Tribunale di Roma - Decreto 21 marzo 2018 - Pres.d.Malfa - Rel. Ode o@

VISTO
il ricorso con cui IAAZIENDA PER LA MOBILITA’ DI ROMA CAPITALE -A.T.A.C. s.p.a.

con socio unico ha proposto una domanda ex art.ctidma 6, l.fall., riservandosi di presentare
entro un assegnando termine una proposta defimtizancordato preventivo ( ' a
documentazione di cui ai commi secondo e terzaldirtorma) o una domanda dia di

accordo di ristrutturazione dei debiti ; - O
visto il provvedimento del 26-27/9/17 con il qualstato assegnato giorni per il

deposito della proposta e del piano concordatsrajine poi prorogato ri giorni 60;

letto il piano, la proposta, la relazione attestag la documentazion =@; :

letto il parere del P.M. ; %
OSSERVA: ( E

La societa propone, sulla base di un piano in naité azienda gamento integrale delle spese

di prededuzione (spese della procedura e compepisti e consulenti della procedura)
pari a € 12.827 mila; il pagamento integrale emiinoanno 'omologazione (2019, assumendo

'omologa entro il 31 dicembre 2018) dei creditas da privilegio, pari a € 150.405mila; il

pagamento, entro 3 anni dal’omologazione, del 3iE¥debiti chirografari, pari a € 193.996mila,
ovvero € 96.998mila nel 2020 e € 96.998Mila>nel 120Attribuzione ai creditori, ex art. 160

comma 1 lett. a) |.f. di due strur@%nmaﬂ'rmcipativi (che rappresentano una riserva di

patrimonio netto e non sono dgbito) a te detlaversione del credito chirografario: il primo
(SFP di tipo A) é destinato ad attribuiré un utiezi 30% del valore del credito chirografario al

o prevede, quindi, il soddigfeento dei creditori mediante: a) i flussi
ivanti.dalla prosecuzione dell’attévidal 18/9/17 al 3/12/19, ovvero fino all’origimar

ratto di Servizio; i flussi di caggenerabili negli anni successivi 2020-2021 per la

finanziari

termine™d 0

rosecuzione dell'attivita tipica dei quali la seté stima la percezione sono stati considerati
enzialmente nellambito della remunerazione lid&F.P. e non nella obbligazione di

amento; b) la liquidazione degli attivi aziemdal essere che non rientrano nella continuita

dale, fatte salve eventuali eccedenze di adssgotrebbero supportare in via anticipata la



remunerazione dei creditori. La vendita di tali bemon strumentali € qui d'/)r ista
prudenzialmente a partire dal giugno 2020; c) Egssizione ai creditori chirografari IP% ta di
omologa del concordato di S.F.P. di tipo A a caperdi un ulteriore 30% del valore

inale del

credito, attraverso il diritto a percepire, a partial 2022, in precedenza al Comune di Roma, i

30% del Risultato prima delle imposte, integratgliddmmortamenti - Schemi di bilanci@;honché
le riserve disponibili di ATAC come risultanti dalliimo bilancio di riferiment6 r te

approvato dall’assemblea dei soci, al netto dedidipe riportate, e nel rispetto de ontare

ti - Schemi di bilancio,

bilancio di riferimento
regolarmente approvato dallassemblea dei sochedt erdite riportate, e nel rispetto

ed anche l'eventuale quota di

viaggio, miglioramento delle perf@ance

della manutenzione.
La proponente ha previsto poi, o di_liquidaeidegli immobili non strumentali, la nomina del
liquidatore giudiziale, che do

Ritiene il Collegio, all'esito

@- occorra sentirgdléerappresentante della societa proponente, il

atore per chiarimesdi eventuali integrazioni al piano ed alla

documentazione a corr

redattore del pian

attestazione, ch e 0 i seguenti profpodsibile inammissibilita:

O

PARTECIPATIVI e il CREDITO POSTERG ATO
ano.preyved

e il pagamento dei creditori chiadgri entro il 2021 del 31% del credito e, subito

ve, in precedenza rispetto al Comune di Ronsuceessivamente alla scadenza del piano



concordatario, dunque a partire dallanno 2022, peentuale ulteriore del 31% /av S
distribuzione dei proventi distribuibili, sino aggiungimento della soglia compl 5@61 0
del credito chirografario. Il piano, pertanto, @es®l 2021, e lo scenario comparati infatti, fa
riferimento al soddisfacimento dei creditori chirafgri nella misura del 61%. Il piano industriale,
tuttavia, continua nel periodo successivo; CiO Uarfo € necessario sostanziare, soQito il profilo
previsionale, I'aspettativa di reale pagamento’uledriore percentuale del 30% @fella
corretta informazione ai creditori destinatari dgifoposta.

Dal 2027, poi, entrano in gioco gli strumenti parteipativi di tipo-B:

h@ nella

credito

prospettazione della proponente, sono idonei a cape I'ulteriore
chirografario. Tale soddisfazione, tuttavia, avverebbe concorr e al credito,
postergato, del Comune di Roma;infatti i creditori chlrograf diritto ad essere
soddisfatti di pari passo con il credito del Comuwagkin mlsur@ p
Tale operazione appare non conforme a legge.

Mediante I'attribuzione dello strumento partecmanlnfattl, nte che il postergato venga

; quindi, ove l'ipotesi trovasse

o ostergato vedrebbero il pagamento
dell'ultimo euro nello stesso momento; ove @, previsioni non trovassero positivo
riscontro, avremmo il chirografo non pagato peeliot€d/l postergato in parte pagato.

In tale quadro, pertanto, deve ritenersi ghe-la prposta concordataria contenga di fatto
anche una offerta di pagamemejal cre posterjo, offerta che presenta le seguenti
caratteristiche: a) e diretta in den nonilpieamite dello strumento partecipativo; b) non é
successiva rispetto all'integra %to dedoghafo; c) avviene in tempi lunghissimi. Né

azioneadeditori attraverso gli strumenti partecipativi di

tipo B siano al di fuori del n0 concordataribcantrario tali strumenti sono a tutti gli effetti

contenuti nel piano e

ali al soddisfacimed® creditori concorsuali, in quanto emessi

a ed in attuazionesgiae Ne consegue che le modalita adempitive

al piano debbono essempiatamente oggetto di esame del Tribunale,

a classe - il concordato, all’evidenza, non piginersi concluso nel 2021.



Tale rilievo e stato inoltre sollevato anche daltPche nel proprio parere ha avan

legalita, sul punto, della proposta.

B) IL PIANO CONCORDATARIO

Va posto in rilievo che, come in piu occasioni deéto, la societa proponente, c senta un
patrimonio netto negativo (v. perizia Dott. ), ha avuto negli anni 2014-15-@ n ento
del tutto negativo, con un aumento dell’indebitatoenuna diminuzione dei ricavi ti dallo

svolgimento dell'attivita tipica. La riuscita deligmo, che all’evidenzal p¢

mutamento di rotta e sulla capacita di generare etinon perdite di esercizia; si/fonda su un

petti e delineato

| det"suo compimento,

ovvero senza alcun elemento cui riferirsi per uoeaamen@lfc:)io pro

programma di risanamento dell'impresa. Tale prognamtuttavia, pe

solo nei contorni, senza alcun concreto riferimeaite effettive mg

ghostico della validita

dello strumento indicato. In particolaile PIANO INDUSTRI iluppato su un orizzonte

temporale sino al 3/12/21, si basa su sei pilaste, costitui o dg/linee guida fondamentali del
percorso di risanamento della societa. '
II I PILASTRO attiene all’incremento quantitativ 0

9,
irementi sono legati al programmato

fferta ilkhmetrica e al connesso

incremento dei ricavi da Contratto di Ser

aumento dei mezzi disponibili per il servizio eldglrodlizione generabile dalle risorse destinate
alla guida; in particolare il piano prevede
2019 al 2021, per la gran parte @nziati da
) ché inenti di manutenzione straordinaria su circa 950
e tremento di produzione dovrebbe essere favorito

parte autofinanziati (per 89 milion

autobus, per oltre 16 milioni d

oduttivita dei macchinisti per le linee nogiblitane dell’'8%) e la progressiva riduzione del

50 di assenteismo; sono inoltre in programmggptiodi ottimizzazione delle linee di servizio,



rafforzamento del sistema delle corsie prefereneiaazionalizzazione delle fermate, /r}g a
per cui il Comune ha stanziato circa 8 milionirdiestimenti per il periodo 2018-20 /
1) non é chiaro come la societa possa far fronte,proprie risorse, al pagamento di 89

milioni per il parziale rinnovamento del parco miezel 2020, ovvero nel corso del periodo in cui
dovrebbero aver luogo i pagamenti ai creditori cosgali; 2) non € in alcun mod licitato

quale e in cosa dovrebbe consistere il “nuovo modeanutentivo” (pag. 126 d@ &’ Sono
nel piano contenuti concreti riferimenti alle attua e, si suppone, inefficienti Iita di
njzzazio®la

' cosi come il

manutenzione, si da poter compiutamente valutaffichcia della dedottalriorga

dedotta “ottimizzazione delle linee di esercizigbsta una certa indeter

postulato intervento del Comune per circa 8 milioni

Il 1l PILASTRO sifonda sull’aumento della qualita del servizi lemento assume

ta
molta importanza, sol che si abbia riguardo alofatte il c@r:ttvizio che lega Roma

Capitale e ATAC prevede l'obbligatorio raggiunginendi pa ri di qualita previsti nel

contratto, con correlate penalita ove tali standprdlitativi noR_siano raggiunti; in particolare il

piano prevede una riduzione di tali penalita de&S@spetic 016. Poiché, tuttavia, il Livello di

servizio e anche ancorato a elementi (quali 4 enza, legati anche allo stato del
manto stradale) su cui non pare la propon e in grado di incidere direttamente,

appare indispensabile un chiarimento, in speci ita della prospettata diminuzione delle

penali;
il Il PILASTRO prevede la trasfeﬂnazioale dell'aziendalksdio rapporto con l'utenza;

tali interventi dovrebbero portare %nentamomme di vendita dei titoli di viaggio, ad
e aversostaumenti, il tutto attraverso investimenti in

aumentare l'efficienza della

a dellaumento dei soggetti addetti allafiearigrazie al riposizionamento di 100 unita che

anno addetti alla verifica dei titoli di viaggimmnché a causa dellampliamento dei canali



abilitati all'incasso delle multe. Ancora si ipat& un aumento dei ricavi pu Ilo'/arl e da
locazioni attraverso I'implementazione di nuovi mgaubblicitari lungo le linee metro H/n da
2019, personalizzazione di alcune stazioni di pesta beneficio di aziende sponsor, nuove

modalita di vestizione pubblicitaria degli autobesrinegoziazione dei contratti in scadenza

relativi agli immobili commerciali e locazione duelli sfitti principalmente allocati sso le
stazioni della linea metropolitana C. O

Su tali punti si osserva: 1)non sono sufficientemente chiari i motivi per i b bero
neiprimidue anni,

di sostanziale rigidita dell'offerta e di domandal &ervizio; 2), non so @e

significativamente aumentare i ricavi da traffis@rgdita titoli) in un quadro,’

da sanzioni, cid in assenza di dati circa il numattaale degli ad
sanzioni irrogate in proporzione dell’attuale agganoltre il d@ i mento inserito nel ptan
non pare tenere conto degli effettivi incassi, leferiori a

incremento dei ricavi pubblicitari non é supportata a mento concreto che possa

avvalorarne l'effettivo realizzo; eguali consideoas ssere svolte con riferimento ai

progetti di personalizzazione delle stazioni, aite
migliori) condizioni delle locazioni, progetti Ciogs ati nella teoria ma non fondati su dati

concreti.

II' V PILASTRO prevede una razionalizzazione dei costi indirettdi struttura, al fine di
aumentare il livello di efficier@ como tetienda. In particolare tali interventi

contemplano il blocco del turnoyv lle uscite,riduzione dell’assenteismo, l'incremento

dell’orario di lavoro e la correl e dielorso al lavoro straordinario che nel 2016 valeva

circa 14 milioni. Tale strateg tamenteredata con ilVI PILASTRO che prevede, in

del1A/17, l'attivazione dei meccanismi di rotazione

del personale, introdu eccanismi di msiarze delle performance e di premialita legati
Q0 10

alla produlttivita, e jr lorie di elementi ditazione delle prestazioni rese.

vato, quanto al contratto di serwizper i servizi complementari al TPL, che si
introito maggiore per i parcheggi, aigeglel raggiungimento di un incasso maggiore




premialita da corrispondersi dal comune. Non appaituttavia chiari i contorni

aumento degli incassi (pag. 139 piano).
Va infine rilevato: 1) relativamente alla - di rilevantissimo atip — si a
recepisce nel piano il raggiungimento di un accqrepla rideterminazione delle somme dovute,
nonché l'annullamento di altre posizioni debitortaji affermazioni non sono t ja state

e tale

documentate?) per il credito relativo alla operazione EUR i afferma e@ v ia
fideiussoria a prima chiamata per la restituzionecidca 20 milioni di euro%

affermazione non € documentata.

controllante e poco motivata I'assunzione dellaagsita d
gestione caratteristica dell'impresa, nonché laegeita d

industriale per il recupero dell’efficienza.

Tale perizia appare del tutto insufficienteed injdonea a fornire, con obbiettivita, il realdore
dei beni. O @

In primo luogo la perizia immobil

'pare del tutto insoddisfae, prim’ancora che nei
e

legigéatti, a p. 12, che “....., come convenuto con |l
nicamenteras (valutazione “drive-by”) sulle proprieta,

azioni forndal Cliente, tutti i dati rilevabili dall’esterno

glia prevedere la dismissione degli immobilirasicomanda una analisi tecnica di dettaglio, che



consenta I'approfondimento di tutte le tematiche glossono incidere sul Valor
quelle ambientali [...]"). A tale ultimo riguardo,ggiificativo & quanto si legge a p. 3
di valore che ha eseguito, esclude spatdmente I'esame dellimpatto~ambientale
derivante da sostanze pericolose (amianto, fornmdgdefiuti tossici, ecc.) o potenzialmente tali,
o il danno strutturale e le contaminazioni derivaddagli effetti di terremoti. Si manda
I'esecuzione di un’'indagine ambientale per la anali possibili difetti strutturali %e
potrebbero avere un impatto significativo sul valar

In secondo luogo non appare condivisibile I'assuntdello stimatore ovelaffe m@he “non

ibilita della relazione attestativa, che non

assenza di riscontri sul mercato e di oﬁer@o, sconta estrema incertezza quanto al valore.

Tali profili incidono, all'evidenzz®sulla

appare congruamente e logica Q\
riferimento al valore dei beni o: aderg

motivata quanto lla fattibilita del piano con

Va inoltre sul punto rilevat tal-beni risuitain parte gravati da ipoteche; prevedendo la
proposta la soddisfazione eto’ privilegiatoe(cbmprende i creditori ipotecari) entro I'anno
dall'omologa, ovvero ento del creditoretgmario entro I'anno, prescindendo dalla

alienazione dei cespiti ui la garanzia gravan appare revocabile in dubbio che la

prevedere che la vendita dbeni sottoposti a garanzia avvenga

pd 'omologa del piano, dovendo ssre il pagamento del creditore

ario nte alla alienazione del beneoNsembra in altre parole consentito che il
; rio sia soddisfatto dal flusso dcassa,cio a meno che il creditore ipotecario
arente consenta alla dilazione alla vemdilia, legittima aspettativa di un mutamento di
e d’'uso dei beni, riqualificazione cheebbe idonea a incidere, positivamente, sul loro
~L’anticipazione delle attivita di dismiss® si impone, pertanto, non in dipendenza di

entuali eccedenze di cassa” (come prevede iq@)iana per la doverosita di dar corso al



garanzia ipotecaria insiste sui cespiti destiri&ilauidazione

soddisfacimento del creditore ipotecario ai seedliait. 186 bis comma 2 lett.c) L.f. a@h I

2) la stima del valore degli autobus e del magazarall.6 perizia ) non da alcun_conto dei

criteri esequiti, e quindi ne impedisce il logigecontro, e negativamente incide sulla relazione

attestativa relativamente al valore del compensie sotto il profilo della ipotesi liqui ria dei
beni che sotto il profilo del loro valore nella tiowita. O
3) la perizia sul valore dell’avviamento (all.8)dopo aver rilevato che, allo stato, la*societara u

Appare pertanto necessario un approfondimentousutbop O
4) la perizia sul valore dei treni(Dott. ) parte da dati Nnsufénti; la stima si basa

sul criterio del ripristino, ed il valore differisqgrandemente nella ipotesi di non continuita. Tale

proprieta). Non pare tuttavia che@ano sta

sede della societa partecipata (ch

tituiscee kel patrimonio), né della perduranza delle

disponibilita liquide. Tali dati so ntirpla comparazione con ipotesi liquidatoria; appare

pertanto indispensabile un ' ento sulqunt
La stima dei beni non str tali’ e stata ritennsafficiente anche dal P.M. che nel proprio

parere ne ha evidenz 4~approssimazione aldmeita a fornire al tribunale ed ai creditori

sufficienti informaazi

D) LATTES LO SCENARIO COMPARATIVO.
, ‘evidenziare che i beni strumlerger I'effettuazione del servizio di TPL,

stanzialmente alle “Immobilizzazionateriali e immateriali”, costituiscono la

pi—€ dell’'entita del ricavato della liquidaziodetali beni appare centrale e dirimente nella

ytazione comparativa della funzionalita al naglsoddisfacimento dei creditori dell’esercizio



dell'impresa in continuita aziendale, secondo levigioni della proposta concord t@p tto

all'alternativa liquidatoria concorsuale.
Con riferimento alla prosecuzione dell’attivita ¢gontinuita fino alla cessazione dehcontratto di

servizio per la gestione del servizio attuailteein corso — con originaria scadenza al
3.12.2019, prorogata, con delibera dellAssemblapi@lina n. 2 del 16.1.2018, al 2021 —,
e

la Societa ricorrente prospetta “tre alternativitesti evolutivi’, in funzione dell ni
che potranno essere assunte da Roma Capitale, sacmdi ATAC, sul futuro affi to del
servizio. — O

La prosecuzione del servizio di da parte d8ltieta, mediante affidamento in house o

all’esito di gara, ovvero da parte di un soggetad, aggiudicat gara che potra
riguardare il solo affidamento dei servizi o andhegartecipazione apitale di ATAC (c.d.
“gara a doppio oggetto”), comportano effetti sigraﬁvament@?:e sulla’ liquidazione dei beni

strumentali all’esercizio, che, come evidenziaappresent U rilevanti componenti del
patrimonio sociale.

| possibili scenari vengono prospettati dalla Siaceme o0 indicato:

(i) affidamento in house ovvero aggiudicazj di ad ATAC a seguito di gara,

con prosecuzione dell’attivita aziendale medi tilizzo dei beni strumentali;

(i) affidamento a terzi del servizio, a seguito
quid@ziella Societa,;

(i) ingresso di un terzo gestorecsella cooeiale di ATAC ed affidamento del servizio, a

apportcnati)itale esterno e prosecuzione dellattivita

deibéni stemmali.

a, con conseguente cessione dei beni

strumentali al nuovo gestore e messa in li

seguito di gara “a doppio oggettQ

ervizio di  delle possibili interferenze di tale disciplinalaul

Aellambito della procedufallimentare o, eventualmente, di

ene neé il piano né I'attestazione compiono taldoverosa verifica.



Quanto alla relazione attestativa deve rilevarse diattivita di verifica dei /a a
riééi

L’attestazione appare invece non persuasiva per quto attiene al profilo comparativo.

correttamente eseguita dall’esperto attestatorpgt&ia, pertanto, sul punto dell

dati aziendali puo ritenersi esaustiva.

Conclude infatti I'esperto che “la prosecuziond’dtlvita di impresa risulta funzion iglior
soddisfacimento dei creditori”, cio alla luce deioenario di comparazione tr ione
diretta dell'attivita di impresa da parte di ATAC le scenario liquidatorio. In icolare
I'attestatore, pur dando atto che “lattuazione géhno sconta I'aleatoyie c@essa alla

informative impiegate nella redazione del pianoedlonsviluppo

de quantitativo, ha
valutato “ragionevoli e coerenti le ipotesi edsultati attesi conten el piano” nonché corrette
\

“sotto il profilo teorico e applicativo, le metodgjie adottate

le previsioni economico-finanziarie”. Compara paletscen
centrale punto satisfattivo per i creditori, I'esime '
liquidatorio atomistico, cosi come descritto neh
illustrata nel piano prevede che I'attivo realizie

e ferie non godute e del debito privilegiato “pbtre.€ssere pari a circa € 349.869 mila, con una

copertura del c.a. il 56,5% dei creditori ehiregraf rispetto ad una copertura del 100% della
proposta di corrispondere in @aro i del iboecthirografario e di assegnare in

soddisfazione della restante parte trumenériziari Partecipativi, Tipo A che remunerera

ipo B chemunerera fino al 39% nello scenario di

) in € 14.600 mila eB€L00 in ipotesi di continuazione del

izio, mentre nella ipotesi liquidatoria sonanstte di valore zero; altre immobilizzazioni



immateriali riconducibili a manutenzioni a benitdirzi sono valutate dalla

123.000mila nella continuita e € 15.000mila nettersario liquidatorio.
| terreni e fabbricati, valutati nella ipotesi ligatoria pari a zero, sono invece va
proposta in continuita in € 96.784mila.

Gli impianti e macchinari relativi a impianti spgci, tramvia e filovia, mobili e ature,
oggetto di perizia da parte della sono stati valutati in € 364.000 mil@%
continuita e € 12.300mila nella ipotesi liquidagorEguali riduzioni di valore sono ibuite al
itilizzonella gontinuita
e stimato in complessivi € 651.888mila a fronteddbre di stima a realizzo di/€/164.392mila.

La netta riduzione dei valori nella ipotesi liquiciaa non appar

motivazione; non e infatti ipotizzabile, ad esempibe beni im

obilivedano cosi ridotto il
proprio valore — sino a zero- ove si debba liguideel breve@f':oo, ddvendosi invece ritenere

parco mezzi (pag. 197 e ss. del piano) tanto chaldre di realizzo per I

ata da adeguata

che essi, comunque, quale sia la destinazione istlzanattu

engano un valore positivo,

che deve essere adeguatamente individuato.

E medesime considerazioni debbono essere svol

oggetto di perizia.

atomistica degli assets aziendali~H servi
della proroga del contratto di cg

ne condm@ne, non potra che proseguire, sino al

necessario subentro — anche di scerfalisnentare o di A.S. - di altro soggetto
aggiudicatario della gara,
immobiliare strumentale dirA

e prevedere chaldre del patrimonio possa essere mantenuto in

proSsimo allo zero, comenuite dalla proponente nello scenario

ipotesi, pertanto, e ra

valore certament
liquidatorio atommi
Appare @ n ensabile, sulla base delle psste riflessioni, che la comparazione —

|
Aa .O’

possa concludersi che la contazione dell’attivita aziendale e la

e possibile per il soddisfacimentdei creditori — venga effettuata con uno

esercizio di tale attivita di servizio



astratto, puo prefigurarsi I'interruzione. Talelwa#s e particolarmente coerente col caso di specie,

atteso che, in caso di insuccesso della proceducantordato preventivo, la socjeta potrebbe
r piu

comunqgue essere assoggettata alla procedura deAdsinque, ad una proced@f

del fallimento, ha come obbiettivo la continuitdesmwale e la vendita dell’azienda ercizio,

piu che la vendita dei singoli beni che la compargo

il valore del complesso aziendale e, in particolde2 beni st
mettere a disposizione del terzo aggiudicatari®esitio della
del servizio di TPL.

Va inoltre messo in rilievo che la liquidazione 'n ita dei beni strumentali per
Jagate dinarsi con la disciplina uniforme
Regolazione dei Trasporti (ART) per la redazion' di e delle convenzioni relativi a gare per

I'assegnazione in esclusiva dei servizi di"TPL, legpili anche agli affidamenti con modalita
diverse dalla gara (Delibera ART@ 49/20
%rimo luogndividuazione dei beni strumentali —

Tali misure regolatorie riguarda

suddivisi in “essenziali”’, “indi

indispensabili vengano mess ispesizione debgesubentrante, in virtu di accordo negoziale

mercato. Orbene né |l
dall’ART in tema di

atomistica gei heni

toria; dale carenza si riflette sulla relazione attestati®, che non appare

€’la attestazionedoprem in esame tali misure regolatorie adottate
nto dei beni strumanél nuovo gestore.

non essendo verosimilecocretamente attuabile la liquidazione

e di liqguidazione, non essermsthto preso in esame il descritto scenario di

er le ragioni sin qui esposte, relaiamente all’assunto della miglior
a per i creditori della continuazione déhttivita.
inottre rilevato che, come risulta dal piano alal relazione attestativa, a seguito del venir

o del beneficio della dilazione di pagamentod#sdito bancario (cio in quanto ATAC si e



trovata con un patrimonio netto negativo di € 5@jboni) (pag. 65 attestazionéd sci elle
more della sottoscrizione di un nuovo Accordo e ldata del 31 agosto 2017 ha i al
ceto bancario I'importo di € 55 milioni in linea caitale (circostanza che trova confe
327 della relazione attestativa)

Non pare che la restituzione sia stata effettudtarde di nuove linee di credito. %
tHAlO

Ritiene il Collegio sul punto che tale atto debba ssere compiutan@i

dall'attestatore nella comparazione tra gli scenariliquidatorio e di continuita, at he la
possibile revocabilita di tali pagamenti — essendestinatari certamente solibiti-- d@e rientrare
nell'alveo del possibile, ulteriore attivo concota@o; cio prescindendo si riflessione

circa la possibile illiceita degli atti stessi.
Rilievi in ordine alla erroneita dello scenario quamativo nonché

della somma rimborsata al ceto bancario sonostlévati an®:d M

E) il VALORE DEGLI STRUMENTI PARTECIPATIVI
Nella prospettazione della proponente gli strumpatie n piu occasioni definiti di puro
rischio, hanno effetto estintivo della obbligazigpecu ‘attribuzione, cioé, del diritto alla
partecipazione agli utili consacrato nel titoloirgtie
Tali strumenti, tuttavia, non sono in alcun modgeitp di valutazione; cio € in parte giustificato
dal fatto che essi, per convenzione, non seno-tedibommerciabili.

Appare tuttavia indispensabile, atine di re concretezza a tale diritto, il cui effettivo
soddisfacimento é diluito nel te éﬁe I'attestate svolga autonoma valutazione dello
strumento, attribuendo cioe % lla base dla effettiva realizzabilitd del risultato

promesso.

visto I'art. 162 comma :
dispone

30 maggio(2D18

manda

alla comunicare il presente decaditoricorrente ed al pubblico ministero.



