Omologazione anche conil si
di una sola classe di creditori

Concordato in continuita

Secondo la Corte d’appello
di Roma basta che si tratti
di un gruppo svantaggiato

Lo svantaggio sta nell’avere
meno di quanto possibile
con la priorita assoluta

Giulio Andreani

Pochi giorni dopo che il Tribunale di
Napoli,ammettendoilcramdown fi-
scale anche nel concordato in conti-
nuita ecosiconvertendoil voto nega-
tivo di Fisco ed enti previdenziali in
voto favorevole, aveva omologatoun
concordato preventivo che non era
stato approvato da alcuna classe di
creditori (si veda Il Sole 24 Ore del 27
aprile),laCorted’appello di Roma,con
sentenza depositata il 30 aprile, ha
confermato 'omologazione di un
concordato preventivo in continuita
aziendale discendente dal voto favo-
revole di una sola classe di creditori,
primadispostadal TribunalediRoma
mediantela ristrutturazionetrasver-
sale (o cross class cram down).
Laletterad)del commaz dell'arti-
colo112 del Codice della crisistabilisce
che nel concordato in continuita la
propostaéapprovata,anche senzail
voto favorevole di tutte le classi, se
I'adesione ¢ espressa «dalla maggio-
ranzadelle classi, purché almeno una
sia formata da creditori titolarididi-
ritti di prelazione, oppure, in man-
canza,daalmenounaclassedicredi-
tori che sarebbero almeno parzial-

mente soddisfattirispettandolagra-
duazione delle cause legittime di pre-
lazione anche sul valore eccedente
quello diliquidazione».
Sullabasediuna prima interpreta-
zioneditale norma, ilconcordato po-
trebbe essere omologato alla duplice
condizione chelaproposta sia appro-
vatadallamaggioranza delle classie
una delle classi assenzienti sia «for-
mata da creditori titolari di diritti di
prelazione» o, «in mancanza» diuna
classesiffatta, da «creditorichesareb-
beroalmeno parzialmente soddisfat-
ti, rispettando la graduazione delle
cause legittime di prelazione, anche
sulvaloreeccedente quellodiliquida-
zione».Quindi, 'espressione «oppu-
re,inmancanza», nonsiriferirebbe al
voto favorevole della maggioranza
delle classi (maggioranza, quindi,
sempre necessaria), maalla seconda
condizione, concernentelamodalita
di formazione delle classi (appunto)
assenzienti; cosi,inmancanzadiuna
classe assenziente formatada credi-
correrebbel’esistenzadi «almenouna
classe» formata dacreditori «almeno
parzialmente soddisfatti» sul valore
eccedente quello diliquidazione.
Perunsecondoindirizzo, I'espres-
sione «in mancanza» si riferirebbe,
invece, a quando manca la maggio-
ranza delle classi(che, quindi,sarebbe
sufficiente manonindispensabile per
omologareilconcordatoincontinui-
ta), nelqual casobasterebbeil voto fa-
vorevole anche di una sola classe, pur-
ché costituita da quei creditori che,
applicandolaregoladellaprioritaas-
solutanon solo sul valore diliquida-
zione ma anche sull’eccedente (cioe
anche sul valore diristrutturazione) in
luogo di quella della priorita relativa
su quest’ultimo valore, sarebbero

soddisfatti (anche solo in parte) e
avrebberosoddisfacimento migliore
di quello offerto con la proposta di
concordato (graziealmaggiorriparto
dovuto all'applicazione della regola
dellaprioritaassoluta rispetto aquella
relativa, sul valore eccedente quelloli-
quidazione). Si tratta, pertanto,diuna
classe “svantaggiata”, inquanto desti-
nataria di un pagamento inferiore a
quello corrispondente alla virtuale
applicazione della regola dellapriorita
assoluta sulvalore diristrutturazione.
LaCorted’appello di Roma, condi-
videndoi motividella difesa dell'im-
presa che aveva chiesto la omologa-
zione del concordato (rappresentata
daFrancesco Marotta e Luigi Amerigo
Bottai), ha ritenutocorrettalaseconda
interpretazione; cioallalucedella cor-
rispondente disposizione dell'articolo
11 della direttiva Insolvency (la UE
2019/1923), da cuil'articolo 112,com-
ma2delCodicederiva,la cuiarticola-
zione é pitichiaradella norma nazio-
nale (della qualeil decreto correttivo
delCodiceprevede non acasolamo-
difica). Pertanto, il concordato pre-
ventivo in continuita & omologabile
anche se ha il consenso di una sola
classe di creditori, purché siano
“gvantaggiati” o “maltrattati”, nel
senso poc’anziprecisato. Tale regola
einfatti «parte integrante del generale
quadro regolatoriodi favore perlari-
strutturazione, procedimento che tu-
tela i creditori ma, al tempo stesso,
consenteditenercontoanchedialtri
interessi ugualmente pregiudicati
dallacrisid’impresa, in primoluogola
conservazione dei posti di lavoro, il
mantenimento dell'impresanell'inte-
resse dei fornitori, il recupero del-
I'equilibriodell'impresa nel generale
interesse dell'assetto economico».
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