrebbe obistfarsi che Fillecito di cui si discule & sfato commesso prima
dei deposito del ricorso e che Ia “meritevelezza” dell’ fmprenditore non figura pit tra § prerequisiti
di armissione. La “frode™, infafti, ¢ destinata & produrre i suol effetti proprio nel concordaio oggi in
csame ¢d, anxd, & proprio in esso che viene a danneggiare i credilorl chirografari in virtd della
precomizzata soddisfazione integrale delle banche ipotecarie e della contestuale riserva ad alcune
classi di croditori chivografari (diversi dalle banche ipofcearic “degradate”™ al chirografo) di wn
“residuc™ mei limiti delPimisorietd (pottebbero infalti bastare anche minimi scosfamenti a
consuntive del datl inseriti nel piano - in dinvnuzione per le entrate ¢ in aumento per quanlo
conceme il “fabbisopno™ concordatario- por comprometicre od azzerare ogni possibilitd di
pagamento di questi ultimi credifori).

RITENUTO CHE
Unitamente alla seconda momoria infeprativa det 23.11.2015 la ricorrente ha depositato Ie garanzie
con Je quali i soci ¢ T membri del collegio sindacale personalmente assicurano il pagamento, nelle
percentiali concordatarie, dei creditord inseriti nelle classt 3,4,5,7.
Ad avviso del Collegio tale integrazione nou & sufficiente s superare le criticitd sopra deseritte.
[ garanti del resto non assumono una responsabilith solidale per Iintero importo necessario alla
soddisfazione di delti creditort ma parcellizsano tra cssi la solidarictd, rendende olremodo
difficoltosa un’eventuale azione di recupero, Quanto ai membri del Collegio sindacade 'impegno
dei signorill G F ¢b G ' E - 8i sostanzia in una mera rinuncia af credito
nei confronti di GIS che nylla aggiunge alla gmanzia patrimoniale generica gid offerta dai
pattimonio della debitrice,
51 appivnpga che detfe paranzic avrcbbero dovuto transitare per il vaplio di un antonomo givdizio di
altestastone posto che vi & il fondato tischio che (ulli 0 anche solo una parte degll ex amministrator!
di GIS (Sige. 1 O, S , 1 , V- e A "} si troveranme in fuluro nclie
condizioni di non poter adempicre afl’impegne, dovende far fronte alle problematiche che —
verosimilmente - potrebbero di qui a breve essere costretii ad alirontare per responsabilitd derivanti
dalla gestione delie societd che attualinente amministrano o che hanne amministtato {Fhmpresa

5 ha deposilato un ricorso per concordato provostive conrisceva, D O S e 12 ~arl
hammo stipulate corposi accordi di ristrutiurazione dei debili recenfemenle omologali, Vo - Bl
queats Tribunale ha gia dichisrate if fallimento).

1"QM

IF “Iribunale fallimentare di Savons, W composizione collegiale come indicato in epiprafe,

decidendo sul ricorso per P'anunissione afla procedura di concordafo preventivo RG W2015 CP

presentato da GIS srl cosl provvede:

dichigra il ricorso inammissihile,

Manda ta Cancelloriz por le connmdsazioni di rito.

Cosi deciso in Savona il 24,11.2015

Il Giudice est.

Dott. Sfefano Poggio TRIDLEALE D BAVONA .

PEPOSITATO IN 1} Presidente
CAMGTULLERIA FJJD”R’-G_IWI Soave

Fa e
£f Copeallie i___i___.-"




