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FLESSIBILITA DEL CHAPTER 11

- art.363 vendita degli asset

« Ha portato a un nuovo paradigma: la vendita in continuita
aziendale come alternativa al classico piano di
ristrutturazione

» Break-up fees

 Prassi derivate dal contesto delle aziende sane e adattate
ai casi di fallimento, scambi debito contro quote capitale;
I'importanza della “fulcrum security”
* Fiducia nel sistema; efficienza nella gestione del
caso, imparzialita ed esperienza dell’autorita
giudiziale



AMERICAN BANKRUPTCY INSTITUTE

(ABI) - POSSIBILI MODIFICFE

CODICE

1E AL

* Riflettere su come essere efficienti ed

efficaci

» Lavorare insieme al mondo delle imprese e
della tecnologia, non contro di essi

* Le aziende sono spesso sovraindebitate,
rendendo la ristrutturazione piu difficile



GLI ATTORI

« Debitore-in-possesso o “DIP”
- Enfita legale indipendente
« Ha gli obblighi maggiori verso creditori e azionisti
* | manager non perdono necessariamente il loro lavoro
« Mantiene i posti di lavoro e la confinuita aziendale
» Consulenti del Debitore-in-Possesso
* Mantenimento approvato dal Tribunale
« Compenso approvato dal Tribunale
- Doveri del fiduciario

« Equilibrio tra continuita e fallimento — devono fornire consulenza sulla
legge fallimentare e le strategie di ristrutturazione

- Consulenti finanziari

« Supporto a legalie manager
* Sviluppano o valutano piani industriali



TRIBUNALI

- Accessibili/efficienti
» Specializzati
» Creativi

« Applicazione dileggi esistenti e codificate in modalita non del
tutto anticipate dai legislatori

Adattabilita per affrontare i problemi specifici che ogni
CQSO presenta.

Esempi:

* - Industria automobilistica

- Lehman

- - llleciti su larga scala

- - Debiti verso dipendenti e da pensioni

- - Municipalita debitrici (Stockton, Detroit)



CREDITORI

* Privilegiafi

» Ordinari

» Comitati

* Rappresentanti | creditori, nominati dallo

US Trustee, agiscono da fiduciari del
OaAfrimonio

» Votano il piano per categorie (a
mMmaggioranza numerica e a due terzi del
valore dei crediti)




ALTRI COMITATI

» Comitati rappresentanti | creditori

- Comitati non ufficiali creati ad-hoc
(e.g. sottoscrittori di obbligazioni)



ENTI GOVERNATIVI

- United States Trustee
» Pension Benefits Guaranty Corp
» Securities Exchange Commission
- Autorita fiscali

* Locali

 Statali

» Federali



ALTRI PROFESSIONISTI

* |spefttorl

« Amministratori fiduciari previsti dal Chapter
11 (o chapter 7 in caso di conversione)

» Chief Restructuring Officer — Funzioni simili
quelle del Fiduciario

- Mediatori

» Curatore fallimentare (hominato secondo |l
pIaNo)




CESSIONE DEI CREDITI

- Fonte di liguidita e fonte di
INnNnovazione e risoluzione creativa del
problemi nelle mani degli acquirenti

- Arma a doppio taglio, se la cessione
avviene rapidamente spesso Non si sa
con chi si sta negoziando



LE MODIFICHE ALLANORMATIVA
SONO DIFFICILI

- Proprieta intellettuale
« Vuolti legislativi nelle normative sui marchi registrafi
- Questione altamente politica

» || Congresso aggiunge eccezioni alle regole
generalirendendo le modifiche piu difficili



CASI SOVRANAZIONALI/CHAPTER 15

«Casi completi
Procedimenti ancillari



BENEFICI

- L'azienda esce dal fallimento framite
vendita secondo I'art.363 o tramite
ristrutturazione in grado di mantenere
posti di lavoro, il valore e la capacita
conftributivo

» Procedura rapida a un costo sociale
acceftabile



