EcononflBRCA DA BOLLD

Enrico Brunazggi
Dottore commercialisia — Revisore legale

RELAZIONE DI STIMA

della partecipazione detenuta dalla

nella societa

“S.M.M. (SERVIZI MOVIMENTO MERCT)
- S.R.L. IN LIQUIDAZIONE?”

con sede in

Ravenna (RA)
Via Faentina n. 106 - 48123

iscritta al
Registro delle Imprese di Ferrara e Ravenna al n. 00594410391
R.E.A. CCTAA FERRARA / RAVENNA n. RA - 123440
C.F./P.L.: 00594410391

a cura del Perito

ENRICO BRUNAZZI
Dottore Commercialista in Cesena

Relazione di stima al 31.05.2025 della partecipazione detenuta dalla

MM SRL. IN LIQUIDAZIONE

nella socretra S




Enrico Brunazzi
Dottore commercialista — Revisore legale

I PREMESSA, CONFERIMENTO DELL’ INCARICO

In data 19/01/2026 la
I o sico [ i Liovidizione boan

Amministrativa, con sede legale in

in persona del Commissario Liquidatore
Dott.ssa Francesca Morellini, ha conferito al sottoscritto Enrico Brunazzi, Dottore
Commercialista ¢ Revisore legale, iscritto all’Ordine dei Dottori Commercialisti e
degli Esperti Contabili di Forli-Cesena ed iscritto al Registro dei Revisori Legali,
I’incarico di redigere la presente perizia di stima patrimoniale dei valori attribuibili

alla partecipazione della NN nella societa

«§.M.M. (SERV1ZI MOVIMENTO MERCI) - S.R.L. IN LIQUIDAZIONE”

ai fini di disporre di una valorizzazione puntuale, autonoma e terza.

[l sottoscritto accettato 1incarico conferitogli e previa acquisizione dei necessati

supporti documentali e informativi, procede alla stesura della presente relazione di
stima.

1L DATA DI RIFERIMENTO

La data di riferimento della presente stima viene individuata al 31.05.2025, in
considerazione della data piti recente cui si riferisce la situazione patrimoniale-

economica fornita al sottoscritto! — nel merito vedasi quanto precisato nel successivo

I Si precisa che “la data di riferimento della valutazione definisce il momento temporale al
quale ¢ riferita la stima. Assume rilievo perché la valutazione deve riflettere i fatti e le
circostanze riferibili a quella specifica data, che talora possono modificarsi anche
significatamente in un intervallo di tempo molto ristretto. La data di riferimento della
valutazione definisce anche i dati disponibili per la stima” (PIV, Principi Italiani di
Valutazione, 2015, 1.8.1). Si tenga in considerazione che in funzione delle caratteristiche,
nonché dello scopo, dell’incarico conferitomi, non mi & stato richiesto il rispetto di un
determinato lasso temporale di riferimento per considerare la perizia sufficientemente
aggiornata (tenendo conto, fra Ialtro, dell’impossibilita oggettiva a procedere ad una stima
ad una data di riferimento piti recente in assenza di apposita documentazione fornitami in tal
senso). A titolo di completezza ¢ volendo assumere a confronto alcuni riferimenti di legge
che dispongono, a fronte di determinate vicende societarie (ad es. trasformazione “evolutiva”
o conferimento d’azienda), I’obbligo di redazione di perizie di stima, si rappresenta che la
data di riferimento della stima & da ritenersi sufficientemente aggiornata qualora la stessa
risalga a meno di sei mesi rispetto all’esecuzione della determinata operazione cui la perizia
si riferisce. Ad esempio, vedasi, fra le altre, Massima LA.2 (Validitd temporale della
relazione di stima di conferimento - 1° pubbl. 9/04) del Consiglio Notarile delle Tre Venezie
e Massima n. 117 - 5 aprile 2011 (Data di riferimento della perizia di stima nei conferimenti
in natura secondo il regime ordinario nella s.p.a. € nella s.r.l. - artt. 2343 e 2465 c.c.) del
Consiglio Notarile di Milano. Alla luce delle disposizioni introdotte ed in applicazione
analogica del termine prescritto dagli artt. 2343-ter, c. 2, lett. b), e 2440, c. 4, cc., il
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paragrafo “Limiti dell’incarico, avvertenze e fattori di rischio”.

Si assume, in assenza di altre informazioni a tal riguardo appositamente fornite al
sottoscritto, che non vi siano fatti interni ed esterni alla societd intervenuti
successivamente alla data di riferimento della perizia di entita tale da condurre ad
una variazione sostanziale del valore attribuito alla partecipazione oggetto di stima.
I sottoseritto, ad ogni modo, manifesta sin da ora la propria disponibilita ad eseguire
un’integrazione e/o aggiornamento della presente stima, previa messa a disposizione
allo stesso della documentazione necessaria a tale sCopo.

1I1 INFORMAZIONI SULLLA SOCIETA’ E SULL’INCARICO
RICEVUTO

Cronistoria e dati identificativi

La partecipazione oggetto di valutazione consiste nella quota detenuta, a titolo di
proprieta, dalla|EGzG—_ R : 0minali Euro 7.098,00, in misura pari
al 68,25% nel Capitale sociale, della societd “S.M.M. (SERVIZI MOVIMENTO
MERCI) - S.R.L. IN LIQUIDAZIONE” avente sede in Ravenna (RA) Via
Faentina n. 106 — 48123 iscritta al Registro delle Imprese di Ferrara e Ravenna al n.
005944103916 R.E.A. CCIAA FERRARA-RAVENNA n. RA — 123440 C.F./P.1:
00594410391 (a seguire, per brevita, anche solo “S.M.M. SRL”, la “societd™, o la
“societa partecipata”).

Compagine sociale “S.M.M. SRL”:

€3,302,00

31,75%

Capitale soclale
€ 10.400,00

€7.098.00
63.25%

Attivita della societa partecipata oggetto di stima

Consiglio Notarile Milanese ritiene ora sufficientemente aggiornata anche una relazione di
stima che si riferisca a una data non antecedente il termine di sei mesi rispetto alla
esecuzione del conferimento (sul punto vedasi || Il << operazioni di gestione
straordinaria”, IV Edizione, par. 1.5. “La relazione di stima ex art. 2343").
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La societh & stata costituita con atto del 8.6.1990 ed iscritta nella sezione ordinaria
del Registro Imprese in data 19.2.1996.

Per come indicato in Statuto, la societd ha per oggetlo sociale 1’esercizio delle
seguenti attivita:

- prestare servizio di noleggio carrelli elevatori in favore dei propri soct;

_ consulenza e assistenza tecnica ed amministrativa in favore dei propri soci.

La societa ¢ stata sciolta posta in liquidazione con atto del 7.6.2022, iscritto in data
22.6.2022, nominando come Liquidatore e legale rappresentante il _

Limiti dell’incarico, avvertenze e fattori di rischio

Come gia sopra meglio specificato, I’obiettivo della presente relazione & fornire una
stima dei valori attribuibili alla partecipazione della — nella
societd “S.M.M. SRL”. Tale relazione si basa sulle informazioni, ricevute, sui dati
consuntivi, nonché su eventuali dati prospettici stimati.

Pertanto, le conclusioni raggiunte nella predisposizione della presente relazione

devono essere interpretate alla luce delle seguenti ipotesi:

- la stima non prende in considerazione eventi esterni futuri straordinari o inattesi;

- la presente stima ¢ stata effettuata sulla base di criteri di valutazione liquidatori
stante I’intervenuto scioglimento e messa in liquidazione della societa e alla luce di
elementi prospettici ragionevolmente ipotizzabili;

-non si & potuta operare, quindi, alcuna stima in ipotesi di continuitd aziendale
(going concern), stante I’attuale situazione in cui versa la societd, tale da rendere
ragionevolmente ipotizzabile la prosecuzione delle attivitd liquidatorie e la
conseguente cessazione ed estinzione della societa; in sostanza, la societa
partecipata dovra essere stimata assumendo a partire da criteri liquidatori in luogo

dei criteri di funzionamento. Con specifico riferimento all’asset rappresentato dalla
partecipazione detenuta nella societa ‘_h

. ucelio identificata nel prosieguo, vedasi quanto precisato a seguire nel
presente paragrafo,

- la valutazione & stata effettuata in ipotesi di autonomia (stand alone);

- la valutazione & stata condotta considerando lattuale e prevedibile struttura
societaria ed operativa della societd, nonché ’attuale contesto normativo ¢
regolamentare;

- pit1 precisamente, la valutazione si basa sui dati consuntivi dei bilanci riferiti agli
ultimi esercizi /o, in alternativa, sui dati prospettici nonché sulle potenzialita di
realizzo dell’attivo e di estinzione del passivo; pertanto, le conclusioni formulate
potranno variaré anche sensibilmente nel caso i dati effettivi futuri differiscano ai
dati consuntivi passati 0 nel caso in cui i dati effettivi futuri differiscano rispetto ai
dati prospettici ipotizzati;

- I’incarico non prevede lo svolgiimento di verifiche e accertamenti circa I’eventuale
sussistenza di passivita e/o fatfori di rischio non riportate nelle “Informazioni” e
quindi non risultanti datla documentazione fornita né da dichiarazioni rilasciate da

parte dell’organo amministrativo;
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- la presente relazione non potra essere utilizzata per finalita diverse da quelle
indicate nel paragrafo “I. Premessa”.

Altri limiti riscontrati nello svolgimento dell’incarico

Per come gia indicato nell’apposito paragrafo “II Data di riferimento”, la data
assunta ai fini della presente stima & stata individuata al 31.05.2025, tenuto conto
della data pitl recente cui si riferisce la documentazione fornita al sottoscritto —
dettagliata nel successivo paragrafo — ai fini dello svolgimento del presente incarico,
fra cui la situazione patrimoniale-economica della societa partecipata al 31.05.2025.
La stima operata nella presente Relazione potrebbe ritenersi non sufficientemente
aggiornata qualora, successivamente alla data di riferimento fossero intervenuti
fattori di particolare rilievo (siano essi fattori interni 0 esterni) che possano aver
inciso in misura significativa sul valore della societa la cui partecipazione oggetto di
stima si riferisce.

La partecipazione societaria detenuta in _

Tra gli elementi patrimoniali di “S.M.M. SRL” & presente la partecipazione
societaria detenuta in * , con sede
n

itale sociale pari ad Euro
di Ravenna n._ seguire anche solo

‘-ha per oggetto sociale “/’esercizio e la gestione, in proprio o per conto di
terzi, di depositi e magazzini, inclusi anche i magazzini doganali, svolgendo oltre
che tuite le attivita relative, anche quelle comunque connesse, complementari o
possibili in relazione all attivita di magazzinaggio e deposito, ivi compreso: lo
stoccaggio di merci allo stato estero, il ritiro e la consegna da ferrovie, porti,
aeroporii [...]".

“S.M.M, SRL” detiene una quota di nominali Euro 4.576,00, corrispondenti al
44,00% del capitale sociale di * . La restante compagine sociale ¢ cosi
composta da ° ’, che detiene
una quota di nominan euro

da

che detengono,
¢iascuno, una quota di nominali euro 104,00, corrispondenti all’1,00% del capitale
sociale.

Compagine sociale ‘-

9.
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Capitale sociale
€ 10.400,00

£5.616,00
- IS

R

Al fine di stimare il valore della partecipazione detenuta da “S.M.M. SRL” in

» & stato necessario procedere alla stima del capitale economico della
societa partecipata (si rinvia al successivo paragrafo VIII - La stima della
partecipazione in *

Infatli, “Le partecipazioni (ad es. in applicazione di metodi patrimoniali, n.d.r.)
devono essere valutate come elementi patrimoniali autonomi, con i procedimenti piil
appropriati’™.

Pertanto, con riferimento alla stima della partecipazione in ‘-, quale

elemento ricompreso nell’attivo di  “S.M.M. SRL”, occorrera lenere in

considerazione le seguenti ipotesi riguardanti la societa :

- ]a stima della partecipazione in R ¢ stata effettuata in ipotesi di continuita
aziendale della societd (going concern) e alla luce di elementi prospettici
ragionevolmente ipotizzabili;

- la stima non prende in considerazione eventi esterni futuri straordinari o inattesi;

- la valutazione & stata effettuata in ipotesi di autonomia (stand alone);

- la valutazione & stata condotta considerando ’attuale e prevedibile struttura
societaria ed operativa della societa, nonché D’attuale contesto normativo e
regolamentare;

- pitl precisamente, la valutazione si basa sui dati consuntivi dei bilanci riferiti agli
ultimi esercizi efo, in alternativa, sui dati prospettici; pertanto, le conclusioni
formulate potranno variare anche sensibilmente nel caso i dati effettivi futuri
differiscano ai dati consuntivi passati o nel caso in cui i dati effettivi futuri
differiscano rispetto ai dati prospettici ipotizzati.

Quanto sopra, alla luce della documentazione resa disponibile al sottoscritto per

come dettagliata anche nel successivo paragrafo; a tal proposito, si rappresenta che

relativamente alla societa “-” sono stati forniti al sottoscritto unicamente i

bilanci d’esercizio riferiti alle annualita 2023 e 2024.

2 PLV, Principi Italiani di Valutazione, 2015, II1.1.28.

ione di stima al 31.05.2025 della partecipazione detenuta dalla I ¢

nella societet S.M.M. S.R.L. IN LIQUIDAZIONE



Enrico Brunazzi
Dotrore commercialista — Revisore legale

Inoltre, occorre evidenziare che ‘-’ € una societa consortile a r.1.; come noto,
la societd consortile rappresenta un confratto associativo “misto” con il quale la
struttura organizzativa propria del tipo societario scelto viene utilizzata per la
realizzazione della funzione propria del consorzio. Ad ogni modo, in genere, la
causa tipica consortile, caratterizzata dallo scopo mutualistico®, non osterebbe allo
svolgimento da parte della societa consortile di una distinta attivitd commerciale con
scopo di lucro®,
Per quanto di pertinenza ai fini del presente elaborato, si da atto che non sono state
fornite al sottoscritto informazioni relative a vantaggi (specifici o generici) che
spetterebbero ai soci di “| i}’ in funzione dello scopo consortile/mutualistico.
Peraltro, nelle Note Integrative dei Bilanci d’esercizio 2023 e 2024 di “- ’
viene rappresentato che:
- “la societa nell 'esercizio non ha intrattenuto rapporti con la societa associata che
esercita attivita di direzione e coordinamento, mentre ha intrattenuto rapporti
commerciali, a condizioni di mercato, con I'associata SMM, collegaya di || ¢
con la societa partecipata - cui - ha affidato i servizi amministrativi’;
“la societa nell ‘esercizio non ha intrattenuto rapporti con la societa controllante
che esercita aitivita di direzione e coordinamento né con la collegata SMM.
infrattiene invece regolari rapporti con la societa partecipata - a
cui sono stati affidati i servizi amministrativi®,
Sulla base di quanto sopra riportato, a maggior ragione, si pud ipotizzare che non vi
siano vantaggi (specifici o generici) che spetterebbero ai soci di “|Jjjif in
funzione dello scopo consortile/mutualistico e, pertanto, la stima eseguita nella
presente Relazione non prevede ’utilizzo di criteri di valutazione che tengano in
considerazione tale ipotetico “valore”. Il sottoscritto, ad ogni modo, manifesta sin da
ora la propria disponibilitd ad eseguire un’integrazione e/o aggiornamento della
presente stima, previa messa a disposizione allo stesso della documentazione
necessaria a tale scopo, se ritenuta idonea a comprovare 1’esistenza di eventuali
vantaggi identificabili in funzione dello scopo consortile/mutualistico, sempreché gli
stessi siano suscettibili di essere specificatamente valorizzati.

v DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA Al  FINI DELLO
SVOLGIMENTO DELL’INCARICO

I dati, i documenti e le informazioni (nell’insieme la “Documentazione” e le
“Informazioni”) su cui la presente Relazione si basa sono stati ottenuti direttamente
dall’amministrazione dalla Societd, anche per tramite della Dott.ssa Francesca

3 Le societd con scopo mutualistico sono costituite per fornire ai soci beni, servizi o
occasioni di lavoro a condizioni pit vantaggiose di quelle di mercato, concretizzandosi in i
risparmio di spesa o in una maggiore remunerazione dell’attivitd svolta; le societd con scop8
consortile, pur non essendo obbligate a rinunciare al fine di tucro, si prefiggono di miglior
la redditivita delle imprese aderenti coordinando la produzione e gli scambi o lo svolgimento
in comune di determinate fasi dell’attivita. Tali scopi differiscono rispetto al c.d. scopo di
“lucro oggettivo”.

* Cass. SU 14 giugno 2016 n. 12190.
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Morellini, ricorrendo, laddove eventualmente necessario ¢ possibile, ad ulteriori
informazioni e dati provenienti da fonti di pubblica diffusione.

11 sottoscritto, acquisite le informazioni, la documentazione e gli elaborati contabili
occorrenti, ha eseguito i necessari approfondimenti e riscontri, in seguito ai quali ha
potuto esprimere un favorevole giudizio sull’affidabilita dei dati esaminati.

Nel merito dei supporti di natura contabile, amministrativa e fiscale richiesti, al
sottoscritto & stata prodotta la seguente documentazione utilizzata ai fini dello
svolgimento dell’incarico:

- visura camerale di S.M.M. SRL;

- bilanci relativi agli esercizi chiusi al 31.12.2022, 31.12.2023 e 31.12.2024, redatti
in forma abbreviata ai sensi dell’art. 2435-bis c.c.; si evidenzia che, per quanto
riscontrato dal sottoscritto, tali bilanci non sono soggetti a revisione legale dei
conti supponendo non sussistere I’obbligo ai sensi dell’art. 2477 c.c.;

- prospetti di bilancio riclassificati relativi agli esercizi 2022, 2023 e 2024, oltre
che alla data del 31.5.2025;

- dettaglio dei crediti verso clienti al 31.12.2023, al 31.12.2024 e al 31.5.2025;

- visura camerale di * "

- bilanci relativi agli esercizi chiusi al 31.12.2023 ¢ 31.12.2024 di “IN;

- Modello Iva 2025 periodo di imposta 2024 di S.M.M. SRL comprensiva di
ricevuta di avvenuto ricevimento da parte dell’ Agenzia delle Entrate;

- Modello Redditi SC e IRAP 2024 relativi al periodo di imposta 2023 di S.M.M.
SRL comprensiva di ricevuta di avvenuto ricevimento da parte dell’ Agenzia delle
Entrate.

I dati e documenti sopra elencati sono stati integrati e completati, per quanto
necessario ed opportuno, da informazioni raccolte nell’ambito dei colloqui
intrattenuti con la Dott.ssa Fraﬂcesca -M orclh'm'.

Sulla base della ‘Documentazmue” (e “Infonnazmm”) acquisita e dm colloqui
intrattenuti non sono emersi elementi tali da far sorgere dubbi in metito* )
all’attendibilita dei dati forniti al sottoscntto per cui si puo ragmnevelmcnte
affermare che tali dati rappresentino attendibilmente la consistenza, pat ifiéniale ¢'la.
situazione economica e finanziaria dell’i melesa al 31.5.2025, data dl nff:rlment
della presente stima. -

v SITUAZIONE PATRIMONIALE CONTABILE DI RIFERIMENTO

La valutazione della societd partecipata ai fini della stima in argomento, si fonda
sulla situazione aggiornata al 31.5.2025 - data di riferimento della presente
valorizzazione - predisposta dall’organo amministrativo.

Assunti detti valori contabili, nell’ambito ed ai fini della presente valutazione di
stima, per come gia sopra rappresentato, non si ¢ avuto riscontro in merito alla
manifestazione di eventuali fenomeni patrimoniali ed economici intervenuti in epoca
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successiva alla data di riferimento della presente valutazione, anche potenzialmente
passibili di produrre effetti sui saldi patrimoniali ed economici della situazione al
31.5.2025 o, comunque, eventualmente rilevanti ai fini del processo di stima.

In merito all’attivita svolta dalla societa, prima di analizzare nel detta glio le singole
voci patrimoniali, preme evidenziare quanto segue.

Poiché, per come gia evidenziato, la societa oggetto di stima & stata sciolta e posta in
liquidazione con atto del 7.6.2022, a partire da tale data sono state poste in essere le
attivita liquidatorie, genericamente consistenti nel realizzo dell’attivo ed estinzione
del passivo. Pertanto, ad oggi la societd non risulta pitt detenere cespiti (materiali e/o
immateriali). Per come meglio esaminato nel prosieguo, le attivita residue detenute
dalla societa sono rappresentate da una partecipazione sociale, da crediti e
disponibilita liquide — quale patrimonio residuo in attesa di realizzo.

Quanto sopra ¢ evincibile, peraltro, oltre che dalla lettura delle note integrative degli
ultimi bilanci d’esercizio predisposti dalla societd, anche esaminando il dettaglio
delle voci patrimoniali ed economiche, da cui si evince I’assenza di attivita
operative: oltre ad non essere presenti immobilizzazioni materiali ed immateriali, le
attivita e le passivitd risultano sostanzialmente “statiche”; parimenti, a livello
economico, si denota I’assenza di ricavi delle vendite e delle prestazioni, nonché il
sostenimento di costi d’esercizio del tutto minimi, presumibilmente connessi alla
tenuta della contabilita ed oneri accessori.

Cio premesso, la situazione patrimoniale di riferimento (31.05.2025) - posta a
confronto con il triennio precedente (2022-2023-2024) - risulta essere la seguente:
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IMMOBILIZZAZION] ANANZIARIE
Partecipazioni in imprese collegate
ATTIVO CIRCOLANTE

CREDITI

Fatture da emettere a clienti terzi
Clienti ter ltalia

Banche c/partite attive da liquidare
Erario c/liquidazione fva

Rtenute subite su interessi attivi
Erario ¢/IRES

Crediti d'imposta da leggi speciali
Fondo svalutazione crediti verso controllanti
DISPONIBLITA LIQUIDE

Bancac/c

Cassa contanti

RATH ERISCONT!

Risconti attivi

PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale

Riservalegale

Rserva straordinaria

Altreriserve

Risultato dell'esercizio precedente
Utile (perdita) dell'esercizio
DEAT

Fatture da ricevere da fornitori terz
Fornitori terz Italia

Banche c/partite passive daliquidare
Debiti diversi verso terz

RATH ERISCONTI

Rsconti passivi

23.443

10.400
50.000
93.127

81.068
2627
5.158

75.402

10.400
50.000
93.127

81.068
2.637
1.223
1.272

14

149.725
138.488

131.857
289
6.239

162.526
140.833

1.225
133.345

5.507
750

21.693
21.271
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La situazione economica risulta dal seguente prospetto:

30572025 | 31122024 | 31122023 | 31122022
VALORE DELLAPRODUZIONE 1 32 6.202 119.052
Ricavi delle vendite e delle prestazioni - - - 102.921
Altri ricavi e proventi 1 32 6.202 16.131
COSTI DELLAPRODUZIONE - 2671 |- 81.418 |- 16.332 (- 177.333
Costi per materie prime, suss., di consumo e merci - - - - 40.945
Costi per servizi - 1.936 |- 5.396 |- 6.157 |- 35.542
Costi per godimento di beni di terz - - - 8.970 |- 53.929
Ammortamenti - - - |- 8.444
Svalutazione di crediti iscritti nell'attivo circolante - |- 75.402 - -
Oneri diversi di gestione - 735 |- 620 |- 1.205 |- 38.473
PROVENTI EONERI ANANZIARI 43 318 391 |- 313
Dividendi - - - 6
Interessi attivi su c/c bancari 43 318 391 24
Interessi ealtri oneri finanziari - - - |- 343
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE - 2627|- 81068|- 9739|-  58.54
UTLE(PERDITADELL'ESERCIZI0O |- 2627|- 81.068|- 9739| 58504

Come si pud notare da una disamina dei prospetti sopra riportati, stante la fase di
liquidazione della societa, a fronte dell’intervenuto scioglimento in essere dal 2022,
la S.M.M. SRL, allo stato, presenta attiviti e passivita, di fatto, assai residuali, oltre
ad una sostanziale inattivita, stante 1’evidenziazione di ricavi, proventi, costi ed
oneri marginali.

Nel merito delle singole poste e della valutazione delle stesse ai fini della presente
perizia, si rinvia alle argomentazioni a seguire.

V1  CONSIDERAZIONI GENERALI SUI CRITERI DI VALUTAZIONE

APPROCCIO DELL’ESPERTO

3 Nello specifico, nella visura camerale viene indicato lo scioglimento e mess;{)i-’b{
liquidazione con atto del 7.6.2022, iscritto al Registro Imprese in data 22.6.2022. Nella bt

Integrativa del bilancio d’esercizio chiuso al 31.12.2022 viene riportato che “/’esercizio\di
riferimento ¢é stato caratterizzato dalla messa in liquidazione volontaria della societa in daté
7.6.2022 per sopravvenuta impossibilita di conseguire I’oggetto sociale, con contemporanea
dismissione ed alienazione dei cespiti aziendali. 1l liquidatore Signor m
nominato dai soci per lo scioglimento anticipato della societd, sta procedendo alle

operazioni necessarie per la conclusione dell attivita”.
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Nell'affrontare una valutazione, 'esperto estimatore & chiamato in primo luogo ad
individuare le finalita che tale valutazione deve perseguire. Egli deve scegliere, tra le
diverse soluzioni metodologiche di valutazione, quella che meglio delle altre:

« consenta di raggiungere lo scopo della valutazione (ad es.: perizia per la
cessione/acquisizione; relazione di stima in occasione di conferimenti in natura;
parere di congruita del rapporto di cambio in caso di fusioni, ecc.);

> si attagli alla realtd specifica del bene oggetto della valutazione (in particolare:
settore di attivita, tipologia dell’azienda, ecc.).

A tal riguardo, il sottoscritto rileva che la presente Relazione ha lo scopo di

rappresentare il valore della artecipazione sociale detenuta da
* in

“S.M.M. SRL”, al fine di stimare il valore “corrente” attribuibile alla stessa
nell’ambito della procedura di Liquidazione coatta amministrativa, in ipotesi di
cessione della stessa.

Cio detto, il metodo adottato dal sottoscritto ai fini della presente stima:

- deve privilegiare i criteri che conducano a risultati quanto pili possibile oggettivi;

-deve fondarsi su un concetto di valore in ipotesi di “cessione/scambio” della
partecipazione;

-& non deve fondarsi su criteri che determinino il valore dell’azienda (cui si riferisce
la partecipazione oggetto di stima) meramente in funzione di scelte soggettive degli
"organi" della societa.

Pertanto, nella scelta dei metodi di valutazione, nella definizione dei processi di
calcolo e nell’assunzione delle singole grandezze (dati, tassi, fattori di rischio e
quant’altro) [’esperto deve avere un approccio orientato al perseguimento
dell’oggettivita del giudizio, nel rispetto di un’imprescindibile prudenza valutativa.

In tale contesto & volontd preminente del perito incaricato addivenire ad una

valutazione quanto pil possibile:

- razionale, nel senso che vi si pervenga attraverso uno schema logico, convincente
e fondato su principi di razionalita economica;

- dimostrabile, nel senso che il processo valutativo deve poter essere dimostrato;

-coerente, alla luce delle informazioni a disposizione, degli obiettivi della
valutazione e dei risultati conseguiti;

-affidabile, nel senso di obiettivitd del giudizio, prescindendo, nei limiti del
possibile, da valutazioni soggettive;

-stabile, nel senso che non dipenda da elementi rapidamente mutevoli contingenti.

I METODI DI VALUTAZIONE
Poiché i beni oggetto di stima, nell’ambito della presente Relazione, sono

rappresentati da una partecipazione societaria, occorrera procedere alla stima del
valore del complesso aziendale della societa partecipata.
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Prima di analizzare i principali metodi di valutazione elaborati dalla dottrina

aziendalistica, ¢ necessario soffermarsi sul concetto stesso di “valore” dell’azienda. I

Principi Italiani di Valutazione (PIV), al par. 1.6.2 individua cinque diverse

configurazioni di valore di riferimento comuni a tutte le attivita:

-il valore di mercato, che esprime il prezzo al quale verosimilmente un’attivita
potrebbe essere negoziata, alla data di riferimento, dopo un appropriato periodo di
commercializzazione, fra soggetti indipendenti e motivati che operano in modo
informato, prudente, senza essere sottoposti a particolari pressioni o obblighi;

-il valore di investimento, che esprime i benefici offerti da un’attivita al soggetto
che la detiene o che potra detenerla in futuro, con finalitd operative o a puro scopo
di investimento;

-il valore negoziale, che esprime il prezzo al quale verosimilmente una attivita
potrebbe essere negoziata alla data di riferimento fra due o pill specifici soggetti
identificati, correttamente informati e concretamente interessati, bilanciando in
modo equo i rispettivi interessi;

-il valore convenzionale, che discende dall’applicazione dei criteri specifici
(particolari) che sono stati fissati per la sua determinazione dalla legge,
regolamenti, principi contabili o contratti;

-il valore di smobilizzo, che esprime un prezzo fattibile in condizioni non ordinarie
di chiusura dei cicli di investimento.

Quando oggetto di valutazione € un complesso aziendale o una partecipazione
azionaria, i PIV (par. 1.6.8) individuano anche una sesta configurazione di valore:
quella del valore intrinseco, che esprime I’apprezzamento che un qualsiasi soggetto
razionale operante sul mercato senza vincoli e in condizioni di trasparenza
informativa dovrebbe esprimere alla data di riferimento, in funzione dei benefici
economici offerti dall’attivitd medesima e dei relativi rischi.

Il valore intrinseco (chiamato frequentemente anche valore economico del capitale
nel caso delle aziende) ¢ frutto dell’analisi fondamentale, poiché, pur tenendo
presenti gli indicatori di mercato per la quantificazione degli input (in particolare del
tasso di attualizzazione), richiede la stima dei benefici economici (dei flussi di
risultati e della consistenza patrimoniale nel caso delle aziende) e I’apprezzamento
del quadro di rischio ad essi associato. Il valore intrinseco riflette la realtd operativa
dell’azienda (o del bene oggetto di valutazione) nelle sue condizioni correnti (con
I"attuale destinazione d’uso, 1’efficienza manageriale od operativa corrente, ecc.). Il
valore intrinseco non considera alcuna sinergia o alcun efficientamento che un terzo
soggetto potrebbe riconoscere nel prezzo di acquisto dell’azienda o del bene. Il
valore intrinseco esprime un valore “as is”.

In tutto cio, per come sopra accennato, occorrera tenere in particolare considerazione f
lo scenario “liquidatorio™ in cui versa la Societa®, (

6 In tale logica potrd assumere rilievo anche il c.d. “valore di smobilizzo”, quale “prezzo
Jattibile in condizioni non ordinarie di chiusura del ciclo d'investimento”, tenendo conto che
“il valore di liquidazione (ordinaria o forzata) é un particolare valore di smobilizzo” (PIV,
Principi Italiani di Valutazione, 2015, 1.6.7). Normalmente, le cessioni tramite asta a seguito
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Nel presente paragrafo sono sinteticamente presentati i principali approcci di
valutazione utilizzati dalla dottrina e dalla prassi corrente.

¢ criteri patrimoniali;

o criteri reddituali;

« criteri misti patrimoniali o reddituali;

e criteri finanziari;

e criteri comparativi di mercato (market approach).

[ “metodi patrimoniali” sono basati sul principio dell’espressione a valori correnti
dei singoli componenti attivi e passivi che formano il patrimonio aziendale; pertanto,
["obiettivo & quello di esprimere il valore di un’azienda in funzione del suo reale
patrimonio (valore stock).

Al fine di addivenire a tale veritiera rappresentazione del patrimonio societario, gli
elementi attivi e passivi vengono riespressi in base a criteri di valutazione che
possono differire da quelli utilizzati correntemente per la redazione del bilancio di
periodo di una societa in funzionamento.

Tl risultato di sintesi, denominato “patrimonio netto rettificato” pud essere inteso
come |’ammontare delle risorse da investire per ricostruire i singoli elementi che
compongono il capitale d’impresa.

Tanto premesso, si distinguono due diverse tipologie di stime patrimoniali:

-metodo semplice: ove all’attivo si considerano i beni materiali, crediti e
disponibilita liquide;

- metodo complesso: si valorizzano anche i beni immateriali che hanno un effettivo o
supposto valore di mercato mediante procedimenti appropriati allo scopo.

Tali metodi prescindono quindi completamente dai flussi (reddituali o finanziari)
che I’investimento in atto & in grado di generare e considerano solo gli stock di
capitale esistenti. La mancata considerazione degli aspefti reddituali fa si che 1
metodi in questione siano suscettibili di utile applicazione solo in quei casi,
tipicamente aziende immobiliari o holding di partecipazione, in cui il valore di
mercato del complesso coincide con il valore attribuibile ai singoli elementi
patrimoniali isolatamente considerati.

di liquidazioni forzate, ad esempio, evidenziano significativi sconti rispetto alle vendite di
beni comparabili realizzate sul mercato libero.
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In conformitd ai “metodi reddituali”, invece, il valore della societa viene
determinato attualizzando, utilizzando un tasso congruo, i redditi annuali futuri
conseguibili per un determinato orizzonte temporale (infinito o limitato).

[ tre fattori principali che caratterizzano i metodi reddituali sono:

-Porizzonte temporale di riferimento; nell’applicazione pitt semplice |’arco
temporale puo essere considerato infinito (rendita perpetua), Seppur per giungere a
risultati apprezzabili in termini di razionaliti ed attendibilita & necessario scegliere
un orizzonte temporale limitato in funzione di vari elementi (settore di riferimento,
ciclo di vita dei prodotti aziendali, etc.).

- il flusso reddituale atteso; in funzione del flusso reddituale adottato si distinguono i
c.d. metodi reddituali sintetici (si fondano sulla stima di un valore medio normale
di reddito e sull’ipotesi che 1’azienda sia in grado di generare simili redditi per
archi temporali protratti), rispetto ai c.d. metodi analitici (si caratterizzano per il
fatto che la previsione dei flussi di reddito avviene anno per anno, sino al termine
di previsione analitica). La dottrina, suggerisce la stima di un reddito prospettico
annuo medio-normale, cioé un reddito che mediamente ’azienda sara in grado di
produrre negli » anni per i quali la stessa rimarrd in vita, I processo di
normalizzazione consiste nella depurazione dei redditi (utilizzati per il calcolo della
media) da eventuali elementi occasionali e non rappresentativi della reale capacita
reddituale dell’azienda.

=il tasso di attualizzazione; trattasi del tasso di attualizzazione espressivo del
rendimento-opportunita del capitale.

Le applicazioni di tale metodo, nelle versioni appena esplicitate, basandosi
esclusivamente su un esame delle componenti reddituali, sono coerentemente
applicabili nei casi, ad esempio, di aziende a bassa concentrazione dj capitale ma che
abbiano dimostrato buone potenzialita a generare reddito futuro.

I “metodi misti patrimoniali-reddituali”, rappresentano il connubio di valori di
flusso e valori di stock. Tali metodi, tra i pill utilizzati nelle relazioni di stima in
Italia, infatti, determinano il capitale economico dell’azienda considerandone
contemporaneamente sia 1’aspetto patrimoniale che quello reddituale. In
quest’ambito si suole individuare generalmente due varianii operative:

-Metodo del valore medio; assegna pari importanza nella valutazione della realts
societaria alla composizione quantitativa e qualitativa del patrimonio e alla sua
redditivita futura. Ne deriva che il valore societario ¢ pari alla media (aritmetica e
ponderata) del patrimonio netto rettificato e della redditivita futura; f ‘

i

- Metodo della stima autonoma dell’avviamento; il metodo in questione si fonda sult”’
presupposto che il reddito prospettico comprenda una quota di sovrareddito (o
sottoreddito) destinata a venire meno nel tempo. Il valore dell’azienda viene quindi
determinato dal valore del patrimonio rettificato e dal valore dell’avviamento, il
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quale crea, rispetto al reddito “normale”, un “surplus” di reddito considerato con
durata limitata o attualizzando i sovraredditi dei vari esercizi.

[ “metodi finanziari” ravvisano nella capacita di creare flussi di cassa il driver
fondamentale al fine della determinazione del valore dell’azienda. Tali metodi,
infatti, si basano sull’assimilazione, perfettamente logica, dell’azienda ad un
qualsiasi investimento, per cui il suo valore economico dipende dalla dimensione e
dalla distribuzione nel tempo dei flussi finanziari (Cash Flow) che |’azienda rendera
disponibili nel futuro per I’investitore, attualizzati ad un tasso che dovrebbe
coincidere con il tasso di rendimento medio del settore in cui I’azienda opera, inteso
come tasso di remunerazione offerto da investimenti alternativi - a quello aziendale -
ma simili per durata e grado di rischio.

Occorre precisare che la valutazione puo essere effettuata sia in un’ottica equity-side
che asset-side. Cio sta a significare, nel primo caso, che attraverso la stima si
giungera direttamente al valore economico del patrimonio netto aziendale; nel
secondo caso la stima comportera la determinazione del valore economico del totale
delle attivita dell’azienda dal quale dovra essere detratto 1'indebitamento finanziario
dell’azienda al momento della valutazione. I due approcei richiedono Iutilizzo di
flussi di cassa diversi — levered 0 unlevered — cosl come sara diverso il tasso
utilizzato per I’ attualizzazione.

Infine, i “criteri comparativi di mercato” o dei c.d. “moltiplicatori di mercato” Le
due tecniche piti rilevanti in quest’ambito sono le seguenti:

- approceio delle societa comparabili: determina il valore del capitale aziendale sulla
base dei prezzi negoziati in mercati organizzati per titoli rappresentativi di quote
del capitale di imprese comparabili. Esso richiede lo sviluppo di indicatori di
valore (multipli), ottenuti rapportando il prezzo effettivo del capitale delle imprese
scelte a riferimento al valore di alcune quantita aziendali, e si fonda sull’ipotesi di
applicabilita di tali rapporti anche all’impresa oggetto di valutazione, anche se non
quotata;

- approccio delle transazioni comparabili: si fonda sullo stesso criterio del metodo
dei multipli di borsa, differenziandosene quanto alla natura dei prezzi, espressivi
dei valori negoziati, utilizzati per la costruzione dei multipli. Nel metodo delle
transazioni comparabili, i prezzi a cui ci si riferisce sono quelli rilevati nell’ambito
di negoziazioni private per quote di controllo del capitale azionario di imprese
comparabili.

Non esiste, quindi, un metodo da preferire in assoluto rispetto agli altri, dovendosi di
volta in volta considerare 1’adeguatezza del metodo in relazione ai caratieri
dell’impresa da valutare, alle informazioni a disposizione, nonché allo scopo della
valutazione stessa.

Tutto cid premesso, nel caso di specie, esaminata la situazione patrimoniale-
economia alla data di riferimento della stima, nonché i dati consuntivi relativi agli
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ultimi esercizi, tenuto conto dello stato di liquidazione (benché volontaria) della
societd (atto del 7.6.2022 di scioglimento e messa in liquidazione), si ritiene
opportuno ricorrere al metodo “patrimoniale semplice”, tendendo conto,
laddove necessario e possibile dei valori di liquidazione. Infatti, “nel caso di
liquidazione (in applicazioni di valutazioni di tipo patrimoniale, n.d.r.) i valori
devono esprimere prezzi di cessione (exit price)™”,

In conclusione, infatti, si ritiene che il valore della partecipazione in oggetto non
sia stimabile in ragione di un valore di merecato attribuibile alla stessa, ma in
funzione della liquidita che eventualmente residueri al termine delle procedure
liquidatorie ¢, quindi, assegnabile ai soci per la rispettiva quota di competenza,

SRL” nella societa _stante che ¢ ” rappresenta una realti
aziendale operativa e in funzionamento, la stma di tale asset dovra essere
condotta autonomamente a partire da una valutazione dell’azienda che tenga in
considerazione il “valore economico” della stessa. Pertanto, per la stima della
stima di ’ (ovvero, di conseguenza, per stimare il valore delia
partecipazione nella stessa), si assumera - in  assenza di altra
documentazione/informazioni — il valore di patrimonio netto contabile della
stessa per come risultante dall’ultimo bilancio reso disponibile al sottoscritto.
Infatti, non ¢& possibile nel caso di specie, in difetto di ulteriore
documentazione/informazioni, procedere alla stima applicando altri criteri di
valutazione (quali metodi misti o basati sui flussi reddituali/finanziari),

Tuttavia, con particolare riferimento alla parteciiazione detenuta da “S.M.M.

VII LA STIMA PATRIMONIALE DELLA SOCIETA’

Ai fini della valutazione con il metodo patrimoniale, per ciascuna voce dell’attivo e
del passivo della situazione patrimoniale relativa alla societd oggetto di stima,
vengono indicati:

- La descrizione della voce in esame ed il relativo dettaglio;
-l criterio di valutazione adottato;
- Il valore assunto ai fini della stima.

Per quanto concerne il valore ad esse attribuito, si rinvia alla tabella di sintesi finale
dove si riportano i valori contabili di cui sopra, i valori di stima e la colonna di
evidenza delle eventuali rettifiche operate,

ATTIVITA’:

IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

- Descrizione della voce in esame: trattasi unicamente della partecipazione
nell’impresa collegata ‘T i cui sopra si € gia dato atto — iscritta nella
situazione contabile al 31.5 2025 per un importo di euro 4.576,00. A seguire, si

"PIV, Principi Ttaliani di Valutazione, TI1.1.28
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riporta il dettaglio di tale partecipazione per come desumibile dalle Note
Integrative dei bilanci d’esercizio riferiti alle diverse annualita.

Bilancio d'esercizio 2022:

Capitale Patrimonio : Valore in
sociale netto Utile Es, 2021 bilancio

Bilancio d’esercizio 2023:

Ragione Sociale Sede Sociale

Ragiona Sociale Sede Sociale Capi}ala Patrimonio Utile / Va_lore ?n
sociale netto Perdita es, bilancio
10.400 188.816 7.546 4 544
Bilancio desercizio 2024
Capitale Patrimonio Litile es. Valore in
Ragione Sociale Sede Sociale
sociale netto 2023 bilancio

Come evidenziato da tali dati, la partecipazione non ha subito nel corso del triennio
analizzato variazioni significative.

_ Criterio di valutazione: per come anticipato, tale voce dell’attivo ¢ stata stimata
autonomamente mediante un apposito processo di stima di * g, quindi, di
conseguenza, della partecipazione detenuta nella stessa da S.M.M. SRL. A tal
rignardo, per il dettaglio del processo valutativo si rinvia all’apposito
successivo paragrafo “Stima della partecipazione in

9

- Valore assunto ai fini della stima: euro 90.479.

CREDITI VS CLIENTI

. Descrizione della voce in esame: trattasi di poste creditorie verso clientela. In
particolare, il saldo di euro 115.269 alla data della presente valutazione, sl
riferisce:

- per euro 75.402 al credito verso la societa controllante | N RN ENEEEEEEEE

- Hii curo 39.866 al credito verso la societa _
Nel dettaglio, il credito verso la societa controllante ]
risulta interamente svalutato (mediante stanziamento di un fondo di pari importo)
alla data della presente stima. Inoltre, si precisa che il credito in questione di
originari euro 91.991, ¢ stato iscritto al netto di una nota di credito per recupero
Iva di euro 16.589.

Nella seguente tabella, fornita dall’amministrazione della societa, si riporta il
dettaglio della movimentazione dei suddetti crediti:
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Descrizione | Saldo 31/ 12/ 2023 | Movimenti| Saldo 31712/ 2024] Movimenti | Saldo 3170571 2025
91.991,02 € 0,00 € 91.991,02 € -16.588,53 € 75.402,49 €

39.866,47 € 0,00 € 39.866,47 € 0,00 € 39.866,47 €

131.857 49 € 0,00 € 131.857,49 € -16.588,53 €| 115.268,96 €|

Nel merito del credito di euro 39.866.47 verso la societd partecipante
‘ *, il sottoscritto ha visionato,
mediante 1 dati disponibili al Registro Imprese, i bilanci riferiti agli esercizi
chiusi al 31.12.2023 e 31.12.2024 della medesima societa. A tal proposito, si

riportano a seguire i prospetti di bilancio della ‘T
irela[ivi a detti esercizi’;

Stato patrimoniale

Fi-12-202% A1-12-2022
Sisto palnmoniaie
Affite
&) Credlif versn eoc| per vereament| ancora dovilti ; 2400 SO0
B) Immobilizzazion
i = lintmabiizzazioni immsster|ail - 4305
Il - iremablizzazion) maizdan 249357 259.321
U= immotiEazion ﬂhaﬂ_z@rla 21358 21,827
Tuizie nimabliEsaia) (5] 271.385 288.553
Cli&dilen avpdlamis
Il - Cremil
£slgilll entro esemizin slccessivo 428290 335918
eElginil pilire lesemizio sucoesslyo 11895 11.880
Tolzie craail | : 432 J85 37811
I - Dilspanaiitz liguis 41842 170.5%4
Talle sivo drtalante o) eTactan 516328
D Rafzl e fecond 11341 5403
Totale ztiv TE9.135 8,578
FEEEND
& Panimonis nefa : :
|- Saplisle .24 53.835
I = Fisarya legale 13.333 15.561
Wi - Alire fseme 62313 £3.833
= Uillie [perdita) dellessrrizio 21787 125508
Tatale patimonio metin 151,574 175957
B Eanl perischl & onerl . S ; 108625 124765
C| Traliamento o fine rapporp & lavors sisordinaty 54534 £5.443
O} st {
eshll entra 'esercizio sucsessivo 348.828 377.009
exiginill oifr= Fesartain Elcreese _ i3s78 oy
Tobtale gabll J83.405 435.608
E| Rutel & rissoni _ 3830 8301
Tuotale passig 758,138 809.878

¥ Societd che detiene, per come gia sopra riportato, il restante 31,75% delle quote sociali
della societa S.M.M. SRL.

? Si prende atto che entrambi i bilanci sono accompagnati da un giudizio senza rilievi
espresso dal Collegio Sindacale - vedasi “parte A)” della Relazione unitaria del Collegio
Sindacale sui bilanci chiusi al 31.12.2023 e 3 1.12.2024, paragrafo “Giudizio”.

Relazione di stima al 31.05.2025 della partecipazione detenuta dalla 19

nella societa SM.M. S.R.L. IN LIQUIDAZIONE




Dattore commercialista

Enrico Brunazzi

— Revisore legale

Conto economico
31122023 SI-IEM_Z
Cunto economizo
A) Valore deta groduzicne
1 ficaul ceile vendite & delle prastazion] 1230788 1.307.913
) alinl rieav & provesi
mnmmﬂ I comto eseTciEio - 1.981
altr sI74 100683
Totale atn ricau & prowvent }Z7a W2Es
Totale vaiore Gelia prosuzions 1.275.082 _‘I.étl:l.55:l
B) Costi dea produzicne
) par matarie prime, sussigiara, o consumo & dl mer| 16.255 20,082
7j per senvial je.020 136448 |
) per gommenio i beni di & !am 150 48.151
9] per 1 personais R e
a) salart e sipendl TALILE  BIV.147
b) onerl soclal 183776 @BAET
¢). d} &) isttamenio di me rappario, fratizmentn di guiescenza, il costl dal personae £2654 B2.530
¢} traktamento dl fing fapparo 61558 EDEER
e} 2l costt 1.086 1.883
Totale costi peril personale Jddo7ea 1.1em1sd |
10} ammorizment] & svalutazionl
al) .S mﬂﬂm dele Immatiizzasint immstetal & maeai, Fire svaltaziont 16080 15,388 |
aj mtﬂ) deals Mmmobilizz=zionl mmatersl 4308 4,3_&?
b ammaraments delia Immotsikzzazion materst ilEs s
Totale ammartament & svalizzion 16060 95.350
14) onen divers| i gastione saETD | 24O
Toksie cosil dsia produziing 123008 1 SEDE‘.;::
DiFferenza fra vaire & cosll deifa produziong -5 :isg'Eg; o0 258
¢} Proventt e anerl Emarsian
atlrl 12 -
IE\ ahl pm-'enil mmlaﬂ N
d) provesil el m precensnt t
altd 3
Totale provent dhers: da greceden =
Totale afri provent Tranglal ) 3
17) mberessl @ 2l oner firanzian o
alin 6.200
Tatale intzress! & atrt oned rarelzt - i 5200 |
Totale provend @ onen Inanzia (15 + 16 - 17 # - 1T-§:|51 (6197
Fisuitato prima defie imposte (A -5 +-C+-0 ¥ 3 2101 |
20) tmposte sul redato delfeserczin, corentl, diferite & mwama -
imposte coment Tgsm iasa|
Totale delle inposte sul recdiin del'esarcizia, cument, mnteeanﬁuipa:e 4577 1.503
21) Utile (perdita] deveserczio Tipimer 120 |
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Stato patrimoniale

31-12-2024 31-12-2023
Stato patnmaniale
Atiiva
A} Credi verso 3oc per versamenti ancora dovut - 2400
B) Immobilizzazioni
I - Imsmobilz=azion nigtenish 255857 249357
I - Immobiizzazioni finenziane 21851 21839
Toiale mmimablizrazon (B8) 278 808 Z71206
C) Attivo circolznte
It - Cretitl
esigihil enfro fessrcizio successivo 427 582 420260
esigibili oilre Nesarcizio successivo a708 11.860
Totale crediti 436,250 432 189
IN = Disponibita quide 113525 47842
Totale affvo divolante (C) 548,815 474101
D} Ratel & risconl 24102 11341
Totale affivo 838.035 59138
Passivo
A) Pairimonio netta
1~ Capitaie 82021 B3 241
W - Risena laslie 25860 19333
Vi - Altre fsenve 781 62243
IX - Utife (perdia) dellesercizio 9550 21787
‘Totale palrmonis e 192251 191574
B) Fondi per rischi e onesi a7 969 109.625
G} Trattarnents di fine respian of byvorn subaninao 53814 5534
D] Debiti
esiEbill e Mesainizo sUcressho 427 501 E e
esigibili olive fesarcizio successivo 57.359 43579
Toizle delili 484 860 303405
E) Ratei & risconli ©.041 9930
Tolsle passive 838 035 758138

!ﬂEﬂ FICATI‘JO 012

25 07022
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Conto economico

¥1-12-2024 31-12-2023

Caito economico
&) 'Walor= delia preduzions
1] Hoaw] alle vendite = delle prestazion! 1.443.000 1.239.768
5Y alir? meawi e prowentl
airi T s 5 = 653 aSEw
Tafale aifsieayl & provent 954 35.274
Tatale vaire dalla produzione : 1444044 1,275,062
5) Cosft defa produzions
| parmatert prime, sussldiarte, il carsumo e dl merc! i S meg tass |
T} per sendz 39378 106020
8] per gm‘n’memm mzandl el - A 256040 182
9] per |l persnnzie
2 Ealan & gigend . E gE2ERE - TA4aDE
b} oner sosla 248206 193776
o, 1), 8| rattamento ol fe rapparn, istamento dl guiescenzs, St post del persinE TOU1ED 265
¢} fratiarmenta dl ing rapparto £8.810 81.559
&) 2 cost 1,350 085
Tatale cosllpet il persomalz 1.17.053  1.040.738
10| ammanEmanil & sealit=zion SR :
aj, b}, ol ammorizmanio dele ImmoaiiEzzzin] Immatetall e mabsra, s seautaionl .50 6050
deis Imeohllizzazion 1
2| ammaraments deli immobiizzzion] immaterall s 5 e 4305
b} smmaraments dalz mmobilzzazionl materiall 11801 1758
- Tasie smmartanien 2 salEzion R - miSm eDEl |
14} pares] divers] o geetions £5.030 .87
Tatale coell veia produzione : T gvadns 12mngs |
Differenzz ira vaiare & cosll desa pmdmﬁnn& A -8} 30.635 35.963
ﬁﬂmﬁnﬁwmﬂ mar‘m‘ﬂﬂ - ) ! 5
15) proventt g3 parecizzzioal
i o ' Elen g 3
Totile provent] da narle..lnaﬂml 12 12
16 3 provent ManEia : £ ' ;
o) pravent| divers! dal pxeneﬁerrh )
alin ; a ]
Totzie pmu:nt ﬂlraml dail mret:e-&ertﬂl z 2
Tiikale sitr proyent narzEy = =5 2
17} iteress| @ atii poer firanzlan _
lirl : ' 13367 351 |
Tetsie nfer=ss! e alfrl onar inanzia 13.767 9.61%
Takale provent & onen finanzian {15 + 15217 +- 17-ig] Tlidgse)  ma0s)
fisultato prima defie imposte (A -8 +-C +-0) 16.853 6.364
20} Impasie sl datD delleserczia, comerd, difleriie 2 anicpate RE e
Imposie comanii T 4577
Impoele ralalive @ Bsenz praceden] ' E : g L e
Tatale dalle Imgosta sl reddio de‘l'e@emizlu cﬂnanﬂ {B’aﬂbe g anu::lpab: 7.333 4517
1) Ulile (perdita) detesercizln e _. T EEm Tuge

Sulla base di un’analisi di tali bilanci e della documentazione fornita al
sottoscritto, non sono emersi indici tali per cui si renderebbe necessaria una
svalutazione del credito vantato da S.M.M. SRL nei confronti della propria
partecipante o,

10 peraltro, nella Nota integrativa del Bilancio d’esercizio al 31.12.2024 si puo leggere che
“nell’assemblea dei soci del 25 maggio 2024 & stata approvata l'uscita graduale della
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Alla luce di quanto sopra, si puo ritenere congruo il fondo svalutazione gia
stanziato alla data di riferimento per i crediti verso clienti.

- Criterio di valutazione: valore di presunto realizzo.

- Valore assunto ai fini della stima: euro 39.866.

CREDITI TRIBUTART

- Descrizione della voce in esame: accoglie poste a credito di natura erariale per
come emergenti dalle relative risultanze contabili e dall’ulteriore documentazione
fornita al perito; nel dettaglio:
- Credito Iva euro 23.443:
- Credito Ires euro 185:
- Credito per ritenute subite su interessi attivi euro 11.
Il credito Iva, di complessivi euro 23.443, per I'importo di euro 16.589 si
riferisce alla nota di credito celat] et verso la
societd controllante coatta
amministrativa, emessd a1 SCIS! ; . 3 bis del DPR 633/72. In assenza di
altre informazioni a riguardo, si assume che detta nota di credito sia stata emessa
nel rispetto delle condizioni previste dalla normativa di riferimento che prevede,
fra le varie fattispecie per cui & possibile emettere una nota di variazione Iva in
diminuzione (senza limiti temporali), quella in cui si riscontri il mancato
pagamento, parziale o totale, della fattura a causa di procedure concorsuali (fra
cui la Liquidazione coatta amministrativa ex RD 267/42 o art. 15 DL 98/201 o
di procedure esecutive rimaste infruttuose.
Dalle verifiche condotte non sono emersi fattori per cui si renda necessario
procedere ad una svalutazione di defti crediti, per cui il valore di presunto
realizzo viene assunto pari al valore nominale.

- Criterio di valutazione: valore di presunto realizzo.
- Valore assunto ai fini della stima: euro 23.639.

CREDITI DIVERST
- Descrizione della voce in esame: si riferisce unicamente al conto “Banche
¢/partite attive da liquidare” per un importo non significativo di euro 32. Si
ritiene di poter assumere, ai fini della presente valutazione, il valore di presunto
realizzo degli stessi pari, in questo caso, al valore nominale.
- Criterio di valutazione: valore di presunto realizzo,
- Valore assunto ai fini della stima: euro 32.

DISPONIBILITA’ LIQUIDE

- Descrizione della voce in esame: trattasi della liquidita presente nei conti correnti
oltre alle somme di denaro esistenti nelle casse societarie per come riscontrati
nella situazione contabile della societa (Banca cfc per euro 6.779,96 e Cassa
contanti per euro 95,57).

- Criterio di valutazione: valore nominale che, in assenza di altre informazioni (ad

cooperativa dallo stato di crisi deliberato nel maggio 2022 e poi prorogato anno per anno
con le delibere dell’assemblea”,
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es. relativamente a vincoli, etc.), si ritiene coincidente con il valore di presunto
realizzo.
- Valore assunto ai fini della stima: euro 6.876.

PASSIVITA’:

DEBITI VERSO FORNITORI

. Descrizione della voce in esame: comprende debiti verso fornitori per euro
4.063,10 oltre al debito per fatture da ricevere per euro 695,20.

- Criterio di valutazione: valore nominale ritenuto coincidente con il valore di
estinzione.

- Valore assunto ai fini della stima: euro 4.758.

ALTRE PASSIVITA’ VERSO BANCHE

. Descrizione della voce in esame: comprende unicamente I’importo del debito
riferito alle competenze bancarie da liquidare per euro 400,00.

- Criterio di valutazione: valore nominale ritenuto coincidente con il valore di
estinzione.

- Valore assunto ai fini della stima: euro 400.

Alla luce di quanto sopra riportato, non si & reso necessario apportare rettifiche se
non con riferimento alle immobilizzazioni finanziarie rappresentate unicamente
dalla partecipazione in * .

Pertanto, il valore corrente del patrimonio al 31.5.2025 dell’azienda ai fini della
stima — e, quindi, in applicazione del criterio valutativo prescelto — viene assunto in
Euro 155.735 per come di seguito dettagliato:

VALORE VALORE
CONTABILE RETTIFICHE CORRENTE

Attivita:
Immobilizzazioni finanziarie 4576 85.903 90.479
Crediti 63.538 —_ 63.538
Disponibilita liquide 6.876 = 6.876
Totale attivo 74.990. . 85903 160.893
Passivita: “d ;
Debiti (5.158) wi ' (5.158)
Totale passivitd (5.158) SR T 5.158
Pairimonio netto (69.832) © (85.903)
Totale passivo (74.990) " (85.903) [+ (160.893)

VI LASTIMADELLAPARTECIPAZIONE NN

Si riportano a seguire i prospetti di Bilancio riferiti all’esercizio 2024 a confronto
con i dati dell’esercizio precedente:
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State patrimoniale

31-12-2024 31-12-2023
Siaio paliimoniale
Attivo
B) omobiiiZzazion|
I - Immobliizzazion inmateriali 6.800 -
1= Imimobifzzazien) matera B4.170 117.726
I - Immabilizzazioni finanziarie 6.043 6.043
otaie immobilizzazion| (B) 7E013 1237869
C] Atlivo circolante
I= Ritnanenze 19973 31.883
I - Crediti
esigihili eniro I'eséecizo siccessiv 184959 13827381
esigibili ofire fesercizio successivo 3860 8708
Imposie anticipate 17.099 11.212
Totale erediti 1.869.918 1612701
IV = Disponibiita figuide 15896 23535
Tolaie aliva circolante (C) 1905777 1668170
D) Batel & risconti 363 200
Toiale afiivo 1.983.153 1.792.161
Passivo
A} Palrimonio nefio
i -Capitas 10460 HL460
IV - Riserva legale 2180 208
Vi- Altre fisesye 184 358 176334
EX - Utile {pertiita) delfesercizio B695 B.121
Totale patrmonio nedio 205833 196936
C} Traftamento di fine rEpporte di lavore subordinato 4832 2472
D) Debity
esigibill entro I'esercizio sticcessivo 1730872 1.519.337
Es5ibill olirs Feseicizio successivo 21728 73417
Tatale dehiti 1772600 1592754
) Ratet & risconi 85 =
‘Totale passivo 1.983.153 1.792.161

5}
(S ntrate

00039514
%mssiz; < W[?‘

E  4573-000%8 ;
(5 IBENTIFICATIVO ;
j 1 25 070221

T

a2
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Conto economico

31-12:2024 314220283
Conto econatietd S 2
A) Valare delia produzions
§) icavi dalle vendite = delle prestazioni : EhEES 4550800 3.407.708

2), 3} variazion] delie rimansmze o prodatti in carso \sworazione, sewilavorati @ finlti e 421) 5.700
dei lavar im corsa su ardinaziane @ .

2) vanazioni dele imansnze di prodetd in corsa il lavorazions, cemilavoratia finiti 5 _(’9.—42%} - 5700
5) altri ricavi e provent]
e e i _ 0585 18.310
T_n}algal‘:hﬂr‘gqaviewtmﬁ ) 18.565 18218
Totsle valare dells produzions A : 4500053 3431727
E-}Gosh:dalﬂn produziona
mpa'matenepfme s.lmtl‘laﬂe.tﬁmumedmw o ! 1 pTees - 118773
ﬂpﬁtal\n 4_251925 3.120.254
%) per godimerto di beni diterzi i : 45047, 6B.25D
) per |l persanaiz
ajssmesiendi - T ; ey “ITadlee T Taane0
b) anert soaiali — - 19.85% 14.053
Sl e;&mmdxﬁnemmum.mmemfﬁn;ufesﬁém aliri ooeti del perscaale — %E43 - 3315
<) tratiamento di fine rappcmm 4174 2858
sjalimcost o - T R o
TFotsle costi per il pEI'E‘.irnB!E 2a.580 ar 867
10} amrmariamerti & sealitazion j f i ) e e =gt i
;ﬁ}, 1;15:1 mn;:ﬂn dellie immohifzzszion immEerah e matesalk, alire svalutszioni 19,125 =7 531
~a)a amrmﬁ.amentndhlk nmabilEzsmon immsteral = ke e el
b} ammartamante dislie w.n'mlz-I[m'a:lnni matzsizl ) 7 15.1335 22530
Twh]emmmmamlmrﬂ i e 5 e !EBEE 22.!_331]
1) vartazicni :leﬂermmemacﬁ mﬂme-pmma suss'rdﬁaﬁe. di gansunE & MeTs 2458 1&78
14} omeri siiversi di gestione e S T
Tofale cost della puntﬂuzm‘*e 4 551 TBE 3.4111&’38
([ Difseranza trs valor= & mshmlemaptmimrm- B ) BEERNRETT 15 ABi. 15718
O} Frowenti @ anexd fimarzizd
18} st rovent finsnsian
o) proventi diversi dtan nmoeeﬂami : R
Al T = Bl ey s e e
Totzle proventi divessi daﬁ meaeda’i!:! 237 L
Tutamanm;smm!fﬂnamwn ! : —at S DR S
t?}!malzsteamgnsn ﬁnan;nm
attn = z < =i aee - 48007 ﬁ‘lﬁ'ﬂ
Totzle ImEn'ﬁSI e ahn oner ﬁnarmam 4800 5160
_ Tolsie provent & oner finanziar (157 18- 17 +- f7bis). U e i e D) (8062)
 Risultsto prima dells imposte (4 -8 +-C +- D) - s n[b:ﬁﬁ;?
" 50) mposte sul retiit dellessrozio, sorrent, difenmeanicpte L e e
|npu5temelm ?TM " 542
iinposte difcteeantisipate .o T e een)
Totale delle imposte sul mtﬁﬂlhdell‘esemizin. carrent, differite e anficipate 1.887 2 508
1) Utile (perdita) delfessrciin | T e e e S R ages A2l

Dai prospetti sopra riportati, brevemente, si pud desumere/ipotizzare quanto Segue:

_ la societa partecipata “[INMllll presenta una marginalitd “modesta”, per
come desumibile dagli utili d’esercizio consuntivati al termine degli esercizi
per cuisihaa disposizione il relativo bilancio:

o utile d’esercizio 2022 pari ad euro 7.546;
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 utile d’esercizio 2023 pari ad euro 8.121;
 utile d’esercizio 2024 pari ad euro 8.695;

- quanto sopra, in presenza di volumi di ricavi in forte crescita nel {riennio
osservato:
® ricavi delle vendite e delle prestazioni 2022 per euro 2.680.483;

o ricavi delle vendite e delle prestazioni 2023 per euro 3.407.708;
° ricavi delle vendite e delle prestazioni 2024 per euro 4.559.809;

- infaiti, a fronte della crescita dej volumi di ricavi, si riscontra,
parallelamente, un incremento dei costi per servizi;

- a livello patrimoniale, la societd partecipata “_‘ presenta un attivo
perlopitt composto da voci dell’attivo circolante soprattutto crediti): I’attivo
circolante al 31.12.2024 ammonta ad euro 1.905.777 (di cui euro 1.869.918
per crediti) su un totale dell’attivo patrimoniale di euro 1.983.153 (circa il
96,10% del totale attivo):

- a fronte di quanto evidenziato nel punto precedente, si pud
presumere/supporre/ipotizzare che la societA non sia dotata di elementi
patrimoniali suscettibili di generare plusvalenze (o minusvalenze) latenti;

- anche nel merito dei beni oggetto di contratto di locazione finanziaria
(leasing), sulla base dei dati desumibili dalla Nota integrativa al 31.12.2024,
non risulterebbero importi significativi e meritevoli di generare plusvalenze
potenzialmente rilevanti;

- ovviamente, sulla base delle informazioni disponibili, non & possibile, ad
oggi, per il sottoscritto assumerc/ipotizzare/verificare I’eventuale sussistenza
di passivitd, anche solo potenziali, che non risultano iscritte e, quindi,
desumibili dagli schemi di bilancio!".

Si rinvia, inoltre, alle considerazioni gia sopra appositamente svolte nel paragrafo
“Informazioni sulla societd e sull’incarico ricevuto”,

Alla luce di quanto sopra, si assume ai fini della presente valutazione, quale valore
del patrimonio della societa, partecipata da S.M.M. SRL, - il valore del
patrimonio netto contabile che risulta pari ad euro 205.633 al 31.12.2024.

Considerato che dal valore della societa partecipata ‘-’ occorre procedere alla
stima del valore della partecipazione detenuta da S.M.M. SRL — partecipazione
detenuta per una quota corrispondente al 44,00% del capitale sociale — occorre
rapportare il valore sopra determinato a detta percentuale,

Tuttavia, prima di procedere, occorre rappresentare alcune precisazioni, stante che il
valore di una singola azione o di una quota pud differire rispetto alla mera
proporzione percentuale applicata al valore complessivo. Talvolta, infatti, pud essere
necessario attribuire premi di maggioranza — in ragione della possibilita di esercitare
il controllo su una societa in forza di una partecipazione maggioritaria — o sconti di
minoranza — qualora, al contrario, la partecipazione oggetto di stima non consenta di

! Peraltro, nella Nota integrativa del Bilancio d’esercizio al 31.12.2024 si puo leggere che
“non esistono impegni, 8aranzie o passivitd potenziali non risultanti dallo stato
patrimoniale”,
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godere dei benefici derivanti da un’influenza esercitabile sulla gestione societaria.

Nel caso in esame, tuttavia, il sottoscritto ritiene di non dover applicare alcun sconto
di minoranza (stante che la partecipazione oggetto di stima & una partecipazione di
minoranza). Infatti, nonostante la societa ‘-’ risulti partecipata per il 54,00%
da I c risulti assoggettata ad attivita di direzione €
coordinamento da parte di quest’ultima:

i, per come gia sopra evidenziato, nella Nota integrativa del bilancio
d’esercizio chiuso al 31.12.2024 viene dato atio che la societa ‘-11011
ha intrattenuto rapporti con la societa associata che esercita attivita di
direzione e coordinamento (parimenti nell’esercizio precedente chiuso al
31.12.2023);

ii. inoltre, ad ogni modo, a prescindere dal “controllo di diritto” ai sensi
dell’art. 2359 c.c., non vi &, in detta fattispecie, la possibilita per il
sottoscritto di ipotizzare/verificare il concreto esercizio di prerogative di
maggioranza, OVVero, specularmente, la percezione di svantaggi da parte dei
soci di minoranza (a tal riguardo, si precisa che P’applicazione di premi di
maggioranza o di sconti di minoranza non sarebbe un processo automatico,
ma richiede un’analisi specifica dei benefici o delle penalita
specificatamente emergenti nella singola fattispecie).

Pertanto, si procede alla determinazione del valore della partecipazione in -
detenuta da S.M.M. SRL sulla base della proporzione matematica rispetto alla quota
di capitale sociale detenuta (44,00%):

Valore societa partecipata: euro 205.633
Percentuale sul capitale sociale detenuta: 44,00%
Valore quota S.M.M. SRL: euro 90.479

Quindi, ai fini della stima del valore di S.M.M. SRL, con riguardo alla
valutazione dell’asset rappresentato dalla partecipazione in “- il perito,
tenuto conto della sola documentazione a disposizione, ritiene possibile
assumere I’importo 90.479 (in luogo del valore contabile della quota risultante
nella situazione patrimoniale-economica al 31.5.2025 di S.M.M. SRL di euro
4.576).

X LA STIMA DELLA PARTECIPAZIONE IN “S.M.M. SRL”

Tenuto conto del valore stimato nel paragrafo VI dei;laréscis;té S.M.M. SRL in
euro 155.735, in relazione alla quoga del 68.25% detenuta nélla“stessa da parte di

Liquidazione coatta amministrativa si evidenzia quanto ségﬁef

Pur trattandosi di una quota di maggioranza, considerato lo stato in liquidazione
della societd partecipata S.M.M. SRL, oltre alla procedura di Liquidazione coatta
amministrativa in capo alla partecipante, non si ravvisano i presupposti per

Relazione di stima al 31.05.2025 della partecipazione deient g _ 28
. (1 5ic(c %
nella societa S.M.M. S.R.L. IN LIQUIDAZIONE



e

T e

e

Enrico Brunazzi
Dottore commercialista — Revisore legale

["applicazione di eventuali premi di maggioranza, ritenuti, di fatto, nel caso di
specie, allo stato inesistenti/ininfluenti.

Pertanto, si procede alla determinazione del valore della partecipazione in “S.M.M.
SRL”

detenuta  da |

sulla base della proporzione matematica rispetto alla quota di
capitale sociale detenuta (68,25%):

Valore societa partecipata: euro 155.735

Percentuale sul capitale sociale detenuta; 68,25%
Valore quota S.ML.M. SRL: euro 106.289

uindi, il valore della guota detenuta da "_
nella societa partecipata “S.VLIVL

RL™, corrispondente ad una percentuale del 68,25% del capitale sociale della
stessa, viene stimato in euro 106.289.

X CONCLUSIONI

L.a metodologia adottata ha condotto alla determinazione del valore della societa
partecipata “S.M.M. (SERVIZI

MOVIMENTO MERCI) - SR.L. IN
LIQUIDAZIONE” in euro 155.735.

Conseguentemente il valore attribuibile alla quota di partecipazione del 68,25%
detenuta  da

¢ esprimibile come segue:

Eure 106.289,00 (euro centoseimiladuecentottantanove virgola zero zero).

Cesena, 03/02/2026

[1 Perito

Relazione di stima al 31.05.2025 della partecipazione detenuta dalla
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L'anno duemilaventisei, 11 giorno ventisette del mese di
febbraio

In Cesgena, in Viale

Gaspare Finali n.66.

Avanti a me _Notaio in Forli, iscritto al

Collegio Notarile dei Disgtretti Riuniti di Forlli e Rimini, &

presente il dottor:

Commercialisti ed Esperti Contabili di

Forli-Cesena al

-e al Registro dei Revisori Legali al -,

pubblicato sulla G.U. n.59/bis del 1 agosto 1995;

comparente della cuili identita personale 1o notaie sono

EettD; il gquale mwi presenta la perizia

che precede,

chiedendomi di asseverarla con giuramento, ai sensi

dell'art.l del R.D.L. 14 luglio 1937 nn.1666.

Quindi deferisco il giuramento al comparente,

previa seria

ammonizione da me Notaio effettuata allo

stesso sulle

conseguenze delle dichiarazioni mendaci o reticenti e

|sull 'obbligo di dichiarare la verita.

I1 comparente presta quindi il giuramento, pronunziando le




parole: "Giuro di aver bene e fedelmente adempiuto

all'incarico ricevuto, e guindi redatto la perizia sopra

|
‘riportata, a solo scopo di far conoscere la verita". -----—---

Ic Notaio ho ricevuto 1l presente atto, dattiloscritto da

persona di mia fiducia, da me notaio completato a mano e da

me letto al comparente che lo ha approvato e confermato. -—--—-

Consta 1l presente atto di ifﬂil ___Ppagina intera e parte

|della/presente di un foglio. _____  ——————————m————




