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UNITA' DI RISOLUZIONE E GESTIONE DELLE CRISI (959)
DIVISIONE LIQUIDAZIONI (004)

Rifer. anota n. del Avv. Alessandro Leproux

Prof.ssa Avv. Giuliana

Classificazione  XVIII 3 1 : -
Scognamiglio
Dott. Fabrizio Viola
Oggetto Venetce Banca S.p.A., 1in 1l.c.a. - Perfeziocnamentc della

cessione della partecipazione in Banca Intermobiliare di
Investimenti e Gestioni S.p.A..

Con nota del 24 ottobre 2017, successivamente integrata con il
parere del Comitato di Sorveglianza, le SS.LL. hanno presentato
istanza relativa alla cessione da parte di Veneto Banca S.p.A. in
liquidazione coatta amministrativa (VB) delle azioni di proprieta in
Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. (BIM)
“affinché Banca d’Italia voglia autorizzare, ai sensi dell’art. 90,
comma 2, del Testo Unico Bancario, la vendita delle azioni
rappresentative della Partecipazione di Controllo da parte di Veneto
Banca a Trinity ai termini e condizioni di cui al Contratto di
Cessione, o comunque, anche 1in assenza di autorizzazione ex art. 90,
comma 2, del Testo Unico Bancario, voglia prendere atto di tale
operazione senza rilevare controindicazioni”.

Nell’istanza si rappresenta che la selezione di Attestor Capital
LLP (Attestor) - il quale ha designato come parte acquirente la
Trinity Investments Designated Activity Company (“Trinity”) - &
avvenuta all’esito di un’articolata procedura competitiva di
selezione dell’acquirente avviata a luglio 2017.

In particolare, valutate le offerte vincolanti pervenute, le
SS.LL. hanno ammesso BRM Barents SCA (Barents) e Attestor a
un’ulteriore fase per la discussione e negoziazione delle offerte
presentate senza vincoli di esclusiva per la 1liquidazione coatta
amministrativa (l.c.a.). In data 28 settembre 2017, Attestor & stata
selezionata quale soggetto con cul avviare - fino al 26 ottobre
scorso — un periodo di negoziazione in esclusiva volto a consentire
la definizione e sottoscrizione del contratto di compravendita.

Le SS.LL. hanno altresl rappresentato le ragioni per cui
l"offerta presentata da Attestor & stata ritenuta la soluzione piu
conveniente tra quelle selezionate all’esito della procedura
competitiva. In particolare:

- l’ulteriore revisione 1in senso migliorativo dell’offerta da
parte di Attestor, trasmessa in data 28 settembre 2017;

- la piu robusta situazione patrimoniale di Trinity rispetto a
quella di Barents;

- le positive valutazioni svolte dall’attuale management di BIM
in merito al piano industriale presentato da Attestor;
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- la pit elevata probabilita di ottenimento dell’autorizzazione
della Banca Centrale Europea (BCE) all’acquisto di una partecipazione
di controllo in BIM da parte di Attestor.

Le parti - VB, quale parte venditrice, e Trinity, quale parte
acquirente - hanno stipulato il contratto di cessione delle azioni di
BIM di proprieta di VB. Il perfezionamento di quest’ultimo e stato
sospensivamente condizionato alla circostanza che la Banca d’Italia
autorizzi la cessione ai sensi dell’art. 90, comma 2, TUB, o
comunque, anche in assenza di tale autorizzazione, non rilevi
controindicazioni nel prendere atto di tale operazione.

Cid premesso, per quanto attiene ai profili di cui all’art. 90
del Testo Unico Bancario, questo Istituto prende atto di quanto
comunicato non rilevando profili ostativi al perfezionamento della
cessione.

Restano, peraltro, impregiudicati 1 profili attinenti alle
valutazioni riguardanti il rilascio, da parte della BCE e della Banca
d’Italia, delle autorizzazioni relative all’acquisto di
partecipazioni qualificate nella BIM.

Si inviano distinti saluti.

IL DIRETTORE DELL’UNITA

Firmato digitalmente da
ENZO SERATA
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Ecc.mo
TRIBUNALE AMMINISTRATIVO REGIONALE
per il LAZIO Roma
Sez. IIB - R.G. 10995/2017

MEMORIA IN VISTA DELLA CAMERA
DI CONSIGLIO DEL 4 DICEMBRE 2017

nell’interesse di ATTESTOR CAPITAL LLP (VAT: GB 123 3847 26 - “Attestor”), con sede
legale in Balderton Street, n. 20, WI1K 6TL - Londra (UK), in persona del legale
rappresentante pro tempore David Alhadeff, rappresentata e difesa, dagli avv.ti prof. Alberto
Saravalle (c.f. SRVLRT56813F205], pec: alberto.saravalle@pec.beplex.com), prof. Stefano
Cacchi Pessani (c.f. CCCSFN73D22F205], pec: stefano.cacchipessani@pec.beplex.com),
prof. Luca R. Perfetti (c.f. PRFLRF64A191819S, pec: luca.petfetti@milano.pecavvocati.it) e
Alberto Marcovecchio (c.f. MRCLRT83T15C349G, pec:
alberto.marcovecchio@pec.beplex.com) ed elettivamente domiciliata presso il loro studio,
BonelliErede, in via Vittoria Colonna n. 39, 00193 - Roma

NEL RICORSO PROPOSTO DA

BARENTS REINSURANCE S.A. (p. iva LU28506688), con sede legale in I.-1249
Lussemburgo, Rue du Fort Bourbon, n. 6, in persona del presidente e legale rappresentante

pro tempore sig. Henri Junior Chalhoub, rappresentata e difesa dall’avv. prof. Federico
Todeschini

CONTRO

la LIQUIDAZIONE COATTA AMMINISTRATIVA DI VENETO BANCA, in persona dei

commissari pro tempore, rappresentata e difesa dagli avv.ti Giuseppe Lombardi e prof.
Marcello Clarich;

E NEI CONFRONTI DI
ATTESTOR CAPITAL LLP, in persona del legale rappresentante pro fempore;

LAZARD S.R.L., in persona del legale rappresentante pro fempore, rappresentata e difesa
dall’avv. Giuliano Berruti;

BANCA INTERMOBILIARE DI INVESTIMENTI E GESTIONI S.P.A., in persona del
presidente e legale rappresentante pro fempore, rappresentata e difesa dagli avv. ti Prof.
Eugenio Bruti Liberati, Alessandra Canuti e Paola Tanferna;

MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE, in persona del legale rappresentante
pro tempore;



BANCA D’ITALIA, in persona del legale rappresentante pro fempore;
BANCA D’ITALIA - VIGILANZA, in persona del legale rappresentante pro tempore,

COMMISSIONE NAZIONALE PER LE SOCIETA E LA BORSA - CONSOB, in persona del
legale rappresentante pro tempore;

EUROPEAN CENTRAL BANK - SUPERVISORY BOARD, in persona del legale rappresentante
pro tempore

PER L’ ANNULLAMENTO
PREVIA ADOZIONE DI MISURE CAUTELARI, ANCHE DI TIPO MONOCRATICO

delle determinazioni del 28 settembre u.s. (senza numero di protocollo), trasmesse in nome
e per conto della L.C.A. di Veneto Banca - da Lazard S.rl, afferenti I'esclusione del
ricorrente dal confronto concorrenziale avviato per la cessione del pacchetto azionario di
controllo di Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. (acronimo BIM) e la
reiezione dell’offerta avanzata dalla ricorrente medesima in data 29 agosto c.a. e di ogni
altro atto e/o provvedimento precedente, successivo o comunque connesso a quello
principale; con espresso riferimento agli atti preordinati alla scelta di Lazard S.r.l. quale
mandataria e Advisor finanziaria dell’Autorita liquidatoria in epigrafe nonché delle ulteriori
determinazioni relative alla scelta del controinteressato Attestor Capital LLP, quale
cessionario del 71,41% del capitale sociale di BIM per un prezzo largamente inferiore a
quello offerto dall’odierna ricorrente.

I. PREMESSA

1. Si controverte in merito alla legittimita degli atti con i quali i commissari liquidatori
di Veneto Banca in liquidazione coatta amministrativa hanno designato Lazard S.r.l.
per condurre la dismissione della partecipazione detenuta da Veneto Banca S.p.A.
in Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A., nonché di tutti gli atti di
tale procedura dalla sua origine fino all'individuazione del cessionario.

ii. Per il caso in esame, come si mostrera, non sussiste la giurisdizione del giudice
amministrativo, in quanto gli atti contestati sono atti di natura privatistica e la
controversia appartiene al giudice ordinario. Inoltre, 'azione ¢ improcedibile per
difetto di competenza, carenza di interesse e per tardivita dell'impugnazione.

In breve, 'impugnativa non solo ¢ improcedibile, ma presenta una chiara impronta
strumentale.

1il. Il ricorso ¢, in ogni caso, infondato nel merito, dal momento che — per quanto a
conoscenza di Attestor e gia chiaramente emerso dai documenti processuali —
lintera procedura di dismissione ¢ stata condotta nel rispetto delle prescrizioni di
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legge e delle direttive imposte dall’autorita di vigilanza, come si avra cura di
dimostrare nel prosieguo.

La domanda cautelare risulta, altresi, del tutto sfornita dei requisiti del fumus boni
nris e, soprattutto, del periculum in mora.

Un eventuale accoglimento della stessa non arrecherebbe alcun vantaggio tangibile
alla ricorrente, causando, invece, effetti drammatici e irreversibili rispetto a una

molteplicita di interessi pubblici e privati collegati alla banca, inclusa la sua attivita e
le relative risorse umane.

PREMESSE IN FATTO
La liquidazione coatta amministrativa di Veneto Banca S.p.A.

Il 23 giugno 2017, la Banca Centrale Europea ha dichiarato lo stato di «dissesto o
rischio dissesto» di Veneto Banca S.p.A. (nel séguito, “Veneto Banca”) e di Banca
Popolare di Vicenza S.p.A.

Lo stesso giorno, il Comitato di Risoluzione Unico ha valutato come I'avvio di una
procedura di risoluzione — secondo le modalita delineate dalla Direttiva
2014/59/UE — non fosse nell'interesse pubblico, stabilendo che la gestione della
crisi delle due banche passasse alle autorita italiane.

Sulla base delle decisioni soprarichiamate, con decreto n. 186 del 25 giugno 2017
(non impugnato), su proposta della Banca d’Italia e in collaborazione con le autorita
europee, il Ministero del’Economia e delle Finanze ha disposto l'avvio della
procedura di liquidazione coatta amministrativa delle due banche, ai sensi dell’art.
80 del Testo Unico Bancario (nel séguito, “T.U.B.”) e dell’art. 2, comma I, lettera a),
del D.L. n. 99 del 25 giugno 2017 (nel séguito, il “Decreto 99/2017”) che detta
«Disposizioni urgenti per la lignidazione coatta amministrativa di Banca Popolare di 1 icenza
Sp.A. e di Veneto Banca S.p.Ax.

Per quanto concerne nello specifico Veneto Banca, la Banca d’Italia ha, quindi,
provveduto alla nomina dei commissari liquidatori — individuati nelle persone
dell’avv. Alessandro Leproux, della prof. avv. Giuliana Scognamiglio e del dott.
Fabrizio Viola — nonché del comitato di sorveglianza.

Pare opportuno sin d’ora, pur nell’ambito di una premessa in fatto e per consentire
una migliore comprensione dell'inquadramento della procedura di vendita attuata
da Veneto Banca di cui si discute, approfondire il dettato normativo del Decreto
99/2017, anche in considerazione della ricostruzione del tutto erronea svolta dalla
ricorrente. Come si vedra, in particolare, 'art. 3 del Decreto 99/2017, cui la
ricorrente fa ampio riferimento, ¢ inapplicabile al caso di specie in quanto ha
esaurito la propria funzione con la dismissione da parte di Veneto Banca dei propri
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beni funzionali all’esercizio dell’azienda bancaria trasferita a Intesa SanPaolo S.p.A.:
in altre parole, tale art. 3 non si riferiva a tutta la procedura di liquidazione coatta
amministrativa, ma alla specifica cessione di taluni beni a un cessionario specifico
che avrebbe beneficiato di aiuti di stato, individuato in Intesa SanPaolo S.p.A.

Tale Decreto 99/2017 disciplina (7) la messa in liquidazione di Banca Popolare di
Vicenza S.p.A. e di Veneto Banca, nonché (iZ) le modalita e le condizioni delle
misure di sostegno di queste ultime in conformita con la disciplina europea in
materia di aiuti di Stato (art. 1). In particolare, il Decreto 99/2017 contiene
disposizioni ad hoc e straordinarie finalizzate a conservare 'impresa bancaria facente
capo a Veneto Banca - e con essa la tutela degli interessi dei depositanti e dei
risparmiatori - mediante la cessione dell’azienda bancaria di Veneto Banca o
comunque le sue attivita, passivita e rapporti giuridici caratteristici a un soggetto
beneficiario di ingenti aiuti di Stato sotto forma di sostegno finanziario, garanzie
dello Stato, risorse a sostegno di ristrutturazioni aziendali, etc., e disposto ad
accollarsi le inerenti passivita (in particolare, i depositi dei correntisti e i bonds - art.
3). Tali disposizioni ad hoc e straordinarie del citato art. 3 consistono, da un lato, in
un ampio ventaglio di deroghe alla normativa vigente in tema di cessione di beni e
rapporti giuridici individuabili in blocco, liquidazione coatta amministrativa,
autorizzazioni, requisiti pubblicitari e profili di nullita (comma 2), e, dall’altro,
nell'imposizione dellindividuazione del cessionario dell’attivita bancaria e
beneficiario degli aiuti di stato all’esito di una procedura con determinate
caratteristiche, anche “avendo rignardo agli impegni che esso dovra assumersi ai fini del rispetto
della disciplina enropea sugli ainti di stato” (comma 3). L’intervento dello Stato in tale
ambito ¢ poi diffusamente regolato dall’art. 4, che appunto stabilisce le tipologie e
gli importi degli aiuti di Stato da destinarsi al “cessionario di cui all’art. 3”. Ed ¢
proprio lintervento dello Stato a giustificare la disciplina dedicata dall’art. 3 alle
modalita di cessione dell’attivita bancaria, in quanto tale cessione concorre a
individuare il beneficiario di fondi e facilitazioni pubbliche con I'obiettivo fra ’altro
che questi contribuisca alla continuita dell’attivita bancaria e alla stabilita del
sistema.

La disciplina di cui all’art. 3 del Decreto 99/2017 — per la parte in cui prevede che
Pindividuazione del «cessionarion avvenga «nell'ambito di una procedura, anche se svolta
prima dell'entrata in vigore del presente decreto, aperta, concorrenziale, non discriminatoria» - ¢
quindi da riferire alla cessione dell’attivita bancaria di Veneto Banca al soggetto che
I'ha rilevata beneficiando di aiuti di Stato funzionali al salvataggio dell'impresa
bancaria e alla tutela dei correntisti e dei risparmiatori.

E di pubblico dominio come tale specifica cessione sia avvenuta e il «essionarior di
cui all’art. 3 del Decreto 99/2017 sia Intesa SanPaolo S.p.A. (cfr. comunicato
stampa di Veneto Banca S.p.A. del 26 giugno 2017, doc. 2).

Tale banca ¢ stata individuata all’esito della procedura disciplinata dall’art. 3 del
Decreto 99/2017 e ha acquisito I'insieme delle attivita e delle passivita funzionali
all’attivita di Veneto Banca S.p.A. (e alla relativa prosecuzione) e in tale ambito si ¢
resa beneficiaria degli aiuti di Stato.
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Con cio I'art. 3 del Decreto 99/2017 ha espletato integralmente la propria funzione
in relazione a Veneto Banca e puo cosi considerarsi esaurito.

Vale appena la pena di ricordare che il Decreto 99/2017, all’art. 5, prevede pure
un’altra ipotesi di cessione specificamente individuata, ossia la cessione alla Societa
per la Gestione di Attivita S.G.A. (societa a partecipazione pubblica) di crediti
deteriorati e altre attivita. Pure tale ipotesi ¢ frutto di scelte legislative specifiche
anche in deroga al quadro normativo altrimenti vigente.

Come disposto nell’ambito del Dectreto 99/2017 e confermato dalla Banca d’Italia
nella comunicazione del 26 giugno 2017 (doc. 3), la partecipazione di controllo
detenuta da Veneto Banca in Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A.
(nel séguito, “BIM”) non rientrava nel perimetro delle attivita acquisite da Intesa
Sanpaolo S.p.A. (né certamente rientra nel perimetro di acquisizione di Societa per
la Gestione di Attivita S.G.A.), sicché la Liquidazione Coatta Amministrativa di
Veneto Banca (nel séguito, “LCA”) ha proceduto con la relativa dismissione
avviando in modo indipendente, secondo modalita tipiche della best practice di
settore, una procedura privatistica per la vendita dei beni residui non ceduti al
“cessionario di cui all’art. 37 e tra essi della partecipazione di controllo in BIM.

La procedura per la vendita di BIM non ¢ quindi disciplinata dall’art. 3 del Decreto
99/2017, perché (i) Poggetto della compravendita riguarda un bene, le azioni di
BIM, pacificamente escluso dalla cessione di cui all’art. 3, (i) il cessionario non ¢
quello individuato a tale scopo (ossia Intesa SanPaolo S.p.A.), e (iz) tale cessionario
non gode di aiuti di Stato (di cui beneficiaria ¢ Intesa SanPaolo S.p.A.).

La procedura di dismissione della partecipazione in BIM

Specialmente in considerazione del fatto che non solo la ricostruzione del dettato
del Decteto 99/2017 ma anche della procedura di dismissione della partecipazione
di controllo in BIM abbozzata dalla ricorrente ¢ parziale e contiene imprecisioni e
inesattezze che potrebbero indurre in errore, pare opportuno fornire pure di questa
una rappresentazione piu corretta alla luce di quanto noto a Attestor (e in larga
parte al mercato, considerati, come si vedra, 1 vari comunicati stampa che hanno
sempre resi noti 1 passaggi salienti della procedura stessa).

Val la pena premettere, per maggiore chiarezza, che le informazioni acquisite da
Attestor circa la procedura derivano da (7) quanto reso noto nel corso della
procedura; (i) quanto comunicato al mercato con comunicati stampa ufficiali; e (7)
quanto si evince dalla documentazione versata in atti dalle parti nel presente
giudizio.

In particolare, la procedura ha preso avvio con una pubblicazione del 6 luglio 2017
(doc. 4), mediante la quale la LCA ha informato il mercato di aver dato inizio a un
processo diretto alla cessione della propria quota. Le varie fasi della procedura sono
state assistite da Lazard S.r.l. (nel séguito, “Lazard”) in qualita di advisor finanziario
della LCA. Tali fasi si sono susseguite secondo la consueta prassi di mercato per
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procedure di vendita competitiva di questa tipologia.

Si avra modo di richiamare la giurisprudenza amministrativa e di Cassazione che s’¢
espressa sia in ordine alla natura (privatistica) di queste procedure sia in merito alla
loro scansione procedurale (estremamente de-formalizzata, propria delle trattative
private), sicché, gia solo riferendosi alla giurisprudenza in questione, si avra idea
delle best practices da tempo ben note nel nostro Paese e non sara difficile rendersi
conto che la cessione si ¢ perfezionata secondo la migliore prassi di mercato
consueta per procedure di vendita competitiva di questo tipo.

Innanzitutto, Lazard ha provveduto ad assicurare la sottoscrizione di un accordo di
confidenzialita da parte dei soggetti potenzialmente interessati. Accordi di questa
tipologia sono sempre previsti in tali procedure, in considerazione degli scambi di
informazioni che comportano. In questo caso, la richiesta era ancor piu ragionevole
in considerazione del fatto che BIM ¢ una societa quotata in borsa. E bene
osservare che nessuno dei soggetti interessati — compresa la ricorrente — ha
sollevato alcuna obiezione all’assunzione di questimpegno, del tutto ordinatrio
secondo la prassi di mercato.

A coloro che avevano dimostrato un possibile interesse per 'operazione, Lazard ha
fatto avere un compendio informativo di sintesi basato su dati di pubblico dominio,
invitando i destinatari a formulare, su tale base e sulla base delle altre informazioni
disponibili al pubblico, un’offerta indicativa e non vincolante, contenente una serie
di informazioni e le proprie credenziali, il tutto come da lettera di organizzazione
del processo intitolata «Process Letter Phase I» (doc. 5).

La formulazione di offerte non vincolanti successivamente alla messa a disposizione
di un ser minimo di informazioni ¢ del tutto in linea con la prassi di mercato; si
tratta di un primo momento di selezione poiché a indicazioni piu informali di
interesse 1 potenziali acquirenti sono chiamati a fare seguito con proposte piu
circostanziate e puntuali, fornendo maggiori indicazioni in merito al soggetto
acquirente (nel caso di specie, tema senz’altro di assoluta rilevanza in
considerazione dello scrutinio regolamentare in capo al medesimo in ragione
dell’attivita di BIM e del relativo gruppo), alle logiche, al perimetro e alla struttura di
acquisizione, alla capacita finanziaria e a certi elementi organizzativi salienti, fra cui
il procedimento decisionale in seno al potenziale acquirente, la portata prevista della
propria attivita di c.d. due diligence e la presenza o meno di condizioni al
perfezionamento dell’operazione.

Naturalmente, la lettera di procedura di questa “fase I’ impone una certa forma e
contenuto minimo, anche per permettere una piu agevole comparazione fra i vari
potenziali acquirenti. Tale lettera, inoltre, include, wore solito, ampie riserve in merito
alla discrezionalita del venditore nell’ambito della procedura: la LCA ha chiarito di
poter, fra I’altro, liberamente sospendere, interrompere o modificare la procedura,
cosi come escludere candidati a proprio insindacabile giudizio e i candidati,
partecipando alla procedura, ne accettano i relativi termini e condizioni. Si tratta di
riserve accettate da Attestor; altrettanto, si deve immaginare, avranno fatto sia la
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ricorrente sia gli altri partecipanti ammessi alle fasi successive, poiché per giungere a
conclusioni diverse questi avrebbero dovuto ottenere specifiche deroghe
procedurali in loro favore.

A seguito dell'invio della propria offerta non vincolante, Attestor, cosi come altri
potenziali acquirenti, ¢ stata ammessa alla fase successiva della procedura. Tale fase
successiva, denominata come da prassi “fase 117, ¢ stata disciplinata da una ulteriore
lettera di organizzazione del processo intitolata «Process Letter Phase 1I» (doc. 6).

In questa fase — coerentemente con quanto accade in tutte le procedure competitive
— 1 partecipanti hanno avuto accesso a documenti e informazioni utili per la propria
indagine di due diligence (in larga parte non di pubblico dominio, sicché tale accesso ¢
avvenuto in costanza del citato accordo di confidenzialita), e hanno ricevuto una
bozza del contratto di compravendita di azioni per 'operazione. In tal modo, i
partecipanti avevano la possibilita di formulare una “offerta vincolante”
(nuovamente con forma e contenuto coerenti con quanto richiesto dalla lettera di
procedura) avendo a disposizione maggiori informazioni su BIM e una bozza del
contratto alla quale potevano apportare delle proposte di modifica. Anche in questo
caso, la process letter reiterava la discrezionalita della LCA, che si riservava
espressamente la facolta di sospendere, interrompere o modificare la procedura.

Con comunicato stampa del 7 settembre 2017 (doc. 7), la LCA ha reso noto che,
nel corso dei mesi di luglio e agosto, erano state completate le attivita prodromiche
alla formulazione delle offerte vincolanti da parte dei soggetti interessati all’acquisto
della partecipazione di controllo di BIM (in sintesi, la fase I e la fase II) e che, a
séguito di dette attivita, il 29 agosto, erano pervenute una serie di offerte, per la
valutazione delle quali si erano resi necessari ulteriori approfondimenti e analisi.

Sempre nel medesimo comunicato, la LCA ha dichiarato, all’esito di tali valutazioni,
I'ammissione a un’ulteriore fase della procedura, per la discussione e negoziazione,
delle sole offerte di Attestor e Barents. La LCA, pertanto, confermava
Iintendimento di «svolgere con i vari soggetti interessati tutti gli ulteriori approfondimenti e le
negoziaziont che si rendono necessari per definire l'operazione nei tempi pin brevi ragionevolmente
possibili e con ['obiettivo di stipulare il contratto di cessione della Partecipazione di Controllo entro
la fine del mese di settembre 201 7».

Come ordinariamente accade in questo genere di procedure — e il riferimento di cui
sotto alla giurisprudenza in argomento giunge a conferma — la LCA dava, quindi,
avvio a una trattativa diretta tra due soli candidati in un contesto di tensione
competitiva tra due offerenti.

Al termine di questo periodo di trattative nel quale Attestor ha piu volte modificato
la propria offerta, l]a LCA ha ritenuto preferibile proprio tale offerta rispetto a
quella della ricorrente. Successivamente, Attestor e la LCA sono entrate in un
petiodo di negoziazione esclusiva per trovare un accordo definitivo e vincolante su
tutti i documenti dell’operazione e in particolare per finalizzare il contratto di
compravendita azionaria. Anche in questo caso, si tratta di una prassi assolutamente
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normale e diffusa, stante che le offerte di acquisto hanno ciascuna caratteristiche
proprie e in un’operazione complessa come questa ¢ necessaria — dopo le fasi
competitive — una determinazione specifica dei documenti contrattuali in relazione
ai caratteri dell’offerta giudicata migliore.

Tale ultimo passaggio ¢ stato descritto nel comunicato stampa del 28 settembre
2017 (doc. 8), con cui la LCA ha dato atto, in séguito alle negoziazioni delle offerte
ammesse alla fase finale della procedura (gia comunicate al pubblico con il
sopracitato comunicato del 7 settembre 2017), della sottoscrizione con Attestor di
un accordo, in cui si prevedeva un periodo di negoziazione in esclusiva
dell’operazione sino al 20 ottobre 2017, volto a consentire la definizione e
sottoscrizione del contratto vincolante di cessione della partecipazione di controllo.

II negoziato finale ha avuto successo e con comunicato congiunto del 24 ottobre
2017 (doc. 1, gia agli atti di questo giudizio), la LCA e Trinity Investments
Designated Activity Company (nel séguito “Trinity”’) — societa gestita da Attestor e
designata per I'esecuzione dell’operazione — hanno informato di aver sottoscritto un
contratto di cessione, in base al quale la societa cessionaria si ¢ impegnata,
subordinatamente al verificarsi delle applicabili autorizzazioni regolamentari, ad
acquistare dalla LCA il 68,807% del capitale sociale di BIM, oltre alla rimanente
partecipazione pari a circa i 2,606%, oggetto di successiva cessione agli stessi
termini e condizioni, al verificarsi di determinati eventi previsti dal contratto stesso
entro due anni.

Barents — che ha al pari di Attestor partecipato all’intera procedura di dismissione,
accettandone le relative regole — solo una volta risultata vincitrice Attestor ha
impugnato gli atti indicati in epigrafe, richiedendo provvedimenti cautelari, con il
presente ricorso che, tuttavia, ¢ improcedibile e infondato per le seguenti
considerazioni di

DIRITTO
IN RITO

Improcedibilita del ricorso per difetto di giurisdizione del giudice
amministrativo

11 ricorso ¢ improcedibile per difetto di giurisdizione del giudice amministrativo.

Cio sotto due distinti profili: (4) anzitutto, gli atti impugnati non sono
provvedimenti amministrativi, stante la natura privatistica della procedura; (B) in
secondo luogo, gli atti impugnati non sono riferibili ad un soggetto pubblico, sicché
la giurisdizione difetta ai sensi dell’art. 7 del codice del processo amministrativo (nel
séguito, C.P.A.)

Per prima cosa, la procedura di vendita ¢ di natura privatistica e si ¢ innanzi ad atti
nei quali ¢ del tutto assente I'esercizio di potere pubblico. Per conseguenza non v’¢
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giurisdizione del giudice amministrativo. Non essendovi esercizio di poteri pubblici
— assenti in capo ai liquidatori e non trasferiti o concessi da Banca d’Italia che, anzi,
li conserva e sara chiamata a esercitatli in sede di autorizzazione — non puo ritenersi
sussistente la giurisdizione amministrativa — basterebbe sul punto il richiamo alla fin
troppo nota sentenza 5 - 6 luglio 2004, n. 204 della Corte Costituzionale.

La ricorrente non si pone il problema della natura della procedura — e,
conseguentemente, della sussistenza della giurisdizione — giacché si limita a
presumere che ci si trovi innanzi a una procedura selettiva di natura pubblicistica,
non peritandosi di dimostrarlo. E, invece, agevole la dimostrazione del contrario.

Anzitutto, come s’¢ anticipato (cft. punti 1.6 e 1.7), l'art. 3, Decreto 99/2017, non
trova applicazione alla fattispecie in esame.

Inoltre, anche qualora si ritenesse applicabile l'art. 3 (sebbene tale eventualita
sarebbe certamente da escludersi per le ragioni illustrate), comunque la procedura di
vendita ivi prevista avrebbe natura privatistica e sarebbe assente qualsiasi

manifestazione di potere pubblico.

Tale conclusione trova conferma, tra laltro, dall’esame dei consolidati principi
elaborati  dalla giurisprudenza nella diversa ipotesi dell’amministrazione
straordinaria nella quale v’¢ invece presenza di poteri pubblicistici, concentrati
nell’autorizzazione ministeriale alla vendita. Autorizzazione che, nel caso di specie,
non vi ¢ stata (essendosi la Banca d’Italia limitata a ‘prendere atto’ delle
comunicazioni inviate da Veneto Banca e ‘avendo fatto salvo’ 1 successivi
provvedimenti autorizzatori della Banca d’Italia stessa e di BCE) e che, pertanto,
esclude in radice la giurisdizione di codesto eccellentissimo Tribunale.

In questo senso, infatti, ¢ la giurisprudenza amministrativa e quella della Corte di
Cassazione, in cui si ¢ stabilito che, nell’ambito delle procedure concorsuali delle
imprese in crisi, la giurisdizione amministrativa sussiste unicamente con riferimento
ai provvedimenti emessi dalle pubbliche autorita (ad es. gli atti adottati dal
Ministero dell’economia o da Banca d’Italia) o agli atti che comunque presentino gli
elementi tipici dell'imperativita. Invece, quanto agli atti della procedura di vendita,
la giurisdizione ¢ pacificamente devoluta alla giurisdizione ordinaria.

Sul punto le decisioni sono numerose e unanimi.
Quanto alla giurisprudenza del giudice della giurisdizione:

(a) una recentissima pronuncia delle Sezioni Unite della Cassazione (cfr.,
Cassazione Sez. Un., 29 maggio 2017, n. 13451) ha stabilito, in linea con i
precedenti conformi, che: (z) una simile procedura riguarda «mprese private e
che si attua secondo i principi, ed in parte, le regole delle procedure concorsuals, laddove
lintervento e la gestione da parte della pubblica amministrazione ¢ giustificato
esclusivamente dal fatto che, in ragione delle dimensioni della impresa sottoposta alla
procedura in esame, la sua liquidazione possa produrre effetti rilevanti nell'ambito del
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(b)

©

(d)

settore produttivo nazionale»; e (i7) che i predetti interessi di carattere generale
«non assumono diretta rilevanga sul piano pubblicistico, nel senso che la liguidazione
rignarda beni che appartengono alla impresa privata e non gia alla pubblica
amministrazione» (caso Impresa S.p.A.);

in senso analogo si ¢ chiarito che la liquidazione delle attivita di imprese in
crisi riguarda beni «che appartengono allimpresa privata ... e che i contratti che
portano alla cessione di detti beni sono dei contratti a tutti gli effetti di diritto privato
Stipulati dai commissari per conto dell'impresa ... cio_conseguentemente comporta che i
contratti in questione non sono suscettibili di essere equiparati e tanto meno assimilati ai
contratti ad evidenza pubblica» (cfr., Cassazione Sez. Un., 24 marzo 2016, n.
5944 — caso CIT Viaggi);

la natura privatistica della procedura di vendita deriva anche dall’assenza di
poteri discrezionali del’amministrazione pubblica, il cui intervento «¢
ginstificato esclusivamente dal fatto che, in ragione delle dimensioni della impresa
sottoposta alla procedura in esame, la sua liqguidazione possa produrre effetti rilevanti
nell’ambito del settore produttivo nazionale cosi come rignardo ai livelli occupazionaliv
tuttavia, «detti interessi pubblici non investono direttamente la pubblica amministrazione
in quanto tale» giacché la liquidazione riguarda «beni che appartengono alla impresa
privata sottoposta alla amministrazione e non gid alla pubblica amministrazione e che i
contratti che portano alla cessione di detti beni sono dei contratti a tutti gii effetti di diritto
privato stipulati dai commissari per conto della impresa, ancorché a seguito di una fase
procedimentalizata in cui interviene la pubblica amministrazione che deve dare il suno
consenso all'atto liguidatorion; ne deriva che « contratti in questione non sono
suscettibili di essere equiparati e tanto meno assimilati ai contratti ad evidenza pubblica
(cfr., Cassazione Sez. Un., 24 novembre 2015, n. 23894 — caso Merloni);

sempre sul versante dell'interesse perseguito da queste procedure, il giudice
della giurisdizione ha chiarito che si tratta di «dwe fondamentali interessi dei
creditori, che sono propri di ciascun creditore anche singolarmente considerato: 1)
linteresse a che dalla vendita dei beni del debitore insolvente venga ricavato un prezzo
quanto pin possibile vicino a quello di mercato; 2) l'interesse a che ['attivo ricavato venga
ripartito nel rispetto del principio della par condicio creditorum» e non gia
dell'interesse pubblico in sé che rileva, semmai, quanto all’atto di
autorizzazione alla vendita nelle procedure di amministrazione straordinaria,
ferma restando la natura privatistica della procedura di individuazione
dell’acquirente (cfr., Cassazione Sez. Un., 27 maggio 2009, n. 12247 — caso
Fischer).

Anche la stragrande maggioranza della giurisprudenza amministrativa ¢ consolidata
nel ritenere che spettano al giudice ordinario «/e doglianze che, pur implicando censure

relative alla legittimita dei provvedimenti dei commissari e del Ministero, riguardano specificamente

il subprocedimento di liguidazione del complesso aziendale» (ctr., Consiglio di Stato, Sez. VI,

12 aprile 2005, n. 1674). In particolare, secondo il giudice amministrativo, sono

devolute al giudice ordinario tutte le doglianze relative «alla formazione del contratto di
vendita», come quelle fatte valere dalla ricorrente nel presente giudizio.
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Anche molto recentemente, il Consiglio di Stato ha chiarito che la giurisdizione
amministrativa sussiste unicamente con riferimento all’esercizio di poteri
pubblicistici di autorizzazione: «sotfo il profilo strutturale, non ¢ revocabile in dubbio che la
liguidazione ha ad oggetti beni appartenenti all'impresa; ed ¢ gestita dal commissario straordinario
per il tramite di soggetto tecnico, anch'esso privatow; pertanto, «il modulo privatistico della
liguidazione del patrimonio - segmento del pin ampio programma antorizzato d'amministrazione
straordinaria di grande impesa in stato d'insolvenza - non ¢ alterato dalla vigilanzga riservata al
Ministero, il quale - va sottolineato - esercita potesta pubblicistiche tipiche e nominativamente
indicate (es. atti di nomina, di proposta e antorizzazione)». Quanto poi al «profilo funzionale,
gli interessi tutelati dalla procedura di vendita di beni privati sono riconducibili direttamente al ceto
creditorio, partecipano al genus degli interessi sottesi alle procedure di lignidazione del patrimonio
delle imprese in stato d'insolvenza, non affatto omologabili alle procedure di vendita di interi asset
aziendali di cui all'art. 63 dlgs. n. 270/1999; ne consegue che — «lungi da essere
Strumentale al perseguimento esigenze di politica industriale di carattere generale» — la procedura
di vendita dei beni dell'impresa, «@ wnicamente diretta alla migliore soddisfazione degli
interessi dei creditori dell'impresa insolventen e «non ¢ nemmeno astrattamente invocabile I'art.
133, comma 1, lett. ¢) n. 1 cp.a» sicché ¢ esclusa la giurisdizione amministrativa (cfr.,
Consiglio di Stato, Sez. VI, 5 luglio 2017, n. 3315, che conferma T.A.R. Veneto, 22
giugno 2016, n. 917, che aveva dichiarato il ricorso improcedibile per carenza di
giurisdizione).

In tal senso ¢ anche la giurisprudenza dei T.A.R. In particolare:

(a) la recente decisione T.A.R. Umbria, Sez. I, 19 febbraio 2016, n. 122, che
conferma l'orientamento consolidato (tra gli altri, T.A.R. Lazio, Sez. III ter,
20 novembre 2012, n. 9549; 2 luglio 2012, n. 6011; T.A.R. Sicilia, Catania,
Sez. 111, 12 giugno 2012, n. 1512), per il quale anche gli eventuali «a##
commissariali e del Ministero, peraltro non specificamente enucleati, gli stessi rignardano
infatti il subprocedimento di liguidazione del complesso aziendale, rientrante nella
cognizione del gindice ordinario,

(b) Paltrettanto recente decisione del T.A.R. Lombardia, Sez. III, 10 marzo
2016, n. 493, ha confermato come sia «gpinione comune nella ginrisprudenza»
che, in materia di amministrazione straordinaria delle grandi imprese in crisi,
valga il generale criterio di riparto di giurisdizione, che assegna alla
giurisdizione amministrativa la cognizione delle controversie relative alla
lesione di interessi legittimi, sicché il T.A.R. si richiama interamente alla gia
citata giurisprudenza di Cassazione (cfr., Cassazione Sez. Un., 24 novembre
2015, n. 23894 — caso Merloni), per escludere la giurisdizione del giudice
amministrativo;

(© anche T.A.R. Piemonte, 5 novembre 2009, n. 863 (ord.), ha confermato di
ritenere che «guanto alle censure circa la violazione di principi comunitari afferenti
specificamente le gare di appalto, detti principi non siano pertinenti, considerato che la
procedura in questione, ancorché soggetta a principi generali quali la par condicio ¢ la
trasparenza, non consente de plano lapplicazione di tutte le specifiche regole valide in
materia di appalt.
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3.2.3.

3.4.

4.1.

Non resta che concludere che le procedure dismissive di beni detenuti da societa in
crisi non vedono trasfigurata la loro natura per il sol fatto d’essere procedimenti
competitivi; esse sono e restano procedure private e i partecipanti agiscono per la
tutela di diritti soggettivi, come confermato dalla copiosa giurisprudenza citata.

Anche il fatto che intorno a queste procedure si rinvengano interessi generali non
vale ad assegnare alla procedura una natura pubblicistica, né a trasfigurare il regime
degli atti: infatti, 'ordinamento ¢ ricco di procedure a evidenza pubblica prive di
caratteri pubblicistici — com’¢ delle vendite allincanto o di vari momenti delle
procedure concorsuali delle aziende in crisi. Concorsualita non equivale a natura

pubblica.

Inoltre, se ¢ discussa la natura degli atti che vengono posti in essere dai soggetti
aggiudicatori di gare contrattuali rette dal Codice dei contratti — discussione resa di
minore importanza dalla previsione legislativa della giurisdizione esclusiva del
giudice amministrativo — non v’¢ ragione, invece, per affermare la natura di
provvedimento amministrativo (atto esercizio di potere pubblico, nel pubblico
interesse, da parte di una pubblica autorita o suo sostituto) della vendita di BIM e
della selezione che I’ha preceduta. Nessuno dei connotati del provvedimento ricorre
nel caso di specie e — ¢ dirimente — nessuno degli atti della procedura in questione
ha Tefficacia (esecutivita ed esecutorieta) propria del provvedimento
amministrativo. Si tratta, nel caso di specie di una semplice negoziazione
formalizzata e trasparente.

Da un secondo punto di vista, ¢ ben noto che, ai sensi dell’art. 7, comma 2 C.P.A,, la
giurisdizione del giudice amministrativo sussiste solamente nelle ipotesi in cui I'atto
o il comportamento oggetto di causa siano riconducibili a una pubblica
amministrazione o a un soggetto a essa equiparato ovvero tenuto all’applicazione
dei principi del procedimento amministrativo. Né 1 commissari liquidatori né
tantomeno Lazard risultano rientrare in alcuna delle categorie di soggetti
sopraindicati.

E pur vero, infatti, che 1 liquidatori sono nominati da Banca d’Italia e ne devono
seguire le direttive; tuttavia, altrettanto vero ¢ che essi non possono essere
considerati alla stregua di un sostituto dell’autorita che li ha nominati. Neppure si
potrebbe parlare del commissario come di un funzionario temporaneco della
pubblica amministrazione o di un soggetto a essa legato da un rapporto di impiego,
in quanto, per la prima ipotesi, verrebbe a mancare il rapporto organico tra il
liquidatore e la Banca d’Italia, per la seconda, difetterebbe il requisito della
professionalita, sussistente solo quando il servizio costituisca lattivita principale,
continuativa e prevalente fonte dei mezzi di sussistenza del soggetto. A maggior
ragione, gli atti di Lazard, semplice advisor della LCA, non possono essere impugnati
innanzi al giudice amministrativo.

Improcedibilita del ricorso per incompetenza del T.A.R. Lazio

Qualora si ritenesse sussistente la giurisdizione amministrativa, codesto
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4.2.

4.3.

4.4.

5.1

eccellentissimo Tribunale sarebbe comunque sfornito di competenza per territorio.

La ricorrente, evidentemente consapevole di tale erroneita, tenta di individuare la
competenza (funzionale) del T.A.R. Lazio mediante il richiamo dell’art. 135, lett. c),
del C.P.A. e dell’art. 104, c. 2, del T.U.B. (pag. 9 del ricorso).

Tuttavia, entrambe le disposizioni sono inconferenti e irrilevanti nel caso di specie,
oltre che, come si dira, addirittura inefficaci perché abrogate e non piu in vigore.

Come ¢ noto, infatti, in base all’art. 135, lett. ¢), del C.P.A., sono devolute alla
competenza funzionale inderogabile del T.A.R. Lazio le controversie aventi ad
oggetto I'impugnazione dei provvedimenti adottati dalle autorita indipendenti ivi
indicate, inclusa la Banca d’Italia. Ebbene, come gia illustrato, il presente giudizio
non ha a oggetto la legittimita di provvedimenti adottati, nemmeno implicitamente,
dalla Banca d’Italia o da altre autorita indipendenti né, del resto, la ricorrente ha
impugnato, neanche con una clausola di stile, un provvedimento della Banca
d’Italia, ma soltanto gli atti dell’advisor del’LLCA.

Analogamente inconferente ¢ il richiamo all’art. 104, c. 2, del T.U.B. (a culi si riferisce
anche lart. 135 del C.P.A.), il quale devolveva al T.A.R. Lazio la cognizione dei
ricorsi avverso i provvedimenti amministrativi concernenti (o comunque connessi
alle) procedure di amministrazione straordinaria e di liquidazione coatta
amministrativa delle banche. Tale norma ¢ stata abrogata sin dal 2015 (ad opera del
D. Lgs. n. 181/2015) e, pertanto, non puo produrre alcun effetto nel caso di specie.

In realta e come ¢ noto, in base alle ordinarie regole di riparto della competenza
territoriale delle controversie dinnanzi al giudice amministrativo (e sempre
ammesso e non concesso che vi sia la giurisdizione), sarebbe competente il
tribunale amministrativo nella cui circoscrizione ha sede I’ente che ha adottato I'atto
oppure il tribunale della regione in cui I'atto produce effetti (art. 13, C.P.A.).

Pertanto, nel caso di specie, sarebbe competente il Tar Veneto, dal momento che
Veneto Banca ha sede a Montebelluna in provincia di Treviso.

La conclusione in discorso trova ampie conferme nella giurisprudenza
amministrativa (cfr., ad es., T.A.R. Umbria, n. 122 del 2016, presso il quale ¢ stato

riassunto il giudizio a seguito della declaratoria di incompetenza del T.A.R. Lazio).

Sicché, il ricorso ¢ comunque improcedibile e dovra essere riassunto dinnanzi al
T.A.R. competente.

Fin d’ora ci si riserva di proporre ricorso per regolamento di competenza innanzi al
Consiglio di Stato.

Improcedibilita del ricorso per carenza di interesse. Abuso del processo

11 ricorso ¢, inoltre, improcedibile per carenza di interesse.
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6.1.

La ricorrente impugna tutti gli atti della procedura, sostenendo che quest’ultima
avrebbe dovuto essere condotta in conformita alla normativa prevista per le
procedure di alienazione dei beni da parte della pubblica amministrazione.

Gli atti che impugna, tuttavia, sono gia in fase di esecuzione, essendo gia stato
sottoscritto il contratto di compravendita, sicché la loro sospensione non sarebbe di
alcuna utilita al ricorrente, che, quindi, non vi ha interesse. Secondo la dottrina e la
giurisprudenza — non solo relativamente al processo amministrativo — la sussistenza
dell’interesse al ricorso ex art. 100 C.P.C. ¢ subordinata, infatti, alla contemporanea
presenza di due fattori: (7) il pregiudizio attuale e concreto al momento della
proposizione dell’azione; e (i) la possibilita di ottenere un beneficio specifico e
diretto attraverso tutela giurisdizionale.

E utile sottolineare fin da stbito — anche nella prospettiva della presente sede
cautelare — che la domanda proposta dalla ricorrente ¢ inutile allo stesso per il
modo in cui la stessa & formulata.

La ricorrente, infatti, non lamenta l'assegnazione della procedura ad Attestor,
proponendo mezzi d’impugnazione che si riferiscono alla procedura stessa. Il
risultato dell’accoglimento della domanda non sarebbe, quindi, quello di veder
assegnata la procedura a un diverso concorrente, quanto — piuttosto — quello di
obbligare la LCA alla sua ripetizione.

La ricorrente non si vedrebbe garantito I'accesso al bene della vita cui sembra
ambire (acquisto di BIM). Tuttavia, il risultato materiale che deriverebbe
dall’accoglimento della domanda cautelare ¢ quello della distruzione del valore della
stessa banca, che sarebbe esposta ad un’incertezza operativa e circa il suo futuro
industriale che la condurrebbe ad una perdita di clientela e di personale di maggior
valore.

E chiaro, quindi, che la ricorrente non mostra un interesse processuale che sorregga
la propria domanda e, attraverso un abuso del processo, danneggia invece
(irreparabilmente) 'oggetto cui ambiva.

Improcedibilita del ricorso per tardivita dell’impugnazione

In ogni caso, il ricorso ¢ improcedibile anche per tardivita dell'impugnazione. Come
noto, ai sensi dellart. 29 C.P.A., «azione di annullamento per violazione di legge,
incompetenza ed eccesso di potere si propone nel termine di decadenza di sessanta giorno».

La ricorrente impugna tutti gli atti della procedura, fin dalla nomina dell’advisor:
tutte le domande diverse dall’assegnazione del contratto alla scrivente
controinteressata riguardano provvedimenti assai precedenti il termine decadenziale
di sessanta giorni.

Naturalmente, la ricorrente potra eccepire a quest’osservazione il fatto che il ricorso
¢ stato proposto entro il termine decadenziale dall'intervento della decisione (che
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6.2.

7.1.

8.1.

comungque — lo si ribadisce — non ¢ un provvedimento amministrativo ma un atto
contrattuale privatistico), impugnando anche gli atti precedenti. Ovvia la replica per
la quale, tuttavia, non v’¢ rapporto di presupposizione di quegli atti se lo si guardi in
relazione alle domande proposte e ai motivi che li sorreggono (vale a dire,
all’oggetto del giudizio).

La questione, pero, ¢ piu radicale. La ricorrente — infatti — non lamenta esito della
procedura, se non come conseguenza della procedura medesima; i motivi di ricorso
sono tutti dedicati all’affermazione (mai dimostrata o argomentata) della natura
pubblicistica della procedura e alla violazione dei principi e delle regole che
I'avrebbero dovuta regolare se di gara negoziale di ente pubblico si fosse trattato.

Ebbene, la ricorrente ¢ consapevole delle regole della procedura fin dal suo avvio,
sicché il termine d’impugnazione — essendo 1 mezzi d’impugnazione concentrati sul
solo profilo delle regole procedurali — decorre dal momento in cui i caratteri della
procedura sono stati resi noti ai partecipanti. Il ricorso ¢ tardivo.

Improcedibilita del ricorso per acquiescenza

La stessa ricorrente rammenta nell’esposizione di fatto di avere pienamente e
incondizionatamente aderito alle regole della procedura e, anzi, di essersi
contrattualmente impegnata a non contestarne I’esito. In tal senso, le lettere relative
alla procedura sia nella fase I sia nella fase II erano inequivocabili: «By accepting to
participate in the process governed by this process letter, you (i) tacitly agree to all terms and
conditions of this process letter and waive any and all pre-contractual rights you may have under
any applicable laws and (ii) agree not to make any claim, and to waive any rights you may bave,
against the Sharebolder, Lazard and any other advisors of the Shareholder (...) in connection
with the investigation of the Potential Transaction (...), including in the event that you are not
invited into a further stage, if any, of the Sale Process» [Accettando di partecipare alla
procedura regolata dalla presente lettera di processo, (i) accettate tacitamente tutti i
termini e le condizioni della presente lettera di processo e rinunziate a ogni diritto
precontrattuale possiate avere ai sensi di qualsiasi norma applicabile e (i)
concordate di non avanzare alcuna pretesa, e di rinunciare a qualsiasi diritto
possiate avere, contro il Socio, Lazard e ogni altro consulente del Socio (...) in
relazione allo scrutinio del’Operazione Prospettata (...), ivi incluso nel caso in cui
non siate invitati a fasi successive (ove presenti) della Procedura di Vendita].

E ben evidente, quindi, come la ricorrente avrebbe dovuto impugnare tali clausole
e, invece, vi ha prestato acquiescenza.

Improcedibilita del ricorso per genericita e mancata deduzione dei mezzi

11 ricorso ¢ da ultimo improcedibile perché i mezzi d’impugnazione non deducono
profili di illegittimita, limitandosi a presupportre cio che deve essere dimostrato, vale
a dire che le regole evocate siano applicabili alla fattispecie.

* ok ok
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ITI.2.

9.1.

9.2.

9.3.1

NEL MERITO

Sul primo e sul terzo motivo di ricorso: sulla corretta applicazione dell’art. 3,
comma 3, del D.L. 25 giugno 2017, n. 99, nonché dell’art. 29 del nuovo
Codice dei Contratti pubblici — Sulla non applicabilita del principio del
giusto procedimento — Sul corretto esercizio delle prerogative dei
commissari liquidatori

Con il primo motivo di ricorso, la ricorrente contesta una «wiolagione fin troppo
evidente» (tanto evidente, che nemmeno si cura di dimostrarla) delle disposizioni in
rubrica, che dispiegherebbe 1 suoi effetti sia sugli atti precedenti all’avvio del
procedimento, per essere stato avviato da un soggetto illegittimamente investito
delle funzioni di advisor, che su quelli successivi allimpugnata esclusione, per
invalidita derivata.

La ricorrente sostiene che, da una parte, la scelta dell’advisor dovesse avvenire
secondo le disposizioni del Codice dei contratti pubblici; dall’altra, che la selezione
dell’acquirente di BIM dovesse necessariamente essere portata avanti secondo i
principi in tema di gare delle pubbliche amministrazioni.

Le premesse da cui muove la ricorrente sono errate, cosi come sono errate le
conclusioni che da tali premesse essa ricava, come si avra cura di dimostrare.

In sintesi, (i) le disposizioni di cui al Decteto 99/2017 non trovano applicazione per
le ragioni gia evidenziate; (i) La LCA di Veneto Banca, per ragione della natura
privatistica della procedura, non era richiesta di seguire alcuno dei principi e delle
regole propri dell’evidenza pubblica; e in ogni caso, (iii) anche ove volessero
ritenersi applicabili i principi di cui all’art. 3, c. 3, Dectreto 99/2017 (o i principi
generali sulle gare), essi sono stati osservati — pure non essendo dovuto — nella
procedura che ha condotta alla cessione di BIM alla controinteressata e, prima, nella
scelta del consulente (advisor).

Sulla inapplicabilita delle diposizioni di cui al Decreto 99/2017

La ricorrente sembra — sia pure implicitamente — trarre i suoi argomenti dalla
disposizione di cui all’art. 3, co. 111, del D.L. 25 giugno 2017, n. 99, la quale prevede
che: «l/ cessionario é individuato, anche sulla base di trattative a livello individuale, nell'ambito di
una procedura, anche se svolta prima dell'entrata in vigore del presente decreto, aperta,
concorrenziale, non discriminatoria di selezione dell'offerta di acquisto pin conveniente, nonché
avendo rignardo agli impegni che esso dovra assumersi ai fini del rispetto della disciplina enropea
sugli ainti di Staton.

Si ¢ gia ampiamente chiarito che tale previsione riguarda liniziale cessione
dell’attivita bancaria di Veneto Banca e Banca Popolare di Vicenza al soggetto
beneficiario degli aiuti di Stato di cui all’art. 4 del medesimo decreto (cessione
perfezionata a Intesa SanPaolo il 26 giugno 2017) e non la cessione di singoli beni
residui in capo alla LCA, tra cui la partecipazione di controllo in BIM.
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9.3.2.

9.3.3.

Sull’inapplicabilita dei principi in materia di gare contrattuali pubbliche

Per le ragioni gia evidenziate (cfr. punti 1.6 e 1.7), poi, la LCA di Veneto Banca non
era tenuta ad osservare alcuna procedura formalizzata — tantomeno di diritto

pubblico.

Sullosservanza in concreto — in ogni caso — dei principi di trasparenza,
concorrenzialita e non discriminazione

In ogni caso, anche ove si volesse dare rilievo ai principi di cui all’art. 3, c. 3,
Decreto 99/2017, non ¢ chiaro quali siano le doglianze (peraltro soltanto abbozzate
e con considerazioni di carattere generale) della ricorrente, dal momento che - per
quanto ¢ dato di trarre dai documenti versati in atti - la procedura ha comunque
rispettato 1 predetti principi e criteri.

Infatti, il mercato ha avuto notizia della procedura, come conferma anche la vasta
platea di partecipanti alla Fase I — tra 1 quali anche la ricorrente, che, quindi, non ha
interesse a lamentarsi; la procedura era aperta e ne ¢ stata data pubblicita.

Le diverse lettere di procedura, relative alle varie fasi della stessa, poi, non
contengono regole discriminatorie o in grado di limitare la concorrenza — e, del
resto, la ricorrente non se ne lamenta.

E bene ossetvare, inoltre, non solo che la procedura in questione poteva essere
condotta a trattativa privata (per espressa previsione di legge), ma che la
giurisprudenza, che s’¢ espressa sul differente caso (per le ragioni di cui si ¢ detto)
del’amministrazione straordinaria, ha sempre affermato che quelle procedure
possono svolgersi (ed anzi ¢ opportuno che si svolgano — in tal senso,
espressamente, T.A.R. Abruzzo, Sez. I, 10 novembre 2012, n. 773, per il quale la
normativa applicabile «suggerisce l'adozione di aggiustamenti alle proposte che dovessero
rendersi necessari al fine di garantire la massima soddisfazione degli interessi in giocow) con
grande elasticita e liberta di forme, allo scopo di pervenire al conseguimento della
migliore offerta.

La flessibilita e la liberta di forme di quelle diverse procedure di amministrazione
straordinaria costituiscono principi pacifici in giurisprudenza che neanche la
ricorrente ha potuto smentire.

Tali procedimenti sono caratterizzati da una notevole elasticita, in quanto non vi
sono 1 rigidi vincoli di procedimentalizzazione, tipici dell’azione amministrativa.
Essi sono, infatti, orientati sostanzialmente al conseguimento degli obiettivi primari
perseguiti (quali, ad esempio, la tutela del mercato e la soddisfazione del ceto
creditorio). L’unico limite procedimentale espressamente indicato dal legislatore ¢
quello relativo al rispetto dei principi di trasparenza e par condicio.

Secondo il Consiglio di Stato, il raggiungimento dei predetti obiettivi primari non
solo consente 'elasticita di tutta la procedura ma addirittura suggerirebbe «/adozione
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9.3.4.

9.3.4.

9.3.4.1.

9.3.4.2.

di ‘agginstamenti’ alle proposte degli offerenti che dovessero rendersi necessari, nel corso del
procedimento di alienagione, al fine di garantire la massima soddisfazione dei distinti interessi in

giocow (ctr., ex multis, Consiglio di Stato, Sez. VI, 3 giugno 2014, n. 2840).

Anche codesto eccellentissimo Tribunale (T.A.R. Lazio, Sez. 111 #er, 27 aprile 2012,
n. 5172) ha chiarito la procedura di individuazione del compratore ¢ strumento
«earatterigzzato  da wuna notevole elasticita del procedimento, privo di rigidi vincoli di
procedimentaliziazione dell'azione amministrativa, e orientato sostanzialmente al conseguimento
degli obiettivi primari cui la cessione di un ramo dell' azienda in amministrazione straordinaria
deve rispondere secondo la caratterizzagione teleologica dellistituto come sopra tratteggiata.
L unico limite procedimentale espressamente indicato dal legislatore ¢ quello relativo al rispetto dei
principi di trasparenza e par condicio. In altri termini, il ricorso alla la procedura della
trattativa privata costituisce op3ione operativa che si caratterizza in termini di flessibilita ed ¢
[finalizzata a garantire nel miglior modo possibile, attraverso proprio la pin ampia liberta da
schemi e vincoli procedimentali, la massimizzazione degli obiettivi funzionali ex lege attribuiti
all’ amministrazione straordinariay.

SulPinapplicabilita delle regole in materia di gare pubbliche per diversa
ragione; inapplicabilita dell’art. 120 C.P.A.

Ulteriore conferma dell'inapplicabilita della disciplina in materia di gare pubbliche ¢
data dall’esclusione dell’applicabilita (affermata — tra gli altri — da codesto Tribunale
nell’appena menzionata decisione T.A.R. Lazio, Sez. III fer, 27 aprile 2012, n. 5172)
degli articoli 121 e 122 del C.P.A. che «non trovano applicazione al di fuori dei gindizi di cui
all'art. 120»; Desclusione della rilevanza delle disposizioni dettate dalla legge
processuale in materia di gare pubbliche interviene proprio perché procedure come
quella in esame non appartengono alla categoria delle gare contrattuali pubbliche.

Sull’infondatezza degli argomenti proposti dalla ricorrente

Nelle considerazioni gia sviluppate si ritiene di avere illustrato adeguatamente la
natura della procedura e per conseguenza, I'improcedibilita e I'infondatezza del
ricotso.

Nondimeno, poiché la ricorrente si riferisce espressamente alla disciplina dettata dal
Codice dei contratti pubblici, sembra utile aggiungere che anche da un punto di
vista soggettivo esso non potrebbe mai trovare applicazione. Infatti, i commissari
liquidatori, in quanto soggetti privati esercenti pubbliche funzioni, mai potrebbero
rientrare nella categoria delle amministrazioni aggiudicatrici definite — all’art. 3 del
D. Lgs. 50/2016 — come «le amministrazioni dello Stato; gli enti pubblici territoriali; gli altri
enti pubblici non economici; gli organismi di diritto pubblico; le associazions, unioni, consorzs,
comunque denominati, costituiti da detti soggetti» ¢ dunque — ai sensi del combinato
disposto degli articoli 1 e 3 — essere ricompresi nell’ambito di applicazione di detto
decreto.

Anche levocazione dei principi in tema di gare contrattuali non giova alla
ricorrente, giacché in piu parti 'ordinamento propone procedure selettive che nulla
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9.4

9.5.

hanno di pubblico — e che non rientrano nella giurisdizione amministrativa.

Quanto all’art. 90 T.U.B., si prevede solo che i liquidatori «hanno tutti i poteri occorrenti
per realizzare l'attivos. A tal proposito, il gia citato art. 90 T.U.B. impone solamente (7)
la necessita di acquisire il parere favorevole del comitato di sorveglianza e
lautorizzazione della Banca d’Italia, in merito alla scelta di cedere attivita e
passivita, 1'azienda, rami d'azienda nonché beni e rapporti giuridici individuabili in
blocco (comma 1I); (7%) I'apposita autorizzazione di Banca d’Italia per continuare
Pesercizio dellimpresa o di determinati rami di attivita, nei casi di necessita e per il
miglior realizzo dell’attivo e secondo le cautele indicate dal comitato di sorveglianza
(comma III); e (7) sempre I'autorizzazione di Banca d’Italia, per la sottoscrizione di
mutui, la realizzazione di altre operazioni finanziarie passive o la costituzione in
garanzia di attivita aziendali, ancora secondo le prescrizioni e le cautele stabilite dal
comitato di sorveglianza (comma 1V). Nulla si prescrive in merito alle modalita di
scelta del cessionario di specifici cespiti dell’attivo.

Anche nelle norme della Legge Fallimentare - che, per espresso rinvio di cui all’art.
80, comma VI, T.UB. si applicano, se compatibili, in caso di eventuali lacune - la
fase di liquidazione nella procedura di liquidazione coatta amministrativa trova una
disciplina che non pone particolari vincoli al liquidatore, essendo unicamente
previsto che questi proceda «a tutte le operazioni della lignidazione secondo le direttive
dell'autorita che vigila sulla liguidazione, e sotto il controllo del comitato di sorveglianza» (art.
204), dovendo richiedere poi specifica autorizzazione dell’autorita di vigilanza e
parere del comitato di sorveglianza solo «per la vendita degli immobili ¢ dei mobili in
bloceon (art. 210). Nello svolgimento dell’attivita di liquidazione, il commissario non
¢ tenuto poi al rispetto delle forme generalmente stabilite per le vendite di beni da
parte della pubblica amministrazione. E cosi pacificamente ammesso che il
liquidatore possa procedere alla vendita anche a trattativa privata «con la semplice
osservanza delle norme in materia di contratti di cui al titolo secondo del 1V libro del Codice
ctviles (sul punto, Consiglio di Stato, Sez. VI, 23 settembre 2014, n. 4798).

Sugli accordi di riservatezza

In conclusione e al fine di sgomberare il campo da equivoci che la controparte tenta
di ingenerare, merita ribadire che — essendo BIM una societa ammessa alle
negoziazioni sul mercato regolamentato gestito da Borsa Italiana S.p.A. — la
richiesta di sottoscrizione di accordi di riservatezza ai partecipanti alla procedura ¢
espressamente imposta dall’esigenza di prevenire nel corso della procedura possibili
comunicazioni a terzi in violazione della disciplina europea e nazionale sugli abusi
di mercato (come previsto dal regolamento 596/2014/UE e dagli articoli 180 e ss.
Testo Unico della Finanza).

Sulla regolamentazione e vigilanza del settore
Deve essere poi chiarito che la supposta connotazione pubblicistica della procedura

di liquidazione coatta amministrativa si risolve nel ruolo di direzione,
coordinamento e controllo che spetta all’autorita amministrativa preposta alla
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9.6.

10.

regolamentazione e vigilanza di settore

L’interesse pubblico a garantire 'ordinata uscita dal mercato dell'impresa, tuttavia,
non permea la procedura di scelta dell’acquirente, nella quale devono essere tenuti
in dovuta considerazione sia l'interesse privato alla migliore liquidazione dell’attivo
dell'impresa posta in liquidazione sia le esigenze sempre di natura privatistica dei
creditori di quest’ultima. Spetta al legislatore, dunque, determinare caso per caso le
circostanze in cui ¢ necessario seguire determinate cautele a tutela dellinteresse
pubblico e adeguare di tal guisa la procedura, indicando una serie di momenti
determinati e circoscritti in cui 'autorita di settore debba intervenirvi.

Infatti, I'idoneita dell’acquirente sara oggetto, per quanto di competenza, di
autorizzazione di Banca Centrale Europea, sulla base del progetto di decisione
formulato da Banca d’Ttalia (cfr. art. 87 del Regolamento (UE) N. 468 del 16 aprile
2014 e art. 19, comma 5, del D.Lgs. N. 385 del 1° settembre 1993 - Testo Unico
Bancario) e di autorizzazione di IVASS (cfr. art. 68 del D.Lgs. N. 209 del 7
settembre 2005). Da questo punto di vista — ed anticipandosti profili che attengono
al periculum in mora — la richiesta di autorizzazione sara presentata, per impegno
contrattuale, entro il 6 dicembre. Il procedimento che conduce all’autorizzazione ha
un’estensione temporale di sessanta giorni lavorativi (cfr. art. 22, paragrafo 2, della
Direttiva UE N. 36 del 26 giugno 2013, Comunicazione Banca d’Italia del 12
maggio 2009, pubblicata sul Bollettino di Vigilanza n. 5 del 2009 ¢ Comunicazione
ISVAP (oggi IVASS) N. 3 del 2 luglio 2009).

La circostanza che il legislatore individui certe operazioni, per cui ¢ necessaria
un’autorizzazione amministrativa (che per la giurisprudenza resta attratta nel
perimetro della negoziazione sicché si dubita che sia impugnabile innanzi alla
giurisdizione amministrativa — e che, comunque, nel caso di specie, non ¢ oggetto
del giudizio), rende ancor piu evidente la natura delle prerogative del commissario
liquidatore. La figura del commissario liquidatore, che costituisce 'organo esecutivo
della liquidazione, ¢ quella del privato esercente una pubblica funzione, ma non
pubblici poteri, 1 quali rimangono 7 #ofo all’autorita di vigilanza, organo direttivo
della procedura. I attivita della liquidazione svolta dal commissario non puo e non
deve essere intesa quale attivita inerente ’esercizio di pubblici poteri, bensi (come
affermato da autorevole dottrina) come attivita di “amministrazione” in
un’accezione puramente giusprivatistica, quale espressione di capacita gestoria atta a
garantire 'ordinata uscita dal mercato dell'impresa.

Sulle doglianze relative alla scelta dell’advisor

Pur lasciando ad altre parti la discussione di questo profili, essendo la
controinteressata solo I'acquirente di BIM, deve essere chiarito che 1 commissari
liquidatori possono, nello svolgimento dei compiti a essi assegnati, liberamente
scegliere di farsi assistere da coadiutori ai fini di un migliore esperimento delle
procedure di liquidazione.

Sul secondo motivo di ricorso: sulla non applicabilita dell’articolo 41 della
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I11.3.

11.

11.1.

12.

12.1.

12.2.

12.2.1.

12.2.2.

Carta dei Diritti Fondamentali dell’Unione Europea

Per tutto quanto sopra esposto, risulta del tutto inconferente il richiamo all’art. 41
della Carta dei Diritti Fondamentali dell’'Unione Europea, dal momento che non ci
si trova innanzi a una procedura pubblicistica, dalla quale promanino atti
amministrativi posti in essere da un soggetto pubblico o da un suo sostituto. Il
principio di buona amministrazione non si applica pertanto nel caso di specie.

Inoltre, la censura ¢ anche inammissibile nella parte in cui richiama il diritto al
risarcimento da parte dell’'Unione europea per i danni cagionati dalle sue istituzioni
o dai suoi agenti nell’esercizio delle proprie funzioni.

Per tutto quanto sopra esposto, risulta del tutto inconferente il richiamo all’art. 41
della Carta dei Diritti.

SULLA DOMANDA CAUTELARE

Sull’insussistenza del fumus boni iuris

Da quanto sopra esposto deriva I'infondatezza e I'improcedibilita del ricorso.
Sull’insussistenza del periculum in mora

Anzitutto, la ricorrente non chiarisce affatto quale danno grave e irreparabile le
deriverebbe dall’esecuzione degli atti che impugna. Spetta alla ricorrente dimostrare
quali circostanze sorreggono la propria domanda e tale dimostrazione ¢ del tutto
mancante.

La controinteressata, invece, patirebbe un danno certamente irreparabile.

Anzitutto, il contratto di compravendita per le azioni BIM di Veneto Banca ¢ stato
sottoscritto il 24 ottobre 2017 ed ¢ un contratto definitivo (doc. 1 gia agli atti di
questo giudizio). Pertanto, il rapporto conseguente ha iniziato ad avere esecuzione e
cosl, infatti, da un lato I’'Unita di Risoluzione delle Crisi — Divisione Liquidazioni di
Banca d’Italia, nell’attesa dell’autorizzazione finale dell’acquirente soggetta a
pubblicazione, ha gia preso atto della cessione e della gestione conseguente su
istanza della LCA, e dall’altro le parti, ai sensi dell’art. 122 del Testo Unico della
Finanza, hanno poi provveduto alla pubblicazione dei patti parasociali con
riferimento alla disciplina della gestione interinale di BIM e delle sue partecipate,
nonché agli accordi concernenti I'avvicendamento dell’organo amministrativo.

Come gia accennato, poi, Attestor sta presentando listanza di autorizzazione a
Banca d’Italia e IVASS.

Piu ancora, poiché nessuna domanda ¢ stata proposta in merito all’efficacia del

contratto — né la stessa era proponibile — la sospensione di atti della procedura che
hanno interamente esaurito i loro effetti lascerebbe impregiudicata Pefficacia del

21



12.2.3.

12.3.

12.3.1.
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contratto.

Ci si troverebbe cosi in una situazione paradossale, sicché Defficacia di atti
interamente eseguiti sarebbe sospesa e, tuttavia, il contratto che ne consegue la
conserverebbe, generandosi una situazione di incertezza certo non priva di rilievo
per il mercato borsistico, 'operativita (ed il valore) di BIM e circa I'insieme degli
interessi coinvolti nella fattispecie.

Ancor piu — e venendo al danno irreparabile che colpisce una pluralita di soggetti e
del quale si dira al punto che segue — il valore di BIM, la sua operativita e lo stesso
interesse per Attestor ad acquistarla in una nuova selezione, sarebbero
probabilmente travolti dalla ripetizione della procedura, giacché nel tempo BIM —
non potendo eseguire il piano industriale, che richiede un socio che lo sposi e che
abbia la capacita di portarlo ad esecuzione (come Attestor) — disperderebbe la gran
parte del suo valore attuale.

Dall’accoglimento della domanda cautelare deriverebbe inequivocabilmente un
danno grave e irreparabile ad una molteplicita di interessi, pubblici e privati, ¢
promanerebbero effetti del tutto sproporzionati rispetto alla domanda.

Innanzitutto, la LCA si troverebbe a non poter disporre di un compratore per dare
séguito alla prevista dismissione di BIM nei termini programmati e comunicati al
mercato, con il rischio di compromettere il buon esito dell’intera procedura e la
possibilita stessa di procedere mai con la vendita e incassarne il prezzo anche a
beneficio dei propri creditori. Si pensi che 'uscita di BIM dal perimetro di Veneto
Banca era inizialmente prevista entro lestate 2017: il deterioramento della
situazione di Veneto Banca e le correlate notizie di stampa hanno modificato il
contesto, ritardando gia di molto il processo di cessione. Attualmente si puo
ipotizzare, rebus sic stantibus, che 1l passaggio di proprieta di BIM sia eseguito nel
mese di marzo 2018, in considerazione dell’7Zer autorizzatorio con le autorita di
vigilanza. Tale termine risulterebbe ampiamente disatteso qualora il percorso di
esecuzione convenuto tra la LCA, Attestor e Trinity sia compromesso o annullato
(sempre ammesso che possibilita di vendita permangono e non siano del tutto
cancellate).

Non si pudé nemmeno dimenticare BIM quale operatore indipendente (ivi incluso
nella veste di holding di altre societa operative nei comparti finanziario e
assicurativo). Come si ¢ detto, BIM — che ha continuato ad operare in continuita —
il 18 luglio 2017 ha approvato un Piano Industriale 2017-2021, assumendo «he un
nuovo azionista rilevi, in_tempi molto stretti, nell’ambito del processo di liguidazione, la quota di
maggioranza detenuta da V'eneto Banca in 1.C.Ax.

Il motivo ¢ del tutto evidente: uscendo dal perimetro del gruppo bancario di
Veneto Banca S.p.A. e avendo perso, viste le condizioni finanziarie, il socio di
riferimento per le scelte strategiche di maggior impatto e che comportano
significativi fabbisogni di capitale, BIM ha ritenuto di ripensare il proprio business di
gruppo, con il passaggio ad un modello di servizio a vocazione fortemente

22



12.3.3.
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consulenziale orientato a clienti di fascia alta e con I'obiettivo di cessare attivita di
tipo corporate, ritenuta maggiormente rischiosa e che gia in passato aveva penalizzato
BIM per il cumularsi dei crediti deteriorati, per erogare in misura maggioritaria
crediti concessi contro costituzione in pegno di titoli, di averi bancari, metalli
preziosi o diritti derivanti da polizze assicurative sulla vita con valore di riscatto (di
tipo c.d. “lombard”).

Tale piano si rivolge evidentemente ad un nuovo socio di riferimento che sia in
grado di garantire un significativo rafforzamento patrimoniale. Attestor (e Trinity)
si sono legittimamente candidate a tale ruolo di nuovo socio di riferimento e
soprattutto hanno abbracciato appieno la strategia di BIM, contribuendo alla
concezione di una riorganizzazione del tutto coerente con le linee guida del citato
piano industriale che prevede di dare attuazione a un rafforzamento patrimoniale di
Euro 121 milioni nel 2018. Sarebbe parziale e fuorviante concepire Trinity quale
mero acquirente senza apprezzare come la stessa sia anche e soprattutto un nuovo
socio di riferimento in grado di coprire il fabbisogno di BIM per il proprio rilancio.

E cosi fin troppo chiaro che qualora non si realizzi la compravendita da parte di
Trinity, BIM non potrebbe nemmeno fare affidamento su un nuovo socio di
riferimento e ovviamente sulla relativa patrimonializzazione. Anche semplici ritardi
rispetto al programma in essere - e naturalmente ancora di piu l'eventuale
ripetizione dell’intera procedura di vendita - in poche parole, comporterebbero
ragionevolmente che BIM non sarebbe in grado di varare il proprio piano
industriale e perseguire la propria continuita aziendale per carenza incurabile di
risorse: ¢ per questo che la sottoscrizione del contratto di cessione costituisce -
come si afferma testualmente nella Relazione Trimestrale al 30 settembre 2017 della
banca oggetto di cessione (cfr. doc. 9) - «i/ punto di svolta per il rilancio della Banca».

Da quanto precede, BIM subirebbe un pregiudizio irreparabile e dovrebbe
fronteggiare uno scenario distruttivo, che non potrebbe che comportarne, fra
Ialtro, ulteriori riduzioni di valore, la perdita di risorse umane, la perdita di clientela
e in generale la perdita di operativita stessa, peraltro con effetti anche a livello
sistemico. Quanto alla perdita di valore, ¢ da rammentare che ci si trova innanzi a
un intermediario quotato e che il mercato borsistico ¢ estremamente sensibile a
eventi come la sopravvenuta impossibilita di eseguire il piano industriale, sicché
ritardi anche ridotti nell’esecuzione dell’operazione potranno portare ad effetti sul
mercato borsistico, anche di dimensioni significative.

Poiché Attestor (id est, Trinity), anche tenendo conto dell’essenzialita di procedere
speditamente, sta operando con la massima sollecitudine al fine dell’ottenimento
delle autorizzazioni regolamentari, 'eventuale sospensione cautelare — anche solo
interinale ed a fini istruttori — interromperebbe questo processo e determinerebbe
con ogni probabilita 'impossibilita di completarlo nei tempi contrattualmente
previsti con tutte le conseguenze gia segnalate.

Infine, ma sulla questione Attestor non dispone delle informazioni necessarie, ¢ da
intendere che la procedura per la vendita di BIM debba essere perseguita entro un
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determinato termine indicato anche dalla BCE alla LCA di Veneto Banca, e tale
termine potrebbe verosimilmente essere incompatibile con la realizzazione di una
nuova procedura. In tal caso, non vi sarebbe interesse di alcuno — nemmeno della
ricorrente — alla sua ripetizione.

Attestor Capital LLP, come sopra rappresentata e difesa, e con riserva di ulteriormente
produrre e documentare, formula seguenti

CONCLUSIONI

Voglia D'eccellentissimo Tribunale Amministrativo Regionale, respinta ogni domanda
avversaria, cosi giudicare:

- sull’istanza cautelare: dichiarare la domanda cautelare irricevibile, inammissibile e
improcedibile e comunque infondata;

- nel merito: respingere il ricorso avversario perché irricevibile, inammissibile e
improcedibile e comunque infondato e condannare la ricorrente alla refusione di
spese, diritti e onorari di giudizio.

- in via istruttoria: acquisire la documentazione versata in atti.
La difesa chiede di essere sentita in camera di consiglio

Roma, 1 dicembre 2017

Awv. Prof. Alberto Saravalle

Awv. Prof. Stefano Cacchi Pessani

Awv. Prof. Luca R. Perfetti

Awv. Alberto Marcovecchio

Firmato digitalmente da
LUCA RAFFAELLO PERFETTI

non presente

IT
a e18ra della firma: 01/12/2017
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ILL.MO TRIBUNALE AMMINISTRATIVO REGIONALE
PER IL LAZIO
Roma
R.G. 10995/2017 — sez. I1-bis
Memoria
in vista della camera di consiglio del 4 dicembre 2017
nell’interesse della Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestione S.p.A.,
con gli Avv.ti Prof. Eugenio Bruti Liberati, Alessandra Canuti e Paola Tanferna;
nel ricorso n. rg. 10995/2017 proposto da
Barents Reinsurance S.A. con I’Avv. Prof. Federico Tedeschini;
contro
- la Liquidazione Coatta Amministrativa di Veneto Banca, con gli Avv.ti
Giuseppe Lombardi e Prof. Marcello Clarich;
e nei confronti di
- Attestor Capital LLP, con gli Avv.ti Prof. Alberto Saravalle, Prof. Stefano
Cacchi Pessani, Prof. Luca R. Perfetti ¢ Alberto Marcovecchio;
- Lazard S.r.l., con I’Avv. Giuliano Berruti;
- Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A.;
- Ministero dell’Economia e delle Finanze, in persona del Ministro pro
tempore;
- Banca d’Italia, in persona del Governatore pro tempore;
- Banca d’Italia - Vigilanza, in persona del legale rappresentante pro tempore;
- Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa — CONSOB, in persona
del Presidente e legale rappresentante pro tempore;
- European Central Bank, SUpervisory Board, in persona del legale
rappresentante pro tempore;
per ’annullamento,

previa adozione di idonee misure cautelari, anche di tipo monocratico,



“delle determinazioni del 28 settembre u.s. (senza numero di protocollo)
trasmesse - in nome e per conto della L.C.A. di Veneto Banca - da Lazard Srl.
afferenti [’esclusione della ricorrente dal confronto concorrenziale avviato per la
cessione del pacchetto azionario di controllo di Banca Interimmobiliare di
Investimenti e Gestioni S.p.A. (Acronimo BIM) e la reiezione dell offerta all uopo
avanzata dalla ricorrente medesima in data 29 agosto c.a. e di ogni altro atto e/o
provvedimento precedente, successivo o comunque connesso a quello principale;
con espresso riferimento agli atti preordinati alla scelta di Lazard Srl quale
mandataria e Advisor finanziaria dell Autorita liquidatoria in epigrafe, nonché
delle ulteriori determinazioni relative alla scelta del Controinteressato Attestor
Capital LLP, quale cessionario del 71,41% del capitale sociale di BIM per un
prezzo largamente inferiore a quello offerto dall’odierna ricorrente”.
* k%
Premessa

Con il ricorso indicato in epigrafe, Barents S.A. (nel prosieguo, anche
“Barents”) contesta, sotto diversi profili, lo svolgimento dell’operazione di
cessione della quota di maggioranza di Banca Intermobiliare di Investimenti e
Gestioni S.p.A. (d’ora in poi, anche “BIM”).

Tuttavia, la ricorrente propone una ricostruzione dei fatti inesatta e fuorviante,
che pone a sostegno di censure formulate in termini generici e, comunque, del
tutto infondate nel merito.

Per consentire a Codesto Ill.mo Collegio di apprezzare la debolezza
dell’impianto argomentativo della ricorrente, appare innanzitutto opportuno
ricostruire puntualmente il perimetro fattuale della vicenda per cui ¢ causa.

Fatto

1. Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. ¢ un operatore del

mercato finanziario, che si distingue per essere stato tra 1 primi a specializzarsi

nella gestione di consistenti patrimoni privati e nello sviluppo di rapporti tra banca



e cliente fondati sulla personalizzazione dell’ offerta.

2. BIM ¢ controllata da Veneto Banca S.p.A. (di seguito, anche “Veneto
Banca”), la quale, tuttavia, ha patito la forte crisi del settore bancario e finanziario,
al punto che la Banca Centrale Europea, con avviso al pubblico del 23 giugno
2017, ha comunicato di ritenerla in dissesto o a rischio di dissesto, ai sensi
dell’art. 18, par. 1, lett. a) e par. 4, lett. a), del Regolamento UE 2014/806 (doc. 1).

Conseguentemente, dopo aver ricevuto il via libera da parte della Commissione
Europea (doc. 2), con D.L. 25 giugno 2017, n. 99, convertito con modificazioni in
L. 31 luglio 2017, n. 121, il Legislatore ha attribuito al Ministero dell’Economia e
delle Finanze e alla Banca d’Italia il compito di disporre la liquidazione coatta
amministrativa di Veneto Banca (art. 2, comma 1, lett. a)), coerentemente con
Iart. 80, comma 1, del D.Igs. 1 settembre 1993, n. 385" (“Testo Unico Bancario™).

Il medesimo Decreto ha stabilito, all’art. 3, che 1 Commissari liquidatori
avrebbero potuto cedere I’azienda, suoi singoli rami, nonché beni, diritti e rapporti
giuridici individuabili in blocco (comma 1), ad un soggetto “individuato, anche
sulla base di trattative a livello individuale, nell'ambito di una procedura, anche
se svolta prima dell'entrata in vigore del presente decreto, aperta, concorrenziale,
non discriminatoria di selezione dell'offerta di acquisto piu conveniente, nonché
avendo riguardo agli impegni che esso dovra assumersi ai fini del rispetto della
disciplina europea sugli aiuti di Stato” (comma 3).

Con decreto del MEF n. 186 del 25 giugno 2017, Veneto Banca ¢ stata
formalmente posta in liquidazione coatta amministrativa e, contestualmente, ¢
stata prevista la prosecuzione dell’attivita d’impresa per il solo tempo necessario
al perfezionamento delle cessioni di cui al comma 3 del D.L. n. 99 del 2017 (doc.

3).

! Che, al primo periodo, prevede: “Il Ministro dell'economia e delle finanze, su proposta della
Banca d'Italia, puo disporre con decreto la liquidazione coatta amministrativa delle banche

().



Lo stesso giorno, Banca d’Italia ha provveduto a nominare i tre Commissari
Liquidatori e il Comitato di Sorveglianza della Liquidazione Coatta
Amministrativa (d’ora in avanti, anche “LCA”).

Con separato decreto n. 187 del 25 giugno 2017 (doc. 4), all’esito della
procedura di selezione dell’offerta di cui all’art. 3, comma 3, del D.L. n. 99 del
2017, Banca Intesa S.p.A. ¢ stata individuata quale cessionaria di “diritti, attivita
e passivita” di Veneto Banca, con la concessione di ogni aiuto messo a
disposizione dallo Stato italiano e approvato dalla Commissione Europea (in
proposito, si vedano gli avvisi al pubblico di Banca d’Italia e di Veneto Banca,
doc.Se 6).

4. Peraltro, da tale operazione ¢ rimasta esclusa la Partecipazione detenuta
dalla LCA in BIM, destinata, al pari di altri assets, ad essere ceduta separatamente
entro termini perentori fissati dalle Autorita competenti: il processo di cessione ¢
stato, quindi, oggetto della comunicazione al pubblico del 6 luglio 2017 (doc. 7),
con cui ¢ stato dato avvio a un confronto concorrenziale tra gli operatori del
mercato, volto all’individuazione del possibile cessionario della partecipazione di
controllo detenuta da Veneto Banca in BIM.

In considerazione della particolare complessita dell’operazione, 1 Commissari —
come da consolidata prassi di settore — hanno ritenuto opportuno avvalersi del
supporto professionale di primari consulenti finanziari e legali, rispettivamente
individuati in Lazard S.r.l. (“Lazard”) e nello studio legale Lombardi Segni e
Associati (“LSA”).

5. Sin dal principio, ’attivita di cessione della quota di controllo di BIM
detenuta da Veneto Banca ¢ stata condotta nel pieno rispetto dei principi di
apertura, concorrenzialita e non discriminatorieta, richiamati anche dall’art. 3 del
D.L. n. 99 del 2017, nonostante tale particolare cessione fosse, come si avra modo
di precisare meglio nel prosieguo, estranea al perimetro di applicazione di quella

disposizione.



Difatti, in seguito all’avviso al pubblico del 6 luglio 2017, Lazard ha contattato
gli istituti che, tenuto conto della tipologia di operazione o dell’interesse gia
manifestato per BIM nella fase antecedente alla sottoposizione a LCA di Veneto
Banca, avrebbero potuto essere interessati all’acquisizione e, con ’ausilio dello
Studio LSA, ha negoziato e concluso accordi di riservatezza con i soggetti che si
sono resi disponibili.

L’operazione ¢ stata fortemente pubblicizzata sul mercato, al punto che ben
dieci potenziali acquirenti hanno manifestato la propria disponibilita a partecipare
al confronto concorrenziale e hanno concluso gli accordi di riservatezza con
Veneto Banca.

A tali soggetti ¢ stata indirizzata la prima comunicazione da parte di Lazard,
nella quale sono stati indicati 1 termini e le modalita per la presentazione di
un’offerta non vincolante, da formularsi in base a informazioni pubbliche.

6. A Lazard sono pervenute otto offerte non vincolanti, rispettivamente da
parte di Apollo, Attestor Capital LLP (“Attestor”), BRM Barents SCA
(“Barents”), CheBanca!, KKR, Mi.Mo.Se, il consorzio Sixiang Holding/J.C.
Flowers e Warburg Pincus.

Tali proposte sono state scrupolosamente vagliate da Veneto Banca in LCA,
che ha ammesso alla seconda fase del confronto cinque potenziali acquirenti:
Attestor, Barents, KKR, il consorzio Sixiang Holding/J.C. Flowers ¢ Warburg
Pincus. Nessuno degli esclusi, da quanto risulta, ha ritenuto di avanzare alcuna
eccezione.

Questi cinque operatori sono stati autorizzati ad accedere alla data room di
BIM e a svolgere Dlattivita di due diligence prodromica alla formulazione di
offerte — a questo punto vincolanti — per ’acquisto della Partecipazione di
Controllo.

7. In concomitanza con lo svolgimento delle descritte operazioni, il Consiglio

di Amministrazione di BIM ha adottato il Piano Industriale 2017-2022, che



configura il rilancio di BIM in una “logica stand alone”, sul presupposto
dell’imminente acquisizione della quota di maggioranza detenuta da Veneto
Banca LCA da parte di un nuovo azionista (si veda il comunicato stampa di BIM
del 18 luglio 2017, doc. 8).

Per quanto viene in rilievo in questa sede, il nuovo Piano Industriale si fonda
su una ben definita strategia di rilancio, che prevede I’ampliamento dell’attuale
rete commerciale mediante 1’acquisizione di Private Bankers molto qualificati, e
pertanto in grado di soddisfare, secondo una logica “failor made”, le esigenze di
clienti con patrimoni superiori a 1 milione di Euro.

Il Piano prevede anche la progressiva cessazione dell'attivita di impiego a
“clientela corporate”, sia perché considerata un business incompatibile con il
Private Banking, sia perché suscettibile di determinare un accumulo di crediti
deteriorati che — come gia accaduto in passato — penalizzerebbero BIM.

La nuova gestione, inoltre, sara orientata ad un modello “Capital Light”, che
prevede una serie di misure volte alla riduzione dei rischi a cui ¢ esposto il
capitale della Banca.

E’ opportuno sottolineare che la redazione del piano era necessaria per
assicurare prospettive di continuita dell’impresa e per costruire fidelizzazione sia
tra 1 dipendenti che presso la clientela, dopo che le avverse vicende del gruppo di
appartenenza avevano creato un clima di sfiducia e, con esso, una marcata
fuoriuscita di masse.

8. Le attivita di due diligence sono terminate in data 25 agosto 2017 e, entro il
termine previsto per il 29 agosto 2017, Veneto Banca ha ricevuto quattro offerte
per ’acquisizione della Partecipazione di Controllo presentate, rispettivamente, da
Barents, Attestor, Sixiang Holding e Warburg Pincus.

Dopo aver attentamente scrutinato tali offerte, Veneto Banca in LCA ha reso
nota, con comunicazione al pubblico del 7 settembre 2017 (doc. 9), la propria

decisione di ammettere Attestor e Barents ad un’ulteriore fase di confronto,



nell’ambito della quale entrambe hanno potuto apportare modifiche migliorative
alle rispettive offerte.

All’esito di tale ulteriore confronto, i due Offerenti Finali hanno comunicato
alla LCA di essere disponibili a concedere una proroga del termine di validita
delle proprie offerte — originariamente fissato al 28 settembre 2017 — solo a fronte
della concessione di un’esclusiva (si vedano, in proposito, la lettera Attestor del
27 settembre 2017 e I’Addendum Barents del 25 settembre 2017).

Pertanto, ¢ stato su impulso degli operatori — e, dunque, anche della stessa
Barents — che 1 Commissari si sono visti costretti a selezionare 1’Offerente Finale
con cui proseguire, in via esclusiva, le trattative.

9. In data 28 settembre 2017, Veneto Banca ha individuato Attestor quale
soggetto con il quale proseguire le negoziazioni sino al 26 ottobre 2017, per
definire e sottoscrivere il contratto vincolante di compravendita della
Partecipazione di Controllo.

E opportuno tenere presente che tale preferenza ¢ stata accordata ad Attestor
sulla base di una attenta comparazione tra le due offerte, considerate nel loro
complesso.

In tale contesto si precisa che BIM, che non era mai stata coinvolta nella
procedura di cessione ma che a tutela dell’intera compagine sociale (segnatamente
di minoranza) aveva proceduto a nominare un advisor finanziario terzo ed
indipendente rispetto a Lazard (individuato in Deutsche Bank), non ha mai avuto
informazioni diverse da quelle diffuse al mercato: ha invece assicurato, con
’ausilio del proprio advisor, la trasparenza e 1’allineamento informativo di tutti 1
bidders ammessi alla data room, la cui gestione ¢ stata nella esclusiva prerogativa
di Deutsche Bank.

E’ stato solo sul finire della procedura di vendita che BIM ¢ stata chiamata
dalla Liquidatela di Veneto Banca ad esprimersi sui piani industriali dei due

offerenti.



In proposito, il management della Banca ceduta, con il supporto tecnico del
proprio advisor Deutsche Bank, si ¢ espresso in termini favorevoli sul piano
industriale presentato da Attestor, che si ¢ rivelato non difforme, nelle linee guida,
da quello gia approvato dal CDA di BIM del 31 luglio 2017 e che ha previsto una
serie di concrete misure volte al risanamento dell’istituto giudicate idoneee a
garantire la stabilita e credibilita sul mercato indispensabili ai fini della
prosecuzione dell’attivita di BIM e al suo rilancio.

Non a caso, la Trinity Investments Designated Activity Company (“Trinity”),
Societa controllata da Attestor e da questa indicata come acquirente, in passato ¢
gia stata autorizzata dalla BCE ad acquisire partecipazioni rilevanti in istituti di
credito dell’Unione Europea, ai sensi della Direttiva UE n. 36 del 2013, del
Regolamento UE n. 1024 del 2013 e dell’art. 19 TUB.

10. Con comunicato al pubblico del 24 ottobre 2017, LCA e Trinity hanno reso
noto il perfezionamento del contratto di cessione relativo alla partecipazione
qualificata di BIM (doc. 12).

Peraltro, 1’accordo ¢ subordinato al verificarsi, entro il 30 aprile 2018, di
alcune condizioni, e in particolare:

- con riferimento all’acquisizione diretta in BIM, il rilascio dell’autorizzazione
della BCE prevista per 1’acquisto di partecipazioni rilevanti nelle banche;

- con riferimento all’acquisizione indiretta delle partecipazioni detenute da
BIM in Symphonia SGR S.p.A., BIM Fiduciaria S.p.A., e BIM Vita S.p.A., il
rilascio delle autorizzazioni di Banca d’Italia e IVASS;

- 1l rilascio dell’autorizzazione dell’ Autorita Garante per la Concorrenza e il
Mercato;

- un provvedimento di Banca d’Italia che autorizzi la LCA alla cessione della
Partecipazione di Controllo ex art. 90, comma 2, TUB o che, comunque, anche in
assenza di tale autorizzazione, prenda atto di tale cessione senza

controindicazioni.



11. In relazione a tale ultima condizione, ¢ opportuno segnalare che Veneto
Banca in LCA, in data 27 ottobre 2017, ha rivolto a Banca d’Italia un’istanza di
autorizzazione all’operazione di cessione della partecipazione rilevante di BIM in
favore di Attestor.

Il documento redatto dai Commissari ha ricostruito nel dettaglio 1’articolato
confronto concorrenziale che si ¢ svolto tra gli operatori del mercato, ¢ ha
motivato puntualmente tutte le scelte compiute dalla LCA, compresa la preferenza
accordata all’offerta formulata da Attestor rispetto a quella di Barents.

All’istanza formulata da LCA, Banca d’Italia ha fornito un riscontro positivo in
data 9 novembre 2017, autorizzando la cessione ai sensi dell’art. 90, comma 2, del
TUB, ma precisando al contempo che “Restano, peraltro, impregiudicati i profili
attinenti alle valutazioni riguardanti il rilascio, da parte della BCE e della Banca
d’ltalia, delle autorizzazioni relative all’acquisto di partecipazioni qualificate
nella BIM.”.

Pertanto, ad oggi, si ¢ verificata soltanto una delle condizioni a cui ¢
subordinato il closing dell’operazione, che resta in ogni caso fissato al 30 aprile
2018.

12. La puntuale ricostruzione della vicenda sottesa al presente giudizio
consente di percepire con immediatezza 1’inconsistenza del ricorso promosso da
Barents e la capziosita delle argomentazioni su cui esso si fonda.

In particolare, non si pud non sottolineare la forzatura con cui la ricorrente
attribuisce un rilievo primario al ruolo svolto dall’Advisor finanziario incaricato
dalla LCA, che arriva ad essere qualificato alla stregua del “Responsabile Unico
del Procedimento”, in quanto “attributario di una concessione traslativa da parte
della Liquidazione Coatta Amministrativa” (p. 6 del ricorso).

Al contrario, quanto finora esposto consente di attribuire a Lazard il ruolo che

gli ¢ proprio, vale a dire quello di (mero) consulente finanziario di cui — come da



consolidata prassi del settore per operazioni analoghe a quella di cui si discute —la
LCA ha ritenuto opportuno avvalersi.

Allo stesso modo, ’esatta ricostruzione dei fatti dimostra come la ricorrente,
affermando di essere stata esclusa dalla procedura di vendita, sia — quantomeno —
incorsa in una clamorosa svista, posto che ¢ stata Barents stessa (cosi come
Attestor) a condizionare la prosecuzione delle trattative alla concessione di
un’esclusiva, imponendo cosi alla LCA di individuare un unico offerente con cui
svolgere 1’ultima fase di negoziazione.

L’assoluta inconsistenza delle argomentazioni fattuali e giuridiche spese da
Barents costringe BIM — la cui ricaduta nel limbo dell’incertezza potrebbe avere
importanti ricadute in termini di stabilita - a chiedere il rigetto sia dell’istanza
cautelare sia del ricorso, sulla base delle seguenti ragioni in

DIRITTO
In via preliminare: sul difetto di giurisdizione del giudice adito

La ricorrente afferma, in via pregiudiziale, che la presente controversia
riguarderebbe D’esercizio di un potere discrezionale da parte della LCA e,
pertanto, sarebbe attratta nella giurisdizione del giudice amministrativo.

L’assunto ¢ formulato in termini apodittici, € non ¢ dato comprendere le
ragioni che inducono Barents a ritenere sussistente la giurisdizione del giudice
amministrativo.

A ben vedere, la questione presenta un margine d’incertezza, come dimostrano
agli orientamenti contrastanti che emergono nella giurisprudenza.

Difatti, secondo un primo orientamento, anche gli atti con cui i commissari
operano ai fini della liquidazione dell’attivo sarebbero espressione di attivita
discrezionale, che implica la valutazione del preminente interesse pubblico e che,
pertanto, incide su posizioni di interesse legittimo, la cui tutela ¢ demandata al

giudice amministrativo (Cons. Stato, sez. VI, 23 settembre 2014, n. 4798).



Un secondo orientamento esclude, invece, la giurisdizione del giudice
amministrativo nelle controversie che attengono all’attivita posta in essere dai
Commissari Liquidatori per la vendita dei beni di una Societa sottoposta a
liquidazione coatta amministrativa, poiché tale attivita non implicherebbe
I’esercizio di poteri pubblici, ma assumerebbe — viceversa — connotati puramente
privatistici (Cons. Stato, sez. VI, 3 giugno 2010, n. 3511; Tar Lazio, Sez. III, 28
maggio 1991, n. 820).

In particolare, il Consiglio di Stato ha chiarito come “Nelle procedure di
liquidazione coatta amministrativa la giurisdizione del g.a. sussist(a) in relazione
al provvedimento che decreta la messa in liquidazione, a quello che autorizza la
vendita dei beni (C. Stato, sez. VI, 17 marzo 2009 n. 1585), a quello di nomina dei
commissari liquidatori (C. Stato, sez. VI, 1 ottobre 2002 n. 5107), non anche in

relazione agli atti delle procedure di vendita, che hanno connotati privatistici.”

(Cons. Stato, n. 3511 del 2010 cit., enfasi aggiunta).

Le ragioni per le quali tale secondo orientamento appare piu coerente con il
quadro normativo di riferimento e con le finalita proprie della liquidazione coatta
amministrativa possono essere qui sintetizzate nei termini che seguono.

Innanzitutto, la — condivisibile — distinzione tracciata dalla giurisprudenza
amministrativa tra le attivita che implicano 1’esercizio di poteri pubblici da parte
dei commissari liquidatori, € che pertanto rientrano nel sindacato del giudice
amministrativo, e quelle che — viceversa — vengono svolte iure privatorum e che
restano percid devolute alla giurisdizione ordinaria, appare piu coerente con
I’ordinamento e, in particolare, con I’art. 1, comma 1-bis, della L. 7 agosto 1990,
n. 241, che dispone “La pubblica amministrazione, nell’adozione di atti di natura
non autoritativa, agisce secondo le norme di diritto privato, salvo che la legge

disponga diversamente”.

? Pubblicata in I Tribunali Amministrativi Regionali, 1991, f. 1, p. 2211
11



Al riguardo, ¢ stato autorevolmente affermato che dalla natura pubblica del
soggetto coinvolto nella controversia “non puo derivare automaticamente la
giurisdizione del giudice amministrativo, sia perché quest ultimo non ¢ il giudice
dell’amministrazione come chiarito dalla sentenza della Corte costituzione n.
204/2004, sia perché deve ribadirsi che anche i soggetti pubblici sono dotati di
autonomia negoziale” (Cons. Stato, sez. V, 14 aprile 2016., n. 1486).

Si consideri, inoltre, che le procedure di liquidazione coatta amministrativa
sono disciplinate, in via generale, dal r.d. 16 marzo 1942, n. 267 (legge
fallimentare), che attribuisce al commissario “tutti i poteri necessari per la
liquidazione dell'attivo, salve le limitazioni stabilite dall'autorita che vigila sulla
liquidazione” (art. 210, comma 1).

La disciplina speciale della liquidazione coatta amministrativa in materia
bancaria, contenuta nel d.Igs. 1 settembre 1993, n. 385 (TUB), specifica poi che
tali ampi poteri sono attribuiti ai commissari ai fini del “miglior realizzo
dell’attivo” (art. 90, comma 3).

L’attivo realizzato, ai sensi dell’art. 91, comma 1, del TUB, viene ripartito tra 1
creditori secondo 1’ordine stabilito dall’art. 111 della legge fallimentare.

Pertanto, ad assumere rilievo nelle procedure di realizzazione dell’attivo ¢
I’interesse — squisitamente privatistico — di tale ristretta cerchia di soggetti alla
massimizzazione dei proventi derivanti dalle operazioni di vendita poste in essere
dai commissari.

Ne¢ la qualificazione dei commissari liquidatori alla stregua di pubblici ufficiali
(ai sensi dell’art. 199 del TUB) appare idonea a mutare i termini della questione,
poiché, come ¢ stato autorevolmente affermato in dottrina, “il commissario, pur se
svolge funzioni pubbliche, non puo considerarsi attributario di potesta pubbliche.
I suoi atti sono comunque atti di diritto comune, non atti (0o comunque
provvedimenti) amministrativi.” (A. Nigro - D. Vattermoli, Diritto della crisi delle

imprese, Il Mulino, Bologna. 2009).
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Tanto ¢ vero, che il rapporto tra i commissari e 1’autorita di vigilanza — che,
invece, ¢ autorita pubblica a tutti gli effetti — si configura alla stregua di una mera
sovraordinazione, € non come un rapporto gerarchico in senso stretto.

Tali considerazioni inducono a ritenere che [Dattivita di realizzazione
dell’attivo, posta in essere dai commissari liquidatori nell’interesse dei creditori,
non sia riconducibile all’esercizio di pubblici poteri sotto il profilo soggettivo
(poiché 1 commissari non possono essere qualificati come autorita pubblica in
senso proprio) né sotto quello oggettivo (poiché essi agiscono con strumenti di
diritto privato) e, pertanto, rispetto ad essa non sussista la giurisdizione del
giudice amministrativo.

A conclusioni diverse si potrebbe pervenire qualora, nell’ambito della
procedura di realizzazione dell’attivo, venga in rilievo un particolare interesse
pubblico.

Cio puo avvenire, ad esempio, nei casi in cui la cessione abbia ad oggetto
partecipazioni societarie detenute dallo Stato e percio comporti la dismissione di
patrimonio pubblico, oppure nei casi in cui venga in rilievo lo svolgimento di un
servizio essenziale di pubblica utilita (si veda, in proposito, Cons. Stato, sez. IV,
31 marzo 2008, n. 1362, sul celebre caso “Alitalia”).

Tuttavia, nessuna di queste condizioni ricorre nel caso di specie e, pertanto,
non viene in rilievo alcun particolare interesse pubblico che giustifichi una deroga
rispetto all’ordinario riparto di giurisdizione.

Nel merito: la correttezza dell’attivita posta in essere dai commissari
liquidatori.

Barents contesta, sotto tre distinti ma connessi profili, lo svolgimento delle
attivita poste in essere dai commissari liquidatori per la vendita della
Partecipazione in BIM.

In particolare, con il primo motivo di diritto, la ricorrente sostiene che la

vendita sarebbe avvenuta secondo modalita non conformi a quanto previsto
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dall’art. 3, comma 3, del D.L. 25 giugno 2017, n. 99, e in ogni caso non rispettose
dei principi richiamati dall’art. 29 del Codice dei contratti pubblici e del principio
del giusto procedimento.

Le modalita con cui ¢ stata condotta la procedura di vendita integrerebbero, ad
avviso della ricorrente, anche la violazione dell’art. 41 della Carta dei diritti
fondamentali dell’Unione Europea, come sostenuto nel secondo motivo.

Infine, con il terzo motivo, la ricorrente censura le medesime attivita sotto il
profilo dell’eccesso di potere per travisamento dei fatti e assenza dei presupposti.

Le doglianze formulate da Barents, seppur articolate in tre motivi di diritto,
hanno ad oggetto la medesima questione, vale a dire la — presunta — non
conformita delle operazioni di vendita condotte dai commissari liquidatori rispetto
al quadro normativo di riferimento e ai principi che presiedono il corretto
svolgimento dell’attivita amministrativa. Pertanto, esse possono essere trattate
congiuntamente.

1.1. Le censure formulate dalla ricorrente si rivelano, in primo luogo,
inammissibili per genericita.

Nei tre motivi di diritto, la ricorrente si limita a operare un inammissibile rinvio
agli elementi rappresentati — peraltro, in modo del tutto parziale — nella parte in
fatto del ricorso, senza tuttavia esporre con la doverosa specificita le tesi sostenute
a supporto della domanda proposta.

Una simile tecnica redazionale si pone in evidente contrasto con l’art. 40,
comma 1, lett. d) del c.p.a., che richiede l'esposizione “dei motivi specifici su cui
si fonda il ricorso” (in proposito, si vedano, tra molte, Tar Piemonte, Torino, Sez.
I, del 15 novembre 2013, n. 1201 e Cons. Stato, Sez. VI, 9 luglio 2012, n. 4006).

Il ricorrente ¢ tenuto ad addurre censure puntuali, articolate in motivi
contenenti la specificazione dei vizi da cui ritenga inficiata la legittimita degli atti
gravati, mentre non possono trovare ingresso “rilievi di contenuto generico, che si

risolverebbero in un'inammissibile azione sollecitatoria di un esame degli atti
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stessi da parte del giudice” (Tar Campania, Napoli, Sez. VIII, 9 dicembre 2010, n.
27128).

Peraltro, nello specifico caso in cui il ricorso risulti diviso tra una parte “in
fatto” ed una parte “in diritto” — come quello proposto dalla ricorrente —, 1 motivi
di doglianza dovranno essere contenuti nella parte "in diritto", con l'ulteriore
corollario che “sono inammissibili i c.d. “motivi intrusi”, contenuti nella parte in
fatto” (cfr. Cons. Stato, Sez. VI, sentenza n. 5469 del 25 ottobre 2012).

In particolare, la ricorrente non spiega in cosa consisterebbero le “ripetute e
reiterate violazioni” (p. 10 del ricorso) delle disposizioni richiamate nella rubrica
del primo motivo di diritto, né — tantomeno — esplicita le ragioni che la
indurrebbero a ritenere applicabili tali disposizioni alla vicenda in esame.

Analogamente, nel secondo motivo di ricorso la ricorrente si limita ad
affermare che “quanto sinora accaduto” integrerebbe una violazione dell’art. 41
della CEDU e, nel terzo motivo, si riserva semplicemente di proporre motivi
aggiunti una volta venuta a conoscenza degli atti oggetto dell’istanza istruttoria
formulata.

1.2. Ad ogni buon conto, le censure formulate dalla ricorrente si rivelano del
tutto infondate anche nel merito.

Al riguardo, € opportuno ribadire che la Partecipazione detenuta dalla LCA in
BIM non ¢ stata inclusa nel perimetro delle attivita aziendali acquistate da Banca
Intesa, ed ¢ quindi rimasta nella titolarita della LCA.

Pertanto, alla cessione della Partecipazione BIM non risulta applicabile la
speciale disciplina contenuta negli artt. 3, 4 ¢ 5 del D.L. n. 99 del 2017, volta alla
selezione di un acquirente di Veneto Banca mediante procedura aperta,
concorrenziale € non discriminatoria in ragione degli aiuti di Stato concessi a
sostegno di tale operazione.

In proposito, si consideri che per la cessione della Partecipazione in BIM —

diversamente da quanto avvenuto nell’operazione che ha coinvolto Banca Intesa —

15



il MEF non ha adottato alcun provvedimento che abbia previsto 1’applicazione
della disciplina speciale del D.L. n. 99 del 2017, in luogo della disciplina prevista
in via generale dall’art. 90 del TUB.

Al contrario, la cessione della Partecipazione BIM a Trinity ¢ stata assoggettata
alla disciplina di cui all’art. 90, comma 2, del TUB, come confermato anche
dall’istanza rivolta dalla LCA, e dal relativo provvedimento del 9 novembre 2017
con cui Banca d’Italia ha preso atto dell’operazione senza controindicazioni.

Diversamente da quanto afferma la ricorrente, né Attestor Capital LLP
(“Attestor”), né Trinity Investment Dac (“Trinity”), societa designata da Attestor
per I’acquisto della Partecipazione, hanno beneficiato o potranno beneficiare di
aiuti di Stato, anche in virtu del fatto che I’operazione di cessione delle attivita e
passivita aziendali trasferite a Banca Intesa ha assorbito tutti gli interventi pubblici
autorizzati dalla Commissione e messi a disposizione dallo Stato italiano.

1.3. Le procedure di vendita nell’ambito della liquidazione coatta
amministrativa sono soggette alla disciplina prevista, in via generale, dal R.D. 16
marzo 1942, n. 267 (legge fallimentare) e, con specifico riferimento agli istituti
bancari, dal gia richiamato D.lgs. n. 385 del 1993 (TUB).

In particolare, 1’art. 90, comma 1, del TUB, assegna ampie prerogative ai
commissari liquidatori per la realizzazione dell’attivo.

Il successivo comma 2, dispone, al primo periodo, che “I commissari, con il
parere favorevole del comitato di sorveglianza e previa autorizzazione della
Banca d'ltalia, possono cedere attivita e passivita, l'azienda, rami d'azienda
nonché beni e rapporti giuridici individuabili in blocco.”

Nel caso in esame, 1 commissari — come gia precisato nella parte in fatto — si
sono scrupolosamente attenuti alla procedura prescritta dalle norme di riferimento.

In particolare, la LCA ha dapprima acquisito il parere favorevole del comitato

di sorveglianza e, in seguito, rivolto alla Banca d’Italia 1’articolata istanza, del 24



ottobre 2017, volta ad ottenere 1’autorizzazione alla cessione, che ¢ stata, infine,
rilasciata con il provvedimento del 9 novembre 2017.

In questo contesto, la scelta dei commissari di avvalersi dell’ausilio
professionale di un advisor finanziario per valutare le offerte pervenute dagli
operatori ¢ del tutto coerente con la prassi consolidata in operazioni analoghe a
quella di cui si discute.

Al riguardo, pare necessario ribadire che, nell’ambito della procedura, Lazard
ha svolto compiti operativi (come la trasmissione di alcune comunicazioni) e ha
coadiuvato 1 commissari nelle valutazioni tecniche, ma il ruolo decisionale e di
coordinamento ¢ sempre rimasto saldamente in capo alla LCA.

La stessa ricorrente ammette che la comunicazione della preferenza accordata
ad Attestor (da Barents erroneamente qualificata come “esclusione”) ¢ stata
trasmessa da Lazard in nome e per conto della LCA, alla quale ¢ dunque
imputabile la decisione assunta.

Cio ¢ del resto coerente con quanto chiarito dalla giurisprudenza con
particolare riferimento alla liquidazione coatta amministrativa, nell’ambito della
quale la procedura di vendita ¢ “ben piu semplice” di quella prevista in materia di
appalti pubblici, € non puo ritenersi vincolata a rigidi formalismi (Cons. St., Sez.
VI, 3 giugno 2010, n. 3511).

Pertanto, le doglianze formulate dalla ricorrente circa il formale rispetto della
normativa di riferimento risultano del tutto infondate.

1.4. Le medesime censure risultano destituite di fondamento anche dal punto di
vista sostanziale.

In proposito, ¢ sufficiente richiamare le considerazioni gia ampiamente svolte
nella parte in fatto circa I’apertura al mercato, la concorrenzialita e la trasparenza
che, sin dal principio e per tutta la sua durata, hanno caratterizzato le operazioni di

vendita condotte dalla LCA.



In sintesi, ¢ sufficiente ricordare che: 1) la procedura ¢ stata avviata con una
comunicazione al pubblico del 6 luglio 2017; 1i) sono stati contattati sedici
potenziali offerenti; ii1) sono pervenute otto offerte non vincolanti; iv) sono stati
ammessi alla seconda fase del confronto cinque offerenti; v) a tali cinque
operatori ¢ stato consentito un accesso paritario alla data room di BIM; vi) sono
state presentate quattro offerte due delle quali sono state ammesse alla terza fase
per un’ulteriore negoziazione; vii) ¢ stata operata una valutazione comparativa
finale tre le due offerte e ne sono stati evidenziati i rischi e 1 profili problematici.

A tale ultimo riguardo, ¢ opportuno ribadire che le offerte di Attestor e di
Barents sono state attentamente valutate nel loro complesso dalla LCA, tenendo
conto di tutti gli impegni di carattere economico rispettivamente assunti dai due
partecipanti alla procedura.

Per quanto riguarda I’ambito di diretto interesse di BIM, gli impegni vincolanti
assunti dall’acquirente in ordine alla ricapitalizzazione di BIM consentirebbero a
quest’ultima di consolidare la propria situazione patrimoniale e, in aggiunta
all’ottima reputazione di cui godrebbe ’azionista di riferimento, restituirebbe a
BIM [P’indispensabile fiducia del mercato, rendendola nuovamente competitiva tra
le private banks.

Si consideri anche che le strategie di mercato proposte nel business plan di
Attestor, fortemente incentrate sul private banking e sul contenimento del rischio,
si sono rivelate del tutto coerenti con quelle previste nel nuovo piano industriale di
BIM, approvato nel corso del CDA del 31 luglio 2017, e che tale allineamento di
vedute ¢ fondamentale per conservare la fiducia dei clienti, dei private bankers e
del management della Banca.

Viceversa, il business plan presentato dalla ricorrente si fondava su una
strategia commerciale aggressiva, difficilmente sostenibile per BIM in quanto
incentrata su un forte indebitamento e su attivita diverse e piu rischiose del private

banking.



Anche sotto questo profilo, dunque, le valutazioni svolte dai commissari
appaiono del tutto ragionevoli ed esenti da critiche.
Sull’istanza cautelare

Le considerazioni esposte finora escludono che ’istanza cautelare allegata al
ricorso di Barents sia assistita dal necessario requisito del fumus boni iuris.

Quanto al periculum in mora, la ricorrente non dimostra come la mancata
sospensione dei provvedimenti impugnati la esporrebbe al rischio di un
pregiudizio grave e irreparabile.

Per altro verso, nella valutazione comparativa degli interessi che vengono in
rilievo, occorre tenere presente che l’eventuale sospensione dei provvedimenti
impugnati comporterebbe conseguenze esiziali per il — gia critico — equilibrio
economico finanziario di BIM, la cui definitiva fuoriuscita dal mercato
risulterebbe certa qualora un accordo non fosse perfezionato entro il primo
semestre del 2018.

Al riguardo, si consideri I’importanza che, per un istituto come BIM, riveste la
fiducia dei propri clienti in un assetto proprietario definito, stabile, dotato di
buona reputazione e finanziariamente dotato delle risorse necessarie a sostenere il
business aziendale.

La definizione del futuro assetto proprietario di BIM, unitamente al piano
industriale approvato dal CDA e condiviso da Attestor Capital, hanno dato alla
rete commerciale una buona garanzia per il futuro, che — per il momento —
incoraggia la prosecuzione dei rapporti professionali con BIM.

In questo contesto, I’eventuale concessione di una misura cautelare minerebbe 1
risultati finora faticosamente conseguiti, con il rischio di indurre molti private
bankers a interrompere il rapporto professionale con la Banca, a vantaggio della
concorrenza.

Una simile evenienza potrebbe comportare, per BIM, una significativa

riduzione delle masse finanziarie gestite.
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In ogni caso, ad oggi, solo una delle quattro condizioni a cui ¢ subordinato il
perfezionamento dell’accordo tra Trinity e Veneto Banca in LCA si ¢ verificata.
In particolare, non ¢ ancora intervenuta [’autorizzazione della BCE con
riferimento all’acquisizione diretta in BIM, né sono state rilasciate le
autorizzazioni di Banca d’Italia e IVASS all’acquisizione indiretta di BIM in
Symphonia SGR S.p.A., BIM Fiduciaria S.p.A., e BIM Vita S.p.A., né, infine, ¢
stata rilasciata I’autorizzazione all’operazione da parte dell’Autorita Garante per
la Concorrenza e il Mercato.

Allo stato, dunque, la positiva conclusione dell’operazione ¢ meramente
eventuale, sicché il pericolo lamentato dalla ricorrente non integra i requisiti di
attualita e concretezza richiesti per il rilascio della misura cautelare.

P.Q.M.

voglia Codesto Ill.mo Tribunale Amministrativo Regionale, previa reiezione
dell’istanza cautelare, respingere il ricorso indicato in epigrafe in quanto
irricevibile, inammissibile e comunque infondato nel merito.
Si chiede di essere sentiti in Camera di Consiglio, ai sensi dell’art. 55, comma 7
del codice del processo amministrativo.
Con vittoria di spese ed onorari di giudizio.
Si depositano 1 seguenti documenti:

1. Comunicato al pubblico BCE del 23 giugno 2017

2. Comunicato stampa della Commissione Europa del 25 giugno

2017

3. D.M.n. 186 del 25 giugno 2017

4. D.M.n. 187 del 25 giugno 2017

5. Comunicato stampa Banca d’Italia del 25 giugno 2017

6. Comunicato stampa LCA del 26 giugno 2017

7. Comunicato stampa LCA del 6 luglio 2017

8. Comunicato al pubblico BIM del 18 luglio 2017
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9. Comunicato al pubblico della LCA del 7 settembre 2017 per
ammissione Barents e Attestor a terza fase della Procedura
10. Comunicato LCA del 24 ottobre 2017.

Milano, 1 dicembre 2017

Prof. Avv. Eugenio Bruti Liberati

Firmato digitalmente da:Eugenio Bruti Liberati
Data:01/12/2017 11:39:56

Avv. Alessandra Canuti

Avv. Paola Tanferna
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ﬂ Nctm

Via delle Quarttre Fontane, 161 - 00184 Roma
tel. 066784977 - fax 066790966

TRIBUNALE AMMINISTRATIVO REGIONALE DEL LAZIO. Roma
Sezione Il bis — Ricorso R.G. n. 10995/2017
Camera di consiglio 4 dicembre 2017
Memoria
per la societa Lazard S.r.l., in relazione al ricorso proposto da Barents Reinsurance S.A.
contro Veneto Banca in L.C.A. ed altri.
Premesse in fatto

(i) La corretta qualificazione degli atti impugnati. Barents Reinsurance S.A. (“Barents”)
ha proposto ricorso avverso: (a) la determinazione in data 28 settembre 2017, avente ad
oggetto pretesa “esclusione” dal confronto concorrenziale per la cessione da parte di Veneto
Banca S.p.A. in liquidazione coatta amministrativa della partecipazione di controllo di Banca
Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. (“BIM”) e rigetto della propria offerta
presentata in data 29 agosto 2017; nonché gli atti a tale determinazione connessi, in
particolare quelli concernenti (b) la nomina di Lazard S.r.l. quale advisor dei Commissari
liquidatori e (c) la scelta di Attestor Capital LLP (“Attestor”) quale soggetto cessionario della
partecipazione suddetta.

La qualificazione data dalla ricorrente alla determinazione dei Commissari liquidatori

del 28 settembre 2017 ¢ errata. Infatti, non esiste alcun atto di estromissione o esclusione di

Barents dalla procedura di confronto concorrenziale.

Come sara meglio illustrato in seguito, Barents ha partecipato alla procedura
competitiva per l'individuazione, da parte dei Commissari liquidatori di Veneto Banca in
l.c.a., del cessionario della partecipazione di controllo di BIM in condizioni di assoluta parita,
trasparenza e non discriminazione, arrivando ad essere ammessa alla fase finale, in quanto
selezionata come uno dei due soggetti ai quali all’esito del procedimento e stata ristretta la
competizione.

E solo in questa fase finale di negoziazione (nella quale entrambi i concorrenti hanno

tenuto incontri non solo con i Commissari liquidatori, ma anche con Banca d’Italia e con gli



organi di BIM), a seguito della comparazione delle offerte definitive, la controinteressata
Attestor e stata preferita a Barents. Non si tratta, pertanto, di espulsione dalla procedura
competitiva, bensi della prevalenza di una diversa concorrente.

(ii) La procedura di liquidazione coatta amministrativa di Veneto Banca. Per la corretta
impostazione dei termini giuridici della questione si rende in via preliminare necessaria la
ricostruzione dei passaggi essenziali della procedura di liquidazione coatta amministrativa di
Veneto Banca, la quale e stata disposta con decreto del Ministro dell’Economia e delle
Finanze 25 giugno 2017 n. 186 ai sensi dell’art. 80, co. 1 del d.Igs. 1 settembre 1003 n. 385
(Testo Unico Bancario) e dell’art. 2, comma 1, lett. a, del d.I. 25 giugno 2017 n. 99
(“Disposizioni urgenti per la liquidazione coatta amministrativa di Banca Popolare di Vicenza
S.p.A. e di Veneto Banca S.p.A.”).

Peraltro, la liquidazione coatta amministrativa di Veneto Banca si inquadra in un piu
ampio e articolato contesto nel quale sono coinvolti organismi dell’Unione Europea. In
specie:

(a) la BCE ai sensi del regolamento UE n. 806/2014, recante disciplina delle procedure di
risoluzione degli enti creditizi (artt. 18.1 e 18.4.a del Regolamento citato) in data 23 giugno
2017 ha accertato la situazione di dissesto o di rischio di dissesto di Veneto Banca S.p.A. e di
Banca Popolare di Vicenza S.p.A,;

(b) il Comitato di Risoluzione Unico il 23 giugno 2017 ha accertato l'insussistenza delle
condizioni per avviare la procedura di risoluzione di cui al Regolamento suindicato;

(c) lo Stato ha dovuto chiedere alla Commissione europea I'autorizzazione all’adozione
di misure di sostegno pubblico in osservanza della normativa sugli aiuti di stato.

All’esito di questo scambio con gli organismi europei, Commissione europea e
Governo italiano hanno varato una complessa manovra per la liquidazione delle due banche
con la partecipazione di Intesa San Paolo S.p.A., manovra assistita da interventi di finanza
pubblica costituenti aiuti di stato.

Gli aiuti in questione sono stati ritualmente notificati alla Commissione europea, la
qguale ne ha accertato la conformita con la disciplina europea.

(iii)  Hruolo dell’advisor Lazard S.r.l..



| Commissari liquidatori di Veneto Banca (designati con provvedimento della Banca
d’Italia 25 giugno 2017) in data 7 luglio 2017 (doc. 1) hanno sottoscritto con Lazard S.r.l.
(“Lazard”) un contratto per il conferimento di un incarico professionale per I'assistenza di
Veneto Banca in l.c.a. in qualita di consulente finanziario in relazione all’analisi, valutazione e
implementazione di opzioni strategiche, fra le quali la cessione della partecipazione di
controllo dalla stessa detenuta in BIM.

Nella lettera di incarico e stato espressamente specificato che I'advisor avrebbe
assistito i clienti ai fini dello svolgimento delle seguenti attivita: (a) analisi della struttura e
degli elementi rilevanti dell’operazione, (b) sviluppo di strategie di cessione, (c)
predisposizione di informazioni e/o materiali informativi per le parti interessate al
procedimento, (d) definizione della struttura dell’operazione, (e) trattative con potenziali
acquirenti, (f) predisposizione delle presentazioni e documenti a supporto delle deliberazioni
degli organi decisionali di Veneto Banca in l.c.a..

Tali attivita costituiscono espressione tipica dell’attivita professionale dell’advisor
nelle operazioni finanziarie e si qualificano per la loro funzione meramente istruttoria e
strumentale di assistenza al soggetto che ha conferito I'incarico e che conserva in via
esclusiva la potesta decisionale in ordine alla conduzione e alla eventuale conclusione
dell’operazione (sul punto si veda il successivo paragrafo 5.2 della parte in diritto della
presente memoria).

Occorre peraltro precisare che identico incarico di advisory relativo alla cessione della
partecipazione in BIM era gia stato conferito a Lazard dall’Amministratore delegato di
Veneto Banca, quando la stessa non era ancora soggetta a procedura di liquidazione coatta
amministrativa, con lettera in data 14 giugno 2017 (doc. 2).

In questo quadro, a prescindere da ogni altro ordine di valutazioni che sara svolto
nella parte in diritto della presente memoria, si deve fin d’ora rilevare che I'affidamento
dell’incarico professionale a Lazard da parte dei Commissari liquidatori di Veneto Banca si
giustifica anche in ragione di esigenze di continuita ed efficienza, tenendo in considerazione

anche i vincoli di necessita e urgenza che hanno gravato sulla gestione commissariale di



Veneto Banca in l.c.a. con riferimento alla cessione della partecipazione da essa detenuta in
BIM.
(iv) La procedura competitiva per la cessione della partecipazione di controllo di BIM.

In data 6 luglio 2017 con apposito comunicato (doc. 3) i Commissari liquidatori hanno
dato pubblicita all’avvio della procedura competitiva di vendita della partecipazione di BIM,
societa con azioni negoziate sul mercato regolamentato di Borsa Italiana S.p.A..

L’avviso e stato pubblicato, secondo le modalita comunemente utilizzate per la
diffusione delle informazioni nel mercato finanziario, sul sito di Veneto Banca in l.c.a. e
tramite il provider 1linfo, sistema centralizzato di diffusione dei comunicati (doc. 4). Il
comunicato e stato altresi ripreso da diverse agenzie di stampa e da quotidiani, sia locali che
a diffusione nazionale (doc. 5).

Peraltro, gia in precedenza Veneto Banca aveva pubblicato, con le medesime
modalita, altri distinti comunicati i data 10 febbraio e 28 marzo 2017 mediante i quali aveva
dato notizia del proprio intendimento di cedere la partecipazione in BIM (doc. 6 e 7).

Proprio a seguito di questi ultimi comunicati gia in data anteriore alla pubblicazione
dell’avviso del 6 luglio 2017 erano pervenute diverse manifestazioni di interesse, tra le quali
quella della ricorrente Barents (doc. 8).

Per effetto del comunicato del 6 luglio 2017 sono pervenute ulteriori manifestazioni
di interesse, tra le quali quella di Attestor Capital LLP (doc. 9).

Esaurita la fase della pubblicita preliminare e della acquisizione delle manifestazioni
di interesse successivamente alla pubblicazione del comunicato del 6 luglio 2017, la
procedura si & svolta secondo modalita che hanno garantito la pubblicita e la par condicio
dei soggetti interessati:

(a) I’advisor per conto di Veneto Banca in l.c.a ha proceduto a contattare i soggetti che
avevano manifestato il proprio interesse, invitandoli a sottoscrivere accordi di riservatezza
per il prosieguo della procedura di selezione;

(b) ben dieci potenziali offerenti hanno manifestato la propria disponibilita a partecipare

alla procedura, sottoscrivendo gli accordi di riservatezza;



(c) con lettere inviate in data 10-11 luglio 2017 (o in data immediatamente successiva
non appena il destinatario avesse sottoscritto I'accordo di riservatezza) i soggetti che hanno

sottoscritto gli accordi di riservatezza sono stati invitati alla prima fase della procedura

presentando un’offerta non vincolante (si producono le lettere di invito trasmesse a Barents
(doc. 10) e ad Attestor Capital; doc. 11);

(d) in data 13 luglio 2017 sono pervenute all’advisor otto offerte non vincolanti;

(e) all’esito della valutazione di tali offerte non vincolanti, i Commissari liquidatori hanno

ammesso alla seconda fase della procedura cinque potenziali acquirenti, i quali con lettere in

data 18 luglio 2017 sono stati invitati a formulare offerta vincolante, preceduta da apposita
due diligence (si producono le lettere di invito trasmesse a Barents (doc. 12) e ad Attestor
Capital (doc. 13); il relativo termine, originariamente fissato al 28 agosto, & stato prorogato
per tutti gli invitati al 29 agosto 2017,

(f) sono state presentate quattro offerte vincolanti (tra esse, quelle della ricorrente
Barents e di Attestor Capital) tra loro estremamente diverse in termini di tipologia ed
impegni;

(g) effettuato un confronto fra le dette offerte, i Commissari liquidatori hanno ammesso

Barents e Attestor Capital alla fase finale della procedura, articolata in negoziazioni

condotte previa interlocuzione con Banca d’ltalia (Funzione Vigilanza e Funzione Unita di
Risoluzione) e BIM;

(h) entrambi gli offerenti finali hanno avuto la possibilita di modificare le proprie offerte
alla luce delle richieste formulate da Veneto Banca in l.c.a..

(v) L’enunciazione dei criteri di selezione nella lettera di invito a presentare offerta
vincolante (seconda fase della procedura).

Per illustrare la piena trasparenza della procedura posta in essere, che gia emerge
dalla scansione delle diverse fasi nelle quali il procedimento stesso si e articolato, si
sottolinea fin d’ora che nelle lettere in data 18 luglio 2017 (doc. 12 e 13), trasmesse
dall’advisor a nome di Veneto Banca in l.c.a. ai concorrenti per sollecitare la presentazione di

offerte vincolanti, era esplicitamente indicato non solo il contenuto delle informazioni e dati

richiesti (non limitati al prezzo di acquisto), bensi il criterio di comparazione.




Nelle lettere in questione (paragrafo 4, “Other Matters”) era detto in modo chiaro e
non equivoco che |'obiettivo di Veneto Banca in l.c.a. era quello di arrivare velocemente e
con sufficiente certezza di definizione dei relativi rapporti giuridici ad un accordo, arrecando
la minor possibile perturbazione a BIM (societa target). A questo fine nella valutazione delle
offerte e nella relativa decisione sarebbero stati presi in considerazione (si trascrive di
seguito la traduzione italiana dal testo originale della lettera in lingua inglese): “una
combinazione di fattori ... tra i quali, ma non esclusivamente, la valutazione [economica], la
capacita finanziaria [del potenziale acquirente], i termini e le condizioni proposte, i piani di
sviluppo e le prospettive per la societa target e per i suoi dipendenti, il perimetro
dell’operazione, il percorso previsto per I'approvazione e la complessita della potenziale
proposta contrattuale, nonché le vostre competenze, esperienza e credenziali nel settore dei
servizi finanziari”.

| criteri suddetti sono stati indicati in applicazione delle puntuali prescrizioni dell’art.
23 della Direttiva 2013/36 (v. par. 4.4 della parte in diritto della presente memoria), che non
lasciano al riguardo alcun residuo margine di apprezzamento discrezionale.

(vi) La determinazione dei Commissari liquidatori e il nulla osta di Banca d’ltalia.

Tali parametri di giudizio si troveranno poi riflessi nella valutazione comparativa
effettuata dai Commissari liquidatori all’esito della quale in data 28 settembre 2017 Attestor
Capital e stata selezionata quale soggetto con cui avviare una negoziazione su base esclusiva
fino al 20 ottobre 2017 (termine poi prorogato al 26 ottobre 2017).

| termini di tale valutazione sono riportati nell’istanza trasmessa dai Commissari
liquidatori alla Banca d’ltalia per I'autorizzazione di cui all’art. 90 del testo unico bancario e
nel conseguente provvedimento 9 novembre 2017 prot.1330870/17 (doc. 14), con cui la
Banca d’Italia, Unita di Risoluzione e Gestione delle Crisi, si & espressa nel senso che “per
quanto attiene ai profili di cui all’art. 90 del Testo Unico Bancario, questo Istituto prende atto
di quanto comunicato non rilevando profili ostativi al perfezionamento della cessione”.

La selezione di Attestor Capital, come emerge agli atti suindicati, riposa su una
approfondita e motivata valutazione comparativa delle offerte vincolanti presentate dai due

concorrenti, cha ha tenuto conto di una pluralita di fattori (gia indicati nel paragrafo v):



(a) il prezzo di acquisto, comunque di per sé solo non determinante e in ogni caso
soggetto ad una valutazione complessa, essendo articolato in componenti variabili o
meccanismi di aggiustamento che subordinano la determinazione del suo importo
complessivo a eventi futuri e incerti;

(b) la pil robusta situazione patrimoniale di Trinity (soggetto designato da Attestor per
I'operazione);

(c) le positive valutazioni avute dal management di BIM in merito al piano industriale
presentato da Attestor;

(d) la piu elevata probabilita che I'offerta venga positivamente valutata dalla BCE ai fini
del rilascio dell’autorizzazioni all’acquisto di una partecipazione rilevante in una societa
bancaria, necessaria ai sensi dell’art. 22 e seguenti della Direttiva UE n. 36/2013, dell’art. 15
del Regolamento UE n. 1024/2013, e dell’art. 19 e seguenti del t.u. Bancario.

| profili di comparazione sinteticamente richiamati assumono una valenza essenziale
nella scelta dell’acquirente in coerenza con i criteri dettati dalla normativa europea,
incentrati su: (b1) soddisfazione di requisiti reputazionali (art. 23, comma 1, lett. a, Direttiva
UE n. 36/2013); (b2) solidita finanziaria, in particolare in considerazione del tipo di attivita
esercitata e prevista nell’ente creditizio cui si riferisce il progetto di acquisizione (art. 23,
comma 1, lett. ¢, Direttiva UE n. 36/2013); (b3) capacita dell'ente creditizio di rispettare i
requisiti previsti dalla disciplina europea e nazionale in materia di vigilanza prudenziale (art.
23, comma 1, lett. d, Direttiva UE n. 36/2013).

La determinazione dei Commissari liquidatori e stata inoltre sottoposta, per ulteriore
valutazione di coerenza, alla valutazione di esperti in materia aziendalistica (prof. Massari e
prof. Colombo) i quali hanno reso parere in data 23 ottobre 2017, confermando la piena
correttezza della valutazione comparativa effettuata dai Commissari stessi.

Veneto Banca in l.c.a. e Attestor hanno quindi definito un testo concordato di atto di
cessione, che prevede l'acquisizione della partecipazione in BIM a Trinity, societa
appositamente designata da Attestor. In tale atto I'obbligo di perfezionare il trasferimento
della partecipazione & condizionato, oltre che alle autorizzazioni previste dal Regolamento

europeo (v. precedente paragrafo ii delle premesse in fatto), al rilascio dell’autorizzazione di



Banca d’Italia prevista dall’art. 90, co. 2, del t.u. bancario o comunque di presa d’atto, da
parte di Banca d’ltalia, dell’operazione di cessione senza rilievi o controindicazioni (nulla-
osta).

Diritto

1. In via pregiudiziale, inammissibilita del ricorso per difetto di giurisdizione.

Si deve in primo luogo dubitare della giurisdizione del giudice amministrativo nella
fattispecie in esame. Non si ignora I'orientamento interpretativo formatosi in ordine agli atti
posti in essere dagli organi dell’amministrazione straordinaria (art. 62 e seg. d.lgs. 8 luglio
1999, n. 270) o della liquidazione coatta amministrativa delle imprese in generale (art. 194 e
seg. del r.d. 16 marzo 1942, n. 267), ma nel caso oggetto del presente giudizio dovrebbe
prevalere, alla luce del principio di specialita, la specificita della disciplina normativa sulla
liguidazione coatta amministrativa delle banche, di cui agli artt. 80 e seguenti del t.u.
bancario.

Il procedimento di vendita della partecipazione azionaria detenuta da Veneto Banca
in l.c.a. in BIM si inquadra infatti nelle operazioni di liquidazione dell’attivo disciplinate
dall’art. 90 del citato t.u. bancario, che sono finalizzate al miglior realizzo dell’attivo e alla
tutela dell’interesse dei creditori e rispetto alle quali restano invece estranei interessi
ulteriori, quale ad esempio quello alla continuita aziendale (sul punto si veda I’art. 90, co. 3,
ai sensi del quale i commissari solo in caso di necessita e per il miglior realizzo dell’attivo
possono continuare I'esercizio dell'impresa, previa autorizzazione della Banca d’Italia).

In questo contesto emerge chiaramente la differenza della vendita dei beni effettuata
nell’lambito del procedimento di liquidazione coatta amministrativa disciplinata dal t.u.
bancario rispetto alle altre ipotesi di liquidazione coatta amministrativa o di amministrazione
straordinaria, nelle quali I'unico elemento comune & quello del carattere di concorrenzialita
della procedura, mentre invece l'interesse perseguito in via primaria & quello della continuita
aziendale.

Si deve altresi tenere presente che la procedura di vendita di partecipazioni oggetto
del presente giudizio & sicuramente ascrivibile all’ambito di applicazione dell’art. 90 del t.u.

bancario, ma non & soggetta invece (contrariamente a quanto sostenuto da parte ricorrente)



alla speciale disciplina introdotta dal d.l. 99 del 2017 sulla liquidazione coatta amministrativa
di Veneto Banca e di Banca Popolare di Vicenza (per una piu completa analisi di questo
aspetto si rinvia al successivo paragrafo 4.1). Questo rilievo € essenziale anche ai fini del
riparto della giurisdizione, perché alla procedura di vendita effettuata ai sensi del citato art.
90 resta estraneo ogni possibile aiuto di stato e la procedura stessa si caratterizza per la sua
connotazione essenzialmente privatistica di liquidazione dell’attivo in funzione dell’interesse
dei creditori.

2. Inammissibilita della censura concernente il conferimento a Lazard S.r.l.

dell’incarico di advisor.

2.1. Sussiste I'evidente carenza di legittimazione processuale di Barents a contestare la

designazione dell’advisor.

Atteso infatti che la ricorrente non aveva e non ha alcun titolo per concorrere
all’eventuale conferimento di tale incarico, essa non & titolare di una posizione
giuridicamente protetta in relazione alla determinazione in esame.

2.2. Barents, inoltre, non specifica quale sia I'interesse concretamente leso dal contestato
conferimento dell’incarico di advisory. In realta essa non potrebbe ricavare alcuna effettiva
utilita concreta dall’annullamento di tale atto, sicché I'inammissibilita deve essere dichiarata

anche sotto il concorrente aspetto della carenza di interesse processuale.

3. Inammissibilita delle censure concernenti le fasi della procedura di individuazione

del cessionario precedenti rispetto alla fase finale della comparazione fra le offerte

vincolanti proposte da Barents e da Attestor Capital.

Come chiarito nel paragrafo (iv) delle premesse in fatto, la procedura di selezione del
cessionario della partecipazione azionaria di Veneto Banca in l.c.a. in BIM risulta essere stata
articolata in diversi momenti, che hanno preso avvio dalla pubblicazione di apposito
comunicato diretto alla acquisizione di manifestazioni di interesse, seguiti poi da (i) una
prima fase di presentazione di offerte non vincolanti, (ii) una seconda fase di presentazione
delle offerte vincolanti, (iii) una terza e ultima fase di comparazione dei due ultimi

concorrenti rimasti all’esito della selezione: la ricorrente Barents e Attestor.



Ne consegue che, essendo stata Barents ammessa alla terza fase della procedura
competitiva, la lesione da essa dedotta in giudizio attiene unicamente al momento finale nel
quale e stata effettuata la valutazione comparativa dell’offerta da essa presentata con quella
del solo altro concorrente selezionato, sicché nessun interesse é ravvisabile in ordine alle
censure afferenti la procedura “per intero” (v. motivo di impugnazione sub 1b), pag. 11 del
ricorso).

In relazione a tutte le fasi antecedenti alla decisione finale, che si identifica con la
valutazione comparativa che ha condotto i Commissari liquidatori a selezionare Attestor
Capital quale soggetto con cui avviare la negoziazione in esclusiva, la ricorrente e quindi
carente dell’interesse processuale.

4. Nel merito, infondatezza del ricorso.

4.1. Invia preliminare, inapplicabilita dell’art. 3 del d.I. 25 giugno 2017, n. 99.

(i) In modo suggestivo la ricorrente deduce la pretesa violazione dell’art. 3 del d.l. n. 99
del 2017, con il quale sono state dettate disposizioni urgenti per I'avvio e lo svolgimento
della liquidazione coatta amministrativa di Veneto Banca S.p.A. e di Banca Popolare di
Vicenza S.p.A.. Il suddetto testo normativo ha ad oggetto I'applicazione delle misure
costituenti aiuto di stato (art. 1, co. 2) e prevede che a seguito della decisione della
Commissione europea sulla compatibilita di tali misure con la disciplina eurounitaria il
Ministro dell’economia e delle finanze, su proposta della Banca d’Italia, con uno o piu decreti
dispone, tra l'altro, (a) la liquidazione coatta amministrativa delle banche sopra citate, (b) la
cessione dell’azienda, o di suoi singoli rami, beni, diritti e rapporti giuridici (art. 2, comma 1,
lett. a, c).

La cessione dei beni soggetta alla disciplina suindicata (in particolare regolamentata
dall’art. 3 del d.l. 99 del 2017) e quella effettuata ad Intesa San Paolo e che ¢ stata infatti
disposta con successivo decreto del Ministero dell’economia e delle finanze. Cio in quanto la
disciplina in questione trova il proprio presupposto nella necessita di garantire che nelle
operazioni suddette siano puntualmente rispettati i vincoli in materia di aiuti di stato.

La cessione della partecipazione di Veneto Banca in l.c.a. in BIM non rientra invece

nell’lambito dell’art. 3 del d.l. 99 del 2017, (a) perché si configura come una operazione di
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dismissione secondo il meccanismo di mercato e senza il sostegno di interventi di finanza
pubblica, (b) come peraltro dimostrato dal fatto che per la cessione stessa non & intervenuto
alcun preventivo decreto del Ministero dell’economica e delle finanze.

(ii) Giova comunque fin d’ora rilevare come, indipendentemente dall’errore in cui e
incorsa parte ricorrente nell’identificazione della norma regolatrice della fattispecie, in
concreto nel caso in esame non potrebbe assolutamente configurarsi alcuna violazione dei
principi dettati dal citato art. 3 del d.l. 99 del 2017.

Infatti tale disposizione prevede che il cessionario viene individuato nell’ambito di
una procedura aperta, concorrenziale e non discriminatoria, “anche sulla base di trattative a
livello individuale” (co. 3): quindi, una procedura sostanzialmente deformalizzata, con il solo
vincolo della concorrenzialita e della non discriminazione.

Ebbene, come sara illustrato in modo piu puntuale nel successivo par. 4.3 della
presente memoria, la procedura nella fattispecie posta in essere rispetta pienamente questi
principi, dovendosi quindi ritenere che le censure in questione sono anche per questo
aspetto destituite di ogni fondamento.

4.2. Inapplicabilita delle norme del codice dei contratti pubblici.

Del tutto inappropriato ¢ il riferimento operato dalla ricorrente al codice dei contratti
pubblici.

(i) Sotto il profilo soggettivo, & assorbente sul punto il rilievo che Veneto Bancain l.c.a. e

i suoi Commissari liquidatori (che ne sono gli organi), non sono qualificabili né come
amministrazioni aggiudicatrici, né come organismi di diritto pubblico, né ancora come enti
aggiudicatori ai sensi dell’art. 3 del d.Igs. 18 aprile 2016, n. 50.

La circostanza che gli organi della procedura liquidatoria svolgono una funzione di
rilevanza pubblica e per certi profili possono essere assoggettati ad un regime pubblicistico
non consente di estendere alla societa in liquidazione coatta amministrativa e ai suoi
commissari liquidatori I'applicazione del codice dei contratti pubblici.

Questi rilievi trovano conferma nei principi affermati dalla giurisprudenza in
riferimento alle procedure di carattere liquidatorio o a quelle (ad esse assimilabili, quanto al

profilo in esame) di amministrazione straordinaria, in relazione alle quali & statuito che:
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(a) il parametro per la verifica della legittimita degli atti non puo essere rinvenuto nella

normativa dettata dal codice dei contratti pubblici (TAR Lazio, Sez. Terza-ter, 2 febbraio

2016, n. 1432);

(b) la vendita dei beni dell'impresa soggetta a procedura di amministrazione
straordinaria e attuata attraverso contratti che sono ad ogni effetto contratti privati, “non
sono suscettibili di essere equiparati e tanto meno assimilati ai contratti ad evidenza
pubblica” (Cass., SS. UU. civili, 24 novembre 2015, n. 23894; Cass. SS. UU, ordinanza 29
maggio 2017, n. 13451);

(c) la cessione del ramo di azienda o dei beni dell’azienda avviene mediante “procedura

deformalizzata” (TAR Lazio, Sez. Terza-ter, 6 giugno 2016, n. 6507, la quale richiama un

principio espresso da Cons. Stato, Sez. Sesta, ordinanza 12 marzo 2015, n. 1148; Cons. Stato,
Sez. Sesta, 23 settembre 2014, n. 4798).

(ii) Sotto il profilo oggettivo, inoltre, la cessione di una partecipazione azionaria non

rientra tra i contratti pubblici soggetti al d.lgs. 50 del 2017, che a norma dell’art. 1 si
identificano nei “contratti di appalto e di concessione delle amministrazioni aggiudicatrici e
degli enti aggiudicatori aventi ad oggetto l'acquisizione di servizi, forniture, lavori e opere,
nonché i concorsi pubblici di progettazione”.

(iii)  Sul piano sistematico, peraltro, il principio di concorrenzialita della procedura non &

esclusivo dei procedimenti per I'affidamento dei contratti pubblici, essendo recepito da altre
norme dell’ordinamento, in primo luogo dall’art. 107 della legge fallimentare, che per la
vendita dei beni prevede |'obbligo di procedure competitive.

4.3. |l procedimento posto in essere dai Commissari liquidatori di Veneto Banca in l.c.a.

risulta pienamente conforme ai principi di concorrenza, imparzialita, non discriminazione.

Nell’esposizione delle premesse in fatto (par. iv, v e vi, ai quali si rinvia in ossequio al
principio di sinteticita) si € dato conto delle modalita attraverso le quali i Commissari
liquidatori hanno condotto la procedura competitiva. Non & dubbio che i principi innanzi
richiamati siano stati rispettati, atteso che:

(a) guanto al carattere aperto della procedura, & sufficiente ricordare che la stessa ha

preso avvio con la pubblicazione di un avviso al pubblico in data 6 luglio 2017, peraltro
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preceduto da altri precedenti avvisi di uguale contenuto gia pubblicati da Veneto Banca; la
diffusione di tali avvisi, non solo nell’ambiente economico-finanziario di riferimento (doc. 5)
e le manifestazioni di interesse ricevute a seguito di tali avvisi (tra cui Attestor) dimostrano
che la pubblicita della procedura e stata pienamente garantita, sicché la procedura stessa si
caratterizza ad ogni effetto come procedura aperta;

(b) il carattere concorrenziale della procedura e dimostrato dalla successione di fasi

diverse alla quali i soggetti che avevano manifestato interesse sono stati invitati, nonché
dall’adozione di un meccanismo di selezione che, passando dapprima dalle offerte non
vincolanti e poi dalle offerte vincolanti previa due diligence, ha portato a restringere la
competizione a due soli concorrenti, fra i quali, come gia chiarito, proprio la ricorrente
Barents;

(c) il carattere non discriminatorio della procedura e infine reso palese sia dalla

preventiva comunicazione, nella lettera di invito a formulare I'offerta vincolante (seconda
fase, alla quale sono state ammessi quattro concorrenti) dei criteri di comparazione delle
offerte (proporzionali e ragionevolmente correlati agli obiettivi perseguiti dai Commissari

liquidatori; doc. 12 e doc. 13), sia dalla motivazione resa a sostegno della scelta di Attestor

Capital, riportata nell’istanza trasmessa dai Commissari liquidatori alla Banca d’ltalia per
I’autorizzazione di cui all’art. 90 del testo unico bancario, nonché nel conseguente
provvedimento della Banca d’Italia 9 novembre 2017 prot.1330870/17 (doc. 14). Si noti fin
d’ora che la detta motivazione dimostra la puntuale applicazione dei criteri suindicati.

4.4. La selezione di Attestor quale potenziale cessionario della partecipazione BIM e la

relativa ampia motivazione.

L’assunto di parte ricorrente per cui I'offerta da essa proposta avrebbe presentato il
prezzo di cessione piu elevato € non pertinente e comunque infondata in punto di fatto.

La tesi non e in primo luogo pertinente perché la selezione del cessionario non é stata
effettuata con il criterio del miglior prezzo di acquisto, bensi sulla base di una pluralita di
elementi concorrenti di valutazione.

(i) Al riguardo & necessario ricordare che la Direttiva 2013/36/UE (sull'accesso all'attivita

degli enti creditizi e sulla vigilanza prudenziale sugli enti creditizi e sulle imprese di
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investimento) e il Regolamento (UE) 1024/2013 del 15 ottobre 2013 (che attribuisce alla
Banca Centrale Europea compiti specifici in merito alle politiche in materia di vigilanza
prudenziale degli enti creditizi) condizionano I'acquisto della partecipazione di maggioranza
in un ente creditizio ad apposita valutazione del progetto di acquisizione. In specie, I'autorita
nazionale competente deve trasmettere la proposta di autorizzazione alla BCE (art. 15 del
regolamento 1024/2013).

A norma della Direttiva 2013/36 la valutazione del progetto di acquisizione, “al fine di
garantire la gestione sana e prudente dell’ente creditizio [...] e tenendo conto della probabile
influenza del candidato acquirente sull’ente creditizio, I'idoneita del candidato acquirente e
la solidita finanziaria del progetto di acquisizione” (art. 23, co. 1), deve avvenire sulla base
dei seguenti criteri: (a) requisiti di onorabilita del potenziale acquirente (art. 23, comma 1,
lett. a); (b) requisiti di onorabilita, le conoscenze, le competenze e I'esperienza di tutti i
membri dell’organo di gestione e dell’alta dirigenza che, in esito alla prevista acquisizione,
determineranno l'orientamento dell’attivita dell’ente creditizio (art. 23, co. 1, lett. b); (c)
solidita finanziaria del candidato acquirente, in particolare in considerazione del tipo di
attivita esercitata e prevista nell’ente creditizio cui si riferisce il progetto di acquisizione (art.
23, comma 1, lett. c¢); (d) capacita dell'ente creditizio di rispettare e continuare a rispettare i
requisiti previsti dalla disciplina europea e nazionale in materia di vigilanza prudenziale,
compreso il fatto che il gruppo di cui diventera parte disponga di una struttura che permetta
di esercitare una vigilanza efficace, di scambiare effettivamente informazioni tra le autorita
competenti e di determinare la ripartizione delle responsabilita tra le autorita competenti
(art. 23, comma 1, lett. d).

Del resto, la medesima logica e riflessa dall’art. 3 del d.l. 99 del 2017, richiamato
(impropriamente) dalla ricorrente.

(ii) Tale essendo il regime regolatorio cui la cessione della partecipazione in BIM e

soggetta, nella lettera di invito a presentare I'offerta definitiva (seconda fase della procedura

competitiva; v. doc. 12 e 13) e stato espressamente richiesto ai concorrenti di inserire, fra
I'altro e in aggiunta all’indicazione del prezzo di acquisto : (a) una dettagliata descrizione del

gruppo e della sua organizzazione; (b) una descrizione del proposto acquirente, ivi inclusa la
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forma della sua organizzazione; (c) la strategia posta a base della potenziale operazione e i
piani per la prosecuzione dell’attivita di BIM (business plan); (d) il prezzo di acquisto; (e) i
presupposti sulla base dei quali I'offerta del prezzo di acquisto veniva formulata; (f) una
descrizione dettagliata delle risorse e dei fondi destinati al pagamento delle azioni; (g) il
perimetro dell’operazione; (h) la conferma che I'offerta sarebbe stata strutturata quale
trasferimento delle azioni cui la procedura si riferiva, con I'impegno ad una successiva
offerta all’acquisto delle altre azioni BIM escluse dall’offerta iniziale.

Come gia ricordato (cfr. il precedente par. v delle premesse in fatto), inoltre, nella
stessa lettera di invito a presentare |'offerta definitiva era espressamente chiarito che gli
elementi e dati suindicati sarebbero stati esaminati ai fini della valutazione comparativa
delle offerte.

(iii) La valutazione di questi elementi si & conclusa con una sensibile prevalenza

dell’offerta di Attestor in primo luogo (ma non solo) sul piano “qualitativo”.

A differenza di quanto avvenuto per l'offerta di Barents, in ordine alla quale sono
emerse per gli aspetti in questione motivi di attenuazione del giudizio di convenienza, con
riferimento all’offerta di Attestor non sono emerse invece ragioni di particolari criticita; cio
sia in relazione alla struttura e alla reputazione del gruppo acquirente (avendo fra l'altro
Attestor gia ricevuto da BCE altre precedenti autorizzazioni per I'acquisto di partecipazioni
rilevanti in banche europee), sia con riguardo al business plan, essendo risultata meritevole
di apprezzamento la valenza centrale della manovra di de-risking integrale delle attivita
deteriorate che, subito dopo il completamento dell’'operazione, dovrebbe risolvere la
principale criticita che puo incidere sul fabbisogno di patrimonializzazione di BIM.

(iv) Inoltre, anche con riguardo all’elemento economico del prezzo I'offerta della

ricorrente Barents non poteva considerarsi migliore di quella di Attestor.

Entrambi i concorrenti nelle loro offerte finali hanno indicato un prezzo che prevede
componenti variabili o meccanismi di aggiustamento che subordinano la determinazione del
prezzo finale a eventi futuri e incerti. Dalla comparazione dei prezzi totali offerti,
comprensivi necessariamente delle componenti variabili e degli aggiustamenti, & risultato

che I'offerta economica complessiva di Barents non e affatto superiore a quella di Attestor.
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Infatti, mentre (a) I'offerta di Barents prevede un prezzo complessivo variabile tra
circa Euro 25,2 milioni e Euro 28,6 milioni (anche tenendo conto della riduzione di masse
stimata dal management apicale di BIM, in caso di annuncio di una cessione di BIM a
Barents, e degli effetti di quest’ultima sul meccanismo di aggiustamento prezzo proposto da
Barents), al contrario (b) I'offerta di Attestor contempla un prezzo minimo di acquisto di
Euro 24,1 milioni, con I'impegno a corrispondere a Veneto Banca in l.c.a. anche un Earn Out
sino a un importo massimo di Euro 71,83 milioni e stimabile, al momento della valutazione
comparativa, in Euro 65,5 milioni (al lordo di eventuali deduzioni future applicabili ai sensi
del contratto di cessione della partecipazione e ad oggi non quantificabili) sulla base del
Business Plan fornito da Attestor per BIM (tale business plan & stato sottoposto — come
quello presentato da Barents — dai Commissari all’attenzione del management apicale di
BIM, il quale ne ha confermato la coerenza con le assunzioni strategiche e il business plan
approvati dal Consiglio di Amministrazione di BIM).

5. L’errata rappresentazione, da parte della ricorrente, della posizione e del ruolo

dell’advisor

5.1. Legittimita dell’incarico di advisor conferito a Lazard.

A prescindere dalle pur assorbenti eccezioni di inammissibilita della censura in
guestione (v. il precedente par. 2), il conferimento dell’incarico di advisor, anche se conferito
dagli organi della liquidazione coatta amministrativa, € un atto esclusivamente privatistico
non soggetto alla disciplina del codice dei contratti pubblici. E’ sufficiente al riguardo
considerare che, come gia posto in luce, Veneto Banca non e un organismo di diritto
pubblico, né un ente aggiudicatore e pertanto non & ascrivibile ad alcuna delle categorie di
soggetti cui si applica il codice dei contratti pubblici.

5.2. Lazard non é stata investita di alcun potere decisionale.

Il contratto di conferimento dell’incarico di advisor delinea chiaramente i compiti
assegnati e il loro contenuto propriamente consulenziale.

Parte ricorrente equivoca la natura del rapporto giuridico in questione, ricollegando
una pretesa, ma del tutto indimostrata, funzione decisoria dell’advisor al fatto che lo stesso

ha trasmesso, in nome di Veneto Banca in l.c.a., gli inviti e le comunicazioni ai partecipanti
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alla procedura di selezione. E’ evidente, pero, che non si puo confondere tale funzione
strumentale ed ausiliaria agli organi della procedura di liquidazione coatta amministrativa
con 'esercizio di potesta decisorie.

In relazione alla decisione sulla selezione del candidato con il quale continuare in
esclusiva la negoziazione, assunta dai Commissari liquidatori, I'advisor ha svolto una
funzione tipicamente istruttoria, predisponendo un semplice documento di raffronto poi
sottoposto ai Commissari per le loro autonome valutazioni (doc. 16).

In linea di principio, peraltro, non & precluso agli organi della procedura avvalersi di
consulenti. Negli stessi procedimenti di gara per I'affidamento di contratti pubblici, assistiti —
come visto- da ben diversi e assorbenti vincoli formali, & costantemente affermato che la
commissione giudicatrice puo sempre farsi affiancare da professionisti esterni in qualita di
consulenti, con la sola condizione che cid non si risolva in una aggravio del procedimento,
mentre il divieto di integrazione della commissione e circoscritto alla delegazione delle
operazioni di gara propriamente valutative delle offerte (TAR Lazio, Sez. lll-quater, 18
maggio 2010, n. 11999; Cons. Stato, Sez. V, 29 aprile 2009, n. 2715; TAR Lazio, Sez. lll, 29
aprile 2008, n. 3577, Cons. Stato, Sez. V, 22 novembre 2005, n. 6496).

6. Sull’istanza istruttoria.

L'istanza istruttoria proposta dalla ricorrente & in parte inammissibile, in parte
infondata e in parte soddisfatta dalla produzione documentale allegata alla presente
memoria. Nel merito dell’istanza in questione, per quanto riconducibile alle attivita
dell’advisor, si rileva quanto segue.

6.1. Congiuntamente al presente atto vengono depositate le lettere di incarico
professionale avente ad oggetto I'assistenza nella cessione della partecipazione di controllo
di BIM, conferito a Lazard da parte (a) dei Commissari liquidatori (doc. 1) e, (b) ancor prima,
da parte di veneto Banca (doc. 2). Lazard non € a conoscenza di altri documenti inerenti al
punto specifico.

6.2. lLazard ha costantemente operato in qualita di consulente in ottemperanza a
indicazioni fornite dai Commissari liquidatori. Non esistono istruzioni ad essa impartite dal

Ministero dell’economica e delle finanze, né da Banca d’Italia, né da altre Autorita.
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Nella medesima qualita in rare occasioni ha avuto contatto diretto con Banca d’ltalia
allo scopo di trasmettere, per celerita della procedura e in vece di Veneto Banca in l.c.a., dati
e informazioni acquisiti nello svolgimento delle proprie attivita istruttorie.

L’istanza istruttoria al riguardo proposta da Barents deve peraltro essere respinta per
I'irrilevanza dei documenti in questione rispetto all’oggetto del giudizio.

Peraltro, i medesimi atti costituiscono oggetto del ricorso per accesso agli atti
notificato da Barents in data 23 novembre 2017, sicché I'esistenza dell’interesse alla loro
acquisizione sara valutata da codesto tribunale amministrativo nel corso di quel giudizio.

6.3. La richiesta istruttoria relativa al tema dell'offerta pubblica di acquisto e
inammissibile per carenza di interesse, e comunque del tutto inconferente:

(i) e in primo luogo inammissibile, perché nessuna censura potrebbe essere proposta da
Barents sul punto, avendo essa espressamente dichiarato, nel paragrafo “presupposti”
(quinto capoverso) della propria offerta non vincolante in data 13 luglio 2017 (doc. 15), la
propria volonta di acquisto delle azioni di BIM in esenzione all’obbligo di 0.p.a.;

(ii) e inconferente, perché in punto di diritto proprio la cessione della partecipazione di
BIM fara sorgere in capo all’acquirente un obbligo di promuovere un’o.p.a. totalitaria sulle
azioni BIM a un prezzo non inferiore a quello piu elevato pagato dall’offerente nei 12 mesi
anteriori.

6.4. Contestualmente alla presente memoria viene depositato il documento istruttorio
predisposto dal consulente Lazard per i Commissari liquidatori (doc. 16).

Quanto ad eventuali altri atti e comunicazioni di Lazard, l'istanza istruttoria deve
essere respinta, perché si tratta di documenti inerenti alle fasi della procedura competitiva
antecedenti rispetto a quella finale, fasi rispetto alle quali Barents no e titolare di interesse
processuale (essendo le relative censure inammissibili per carenza di interesse; v. il
precedente paragrafo 3 della presente memoria).

6.5. Come gia sopra specificato, Lazard non ha ricevuto istruzioni da parte di Consob, né
da Banca di Italia.

7. Sulla domanda cautelare.
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L’evidente inammissibilita e infondatezza del ricorso assume rilievo preclusivo per
I’accoglimento della domanda cautelare di sospensione.

Nella valutazione degli interessi non si pud prescindere dal considerare I'oggettiva
urgenza dell’operazione in di cessione, derivante dagli obblighi assunti in sede europea, che
impongono a Veneto Banca in l.c.a. di perfezionare la vendita delle sue partecipazioni di
controllo entro il mese di giugno 2018 (un anno dalla decisione della Commissione, e quindi
entro il 25 giugno 2018), pena la messa in liquidazione delle societa controllate.

Peraltro, la sollecita definizione della cessione della partecipazione in BIM risponde
ad un primario interesse sia della procedura di liquidazione coatta amministrativa, per gli
effetti che sulla stessa si ripercuotono, sia della stessa societa partecipata, in considerazione
dei riflessi positivi che un nuovo assetto partecipativo effettivamente rispondente ai criteri

di garanzia dettati dalla disciplina europea verrebbe inevitabilmente a produrre.

Roma, 1 dicembre 2017

Avv. Giuliano Berruti
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TRIBUNALE AMMINISTRATIVO REGIONALE
PER IL LAZIO
- ROMA -
Sez. I1-bis, t.g. 10995/2017
Memoria
Camera di Consiglio del 4 dicembre 2017
per Veneto Banca S.p.A. in liquidazione coatta amministrativa in persona dei
Commissari liquidatori e legali rappresentanti pro tempore avv. Alessandro Leproux,
prof.ssa avv. Giuliana Scognamiglio e Fabrizio Viola (prof. avv. Marcello Clarich e
avv. Giuseppe Lombardi)
contro

Barents Reinsurance S.A. (prof. avv. Federico Tedeschini)

e nei confronti di
Attestor Capital LLP (avv.ti prof. Alberto Saravalle, prof. Stefano Cacchi Pessani,
Luca R. Perfetti e Alberto Marcovecchio)
Lazard S.r.l. (avv. Giuliano Berruti)
Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. (avv.ti Prof. Eugenio
Bruti Liberati; Alessandra Canuti e Paola Tanferna)
Ministero del’Economia e delle Finanze, in persona del legale rappresentante pro
tempore,
Banca d’Italia, in persona del legale rappresentante pro tempore;
Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa — CONSOB, in persona del
legale rappresentante pro fempore;
European Central Bank, Supervisory Board, in persona del legale rappresentante
pro tempore,

per Pannullamento
(previa adozione di idonee misure cautelari, anche di tipo monocratico)

«delle determinazioni del 28 settembre u.s. (senza numero di protocollo) trasmesse - in nome e per

conto della I.C.A. di Veneto Banca - da Lazard Sri. (All. n. 1) afferenti lesclusione della



ricorrente dal confronto concorrenziale avviato per la cessione del pacchetto azionario di controllo di
Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. (Acronimo BIM) e la reiezione dell'offerta
all’nopo avanzata dalla ricorvente medesima in data 29 agosto c.a. e di ogni altro atto e/o
provvedimento precedente, successivo o comungue connesso a quello principale; con espresso riferimento
agli atti preordinati alla scelta di Lazgard Sl quale mandataria e Adyisor finanziaria dell’ Auntorita
liquidatoria in epigrafe, nonché delle nlteriori determinaziont relative alla scelta del Controinteressato
Alttestor Capital 1.LP, guale cessionario del 71,41% del capitale sociale di BINM per un prezzo
largamente inferiore a quello offerto dall’odierna ricorrente (All. n. 2)»
* * *

Premessa e sintesi delle argomentazioni

La ricorrente Barents Reinsurance S.A. (di seguito anche “Barents”) contesta la
procedura di vendita — alla quale ha peraltro partecipato accettandone le finalita e la
strutturazione — della partecipazione di controllo detenuta da Veneto Banca S.p.A.
in liquidazione coatta amministrativa (di seguito anche “eneto Banca in 1..C.A.”) in
Banca Intermobiliare di Investimenti e Gestioni S.p.A. (di seguito anche “BIM”).
Quest’ultima ¢ una societa con azioni negoziate sul mercato regolamentato di Borsa
Italiana S.p.A.

Barents lamenta in particolare il mancato rispetto dei principi dell’evidenza
pubblica (trasparenza, par condicio, motivazione, ecc.) desumibili dal Codice dei
contratti pubblici e dalla disciplina speciale riferita alla liquidazione coatta
amministrativa di Veneto Banca S.p.A. e della Banca Popolare di Vicenza S.p.A.
contenuta nel d.l. 25 giugno 2017, n. 99 che prevede una procedura “aperta,
concorrenziale, non discriminatoria” (art. 3, comma 3). Lamenta altresi la violazione
dell’art. 41 della Carta dei diritti fondamentali dell’'Unione europea che fonda il diritto
a una buona amministrazione.

In realta, come si vedra, tale procedura ha natura squisitamente privatistica,
con conseguente attribuzione della controversia al giudice ordinario. Da qui il difetto
di giurisdizione.

In ogni caso, quand’anche la stessa procedura si qualificasse in termini



pubblicistici, non potrebbe trovare applicazione il Codice dei contratti pubblici e
neppure lart. 3 del d.1. n. 99/2017.

Infatti, da un lato, la giurisprudenza ha chiarito in situazioni analoghe
(procedure liquidatorie ordinarie e procedure di amministrazione straordinaria delle
grandi imprese in crisi) che si tratta comunque di procedure “deformalizzate” alle
quali si applicano esclusivamente 1 principi generali di pubblicita, trasparenza e par
condicio.

Dall’altro lato, la procedura speciale prevista dall’art. 3 del d.I. n. 99/2017 ¢
stata concepita anche con I'avallo della Commissione europea e si ¢ esaurita nella fase
a monte di cessione di alcuni complessi aziendali (dai quali ¢ stata esclusa la
partecipazione in BIM di cui si discute nell’odierno giudizio) delle due banche Veneto
Banca S.p.A. e della Banca Popolare di Vicenza S.p.A.; fase che si ¢ conclusa con la
cessione degli stessi a favore di Intesa Sanpaolo S.p.A., selezionata in base ai principi
di apertura, concorrenza e non discriminazione previsti dal richiamato art. 3 del d.L
n. 99/2017.

In ogni caso, quand’anche si applicassero le invocate disposizioni di cui all’art.
3 del d.Il. n. 99/2017 la procedura svolta con l'ausilio di un advisor finanziario (Lazard
S.r.l, di seguito anche “Lazard’) ¢ avvenuta nel pieno rispetto dei criteri ivi indicati.
Infatti, non solo la procedura ¢ stata ampiamente pubblicizzata, ma ha visto la
partecipazione di numerosi concorrenti. La stessa si ¢ conclusa con un confronto
finale tra le due migliori offerte (quelle della ricorrente Barents e della
controinteressata Attestor Capital LLP, di seguito “A#festor’) e con una decisione
ampiamente motivata di procedere a una negoziazione in esclusiva con Attestor,
avallata anche dalla Banca d’Italia.

Allesito della procedura ¢ stato stipulato il contratto di cessione, la cui efficacia
¢ subordinata all’ottenimento di una serie di autorizzazioni.

Sulla base dell’erroneo inquadramento giuridico della procedura contestata, la
ricorrente travisa il ruolo dell’advisor Lazard — sostenendone il ruolo “decisorio”

piuttosto che consulenziale — censurando anche le modalita di scelta dello stesso.



In realta, per un verso, la ricorrente ha partecipato alla procedura sino alla sua
fase finale e, dunque, non ha interesse a formulare tali censure. Per altro verso, Lazard
ha svolto solo attivita di consulenza a Veneto Banca in L.C.A. in costante
interlocuzione con gli organi della gestione liquidatoria che, nelle fasi salienti della
procedura e in particolare nella scelta finale tra i due concorrenti Barents e Attestor,
hanno assunto ogni decisione previo analitico apprezzamento delle risultanze
istruttorie e dettagliata motivazione sugli esiti della comparazione delle offerte.

Manifestamente infondato sotto molteplici punti di vista, in fatto prima ancora
che in diritto, appare infine il riferimento alla presunta assenza di una
regolamentazione amministrativa della procedura da parte della Banca d’Italia o della
Consob.

Non esiste alcun obbligo o onere pubblicistico di predeterminare la procedura
in via amministrativa. I criteri da seguire sono peraltro condizionati dalla normativa
rilevante di matrice europea. Comunque, i tratti della procedura e i relativi criteri sono
stati esplicitati nella lettera di invito sulla base del quale il ricorrente ha accettato di
partecipare alla procedura di vendita. In ogni caso, i Commissari hanno pieni poteri
e non necessitano di alcuna predeterminazione amministrativa. E sufficiente a questo
riguardo che la decisione sia adeguatamente motivata.

Quanto al periculum in mora, per un verso, la procedura si ¢ gia conclusa con la
stipula del contratto di cessione e, dunque, la misura cautelare richiesta non potrebbe
avere alcun effetto utile in assenza di un provvedimento giurisdizionale caducatorio
del contratto che ¢ certamente inammissibile e che comunque esula dalla
giurisdizione del giudice amministrativo, tanto che non ¢ stato neppure richiesto dal
ricorrente.

Per altro verso, la concessione della misura cautelare richiesta, a fronte di un
vantaggio individuale della ricorrente e peraltro astrattamente ristorabile, avrebbe
effetti gravi per BIM e per la generalita di soggetti che a vario titolo fanno capo alla
stessa (azionisti, creditori, dipendenti e risparmiatori che hanno depositato o dato in

gestione 1 propri investimentt).



La sospensione giurisdizionale dell’'operazione metterebbe a rischio il rispetto
degli obblighi assunti in sede europea, che impongono a Veneto Banca in L.C.A. di
perfezionare la vendita delle sue partecipazioni di controllo entro giugno 2018, pena
la messa in liquidazione delle societa controllate.

In ogni caso, la sospensione dell’operazione introdurrebbe rapidamente uno
scenario di crisi di BIM con la conseguente dispersione del valore di realizzo della
partecipazione detenuta da Veneto Banca in L.C.A. in BIM (di seguito anche la
“Partecipazione BIM”).

Quanto all’istanza istruttoria essa ¢ da ritenersi superata alla luce della
produzione documentale e comunque inammissibile in relazione ad alcuni documenti
inconferenti o non esistenti.

FATTO

1. La crisi delle Banche Venete: la cessione delle attivita e passivita a
Intesa Sanpaolo S.p.A. e gli aiuti di Stato concessi a sostegno di tale
operazione. L’esclusione della Partecipazione BIM dal perimetro della
cessione.

1.1. 11 23 giugno 2017, la BCE ha accertato che Veneto Banca S.p.A. e Banca
Popolare di Vicenza S.p.A. (di seguito anche, per brevita, le “Banche VVenete”) si
trovavano in condizioni di dissesto o rischio di dissesto ai sensi della disciplina
europea che governa le c.d. procedure di risoluzione degli enti creditizi (v. artt.
18.4.(a) e 18.1, Regolamento UE n. 806/2014). Nello stesso giorno, il Comitato di
Risoluzione Unico ha accertato l'insussistenza delle condizioni necessarie per I’avvio
di una procedura di risoluzione (doc. 1).

Essendosi cosi posta la necessita di avviare una procedura concorsuale
liquidativa ai sensi del diritto interno (cioe del Testo Unico Bancario), lo Stato italiano
ha chiesto alla Commissione europea di autorizzare misure di sostegno pubblico per
agevolare la liquidazione delle Banche Venete in conformita alla disciplina europea
sugli aiuti di Stato.

Il 25 giugno 2017, la Commissione europea e il Governo italiano hanno



disposto una complessa manovra di liquidazione delle Banche Venete a cui ha
partecipato Intesa Sanpaolo S.p.A. (di seguito anche “Intesa Sanpaols”) con il sostegno
di interventi di finanza pubblica concessi dallo Stato italiano.

In particolare, la Commissione europea ha consentito la cessione di parti delle
attivita e relativo personale delle Banche Venete a Intesa Sanpaolo — quest’ultima
scelta al termine di procedura di cessione aperta, equa e trasparente, alla quale hanno
preso parte due gruppi bancari italiani, due grandi banche internazionali e un
primario gruppo assicurativo italiano — a fronte di aiuti di Stato consistenti in “apport;
di capitale” e “garanzie di Stato” (doc. 2).

1.2. 1l Governo italiano ha adottato la manovra approvata dalla Commissione
europea con il gia richiamato d.1. n. 99/2017. In coerenza con quanto reso noto dalla
Commissione, il d.1. n. 99/2017 consente al Ministero dell’Economia e delle Finanze
(di seguito anche “MEF”) di disporre la liquidazione coatta amministrativa delle
Banche Venete prevedendo la cessione — con alcune esclusioni — dell’agienda, suoi
singoli rami, nonché beni, diritti e rapporti ginridici individuali in blocco, ovvero attivita e passivita”
(art. 2, comma 1, lett. ¢), e 3, comma 1, del d.I. n. 99/2017) a un cessionatio che sara
“individuato anche sulla base di trattative a livello individuale nell ambito di una procedura, anche
svolta prima dell'entrata in vigore del presente decreto, aperta, concorrenziale, non discrininatoria
di selezione dell'offerta di acquisto pin conveniente, nonché avendo riguardo agli impegni che esso
dovra assumersi ai fini del rispetto della disciplina europea sugli aiuti di stato” (art. 3, comma 3,
del d.1. n. 99/2017).

Le disposizioni sulla cessione sono collegate alla previsione di varie misure di
sostegno pubblico (garanzie di Stato e supporto finanziario) a favore di detto
cessionario (art. 4 del d.l. n. 99/2017).

1.3. Il MEF ha cosi disposto la liquidazione coatta amministrativa delle Banche
Venete con provvisoria continuazione dell’esercizio dellimpresa (con specifico
riferimento a Veneto Banca S.p.A. v. doc. 3).

Con successivo e separato decreto, all’esito della procedura di selezione

dell’offerta di cui all’art. 3, comma 3, del d.1. 99/2017, il MEF ha disposto la cessione



di “diritti, attivita e passivita costituenti l'azienda” delle Banche Venete a Intesa Sanpaolo
in conformita all’offerta da essa presentata in pari data e la concessione a suo favore
di tutte le misure di sostegno pubblico previste dallo stesso d.l. n. 99/2017 per la
misura massima degli importi da esso indicati (doc. 4).

Con tale provvedimento e la cessione a favore di Intesa Sanpaolo si ¢ esaurito
ogni aiuto messo a disposizione dello Stato italiano e approvato dalla Commissione
europea per favorire la buona riuscita della liquidazione delle Banche Venete. La
liquidazione coatta amministrativa delle Banche Venete ¢ pertanto proseguita nel
rispetto delle ordinarie disposizioni contenute nel Testo Unico Bancario e nelle
norme da esso richiamate in attuazione di quanto espressamente stabilito dallo stesso
art. 2, comma 3, d.l. n. 99/2017.

1.4. Come espressamente dichiarato dalla Banca d’Italia e dai Commissari
liquidatori nei rispettivi comunicati al pubblico del 25 giugno 2017 (docc. 5 e 5-bis),
la Partecipazione BIM non ¢ stata inclusa nel perimetro delle attivita aziendali
acquistate da Intesa Sanpaolo ed ¢ quindi rimasta nella titolarita di Veneto Banca in
L.C.A.

Tale circostanza, come si vedra, rende la vicenda di cui ¢ causa del tutto
estranea alla disciplina speciale che la ricorrente invoca a sostegno delle proprie
pretese.

2. I vincoli di necessita e urgenza e le restrizioni regolamentari che
hanno gravato sulla gestione commissariale di Veneto Banca in L.C.A. con
riferimento alla cessione della Partecipazione BIM.

La gestione commissariale si ¢ trovata a dover realizzare la Partecipazione BIM
nell’ambito della liquidazione dei beni non trasferiti a Intesa Sanpaolo e in circostanze
del tutto peculiari che non sono state rappresentate nel ricorso avversario. Il
ricorrente, infatti, omette di indicare il contesto necessitato, di estrema urgenza e
condizionato da rilevanti restrizioni regolamentari nell’ambito del quale ¢ stata
concepita, gestita e conclusa la procedura per la cessione della Partecipazione BIM.

Anzitutto, occorre considerare il pericolo di svuotamento delle masse gestite



e amministrate da BIM che, a partire dal giugno 2017, hanno costretto la stessa BIM
a subordinare il proprio piano industriale di rilancio e addirittura il presupposto della
sua stessa continuita aziendale alla cessione da parte di Veneto Banca in L.C.A. in
tempi rapidissimi della Partecipazione BIM a un nuovo azionista che potesse
consentire a BIM di uscire dal gruppo Veneto Banca ormai in liquidazione (v. doc.
6, p. 66 e doc. 7).

Inoltre, le esigenze di massima celerita nella cessione della Partecipazione BIM
dipendono anche dagli impegni assunti dall’Italia nei confronti della Commissione
europea nell’ambito del descritto procedimento sugli aiuti di Stato.

La Commissione europea ha infatti condizionato il proprio giudizio di
compatibilita delle misure proposte anche all’assunzione di una serie di impegni da
parte dello Stato italiano, nell’ambito dei quali, tra I’altro, I'Italia si ¢ impegnata a
vendere le partecipazioni di controllo rimaste in capo alla gestione commissariale
entro 1 12 mesi successivi dalla data del provvedimento della Commissione (25
giugno 2018), pena la messa in liquidazione delle stesse societa controllate (doc. 8).

L’acquisto della Partecipazione BIM ¢, peraltro, subordinato all’ottenimento
delle necessarie autorizzazioni regolamentari e, tra queste, in particolare,
all’autorizzazione della BCE all’acquisto di una partecipazione rilevante in una banca
(c.d. gualifying holding, ai sensi degli artt. 22 e ss. Direttiva UE n. 36/2013, e 19 e ss.
TUB).

Per tale motivo, la gestione commissariale si ¢ trovata nella situazione, non
solo di dover completare la cessione della Partecipazione BIM nel minor tempo
possibile, ma anche di operare la selezione dell’acquirente in base a una ponderazione
delle condizioni economiche offerte con la stima della ragionevole probabilita
dell’acquirente selezionato di ottenere le necessarie autorizzazioni regolamentari.

Inoltre, Peffetto delle restrizioni regolamentari, se coordinato con gli indicati
vincoli di necessita e urgenza, ha sostanzialmente impedito sin dall’inizio alla gestione
commissariale di poter contare su qualsiasi possibilita di ripetere la procedura di

dismissione nell’eventualita in cui Pacquirente selezionato non dovesse ottenere le



necessarie autorizzazioni da parte della BCE e delle altre autorita regolamentari.

L’esito negativo dell’operazione, infatti, introdurrebbe rapidamente uno
scenario di dissesto o comunque di scioglimento di BIM, con lavvio di una
procedura di liquidazione coatta amministrativa e la conseguente dispersione del
valore di realizzo della Partecipazione BIM.

3. Lo svolgimento della procedura competitiva di cessione della
Partecipazione BIM.

In tale contesto, la gestione commissariale ha condotto una procedura
competitiva di vendita (di seguito anche la “Procedura”) che ¢ descritta nel verbale
della decisione del 28 settembre 2017 adottata dai Commissari (doc. 9) e qui
schematicamente riassunta nei suoi passaggi essenziali (per una descrizione della
Procedura si veda anche il doc. 24, allegato all'istanza alla Banca d’Italia del 24
ottobre 2017, v. infra § 6).

I1 6 luglio 2017, i Commissari hanno avviato la Procedura comunicando al
pubblico tale decisione (doc. 10), che ha avuto un’ampia risonanza sul portale “1Info
Sdir & Storage”, il sistema di stoccaggio centralizzato (cd. “storage”) autorizzato da
Consob con il quale le societa italiane diffondono i propri comunicati al pubblico.

117 luglio 2017 i Commissari hanno conferito a Lazard I'incarico di agire quale
advisor finanziario della gestione commissariale nella Procedura, in quanto gia
coinvolto nelle attivita e analisi prodromiche a una procedura di cessione della
Partecipazione BIM prima dell’avvio della liquidazione coatta amministrativa.

Nei giorni immediatamente successivi, la gestione commissariale, tramite il
proprio advisor finanziario Lazard, ha contattato vari soggetti potenzialmente
interessati ¢ ha concluso accordi di riservatezza con quelli che si sono resi disponibili
(per un modello di “Confidentiality Agreement” si v. allegato 9 al ricorso Barents). In
particolare, su un totale di sedici accordi di riservatezza inviati dai Commissari
liquidatori ai potenziali offerenti, dieci di essi hanno manifestato la propria
disponibilita a partecipare alla Procedura e hanno concluso accordi di riservatezza

con la gestione commissariale come richiesto dalla disciplina in materia di abuso di



informazioni privilegiate relative a emittenti con strumenti finanziari quotati in
mercati regolamentati (su cui v. zfra § IV.2).

Intorno all’ll luglio 2017, ai potenziali offerenti che hanno sottoscritto
accordi di riservatezza ¢ stata inviata una lettera che ha avviato la prima fase della
Procedura indicante le modalita con cui essi avrebbero potuto presentare un’offerta
non vincolante per I'acquisto della Partecipazione BIM (doc. 11).

11 13 luglio 2017, Lazard ha ricevuto otto offerte non vincolanti formulate in
base a informazioni pubbliche contenent, tra I’altro, la richiesta di svolgere attivita
di due diligence.

11 18 luglio 2017, sulla base delle offerte non vincolanti ricevute, sono stati
ammessi alla seconda fase della Procedura cinque potenziali acquirenti (di cui uno in
cordata con altro partner), ai quali ¢ stata inviata una lettera contenente il termine per
la presentazione delle offerte vincolanti (doc. 12).

Sempre il 18 luglio 2017, in seguito alle richieste formulate dai potenziali
acquirenti di svolgere attivita di due diligence, la gestione commissariale ha messo a
disposizione di BIM la lista dei soggetti selezionati per 'accesso alla seconda fase
della Procedura affinché la stessa BIM potesse valutare autonomamente tale richiesta
(doc. 13).

Il 24 luglio 2017, BIM ha dato avvio alle attivita di dwe diligence da essa
autonomamente gestite con l'ausilio di propri advisor e rispetto alle quali la gestione
commissariale ¢ rimasta estranea.

Allesito delle attivita di due diligence, tenuto conto che due potenziali offerenti
si sono nel frattempo ritirati dalla Procedura, il 29 agosto 2017, la gestione
commissariale ha ricevuto quattro offerte per I'acquisizione della Partecipazione
BIM. Tali offerte hanno previsto valorizzazioni da approfondire, oltre a varie
richieste di negoziare alcuni rilevanti termini e condizioni dell’operazione.

I1 7 settembre 2017, la gestione commissariale ha, da un lato, deciso di non
ammettere alle fasi successive della Procedura le offerte presentate da due potenziali

acquirenti in virtu delle significative incertezze e dei tempi lunghi che le stesse
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avrebbero richiesto. Dall’altro, la gestione commissariale ha comunicato all’odierna
ricorrente Barents e all’odierna controinteressata Attestor (di seguito anche gli
“Offerenti Final?’) la decisione di ammetterli alla terza fase della Procedura per un
periodo di ulteriore negoziazione con la stessa gestione commissariale senza alcun
vincolo di esclusiva a carico di quest’ultima.

Tale ultima decisione ¢ stata resa nota al pubblico con comunicato al mercato
in pari data (doc. 14).

4. La terza fase della Procedura: la discussione e modificazione delle
offerte, i piani industriali per ’acquisizione e le misure per far fronte alle
esigenze di de-risking e patrimonializzazione di BIM.

Nella terza fase della Procedura, la gestione commissariale ha condotto
trattative con Attestor e Barents senza alcun vincolo di esclusiva. Nell’ambito delle
trattative, tanto Attestor, quanto Barents, hanno ampiamente discusso con la
gestione commissariale, Banca d’Italia e BIM 1 propri progetti di acquisizione, i sottesi
business plan e gli interventi straordinari proposti per BIM. E stata, in particolare,
verificata la disponibilita di ciascuno degli Offerenti Finali a migliorare la propria
offerta.

Inoltre, sono stati svolti approfondimenti utili a valutare, per quanto possibile
in tale fase, la possibilita di entrambi gli Offerenti Finali e dei rispettivi progetti di
acquisizione di soddisfare i requisiti per ottenere le necessarie autorizzazione della
BCE all’acquisto di una partecipazione qualificata in BIM.

A tal riguardo, Attestor e Barents, rispettivamente in data 14 settembre 2017
e 15 settembre 2017, hanno tenuto separati incontri con i rappresentanti della
Funzione di Vigilanza e della Funzione Unita di Risoluzione di Banca d’Italia per
fornire informazioni e chiarimenti in merito alle circostanze rilevanti ai fini
dell’ottenimento delle autorizzazione della BCE all’acquisto di una partecipazione
qualificata e, in particolare, con riferimento al proprio gruppo di appartenenza, alla
struttura dell’acquisizione, agli assetti proprietari, alla catena di controllo del veicolo

utilizzato per acquisizione, al business plan di BIM da ciascuno di essi proposto per il
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periodo successivo all’acquisizione.

Negli incontri con Banca d’Italia sono state discusse le esigenze di realizzare
una significativa manovra straordinaria di c.d. de-risking e patrimonializzazione di
BIM volta a realizzare il deconsolidamento del portafoglio di attivita deteriorate che
gravano sul bilancio di BIM e ostacolano il rilancio delle sue attivita (aventi un valore
contabile netto al 30 giugno 2017 pari a per Euro 277,999 milioni). Le misure
proposte da ciascun offerente finale per rimuovere tale esposizione al rischio di BIM,
infatti, saranno oggetto di valutazione da parte della BCE per verificare la
sostenibilita del progetto di acquisizione e il rispetto dei requisiti di capitalizzazione
di BIM dopo I'acquisizione.

Attestor e Barents, rispettivamente in data 15 settembre 2017 e 18 settembre
2017, hanno partecipato anche a incontri con il management di BIM per discutere e
verificare la sostenibilita del business plan che ciascuno di essi ha proposto per
I'acquisizione di BIM e le proposte in merito alle sue esigenze di de-risking e
patrimonializzazione.

Entrambi gli Offerenti Finali (e, quindi, anche Barents) hanno avuto la
possibilita di modificare le proprie offerte per recepire le richieste avanzate dalla
gestione commissariale e i rilievi svolti dal zanagement di BIM in relazione ai rispettivi
progetti di acquisizione. All’esito di tali iniziative, infatti, e sino al 28 settembre 2017,
tanto Attestor, quanto Barents hanno apportato varie modifiche alle proprie offerte,
ai sottesi business plan e agli interventi proposti per fare fronte al de-risking e alla
patrimonializzazione di BIM.

Tuttavia, mentre Attestor ha apportato alla propria offerta una serie di
modificazioni migliorative, il ricorrente omette di indicare che ha modificato la
propria offerta vincolante del 29 agosto 2017 con Addendum del 25 settembre 2017
(si v. allegato 6, pagg. 9 ss. al ricorso Barents), in virtu del quale, tra P'altro, il prezzo
originariamente proposto pari a Euro 68,8 milioni ¢ stato sottoposto a una serie di
aggiustamenti che avrebbero potuto comportare una riduzione sino a un importo

complessivo stimato variabile tra Euro 25,2 milioni e Euro 28,6 milioni (su tale
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profilo v. piu diffusamente zzfra § VI.1).

Come descritto nel verbale della decisione dei Commissari del 28 settembre
2017 (doc. 9), in seguito agli appositi confronti avuti con entrambi gli acquirenti,
BIM ha fatto pervenire alla gestione commissariale alcuni rilievi sui piani industriali
proposti da Attestor e Barents e sui possibili effetti che la selezione dell’'uno o
dell’altro offerente avrebbe potuto avere sull’andamento delle masse gestite e
amministrate da BIM (doc. 15).

In tale comunicazione, BIM ha espresso un giudizio positivo sul business plan
proposto da Attestor, rilevando che esso sostanzialmente conferma le assunzioni
strategiche fondamentali del piano industriale gia approvato da BIM nel luglio 2017,
aggiungendo un  significativo, completo e tempestivo intervento di
deconsolidamento del portafoglio creditizio deteriorato e una manovra di
rafforzamento patrimoniale tali da riscuotere una sostanziale condivisione da parte
del management e della rete commerciale di BIM.

Con riferimento al business plan proposto da Barents, invece, BIM ha
sottolineato che esso, da un lato, persegue obbiettivi strategici profondamenti diversi
da quelli gia individuati dal management di BIM come essenziali per il rilancio delle
attivita e, dall’altro, presenta una serie di criticita ivi analiticamente indicate che
riguardano, tra I'altro, un incremento significativo dell’attivita bancaria (e dei rischi
ad essa correlati), 'assunzione di una forte crescita della componente assicurativa e
le carenze della manovra proposta per il de-risking e patrimonializzazione di BIM che
¢ ritenuta tale da perseguire un deconsolidamento soltanto parziale dei crediti in
sofferenza e un rafforzamento patrimoniale dilazionato nel tempo, articolato con
diverse modalita e sottoposto a varie condizioni.

In base alle considerazioni svolte, BIM ha concluso che “/ingresso di Attestor
Capital LLC come azionista di riferimento non dovrebbe comportare uscite di Relationship
Manager e delle relative masse in gestione”. Al contrario, “sulla base delle considerazioni sopra
esposte”, ““si puo invece ipotizzare che lingresso di BRM Barents SCA possa provocare un

significativo deflusso di masse in gestione, che possiamo stimare in un range compreso fra il 25% e
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il 30% degli asset under management attuali’.

5. La prosecuzione delle negoziazioni in esclusiva con Attestor.

All’esito della terza fase della Procedura, stante la scadenza di entrambe le
offerte in data 28 settembre 2017 e Pesigenza di definire nel dettaglio e sottoscrivere
1 termini e condizioni del contratto vincolante di cessione della Partecipazione BIM,
ciascun offerente finale ha comunicato alla gestione commissariale di essere
disponibile a mantenere ferma la propria offerta solo a fronte della concessione di
un’esclusiva (doc. 16, lettera Attestor del 27.9.2017 e allegato 6, pagg. 9 ss. al ricorso
Barents, Addendum Barents del 25.9.2017).

Per i Commissari si ¢ dunque posta la necessita di valutare comparativamente
1 progetti di acquisizione, come da ultimo presentati dagli Offerenti Finali, per
selezionare 'offerente con cui intrattenere un ulteriore periodo di trattative in
esclusiva.

A tal fine, nella riunione del 28 settembre 2017, 1 Commissari hanno deliberato
di concedere un periodo di negoziazione in esclusiva ad Attestor sino al 20 ottobre
2017 (successivamente prorogato al 26 ottobre 2017) per definire i termini e le
condizioni del contratto vincolante di cessione della Partecipazione BIM sulla base
dell’offerta da esso presentata, come da ultimo modificata e integrata nel corso delle
trattative (si vedano i comunicati al pubblico rispettivamente del 28.9.2017 e del
20.10.2017, docc. 17 ¢ 18).

Tale decisione ¢ stata assunta dopo aver considerato tutti i fattori rilevanti e
tutti gli apporti istruttori dei quali ¢ dato atto nella motivazione. Conclusivamente, ¢
stato ritenuto che: “/’offerta presentata da Attestor si presenta complessivamente pin conveniente
rispetto a quella presentata da Barents, nella quale sono stati ravvisati profili di rischio significativi,
capaci di mettere repentaglio la stessa eseguibilita dell Operazione” (doc. 9, p. 11).

11 legittimo operato dei Commissari ¢ stato confermato dal parere dei Prof.
Paolo Andrea Colombo e Mario Massari del 23 ottobre 2017 (doc. 19), esperti
indipendenti e di comprovata reputazione, i quali hanno confermato il contesto di

necessita e urgenza in cui si ¢ inserita la Procedura, la corretta conformazione della
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stessa e delle sue modalita di svolgimento e della valutazione delle offerte anche sotto
il profilo economico-finanziario, concludendo che:

() “la struttura del processo di vendita ¢ quella tipica di una procedura competitiva ed ¢
conforme alla prassi di mercato per operazioni analoghe, tenuto conto dei vincoli indotti dal rispetto
del c.d. criterio di “qualifying holding”, nonché del peculiare status dell'azionista di controllo, in
LCA;

(1) “pur in presenza dei vincoli di cui si al punto precedente, il processo di vendita é stato
Strutturato e successivamente attuato dai Conmissari, con il supporto dei propri consulents, in modo
documentato, trasparente e sulla base di scelte razionali ed argomentate” (v. doc. 19, p. 53).

6. La sottoscrizione del contratto di cessione con Attestor e il nulla osta
di Banca d’Italia.

All’esito del periodo di negoziazione in esclusiva, il 24 ottobre 2017, Attestor
e la gestione commissariale hanno definito e concordato i termini e condizioni del
contratto di cessione della Partecipazione BIM (il cd. “Share Purchase Agreement”) a
Trinity, societa designata da Attestor per I'acquisizione (di seguito anche il “Contratto
di Cessione”).

Nel Contratto, il perfezionamento della cessione ¢ subordinato (oltreché alle
gia indicate autorizzazioni regolamentari per I'acquisto delle partecipazioni rilevanti
in BIM) all’ottenimento di un provvedimento autorizzatorio di Banca d’Italia, ai sensi
dell’art. 90, comma 2, del d.Igs. 1° settembre 1993, n. 385 (di seguito anche “Testo
Unico Bancario” o “TUB”) o comunque, anche in assenza di tale autorizzazione, alla
presa d’atto di tale cessione senza rilevare controindicazioni (di seguito anche il
“Nulla Osta”).

Essendo stato concordato il testo definitivo del Contratto di Cessione, sempre
il 24 ottobre 2017, 1 Commissari hanno depositato presso Banca d’Italia istanza di
ottenimento del Nulla Osta (doc. 20) allegando il testo definitivo del Contratto di
Cessione. Successivamente al deposito di tale istanza, la gestione commissariale ha

sottoscritto con Attestor il medesimo Contratto dandone relativa comunicazione al

pubblico (doc. 21).
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Con provvedimento n. 1330870/17 del 9 novembre 2017, Banca d’Italia ha
confermato che, “per quanto attiene ai profili di cui all’art. 90 del Testo Unico Bancario”, la
stessa ‘prende atto di quanto comunicato” in relazione alla cessione della Partecipazione
BIM ad Attestor ai sensi del Contratto di Cessione “non rilevando profili ostativi al
perfezionamento della cessione” (doc. 22).

Tale provvedimento ¢ assunto dopo aver considerato “/ ragioni per cui 'offerta
presentata da Attestor ¢ stata ritenuta la soluzione pin conveniente tra quelle selezionate all esito
della procedura competitiva”, richiamando in particolare:

- Lulteriore revisione in senso migliorativo dell offerta da parte di Attestor, trasmessa in data
28 settembre 2017,

- la pin robusta situazione patrimoniale di Trinity rispetto a quella di Barents;

- le positive valutazioni svolte dall attnale management di BINM in merito al piano industriale
presentato da Attestor;

- la pin elevata probabilita di ottenimento dell autorizzazione della Banca Centrale Eunropea
(BCE) all’acquisto di una Partecipazione BIM di controllo in BIM da parte di Attestor”.

DIRITTO

I. Sul difetto di giurisdizione del giudice amministrativo.

La questione di giurisdizione ¢ gia emersa in termini generali in occasione
dell’'udienza del 15 novembre 2017 fissata per 'esame dell’istanza di adozione di
misure cautelari monocratiche.

Appare dunque necessario un approfondimento, pur nella consapevolezza che
il tema appare controverso, in assenza di precedenti giurisprudenziali rinvenuti
specificamente riferibili alla liquidazione coatta amministrativa disciplinata dal TUB.

Da un lato, un filone giurisprudenziale ha affermato la natura pubblicistica
della liquidazione coatta amministrativa di cui agli artt. 194 e ss. del r.d. 16 marzo
1942, n. 267 (cd. legge fallimentare). In particolare, sia il decreto che ordina la
liquidazione coatta amministrativa ‘Gplica la valutazione primaria dell'interesse pubblico”
sia 1 successivi atti posti in essere dal commissario liquidatore “presentano le medesime

connotazioni soggettive e oggettive” (Cass. civ., Sez. Un., 30 ottobre 1992, n. 11848).
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La giurisprudenza amministrativa, in conformita con tale orientamento, ha
precisato che queste ultime considerazioni sono estensibili anche all’ipotesi — che in
questa sede ricorre — degli “atti con cui i commissari liguidatori operano ai fini della
liquidazione dell'attivo” e che “gli atti posti in essere dai commissari liguidatori nell ambito delle
procedure di liguidazione coatta amministrativa sono caratterizzati dalla spendita di discrezionalita
amministrativa e posti in essere nell'esercizio di poteri conferiti |...| per la tutela di interessi
pubblici” (Cons. St., Sez. VI, 23 settembre 2014, n. 4798).

Dall’altro lato, secondo un diverso orientamento, la giurisdizione del giudice
amministrativo sussiste solo in relazione al provvedimento che decreta la messa in
liquidazione, a quello che autorizza la vendita dei beni (Cons. St., Sez. VI, 17 marzo
2009 n. 1585), a quello di nomina dei commissari liquidatori (Cons. St., Sez. VI, 1°
ottobre 2002 n. 5107), ma non anche in relazione agli “ati delle procedure di vendita, che
hanno connotati privatistici” (Cons. St., Sez. VI, 3 giugno 2010, n. 3511). In relazione a
questi ultimi, dunque, sussisterebbe la giurisdizione del giudice ordinario.

In realta, al di 1a degli orientamenti giurisprudenziali contrastanti, la questione
della giurisdizione va posta analizzando, in base alle disposizioni legislative vigenti, la
natura e le finalita della procedura liquidatoria.

Le procedure di vendita nell’ambito della liquidazione coatta amministrativa
sono disciplinate in generale dalla legge fallimentare (r.d. 16 marzo 1942, n. 267). In
particolare, I'art. 210, comma 1, dispone che “z/ commissario ha tutti i poteri necessari per
la liguidazione dell'attivo, salve le limitazioni stabilite dall'antorita che vigila sulla liguidazione”.

Con riferimento alla liquidazione coatta amministrativa in materia bancaria
esiste una disciplina speciale che ¢ contenuta, come si ¢ visto, nel TUB. In particolare,
Part. 90, comma 1, stabilisce che ‘7 commissari liguidatori hanno tutti i poteri occorrenti per
realizzare attivo”. Piu specificamente I'art. 90, comma 3, intende quest’ultima finalita
come ““z/ miglior realizzo dell'attive” in vista del soddisfacimento piu pieno delle ragioni
dei creditori (e, ove residui un attivo finale, degli azionisti). E infatti interesse di
questi ultimi che ¢ affidato alla cura dei commissari liquidatori e che permea tutte le

operazioni di liquidazione.
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Tuttavia, ¢ quantomeno dubitabile che un siffatto interesse di una categoria
circoscritta di soggetti (i creditori inseriti in un elenco formato attraverso la procedura
di accertamento del passivo di cui all’art. 85 del TUB) possa essere qualificato come
un interesse pubblico in senso stretto, tale da giustificare una qualificazione
pubblicistica dei commissari liquidatori e delle operazioni di liquidazione da essi
poste in essere, con conseguente devoluzione della giurisdizione al giudice
amministrativo.

N¢, una volta che I'istituto di credito viene posto in liquidazione, rilevano gli
interessi pubblici alla stabilita del sistema bancario e alla tutela dei risparmiatori che
connotano la disciplina speciale dell’attivita bancaria e della vigilanza. Al contrario,
nella procedura di amministrazione straordinaria disciplinata dal d.Igs. n. 270/1999,
in relazione alla quale viene generalmente riconosciuta la giurisdizione del giudice
amministrativo, sussiste un interesse pubblico preciso legato alla continuita aziendale
e al mantenimento dei livelli occupazionali.

Nel caso della procedura liquidatoria disciplinata dal TUB, per un verso, sotto
il profilo soggettivo 1 commissari liquidatori nominati dalla Banca d’Italia ai sensi
dell’art. 81, non possono essere qualificati come organi della stessa, che pur esercita
un potere di supervisione e di indirizzo delle loro attivita (in particolare attraverso
direttive emanate ai sensi dell’art. 84, comma 3, e autorizzazione al compimento di
talune operazioni). La stessa qualifica di pubblici ufficiali (art. 84, comma 1) rileva al
fine esclusivo di sottoporli a una serie di obblighi particolari, come per esempio
'obbligo di denuncia di fatti suscettibili di essere qualificati come reati. Tutto cio non
consente di attrarre la figura dei commissari liquidatori in un’orbita pubblica.

Quanto alle attivita e alle operazioni da essi posti in essere ai fini del miglior
realizzo dell’attivo si tratta di una normale attivita giuridica avente natura privatistica
(per esempio, la cessione di singole attivita o di beni, dell’intera azienda o, piu in
generale, di rapporti giuridici singoli o in blocco) da porre in essere secondo canoni
di diligenza professionale. Tali attivita non sono espressione di poteri pubblicistici

in senso proprio, né appare corretta la qualificazione degli ambiti di scelta come
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involgenti una spendita di discrezionalita in senso tecnico. In dottrina, ¢ stato anzi
affermato, a proposito dei poteri dei commissari liquidatori di cui all’art. 90 del TUB,
che “I commissari possono liberamente delineare il contenuto delle operazioni di alienazione dei
beni; operazioni che assumeranno la forma di negozi di diritto privato” (R. Costi, L ordinamento
bancario, Bologna, 2012, V ed., pp. 864-8065).

Del resto, riconoscere una natura privatistica, sia sotto il profilo soggettivo, sia
sotto quello oggettivo, della gestione liquidatoria, con la conseguente devoluzione
delle controversie al giudice ordinario, non significa affatto privare di ogni tutela i
privati che aspirano ad acquisire dalla gestione commissariale attivita, beni aziendali
o altri rapporti giuridici. Infatti, alcune attivita di cessione, pur non configurando
procedimenti amministrativi in senso proprio, devono avvenire con modalita
coerenti con i principi di correttezza e buona fede che si applicano alle relazioni
precontrattuali e contrattuali.

Cio ¢ stato chiarito, in particolare, dalla giurisprudenza amministrativa (Cons.
St., Sez. IV, 31 marzo 2008, n. 1362) con riferimento a una procedura privatistica di
individuazione di un partner industriale, che ha affermato, in applicazione dei principi
privatistici di correttezza e buona fede, la legittimita degli atti relativi alla trattativa tra
Alitalia S.p.A. e Air France KILM ai fini dell’integrazione industriale tra le due societa
e l'acquisizione del controllo sulla prima da parte della seconda.

Analizzando le fasi di quest’ultima procedura, svolte con modalita
sostanzialmente analoghe a quelle del caso di specie, il giudice amministrativo ha
accertato il pieno rispetto dei principi di “non  discriminazione, trasparenga e
concorrengialita”, che costituiscono un corollario dei principi generali di correttezza e
buona fede.

I1. Inammissibilita del ricorso per difetto di interesse.

Il ricorso, prima che infondato, ¢ anzitutto inammissibile per difetto di
interesse.

Un primo profilo di inammissibilita riguarda le censure relative alle fasi della

procedura precedenti a quella finale di comparazione tra le offerte vincolanti
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proposte da Barents e da Attestor (v., in particolare il primo motivo di impugnazione
sub 1b, p. 11 del ricorso).

A tal riguardo, come descritto nella parte in fatto, la Procedura si ¢ articolata
in fase progressive, che hanno preso avvio dalla pubblicazione di un comunicato
volto all’acquisizione di manifestazioni di interesse per culminare, infine, con la
stipula del Contratto di Cessione.

In particolare, dopo il comunicato diretto alla acquisizione di manifestazioni
di interesse, la Procedura si ¢ articolata nelle seguenti fasi: (i) una prima fase di
presentazione di offerte non vincolanti; (i) una seconda fase di presentazione delle
offerte vincolanti, (iii) una terza fase di comparazione dei due ultimi concorrenti
rimasti all’esito della selezione: la ricorrente Barents e Attestor; (iv) prosecuzione
delle negoziazioni in esclusiva con I'offerente prescelto.

Cio posto, essendo stata la ricorrente Barents ammessa alla terza fase della
Procedura, quest’ultima sarebbe astrattamente legittimata e interessata a censurare
soltanto la fase di valutazione della sua offerta in comparazione con quella della
odierna controinteressata Attestor. Per le fasi antecedenti alla decisione finale la
ricorrente ¢ quindi carente di legittimazione e, in ogni caso, di interesse.

La carenza di interesse riguarda anche le censure relative ad atti la cui
rimozione degli effetti non avrebbe comunque utilita per la ricorrente Barents. In
particolare, quest’ultima — probabilmente indotta dal travisamento in cui ¢ incorsa
considerandolo organo decisionale e non mero consulente — censura in modo
inammissibile gli atti di nomina dell’advisor Lazard.

Il ricorso ¢, comunque, inammissibile nella sua integrita perché si limita a
dedurre asserite violazioni di normative speciali (att. 3 del d.1. n. 99/2017) o di settore
(il Codice deti contratti pubblici), in realta non applicabili al caso di specie, senza mai
dimostrare neppure a livello indiziario un punto che sarebbe decisivo ai fini della
sussistenza dell’interesse processuale, ossia con quale fondamento I'offerta di Barents
avrebbe potuto essere valutata migliore rispetto a quella della controinteressata

Attestot.
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Cio considerando, per un verso, che dagli atti istruttori e, in particolare, dalla
decisione finale dei Commissari (doc. 9) e dal Nulla Osta espresso dalla Banca d’Italia
(doc. 22) Pofferta di Attestor ¢ nettamente prevalsa sotto ogni profilo di valutazione
considerato; per altro verso, che 1 poteri di valutazione dei Commissari liquidatori
sono espressione di ampia discrezionalita per cui mal si prestano ad essere censurati
secondo approccio tradizionale ma solo in presenza di manifesti profili di erroneita.

ITI. Sullinapplicabilita della disciplina speciale contenuta nell’art. 3 del
d.l. n. 99/2017.

ITI.1. La ricorrente deduce che gli atti impugnati sarebbero stati adottati in
violazione dell’art. 3, comma 3, del d.l. n. 99/2017 che fa riferimento alla necessita di
esperire una procedura “aperta, concorrengiale, non discriminatoria di selezione dell'offerta di
acquisto pin conveniente” .

La censura ¢ infondata perché la disposizione invocata dal ricorrente non
risulta applicabile alla cessione della Partecipazione BIM.

Invero, il d.I. n. 99/2017 consente al MEF di dispotre la cessione di attivita e
passivita aziendali a un cessionario da individuarsi mediante una procedura
rispondente a detti requisiti (art. 3, comma 3, d.1. n. 99/2017), in considerazione della
concessione a detto cessionario delle misure di sostegno pubblico ivi espressamente
indicate (art. 4 d.1. n. 99/2017).

In data 25 giugno 2017 il MEF, con apposito decreto, ha disposto, non solo
la cessione di attivita e passivita aziendali delle Banche Venete a Intesa Sanpaolo, ma
anche la concessione, “a sostegno della cessione” a suo favore, di tutti gli aiuti di Stato
previsti dal d.1. n. 99/2017 per la misura massima degli importi ivi indicati, esaurendo
cosi ogni aiuto messo a disposizione dallo Stato italiano e approvato dalla
Commissione Europea per la liquidazione delle Banche Venete (doc. 4).

Posto che la Partecipazione BIM non ¢ stata inclusa tra le attivita trasferite a
Intesa Sanpaolo, essa non risulta assoggettata alla speciale disciplina che, come
espressamente riconosciuto anche dalla Commissione Europea (doc. 2), ha

consentito alla gestione commissariale di Veneto Banca di cedere attivita e passivita
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aziendali alla stessa Intesa Sanpaolo, quale acquirente selezionato mediante
procedura aperta, concorrenziale e non discriminatoria in ragione degli aiuti di Stato
concessi a sostegno di tale operazione.

Non sussiste del resto alcun decreto o altro provvedimento del MEF che abbia
applicato la disciplina speciale dell’art. 3, comma 3, d.l. n. 99/2017 alla cessione della
Partecipazione BIM.

I che corrisponde alla realta economica dell’operazione di cui ¢ causa poiché
la dismissione della Partecipazione BIM condotta dalla gestione commissariale non
ha mai contemplato Iattribuzione di alcun aiuto di Stato a favore del cessionario (sia
esso Attestor, Barents o qualunque altro soggetto che ha partecipato alla Procedura).

Essendo quindi la dismissione della Partecipazione BIM estranea alla
disciplina speciale invocata dal ricorrente, la Procedura non puo che essere governata
dalle disposizioni ordinarie previste dal Testo Unico Bancario in attuazione di quanto
disposto proptrio dallo stesso d.l. n. 99/2017 che, per quanto ivi non disciplinato,
rinvia alle disposizioni ordinarie in materia di liquidazione coatta amministrativa (art.
2, comma 3, d.1. 99/2017). Tali disposizioni ordinarie, pertanto, risultano applicabili
a tutte le ulteriori e diverse operazioni di liquidazione delle attivita residue non
trasferite a Intesa.

Cio ¢ del resto confermato dalla stessa Banca d’Italia che, nel provvedimento
di Nulla Osta del 9 novembre 2017 (doc. 22), con riferimento ai profili attinenti ai
poteri dei commissari per la liquidazione dell’attivo di cui all’art. 90 TUB, prende atto
delle modalita di svolgimento della Procedura e dei termini della cessione a Trinity
senza sollevare alcuna controindicazione.

ITI.2. Anche a non considerare i profili dirimenti di cui al precedente punto,
la censura resterebbe infondata anche per ulteriori motivi.

Infatti, a prescindere dal parametro normativo di riferimento astratto, la
Procedura in concreto seguita dai Commissari liquidatori risulta conforme ai principi
richiamati nella disposizione invocata dalla ricorrente. I Commissari hanno agito con

il massimo scrupolo sotto il profilo dell’adeguata pubblicita della Procedura,
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dell’adeguata apertura e concorrenzialita della stessa, della trasparenza e parita
informativa dei soggetti potenzialmente interessati e degli offerenti, della parita di
condizioni formali necessarie alla partecipazione e alla possibilita di formulare la
propria offerta e, infine, della parita di trattamento sostanziale sotto il profilo del
confronto competitivo nel merito delle offerte presentate (su questi profili v. piu
diffusamente znfra § V e VI).

A cio si aggiunga che i principi previsti dall’art. 3, comma 3, del d.1. n. 99/2017
non potrebbero in alcun modo giustificare — come la ricorrente Barents vorrebbe —
la conclusione che il legislatore abbia trasformato la procedura di vendita ivi
disciplinata in una procedura pubblicistica da ancorare alla disciplina dell’affidamento
dei contratti pubblici o ad altra disciplina similare. Il richiamato art. 3, comma 3,
infatti, si limita a prevedere che il cessionario sia individuato nell’ambito di una
procedura aperta, concorrenziale e non discriminatoria, “anche sulla base di trattative a
livello individnale’. Da cio, dunque, la conclusione che si tratta di una procedura
deformalizzata, con il solo vincolo della concorrenzialita e della non discriminazione.

A ben vedere, peraltro, si tratta di principi che prescindono dalla connotazione
pubblicistica della Procedura, perché gli stessi trovano una corrispondenza nei
principi privatistici di buona fede e correttezza allorché una negoziazione — per scelta
o per imposizione legislativa — debba essere aperta a piu potenziali interessati.

A tale riguardo, puo essere utile richiamare un precedente giurisprudenziale
gia citato in premessa (Cons. St., Sez. IV, 31 marzo 2008, n. 1362) che, seppure
relativo a una procedura privatistica (si trattava degli atti relativi alla trattativa tra
Alitalia S.p.A. e Air France KILM ai fini dell’integrazione industriale tra le due societa
e 'acquisizione del controllo sulla prima da parte della seconda), ha dovuto affrontare
analoghi profili sostanziali.

In particolare, nel caso richiamato, il giudice amministrativo ha ritenuto che lo
svolgimento di una procedura sostanzialmente analoga a quella relativa alla cessione
oggetto del parere, sia sufficiente a rispettare i principi di “non discriminazione,

trasparenza e concorrengialita”.

23



ITI.3. Se si considera la disciplina generale delle procedure di vendita
nell’ambito della liquidazione coatta amministrativa, I'art. 210, comma 1, della legge
fallimentare dispone che “# commissario ha tutti i poteri necessari per la lignidazione
dell'attivo, salve le limitazioni stabilite dall'autorita che vigila sulla liguidazione”.

Con riferimento alla liquidazione coatta amministrativa in materia bancaria la
norma speciale stabilisce che “Z commissari liguidatori hanno tutti i poteri occorrenti per
realizzare lattivo” (art. 90, comma 1, TUB).

A prescindere dalla natura pubblicistica 0 meno della procedura di vendita,
dalle disposizioni legislative sopra richiamate si evince che i Commissari liquidatori
non incontrano particolari limiti formali e sostanziali nello svolgimento della
liquidazione. Questi ultimi, dunque, godono di ampia discrezionalita sia nella
conformazione del procedimento di vendita, sia nella valutazione di merito delle
offerte volte all’acquisto dei beni oggetto dello stesso procedimento.

A tal riguardo, la giurisprudenza ha anzi rilevato “/ampiezza dei poteri — di
carattere latamente discrezionale” e gli “spazi di discrezionalita valutativa pinttosto amp?” di cui
gode il commissario liquidatore, il quale risulta “svincolato dalle forme del 111 libro del
Codice di procedura civile, ragione per cui puo procedere sempre a trattativa privata, con la semplice
osservanza delle norme in materia di contratti di cui al titolo secondo del IV libro del Codice civile”
(Cons. St., Sez. VI, n. 4798/2014, cit.).

Se da un lato il commissario liquidatore ¢ svincolato dalle forme procedurali
sull’esecuzione del codice di procedura civile, dall’altro lato ¢ altrettanto svincolato
dalle forme articolate ¢ complesse dell’ordinamento pubblicistico e, in particolare,
dalla disciplina sull’evidenza pubblica in materia di appalti pubblici.

In particolare, il carattere “deformalizzato” della vendita rispetto a quanto accade
per le procedure piu articolate come quelle in materia di appalti pubblici ¢ stato
riconosciuto dalla giurisprudenza con particolare riferimento alla liquidazione coatta
amministrativa (Cons. St., Sez. VI, 3 giugno 2010, n. 3511, che ha definito la vendita
“ben pin semplice’ rispetto alle tradizionali procedure ad evidenza pubblica e in

particolare alla procedura di aggiudicazione degli appalti pubblici; v. anche TAR
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Lazio, Sez. I11-fer, 2 febbraio 2016, n. 1432).

Il carattere “deformalizzato” ¢ stato affermato anche con riferimento ad altre
procedure sulla crisi d’impresa, come in particolare 'amministrazione straordinaria,
caratterizzata peraltro da una matrice pubblicistica che nel caso di cui ¢ causa non
viene in rilievo (ordinanza Cons. St., sez. VI, 12 marzo 2015, n. 1148, richiamata, tra
le altre, da T.A.R. Lazio, sez. IlI-fer, 6 giugno 2016, n. 6507).

Quanto sopra non significa che i Commissari liquidatori siano titolari di
potesta libere e insindacabili. Infatti, tenendo conto del criterio del massimo realizzo
per i creditori, i Commissari sono tenuti quanto meno a garantire il rispetto dei
principi di trasparenza e non discriminazione in modo tale da consentire a ogni
potenziale interessato di poter prendere parte alla Procedura e a ogni offerente la
possibilita di presentare la sua migliore offerta.

Cio, peraltro, come si ¢ gia rilevato, non sembra derivare da un’asserita
connotazione pubblicistica della procedura, ma costituisce il risvolto dei principi
privatistici di buona fede e correttezza una volta che si debbano coinvolgere nella
negoziazione piu potenziali interessati.

IV. La manifesta erroneita della rappresentazione della vicenda da parte
della ricorrente Barents sia in punto di fatto sia in punto di diritto.

Il ricorso di Barents contiene ripetute inesattezze in punto di fatto e diverse
assunzioni erronee in punto di diritto.

IV.1. Anzitutto la ricorrente Barents non ¢ mai stata “espulsa” dalla
Procedura. Né tanto meno tale espulsione sarebbe avvenuta ad opera di Lazard.
Barents ha avuto meritoriamente la possibilita di giungere alla fase finale della
Procedura superando quelle precedenti, ma ¢ stata giudicata meno soddisfacente in
termini comparativi rispetto all’offerta presentata dall’odierna controinteressata
Attestor.

Peraltro, nella prospettiva flessibile e deformalizzata di procedure come quella
di specie, le possibilita di Barents di essere prescelta sono state vive fino all’epilogo

della Procedura. Infatti, sarebbe stata ben possibile una riconsiderazione dei
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Commissari liquidatori se Attestor non avesse confermato i suoi impegni o avesse
nel frattempo proposto condizioni peggiorative. Nessuna espulsione immotivata ¢
stata, dunque, disposta a sfavore di Barents.

IV.2. La ricorrente contesta il modus procedend; adottato per il trattamento delle
informazioni relative all’'operazione qui controversa. Nella ricostruzione avversaria,
infatti, Lazard avrebbe preteso la sottoscrizione di un accordo di confidenzialita quale
condizione per consentire a Barents di partecipare alla Procedura. In realta la gestione
commissariale ha soltanto adempiuto a un dovere imposto dalla legge volto a
prevenire possibili comunicazioni a terzi in violazione dalla disciplina europea e
nazionale sugli abusi di mercato (Regolamento UE n. 596/2014 e artt. 180 e ss. TUF).

L’accordo di riservatezza, infatti, come ivi espressamente dichiarato dalle parti
(art. 2.5), ¢ volto a regolare trattative idonee a produrre informazioni privilegiate
relative a strumenti finanziari ammessi alla negoziazione su mercati regolamentati (si
v. allegato 9 al ricorso Barents). Infatti, le trattative tra Veneto Banca in L.C.A. e 1
vari partecipanti alla Procedura hanno sin dall'inizio dato luogo a negoziazioni e
offerte idonee a produrre informazioni certamente privilegiate in quanto relative al
possibile lancio di un’o.p.a. obbligatoria da parte dell’acquirente selezionato e al
possibile prezzo d’offerta.

Cio ha messo Veneto Banca in L.C.A. nella condizione di non poter negoziare
I'operazione con 1 potenziali acquirenti senza sottoscrivere con ciascuno di essi
accordi che limitano la possibilita delle parti di rivelare a terzi informazioni, notizie e
dati in relazione al’andamento delle trattative, all’offerte presentate e a ogni altro
elemento rilevante dell’operazione (v. art. 10 Regolamento, comma 1 e 2, 8, comma
4, Reg. UE n. 596/2014; in termini analoghi art. 184, comma 1, lett. 4, TUF).

IV.3. In punto di diritto, appare inappropriato il riferimento che la ricorrente
svolge al Codice dei contratti pubblici.

Sotto il profilo soggettivo, Veneto Banca in L.C.A. o anche i suoi Commissari
liquidatori non rientrano nelle categorie soggettive tipiche alle quali I’art. 3 del d.Igs.

18 aprile 2016, n. 50 (il “Codice dei contratti pubblic’”) applica I'obbligo della gara.
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Sotto il profilo oggettivo, la cessione di una partecipazione azionaria non
rientra tra 1 contratti pubblici soggetti allo stesso Codice. A tal riguardo, lart. 1
definisce i contratti pubblici come “contratti di appalto e di concessione delle amministrazioni
aggiudicatrici e degli enti aggindicatori aventi ad oggetto ['acquisizione di servizi, forniture, lavori e
opere, nonché i concorsi pubblici di progettazione”.

In realta, in modo alquanto forzato, la ricorrente muove dalla natura
pubblicistica della procedura — peraltro, come si ¢ rilevato, insussistente — per
concludere in modo apodittico e con un vero e proprio salto logico che alla vendita
in questione si applichi la disciplina tipica dell’affidamento dei contratti pubblici.

Al contrario, anche ad ammettere che gli organi della procedura liquidatoria
svolgano una funzione di rilevanza pubblica e che i loro atti possano essere
assoggettati ad un regime pubblicistico, non sarebbe comunque giustificata tale
conclusione.

II contesto in esame ¢ caratterizzato infatti dal principio del massimo realizzo
che richiede lo svolgimento di procedure flessibili e deformalizzate nelle quali ¢
sufficiente osservare i principi di non discriminazione, buona fede e correttezza
anche di matrice privatistica. St tratta di coordinate giuridiche che hanno ormai una
stabile conferma a livello giurisprudenziale (v. supra § 111.3).

IV.4. 11 Codice dei contratti pubblici viene impropriamente richiamato anche
con riferimento all’incarico di advisor conferito dalla gestione commissariale a Lazard.
A prescindere dai profili di inammissibilita per carenza di interesse che inficiano la
censura (v. supra § 11), il conferimento dell’incarico di advisor ¢ un atto esclusivamente
privatistico non soggetto alla disciplina pubblicistica e men che meno al Codice dei
contratti pubblici. Appare assorbente ribadire che Veneto Banca in L.C.A. o 1 suoi
Commissari non rientrano nelle categorie soggettive previste dallo stesso Codice.

A cio si aggiunga che Lazard non ¢ stato incaricato (né tanto meno su base
concessoria) di alcun potere decisionale. Su questo profilo la ricorrente Barents
travisa la natura del rapporto intercorso tra la gestione commissariale e Lazard e il

ruolo che quest’ultimo ha avuto nello svolgimento della Procedura. Quest’ultimo non

27



ha svolto alcuna funzione “decisoria”, ma una funzione meramente strumentale ed
ausiliaria e, dunque, di carattere strettamente “istruttorio”.

Il ricorso a consulenti, d’altronde, non ¢ solo prassi consolidata di procedure
di questa natura, ma anche una possibilita consentita nell’ambito della ben piu
stringente e formale procedura di affidamento dei contratti pubblici dove la
Commissione giudicatrice puo farsi affiancare da professionisti esterni (v., tra le altre,
Cons. St., Sez. 111, 15 gennaio 2016 n. 112).

IV.5. Infondato sotto molteplici punti di vista, in fatto prima ancora che in
diritto, appare infine il riferimento all’assenza di una regolamentazione
amministrativa della procedura da parte della Banca d’Italia o della Consob.

Non esiste infatti alcun obbligo o onere pubblicistico di predeterminare la
procedura in via amministrativa. I criteri da seguire sono peraltro condizionati dalla
normativa rilevante di matrice europea (v., in particolare, art. 23 della Direttiva
2013/36/UE sui criteri da seguire in caso di acquisizione, sul punto v. zfra § V1.2).
Comungque, i tratti della procedura e i relativi criteri sono stati esplicitati nella lettera
di invito sulla cui base il ricorrente ha aderito alla Procedura (docc. 11 e 12). In ogni
caso, i Commissari hanno pieni poteri e non necessitano di alcuna predeterminazione
amministrativa (v art. 210, comma 1, legge fallimentare e art. 90, comma 1, TUB).
Solo per alcune operazioni ¢ prevista un’autorizzazione preventiva della Banca
d’Italia (art. 90, comma 2).

IV.6. Altrettanto erroneo appare il riferimento alla violazione dell’art. 41 della
Carta dei diritti fondamentali dell’'Unione europea, giustificato dalla ricorrente dal
tatto che “fra le istituzioni comunitarie cui tale disposizione si riferisce rientra anche la Banca
d’Italia quale componente dell’Eunrosistema facente capo alla Banca Centrale Eunropea — BCE”
(v. ricorso p. 12).

Anzitutto la ricorrente Barents muove dall’assunto erroneo che sia stata
“esclusa” e, comunque, non considera che la preferenza di Attestor ¢ stata decisa e
motivata dai Commissari liquidatori che hanno pieni poteri.

In ogni caso, ¢ altrettanto erroneo 'assunto della censura secondo cui Banca
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d’Italia abbia agito nella specifica vicenda come istituzione “comunitaria”.

In fatto la ricorrente non considera — e si tratta dello stesso errore che inficia
la censura principale relativa alla violazione dell’art. 3 del d.l. n. 99/2017 — che la
rilevanza “europea” della vicenda si ¢ esaurita a monte con la non ammissione alla
procedura di risoluzione prevista dalla normativa europea e con la finalizzazione della
procedura di cessione degli asset (esclusa la Partecipazione BIM di cui oggi si discute)
a favore di Intesa Sanpaolo. La vicenda odierna riguarda una procedura liquidativa di
diritto interno con riferimento alla quale la Banca d’Italia esercita poteri che hanno
una rilevanza esclusivamente nazionale.

V. Sulla legittimita formale e sostanziale del procedimento seguito dai
Commissari liquidatori.

A prescindere dagli assorbenti argomenti di cui ai precedenti punti, la
Procedura seguita dai Commissari liquidatori appare legittima sia in relazione ad una
ipotetica e denegata applicazione dell’art. 3, comma 3, del d.l. n. 99/2017 secondo
cui, come si ¢ gia precisato, “I/ cessionario ¢ individuato, anche sulla base di trattative a livello
individnale, nell’ambito di una procedura |...| aperta, concorrenziale, non discriminatoria di
selezione dell’offerta di acquisto pin conveniente |...]”, sia in relazione ai principi generali di
correttezza e buona fede che la giurisprudenza amministrativa (v. il riferimento gia
svolto a Cons. St., Sez. IV, 31 marzo 2008, n. 1362), come gia accennato, ha ritenuto
applicabili a procedure privatistiche.

Ad analoga conclusione si giungerebbe facendo riferimento alla disciplina
generale sulla liquidazione coatta amministrativa di cui alla legge fallimentare e, con
specifico riferimento alle Banche, al TUB.

Infatti, come gia chiarito nella parte in fatto, 'azione dei Commissari ¢ stata
improntata al massimo scrupolo sotto il profilo dell’adeguata pubblicita della
procedura, dell’adeguata apertura e concorrenzialita della stessa, della trasparenza e
parita informativa dei soggetti potenzialmente interessati e degli offerenti, della parita
di condizioni formali necessarie alla partecipazione e alla possibilita di formulare la

propria offerta e, infine, della parita di trattamento sostanziale sotto il profilo del
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confronto competitivo nel merito delle offerte presentate.

In particolare, I’avvio della procedura ¢ stato comunicato al pubblico ed ¢ stato
contattato un numero sufficientemente adeguato, anche considerando la tipologia di
operazione, a garantire le migliori possibilita di realizzo. L’adeguata pubblicita ¢
dimostrata anche dalla circostanza che, al di la degli inviti, la procedura ha visto anche
una partecipazione spontanea.

Inoltre, tutti i soggetti interessati hanno potuto partecipare alla procedura alle
medesime condizioni formali e sostanziali e presentare le proprie offerte sulla base
di identiche informazioni. Tutti hanno potuto svolgere a pari condizioni I'attivita di
due diligence e tutti hanno avuto la medesima possibilita di accesso alla data room.

Infine, nella fase finale della negoziazione, gli offerenti rimasti in gara hanno
avuto la medesima possibilita di migliorare la propria offerta sino al termine
prescritto per entrambi. Anche la valutazione finale ¢ fondata su oggettivi e attendibili
profili comparativi e, comunque, risulta motivata secondo i tradizionali e anche piu
avanzati sfandard di motivazione degli atti amministrativi (v. znfra § VI).

In conclusione, la procedura in esame ¢ stata improntata dai Commissari al
pieno rispetto del principio di “apertura”, “concorrenza” e di “non discriminazione’”.

In particolare, quanto al rispetto del principio di “apertura”, assume rilevanza
la circostanza che la procedura ¢ stata comunicata al pubblico e ha avuto un’adeguata
risonanza. Cio ¢ dimostrato anche dalle richieste di partecipazione pervenute da parte
di soggetti interessati. In ogni caso, tenuto conto delle peculiarita dell’'operazione, ¢
stato invitato un numero sufficiente a garantire 'adeguata realizzazione delle finalita
della procedura.

Con riferimento alla “concorrenza” si deve precisare che, in materia di gare
pubbliche o pit genericamente di confronti comparativi come quello di specie, il suo
significato prescrittivo assume contorni analoghi a quello di “non discriminazione”
o di “parita di trattamento”. In sostanza, assumendo l'adeguata apertura della
procedura, tutti i soggetti coinvolti devono essere assoggettati al medesimo

trattamento formale e sostanziale in modo tale che ciascuno di essi possa formulare
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la sua migliore offerta.

Come si ¢ gia rilevato, tutti i potenziali interessati hanno potuto partecipare
alla gara alle medesime condizioni e secondo una medesima base informativa. Tutti
hanno poi avuto a valle la possibilita di proporre le proprie migliori condizioni
negoziali, prima non vincolanti e poi vincolanti secondo la progressione e i filtri di
valutazione disposti dalla gestione commissariale tramite il suo ausiliario.

VI. Sulla legittimita della comparazione valutativa svolta dai
Commissari liquidatori.

L’assunto secondo cui il prezzo offerto dalla controinteressata Attestor
sarebbe “largamente inferiore a quello offerto dall’odierna ricorrente” (v. ricorso, pp. 3, 4-5) ¢,
anzitutto, infondato in punto di fatto.

In ogni caso, si tratta di un profilo non decisivo atteso che la selezione del
cessionario ¢ stata svolta non in base al criterio del miglior prezzo di acquisto, ma
sulla base di una valutazione piu articolata che tiene conto di profili qualitativi in gran
parte imposti anche dalla disciplina europea in materia bancaria.

VI.1. Con riferimento al prezzo offerto, sia la ricorrente Barents sia la
controinteressata Attestor hanno indicato un prezzo variabile in base a meccanismi
di fissazione che subordinano la quantificazione dello stesso al verificarsi di eventi
futuri e incerti. Cio posto, dalla comparazione dei prezzi totali offerti, incluse
necessariamente le componenti variabili e gli aggiustamenti, contrariamente a quanto
sostenuto da Barents, il prezzo offerto da quest’ultima non risulta superiore a quello
di Attestor.

Infatti, secondo le verifiche e valutazioni effettuate con ’ausilio dal consulente
Lazard (doc. 23) e validate dal Parere degli Esperti al quale si rinvia (doc. 19, p. 30),
mentre il prezzo complessivo offerto da Barents, a seguito di una serie di riduzioni e
aggiustamenti da essa proposti, ¢ stato stimato in un importo variabile tra circa Euro
25,2 milioni e Euro 28,6 milioni (anche tenendo conto della riduzione di masse
stimata dal management apicale di BIM, in caso di annuncio di una cessione di BIM a

Barents, e degli effetti di quest’ultima sul meccanismo di aggiustamento prezzo
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proposto da Barents), al contrario offerta di Attestor contempla un prezzo che puo
variare da un importo minimo e certo di circa Euro 24,1 milioni a un importo
massimo pari a circa Euro 95,9 milioni.

Piu precisamente, nell’offerta di Attestor, come successivamente riflessa nel
Contratto di Cessione con I'acquirente Trinity da essa designato, al prezzo iniziale e
minimo di circa Euro 24,1 milioni va aggiunto un prezzo ulteriore (“Earn-Ouf”)
variabile sino a un massimo Euro 71,8 milioni per un totale complessivo che puo
giungere a circa Euro 95,9 milioni. Peraltro, sulla base di una valutazione svolta in
sede istruttoria, 'Earn-Out ¢ stimato in misura pari a BEuro 65,5 milioni (al lordo di
eventuali deduzioni future applicabili ai sensi del Contratto di Cessione) sulla base
del business plan predisposto da Attestor (che tuttavia ¢ in larga parte coerente con il
piano industriale 2017-2022 approvato il 28 luglio 2017 dal Consiglio di
amministrazione di BIM) (doc. 19, Parere degli Esperti, p. 30).

Da quanto sopra il prezzo offerto dalla ricorrente Barents ¢ ben lungi dal poter
essere considerato superiore a quello di Attestor. Al contrario, ¢ invece ragionevole
affermare il contrario, ossia che il prezzo offerto da Attestor risulta superiore a quello
offerto da Barents. A tal fine, infatti, sara sufficiente realizzare un Eam-Out
enormemente inferiore a quello stimato (un valore compreso tra Euro 1,1 milioni e
Euro 4,5 milioni che ¢ in ogni caso enormemente inferiore a quello stimato pari a
Euro 65,5 milioni).

VI.2. Se la maggior convenienza dell’offerta di Attestor rispetto a quella di
Barents gia risulta da una mera comparazione dei prezzi offerti, non vi ¢ dubbio che
la medesima conclusione ¢ ancor piu evidente ove si considerino gli ulteriori elementi
qualitativi delle offerte.

A tal riguardo, 1 Commissari liquidatori hanno dovuto tener in considerazione
che il perfezionamento della cessione della Partecipazione BIM ¢ subordinato
all'ottenimento di una serie di autorizzazioni regolamentari da parte dell’acquirente.
Tra queste, una valutazione particolarmente complessa del progetto di acquisizione

¢ richiesta ai fini dell’autorizzazione della BCE all’acquisto di una partecipazione
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rilevante in una societa bancaria (c.d. gualifying holding) (artt. 22 e ss. Direttiva UE n.
36/2013, ¢ 19 e ss. del TUB).

Pertanto, come correttamente argomentato dai Commissari nella decisione del
28 settembre 2017, nella selezione della migliore offerta le esigenze di
massimizzazione del prezzo di cessione della Partecipazione BIM vanno
adeguatamente ponderate con le probabilita dell’acquirente selezionato di ottenere le
necessarie autorizzazioni regolamentari a cui ¢ subordinata I'intera operazione.

Nel caso di specie, peraltro, come si ¢ visto, l'incidenza del rischio
autorizzativo sulla valutazione delle offerte ¢ incrementata dai vincoli di necessita e
urgenza alla cessione della Partecipazione BIM derivanti dai pericoli di svuotamento
delle masse gestite e amministrate dalla stessa BIM (v. s#pra § 2) e dagli impegni
assunti dallo Stato italiano nei confronti della Commissione Europa di cedere o
liquidare entro 12 mesi le partecipazioni di controllo rimaste in capo a Veneto Banca
in L.C.A.

Tali circostanze hanno indotto, dunque, la gestione commissariale a svolgere,
per quanto possibile, una valutazione comparativa della capacita di ciascun offerente
di soddisfare 1 requisiti necessari per ottenere I'autorizzazione della BCE all’acquisto
di una gualifying holding di controllo in BIM.

Per rilasciare tale autorizzazione, la BCE, allo scopo di “garantire la gestione sana
¢ prudente dell’ente creditizio cui si riferisce il progetto di acquisizione e tenendo conto della probabile
influenza del candidato acquirente sull'ente creditizio”, |valuta] ““/'idoneita del candidato acquirente
¢ la solidita finanziaria del progetto di acquisizione in conformita” a una serie di criteri che, tra
I’altro, sono volti ad accertare: (a) la soddisfazione dei c.d. requisiti reputazionali del
potenziale acquirente (art. 23, comma 1, lett. 4, Direttiva UE n. 36/2013); (b) la
“solidita finanziaria del candidato acquirente, in particolare in considerazione del tipo di attivita
esercitata e prevista nell'ente creditizio cui si riferisce il progetto di acquisizione” (art. 23, comma
1, lett. ¢, Direttiva UE n. 36/2013); e (c) “/a capacita dell'ente creditizio di rispettare |....] i
requisiti previsti [dalla disciplina europea e nazionale in materia di vigilanza prudenziale

...)s “compreso il fatto che il gruppo di cui diventera parte disponga di una struttura che permetta

33



di esercitare una vigilanga efficace, di scambiare effettivamente informazioni tra le autorita
competenti e di determinare la ripartizione delle responsabilita tra le antorita competenti” (art. 23,
comma 1, lett. 4, Direttiva UE n. 36/2013).

In questo quadro normativo, nella lettera di invito a presentare l'offerta
vincolante (doc. 12) ¢ stato espressamente richiesto agli offerenti di inserire, oltre al
prezzo di acquisto, una serie di altre informazioni (descrizione del gruppo e della sua
organizzazione, descrizione del proposto acquirente, strategia posta a base della
potenziale operazione e i piani per la prosecuzione dell’attivita di BIM, ecc.) proptio
al fine di poterli valorizzare in sede di valutazione comparativa.

Allesito di tale valutazione ¢ emersa una significativa prevalenza dell’offerta
di Attestor.

In particolare, sono emerse rilevanti criticita che possono incidere sul possesso
da parte di Barents dei requisiti necessari per I'ottenimento dell’autorizzazione della
BCE. Con riferimento all’offerta di Attestor, invece, i Commissari non hanno
ravvisato particolari criticita, sia sotto il profilo della struttura e della reputazione del
gruppo acquirente, avendo Attestor gia ricevuto da BCE recenti autorizzazioni per
P'acquisto di partecipazioni rilevanti in banche europee, sia sotto il profilo della
solidita del progetto di acquisizione, avendo Attestor proposto una manovra di de-
risking integrale delle attivita deteriorate che, come da comunicato al pubblicato del
24 ottobre 2017, prevede un rafforzamento patrimoniale di BIM nel 2018 per un
importo complessivamente pari a Euro 121 milioni (doc. 21).

Piu in dettaglio:

A) per quanto riguarda il progetto di acquisizione di Barents, i Commissari
hanno rilevato criticita che, tra Ialtro, riguardano: () la struttura del Gruppo Barents
e la catena det veicoli utilizzati per 'acquisizione con capogruppo di ultima istanza di
nazionalita panamense, (7%) la possibile inadeguatezza della patrimonializzazione delle
societa garanti dell’'operazione (Barents Re Reinsurance Company Inc. e Barents
Reinsurance SA), (z%) le difficolta di accertamento dei requisiti reputazionali delle

varie persone (giuridiche e fisiche) coinvolte nell’operazione tenuto conto della
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complicazione della struttura societaria di gruppo proposta per 'operazione sino agli
ultimate beneficiary owner del Gruppo Barents; (72) la diversa attivita esercitata da Barents
nel settore assicurativo e riassicurativo rispetto all’attivita di private banking e asset
management svolta da BIM, (») 'assenza di precedenti autorizzazioni di BCE a favore
di Barents per I'acquisto di partecipazioni qualificate in societa bancarie, (27) alcune
criticita del piano industriale proposto per BIM, tra cui l'inadeguatezza della
dotazione di capitale prospettica di BIM prevista da Barents, (v7) il rischio di
dispersione dei private banker e delle masse gestite e amministrate da BIM in seguito
allannuncio dell’acquisizione con Barents, con conseguente riduzione anche del
prezzo offerto in virtu dei criteri di aggiustamento previsti dall’offerta, (v77) 1 rischi
sottesi alle misure di capitalizzazione proposte da Barents anche in considerazione
del de-risking soltanto parziale delle attivita deteriorate di BIM (doc. 9, p. 06).

B) con riferimento all’offerta di Attestor, invece, i Commissari non hanno
ravvisato particolari criticita in relazione alla struttura e alla reputazione del gruppo
acquirente, avendo Attestor gia ricevuto da BCE recenti autorizzazioni per I'acquisto
di partecipazioni rilevanti in banche europee e, in termini positivi, ¢ stata sottolineata
nell’ambito del business plan la valenza centrale della manovra di de-risking integrale
delle attivita deteriorate che, subito dopo il completamento dell’operazione,
risolverebbe la principale criticita che puo incidere sul fabbisogno di
patrimonializzazione di BIM (doc. 9, p. 6).

VI.3. Le criticita del progetto acquisitivo di Barents e 1 fattori positivi rilevati
in ordine ad Attestor e alla sua offerta si basano su articolate evidenze istruttorie e
sono state confermate dal Parere degli Esperti (si rinvia integralmente allo stesso,
doc. 19, pagg. 36-45).

Con particolare riferimento alla sostenibilita dei business plan, la gestione
commissariale si ¢ potuta avvalere anche delle valutazioni del management di BIM
(doc. 15). In particolare i Commissari liquidatori hanno considerato le valutazioni
tavorevoli in relazione al piano industriale di Attestor e i rilievi critici circa il piano

industriale presentato da Barents, concludendo che “/z riduzione delle masse gestite e
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amministrate stimata da BIM in caso di acquisizione da parte di Barents, oltre a introdurre
un’incertexa sulla sostenibilita del business plan da essa presentato (e, quindi, sulla possibilita di
ottenere 'antorizzazione della BCE), comporterebbe un’ulteriore riduzione del prezzo offerto da
Barents in virtn dei criteri di agginstamento da essa proposti (ove tale riduzione delle masse gestite e
amministrate si verificasse, in tutto o in parte, prima del closing” (doc. 9, p. 11).

VII. Sull’istanza istruttoria.

Quanto all’istanza istruttoria essa ¢ da ritenersi superata alla luce della
produzione documentale e comunque inammissibile in relazione ad alcuni documenti
inconferenti o non esistenti.

In particolare, con riferimento alla richiesta di “determinazion: afferenti il
procedimento di nomina” di Lazard, per le ragioni gia dedotte nella parte in diritto (§ II),
la ricorrente non avrebbe alcun interesse all’esibizione. Dalle stesse la ricorrente non
potrebbe ricavare alcuna utilita rilevante ai fini del presente giudizio.

Con riferimento alle “Zstruzioni impartite” a Lazard, si tratta di una richiesta che
ha probabilmente la sua base sull’assunto manifestamente erroneo che Lazard abbia
svolto un ruolo “decisionale” nella Procedura e che quest’ultima debba essere
improntata alla disciplina sui Contratti pubblici o analoga disciplina formale.

Come ¢ stato chiarito, invece, Lazard ¢ stato ingaggiato per svolgere un ruolo
meramente consulenziale e di ausilio nella gestione pratica della Procedura e
quest’'ultima ha carattere deformalizzato secondo il potere conformativo della
gestione commissariale.

Peraltro, dopo la produzione documentale in giudizio (motivazione dei
Commissari liquidatori, atti istruttori compiuti a favore di questi ultimi, istanza alla
Banca d’Italia di nulla osta alla cessione, nulla osta della Banca d’Italia), la ricorrente
Barents conosce gli atti e i documenti che fondano effettivamente la decisione a sé
sfavorevole. La ricorrente non ha, dunque, interesse all’esibizione delle eventuali
“istrugioni impartite’ né, peraltro, di altri eventuali documenti, comunicazioni o
informazioni che sarebbero irrilevanti rispetto all’oggetto dell’odierno giudizio.

La richiesta di “documentazione esponenziale delle ragioni per cui si ¢ ritenuto |...] di
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non procedere ad offerta pubblica di acquists” ¢ anzitutto inammissibile per difetto di
interesse.

Quest’ultima ha partecipato alla Procedura e non ha interesse ad ottenere atti
che riguarderebbero la mancata attivazione di un procedimento alternativo ipotetico
mal realizzato e rispetto al quale nel ricorso non vi sono neppure censure specifiche.

In ogni caso, opzione indicata (procedere ad offerta pubblica di acquisto, cd.
“o.p.a.”) sara attuata proprio con il perfezionamento della cessione che fara sorgere
I'obbligo in capo all’acquirente di lanciare I'o.p.a. totalitaria. Un’ipotetica o.p.a.
preventiva avrebbe potuto essere lanciata soltanto da Barents, che tuttavia non lo ha
tatto, né ’'ha mai proposta.

Con riferimento agli atti e documenti “#rasmessi da Lazard’ alla gestione
commissariale e relativi alle “ragioni in base alle é stata pronunziata esclusione” di Barents
dalla Procedura, si osserva che quest’ultima non ¢ mai stata esclusa dalla Procedura
e, comunque, ogni decisione al riguardo ¢ stata assunta dai Commissari liquidatori.
Le motivazioni fondanti della preferenza dell’offerta di Attestor sono, dunque, da
ricercare negli atti di questi ultimi; atti conosciuti dalla ricorrente anche per effetto
dell’odierna produzione documentale.

Per quanto da cio derivi il difetto di interesse rispetto alla richiesta da ultimo
esaminata, viene comunque depositato il documento istruttorio predisposto dal
consulente Lazard al fine di consentire ai Commissari liquidatori di svolgere il
confronto comparativo tra le offerte finali (doc. 23).

La richiesta di “Zstruzion?” emanate da Consob o Banca d’Italia alla gestione
commissariale e afferenti genericamente al “procedimento di cessione” ¢ inammissibile
per difetto di interesse. Come si ¢ piu volte ribadito, Barents avrebbe interesse alla
conoscenza dei soli atti che hanno giustificato la prevalenza di Attestor. In questa
ottica, Barents ¢ oggi a conoscenza di tutti gli atti rilevanti che hanno fondato tale
decisione.

In ogni caso, non vi sono “istruzioni” rilevanti che hanno fondato la decisione

finale. I Commissari liquidatori hanno, infatti, per legge ampi e autonomi poteri
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discrezionali — nel solo limite dei principi generali piu volte richiamati — di
conformare la procedura di vendita. Esiste, invece, il Nulla Osta emesso da Banca
d’Italia che prende atto dell’attivita valutativa svolta dalla gestione commissariale e
della decisione di cedere la Partecipazione BIM ad Attestor “senza rilevare profili ostativi
al perfezionamento della cessione” (doc. 22).

VIII. Sull’istanza cautelare.

L’assenza del fumus boni juris deriva dall’evidente inammissibilita e infondatezza
del ricorso.

Quanto al periculum in mora, per un verso, la procedura si ¢ gia conclusa con la
stipula del contratto di cessione e, dunque, la misura cautelare richiesta non potrebbe
avere alcun effetto utile in assenza di un provvedimento giurisdizionale caducatorio
del contratto che non ¢ ammissibile e che comunque esula dalla giurisdizione del
giudice amministrativo, tanto che non ¢ stato neppure richiesto dal ricorrente.

Per altro verso, come gia accennato in premessa, la concessione della misura
cautelare richiesta, a fronte di un vantaggio individuale del ricorrente e peraltro
astrattamente ristorabile (come peraltro ammesso dallo stesso ricorrente nella sua
istanza cautelare), avrebbe effetti molto gravi per BIM e per la generalita di soggetti
che a vario titolo fanno capo alla stessa (azionisti, creditori, dipendenti e risparmiatori
che hanno dato in deposito e gestione 1 propti risparmi).

In un contesto critico come quello descritto nella parte in fatto al § 2, la
sospensione giurisdizionale dell’operazione introdurrebbe rapidamente uno scenario
di dissesto o comunque di scioglimento di BIM, con la conseguente dispersione del
valore di realizzo della Partecipazione BIM anche a danno dei creditori di Veneto
Banca in L.C.A.

L’urgenza dell’operazione di cessione deriva anche dagli obblighi puntuali
assunti in sede europea e che impongono alla gestione commissariale di perfezionare
la vendita delle partecipazioni di controllo entro il 25 giugno 2018, pena la messa in
liquidazione delle societa controllate.

Peraltro, 'auspicato rigetto dell’istanza cautelare, da un lato non intaccherebbe
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in modo irreparabile la posizione del ricorrente. Dall’altro lato, avrebbe Ieffetto
positivo immediato di soddisfare la gestione commissariale e la moltitudine di
soggetti interessati al massimo realizzo della liquidazione oltre che quello di
riqualificare e rilanciare immediatamente BIM e la sua attivita.

P.Q.M.

Si chiede che il ricorso, disattesa ogni diversa eccezione, domanda e
deduzione, venga dichiarato irricevibile, inammissibile, improcedibile o, in subordine,
che sia respinto, perché infondato nel merito, previo in ogni caso il rigetto dell’istanza
cautelare. Con vittoria di spese, diritti e onorari.

Roma, 1° dicembre 2017

Avv. Giuseppe Lombardi prof. avv. Marcello Clarich
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