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i | PREMESSA

1.1, Conferimento, oggetto e finalita dell’incarico.
La softoscritta Dott.ssa Elisabetta Michelacci,
- Codice Fiscale — iscritta

allOrdine dei Dottori Commerciali ed Esperti Contabili di Forli -

premesso
di aver ricevuto dai Signori b e
nella lore qualitd di soci, nonché dalla

societa in Liquidazione e in Concordato, lincarico di
redigere la relazione giurata di stima patrimoniale del ramo d'azienda
commerciale, avente per oggetlto if complesso dei beni organizzali per
lesercizio delfattivita di lavorazione, distribuzione e commercio di
materiali plastiche, ivi compresi i marchi "Matecmid” e "Betamid",
concesso in affitto d'azienda con la scrittura privata autenticata del 27
maggio 2015 alla societa al fine di determinare il
valore costituito dal compendio patrimoniale e dallawiamento del
predetto ramo d'azienda, quindi con esclusione dei cespiti, del
magazzino e di ogni altro bene materiale e della forza lavoro non
oggetto della locazione.

La softoscrilta, ha accettato [lincarico, previa acquisizione def
necessari supporti documentali e informativi estratti sia archivi
informatici della camera di commercio di Forli Cesena nonché dai

documenti contabili ed extracontabili fornili dalla societa, e procede

alla stesura della presente relazione di stima alla data del 31.12.2014.

Relazione giurata di stima
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1.2. Approccio richiesto all'esperto estimatore.

Nel'affrontare una valutazione, l'esperto estimatore & chiamato in

primo luogo ad individuare le finalita che tale valutazione deve

perseguire.

Egli deve scegliere, tra le diverse scluzioni metodologiche di

valutazione, quella che meglio delle altre;

. consenta di raggiungere lo scopo della valutazione (ad es.: perizia

per la cessionefacquisizione; relazione di stima in occasione di'

conferimenti in natura: parere di congruita del rapporto di cambio in

caso di fusioni, ecc.);

. si attagli alla realta specifica del bene azienda oggetto della

valutazione (in particolare: settore di attivita, tipologia dell'azienda,

ece.).

A tal riguardo, la sottoscritta rileva che la presente relazione di stima

& — in linea di principio ~ volta a rappresentare il valore oggettivo della

ditta ne! contesto di procedura concordataria che la inleressa, nella

situazione contingente di conduzione della stessa da parte di terzi

ovvero la Societa in virth del rapporto di affitto

d’azienda tutt'ora in essere, della durata di anni due con scadenza il

27 maggic 2017 salve proroga tacita di anne in anno.

In tale contesto & ovviamente interesse preminente addivenire ad una

valutazione quanto pill possibile:

- astratta {0 stand-alone), nel senso che prescinda da interessi
particolari;

. razionale, nel senso che vi si pervenga attraverso uno schema

Relazione giurata di stima
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logico, chiaro e condivisibile;
- ohiettiva, nel senso che sia dimostrabile;
- stabile, nel senso che non dipenda da elementi rapidamente
mutevoli.

In pratica, l'esperto estimatore, nella scelta metodologica deve
privilegiare i criteri che conducano a risultati quanto pill possibile
oggettivi, considerando la ditta in modo indipendente dal soggetto che
risulta titolare della stessa, nellottica della continuita dell'esercizio
dellimpresa o della sua specifica situazione contingente.

In ogni caso, nella scelta dei metodi di valutazione, nella definizione
dei processi di calcolo e nellassunzione delle singole grandezze (dat],
tassi, fattori di rischio e quantaltro) 'esperto deve avere un approccio
orientato al perseguimento dell'oggettivita del giudizio, nel rispetio di
una imprescindibile prudenza valutativa.

1.3. Considerazioni preliminari in ordine all’azienda oggetto di

valutazione.

L'azienda oggelto di valutazione & costituito daliinsieme degli
elementi attivi e passivi e dei relativi rapporti contraltuali riguardanti il
ramo d'azienda concesso in affitto alla societal T aventi
per oggetto il complesso dei beni organizzati per l'esercizio dell'attivita
di commercializzazione di matere plastiche in granuli in modo
particalare  POLIAMMIDE  insacealo ‘in sacchi con marchio di
distinzione fra 1° scelta, a marchio registrato MATECMID e 2° scelta,

a marchio registrato BETAMID.

[nfatti, al fine di dare alla clientela un segno distintivo del prodottc

Relazione giurata di stima
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. * sommercializzato da ben oltre 30 anni, l'azienda ha personalizzato I '

prodotto con sacchi marcati e ne ha registrato il marchio.

1.4, Data di riferimento.

Al fine della determinazione del valore dell'azienda, la sottoscritta ha
falto riferimento alla data del 31.12.2014, data relativa al periodo
antecedente a quello in cui si & perfezionato I'affitto del ramo

d'azienda ovvero 27.05.2015 in quanto fino a tale data si dispongono

dei dati patrimoniali ed economici relativi all'azienda riguardanti lintero

arco temporale. Per ['anno 2015, infatti, essendosi awvicendate le due
gestioni, guella della locataria e quella della locatrice, non si hanno
dati certi rapportabili all'anno intero.

Si rinvia alle considerazioni a seguire in merito alle ipotesi di
valutazione adottate.

3. SVOLGIMENTO DELLINCARICO

| a sottoscritta ha svolto lincarico avvalendosi della struttura di studio
acquisendo dalla societa in Liquidazione ed anche dalla
| ocatrice Spa, le informazioni e la documentazione
necessaria all'espletamente dell'incarica,

La prosente valutazione tiene conte esclusivamente delle
dichiarazioni e dei dati forniti dall'azienda e

oltre ai bilanci depositati alla CCIAA, e si precisa che la scrivente, pur
adottando nella presente valutazione tulle le necessarie precauzioni
nell'utiizzo del documenti, dati ed informazioni ricevute, non risponde
sulla completezza, accuratezza, veridicitdh ed attendibilita di tali

documenti, informazioni e dati trasmessi, @ di eveniuali errori od
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omissioni concernente i dati forniti anche a seguito del loro impiego,-

fermo restante la responsabilita della societa al riguardo.

Tale precisazione di rende necessaria in quanto, considerato anche

Fesiguo termine di valutazione a disposizione, l'ncarico ricevuto non

ha previsto, con riferimento ai dati confabili lo svolgimento di controfli

integrativi o di revisione sugli elementi forniti,

Ne! merito dei supporti di natura contabile, societaria e fiscali richiesti,

alla sotioscritta & stata prodotta - lra laltro - la seguente

documentazione:

~ Visura storica camerale della societa,

. Relativamente al triennio 2012-2013-2014, copie delle situazioni
patrimaniali ed economiche e dei bilanci deposilati alla competente
CCIAA;

- Dichiarazioni dei redditti relative al triennio;

- Contratto d'affitto di ramo d'azienda tra la Soc, in
Liquidazione / . a rogito del Notaio Dott.ssa

del 27.05.2015;

- Relazione ‘di stima del valore teorico dei marchi "Matecmid" e
"Betamid” effettuata dal Dolt. della Spa in data
09.05.20186;

_ Schede dei ricavi facenti capa ai marchi "Matecmid" e "Betamid"
per gli anni 2012-2013-2014-2015 comprensivi anche delle
dichiarazioni rese dalla locataria;

- Libro dei cespiti ammortizzabili della soc. alla data delia

presenle.

Relazione givrata di stima
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B LA REALTA OGGETTO DELLA VALUTAZIONE.

J:1. . in Liguidazione - dati identificativi, cronistoria
ed attivita

La socicta in Liguidazione in Concordato iscritta al

Registro delle Imprese di Forll - Cesena al n. C.F.ePl

R.EA. CCIAA Forli - Cesenan. ___  con sede

in Via M. Kolbe n.9 localita Roncadello, & stata costituita nel 1984 dal

Sig. padre dei soci B

La societa si & sempre occupata di commercializzazione di materie
plastiche in granufi, i modo particolare  Poliammide,  Abs,
Policarbonati, Resine Acefaliche, e, con riferimento alla
commercializzazione della Poliammide, il prodotto veniva insaccato in
sacchi con marchio registrato "Matecmid" ¢ "Betamid” al fine di dare
alla clientela un segno distintivo di riferimento ed una marginalita
aggiunta alla commercializzazione degli stessi.

A seguito di una crisi di liguidita a sequito della contrazione dei ricavi
che ha colpito la societa e che ha avuto 'apice nellanno 2014, in data
03.06.2015 & stato depositato presso il Tribunale di Forll, il ricorso per
lammissione alla procedura di concordato preventivo, con riserva di
presentazione della proposta e degli altri documenti ex art.i61 VI
comma. r.d. 16 marzo 1942 n.267, con atfo del 10.06.2015 il

Tribunale ha aperto la procedura di concordato  nominanda |l

Commissario Giudiziale.

Relazione glurata di stima
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. =1 Con alto di affitto di ramo d'azienda del 27.05.2015, la'societa, al fine

di preservare il valore dei marchi registrati "Matecmid” e "Betamid".
con il quale commercializzava la Paliammide, e soprattutto, al fine di
tutelare la concorsualita dellintero ceto credilorio, ha concesso it ramo
d'azienda interessato dai predetti marchi alla sociel: ipa per
la durata di 24 mesi, rinnovabili tacitamente di anno in anno, al prezzo
dieuro 1.700,00 eurc mensili oltre a WA,

Il predetto affitto d'azienda, oltre a comprendere l'utilizzo di alcuni heni
espressamente elencati in afti allallegato A, comprendeva anche due
contratti di agenzia con gli agenti di commercio che seguivano |a
clientela dei predetti marchi, nonché lmpegno da parte della locataria
di assumere il 3ig e di stipulare con altro
rappresentante un contratto di agenzia alle medesime condizioni degli
altri due contratti; ed infine nel medesimo contratto veniva concessa
alla locataria la possibilita di utilizzazione dei marchi registrati
atecmid® e "Betamid" al fine di preservarne |a clientela fidelizzata.

In ultimo con rferimento all' ipotetico valore di acquisto del ramo
dazienda di eurc 94.000,00 formalizzato dalla nulla si
rleva al fine del trasferimento dei predetti marchi, che possono quindi
essere oggetto di autonoma valutazione al fine della presente perizia
sia in ordine alla capacita di produrre royalfies sia in ordine ad una
eventuale cessione e trasferimente degli stessi.

Infine con atto del 24.12.2014, [a societd veniva posta in liquidazione

volontaria cessando definitivamente gualsivoglia atlivita ad eccezione

Rolazione giurata di stima o
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~ “‘dalia locazione d'affitte d'azienda con la

essere.

3.2  Sintesi ed analisi dei dati patrimoniali ed economici degli

ultimi esercizi

épa tuttora in

Il sottoscritto perito, al fine di una pid chiara comprensione della realta

aziendale in valutazione, ha ritenuto opportuno esaminare i dati

contabili sia di natura patrimoniale che economica relativi agli ultimi tre

esercizi solari, che si espongono a seguire.

|_ STATO PATRIMOHNIALE T1AZ2094 34122003 3112201 EJ
| ATTIVO : T
A CREDITI VERSO SOCI PER VERS. E

ANCORA DOVUTI
B} IO BILIZZAZION!
| Immabfizzazieni Immatariall
{- F.eda Arnmortarmonta)
Totalo Immobilizzazieni Imm.
1l [rrsmabilizzazioni Materizh
[~ F.do Ammarlamenio)
Tolale Immobilizzazion Mat.
il [rnimebilizzasioni Finanzimis
TOTALE IMMGEILIZZAZION! (R)
G} ATTIVO CIRCOLANTE

| FIMANENZE
il Crodiff
I Altivita finanziarla cha non

costituiscane Immobil:zazioni
IV Disponibilitd liquide
TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE (C)
03] RATEI E RISCONTI ATTIVI
TOTALE ATTIVO

Relazione giurata di stima

35,605
35,654
34851
2.358.917
130,504
1917.922
296
1.822.075

a0, 781
1,309,433

* 586G
1.402. 760
170.603
3498, 736

39.506
34,545
4,860
2.357.211
430,537
1.926.670
48,296
1,579,032

B0 36
2,142,914

44
2T44.326
190,657
4,914,015

18,605
§.748
5.848

2356916
407 206
1.848.710
48,791
2,007,954

296,024
1.687.208

15,318
1,958 648
06313
A4.072.97%
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| TRASSIVO |
[ SO B PATRIMONIO NETTD I [
| Capitale Sozlals 42,900 42,900 42 800 i |
I Risene da sovrapprezzo azioni - - ; . oy
3 L Riserve da rvalutadaons 1,051,674 1.051.474 1061874 L
E Iv Riserva Legal 8,560 8,560 8,580 '
W Risarva azion| prope in porl. - - E
v Riserva Stalutarie p68.8R3 260438 237.587
vl Adtre Riserve 13.426 13.426 13.427 !
Wl Lill Pardite) portati & nuava J2EE
1% Ulili (Perdilz) delesercizia - 1025757 8.485 22 851 =
TOTALE PATRIMONIO NETTG (A) 450,976  1.985673  1.377.218
B) EONDI PER RISCHI ED ONER 159,856 112,240 111,284 4
€}  TRATTAMENTO DI FINE RAPFORTO 88,897 77,641 73.714
oy DERITI ' |
TOTALE DEBITI (D) 2877366  2.298.024 2481694 i
E) RATEI E RISCONTI PASSIVI 9,703 38,337 29.004 ?
TOTALE PASSIVO 1485738 4.914915 4072815
2
i 2 |_ CONTO ECONOMICO STAIa014  aidzaoid 31122012
"7 “A]~ ~VALDRE DELLA PRODUZIONE
1) Ricavi delle Vendite 27EROT0 4407211 387972
23 warlaziont delle fvancnze di procatli '
in corsa i lav,, semilay. @ fnlti
K} asiariani dei laver in corso su ordinaz, -
1] Incremard di immobiliz, par [ Inbermi
5 Al Ricawi & Proventi 25 488 366,452 271,343
TOTALE VALORE DELLA PRODUZIONE (A) 2,701,558  A863.693  4.151.008
B COSTI DELLA PRODUZIONE . :
G pormat. prime, sussldiare, di consumo i f
e o di mesci 2196037 2073080 3457272 f
> B 7 per sanizi ga7amd 92 223747
4 f) per godimento di bani di ler7i 495,068 227,335 83,523 '
o) per il persanale; 190,786 207,433 201,220
o a) salari & stipendi 143.017 149,151 144,125
4 by e 45,145 46.754 45318
S sacialt
s :
: E %
\_l et :
h o _ Relazione giurata di stima i
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e} trattamante di fing rapp. 11.3485 11.243 11,578
d) {rallamenle di quessienza & simili . s
&) alli casli 174 174 9
103 Ammortament] & svalulazioni: 54,530 33.487 . 33,617
a) Amm.to dell Immob. immaterali 1110 9,965 9. 748
b Armimi.ta delie immab. materiall §1.420 23.522 23.568
¢} altre svalulazonl delle Immoo. -
d) svalutazioni dei crediti compresi
nellattiva cire. o nelie disp. lguide
11) Wariazioni delle fmananze o matsrie 184,607 - 9413 6,139
prime,
suzsidiarie di consuma e mari
12) Accantonamaonti per rischi
13) Altri accantonamenti - -
14) Oinar diversi di gestione 19,421 37.585 58,6551
TOTALE COSTI DELLA PRODUZICNE (B) 3.037.422 4.719.137 4,004,076
Differenza vatore - cosli defla produzione [A-B) 245 064 144,560 106.989¢
PROVENT| ED ONERI FINANZIAR]
15} Provenli da parlecipazions
16} Altri proventi finanzlar a3 4.750 B
17} Intarasal ed onerl tinanziari 1351583 101,136 52,060
Dift. tra proventt ad onorl finanziar (G} 136.060 - 06,386 - A1.879
RETT, Ol VALORE DI ATTIVITA' FIMANZIARIE
18) Rivalulaziani: - 5 2
a) di partecipazioni £ i
b} di lmmmob. Finanz. -
) oli titall Iseriti nel'Altivo Gire. s e =
143 Swalutazicni: - - .
a) di parecipazioni 45.000 - -
by di Immab, Finanz. 3 2 5
o) di titall l3erilli rel'Ativa Clre, " = 3
Totale rett. di valore i abl. finanziaric - = -
PROVENTI ED ONERI STRAGRDINARI
20 Pravesti stracrdlnai 1.014 1.7355 T7.a52
2 Onerdi elracrelnarl 589 289 -
Totale delle partite siraordinarie - - -
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 1.025.19% 49,942 £2.963
2 [mpasta sut Reddito dell'ssere. BhE 41457 21412
1025757 B.455

"7 2a) " “Utite netto (Perdila) delleserc.
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“Dal’analisi sintetica del dati posti a confronto delle varie annualita,

tenendo sempre presente che la societa & entrata in concordato nel -

2015, emerge in particolare che dallesercizio 2014 vi e stata una
contrazione dei volumi delle vendile, con aggravio della ingente
perdita di esercizio ed evidenziando una considerevole differenza
negativa tra ricavi e costi della produzione.

Evidente @ 1a drastica diminuzione di fatturato nel'anno 2014 che ha
portato nel 2015 alla procedura concorsuale concordataria.

4, | METODI DI VALUTAZIONE E LA LORO SCELTA.

4.1. Premessa.

Presupposto fondamentale di ogni stima & Ia scelta preliminare della
soluzione metodologica pill appropriata in funzione dello scopo della
valutazione e della realta aziendale specifica che ne & oggetto.

| criteri ulilizzati nella formazione della valutazione peritale sono
ispirati a criteri generali di prudenza e competenza, mediante utiizzo
di modelli formali convalidati dall'esperienza professionale.

4.2. Le fasi della valutazione.

|'accertamento del valore dell'avviamento di una azienda ha come
presupposto  l'individuazione e la quantificazione del Valore
Economico Generale di guella azienda, della quale costituisce
elemento essenziale ed inscindibile.

Il Valore Fconomico Generale di una azienda & il valore che, in
normali condizioni di mercato, pud essere considerato Congruo per il
capitale di un'azienda, trascurando la natura delle parli interessate a

tale determinazione, la loro forza contrattuale e gli specifici interessi

Relazione giurata di stima
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In buona sostanza, il Valore Economico Generale di una azienda & i
quello che pil si avvicina ad una valorizzazione obiettiva dell'azienda,
in quanto le determinati prese in considerazione sono al massimo

quelle probabili e non solo quelle possibili.

Alla luce delle premesse di cui sopra, la sottoscritta ha seguito, nella ‘ |
valutazione richiesta di determinare il valore costituito dal compendio B !
patrimoniale e dallavviamento del predetto ramo d'azienda, le |

seguenti fasi:

| fase: formulazione delle ipotesi preliminari;

=1 if fase: analisi del dati patrimoniali e reddituali e loro normalizzazione; 1
b il fase: applicazione del metodo di stima con applicazione dei valori |

narmalizzati nelle ipotesi formulate. ;'

| metodi di pitt frequente utilizzazione e, di norma, di maggior

significato per la valutazione delle aziende, sono i seguenti

4.3, Breve disamina dei metodi valutativi.

4.3.1. Metodo Patrimoniale 5
Il metodo patrimoniale consente di giungere alla valutazione del !
valore economico della societa tramite la riespressione a valore

correnti dei cespiti e di futti gli elementi attivi e passivi che ' .

compongono il patrimonio aziendale.

il valore dellazienda (W) corrisponde, pertanto, al valore del

patrimenio netto rettificato (K) a valori correnti, in base alla seguente

: farmula:
E W=K
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Tale metodo, che ha il pregio di consentire una siirﬁa} del patrimenio
aziendale nggettiva. e riscontrabile, si caralterizza per la stima
analitica a valore correnti di sostituzione; in particolare la stima risulta
essere analitica, in guanto effettuata distintamente per ciascun
elemento del patrimonio; a valori correnti, in quanto basata sul prezzi
di mercato de! momento cui si riferisce fa valutazione; di sostituzione,
poiché lpotesi di base ¢ quella del riacquisto (o della riproduzione)
per gli element attivi e della rinegoziazione per quelli passivi,

Nel'ambito dei metodi di valutazione patrimoniali, si distingue lra
metodi patrimoniali semplict € metodi patrimoniali complessi.

| pr'lrﬁi non considerano, ai fini defla valutazione, i beni immateriali,
limitandosi  allindividuazione del valore del patrimonio tangibile
dell'azienda.

-l secondi. invece, integrano la valutazione del patrimonio tangibile
dellazienda con la valutazione degl elementi immateriali {cd
intangibles), quali il know-how, march, b}evefﬂ. i quali con il passare
del tempo rivestano una sempre maggiore importanza economica.

Nelle linee sopra indicate, lindagine palrimoniale costituisce un
elemento di appoggio od integrazione nella valutazione d'azienda,
fornendo riferimenti utili od anche necessari.

Solo in poche situazioni i valori patrimoniali esprimona una scelta
metodologica a sé stante.

Quesle situazioni sono le seguenti:

a) in presenza di societa “eantenitor”, del tipo delle folding pure &

delle sociefa immobiliari pure, che sono detentrici di beni, ma che
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assets di cui sono titolar;

b} in vista della misura della dinamica del valore di particolari beni
(in primis gii Intangibles) ai fini dellintegrazione del risultati economici
di periodo.

4.3.2. Metodo finanziario
Il metado finanziario & basato sui flussi finanziari, ed e espresso
dalla formula:
W=l-Da
Can.
|= valore dell'investimen{o netto
Da = valore attuale dei debiti finanziari
Il valore | gia tiene conto dei debiti non finanziari, ciog di guelli non
compresi in D.

| métmdi finanziari, che si-fondano sull'attualizzazione di flussi che si
prevedono nel lungo termine, esprimonao sempre valori potenziali del
capitale.

Il concetto di capitale economico, quando fa riferimento ai flussi
attesi, si caratterizza per la necessita di dimostrare la realizzabilita di
tali flussi: il che & possibile guando si accerti una capacita di flusso gia
ragaiunta o di sicuro raggiungimentoe nel breve termine,

il flusso finanziario misura la formazione di liquidita, senza dare
certezza che gquesto sia un rsullato rilevante, clog una vera

anticipazione del risultato finale complessivo.

| flussi di cassa, nel breve termine {ed anche nel medio), non hanno
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- “run legame causale con l'efficacia della gestione, ed in guest'ottica

presentano un andamento in buona parte dipendente da altri fattori
(principalmente lo sviluppo od il contenimento delle attivita e degli
investimenti).

[Da cid deriva che gli andamenli dei flussi di cassa sono, rispetto
allefficacia della gestione ed ai risultati conseguiti, almenc
parzialmente casuali, nel senso che il flusso di cassa, a sec onda dei
periodi, pud assumere grandezze che stanne al di sopra o al di sotto,
in misure variabili, rispetto ai flussi reddituali.

La connotazione di casualita, che dal pil al meno sempre si
manifesta, rende i flussi di cassa difficimente prevedibili. Cio & di
facile intuizione, in quanto il flusso di cassa dipende sia da risultati
economici (costi e ricavi), sia da movimenti finanziari {inﬁestimenti
addizionali in capitale fisso e circolante, disinvestimenti ed anche
accrescimento o riduzione dell' indebitamento finanziario).

4.3.3. Metodo Reddituale

Il metodo reddituale considera il valore aziendale come funzione
della sua capacita di generare un flusso reddituale riproducibile nel
futuro,

Il valore del capitale economico (W) viene dunque stimato come
funzione del reddito atteso (R).

I metodi reddituali presentano nell’esperienza vari, possibili orizzonti
tempaorali, il cui limite minimo & di pochi anni ([ anche se praticamente
mai inferiore a 5), ed il limite massimo é l'infinito.

In considerazione del fatte che limpresa & un istifuto atto a
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* “"perdurare, la cui durata, anche nel caso della piccola/media 5
dimensione puo andare ben al di la della vita del singolo imprenditore, g

si ha, come regola generale, che l'orizzonte temporale entre il quale si o

stima che l'azienda sia in grado di produrre reddito sia di durata
indefinita,
Tuttavia, la tendenza, in non poche formule valutative, & quella di

limitare la vita dell'impresa, nell'assunte che la durata dei flussi atlesi |

L b ————— L

derivi in realta da altre circostanze, e precisamente:

a, dalla crescente incerlezza che grava sulla stima dei flussi di '
reddito, a mano a mano che questi si allontanano nel tempo; '

b. .dalla crescente decurtazione che, mediante il processo di
attualizzazione, i flussi annuali subiscono via via che si allontananoc
nel tempo. | flussi pit lontani sono dungue pid incerti e pesano meno .
in termini di valore atluale.

In questo caso, it valore dell'azienda (W) equivale al valore attuale di

= : una rendita di n anni, di rata costante (R), calcolata al tasso (i)

Sl determinato in base alla seguente formula;

W=Ra

nfi

La configurazione del reddito (R) rilevante ai fini delPapplicazione del

metodo in questione & quella di reddito medio-normale, poich# i dali
dei singoli anni futuri, al di 1& dei primi anni, sarebbero connotati da |
scarsa attendibilita. Di qui la necessita della definizione di una misura i
di reddito "medio” che esprima le pil probabili condizioni future di | E

redditivita. La proiezione non si discosta mai, in modo significativo,
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-vdalle capacita di flusso gid raggiunte e dimostrate,

Il concetto di media softolinea, in particolare, 'esclusione di punte
{positive o negative) che potrebbero verificarsi in singoli esercizi, con il
concorso di circostanze eccezionalmente favorevoli o sfavorevoli,

In buona sostanza, si vuole adoltare una configurazione di reddito
che rappresenti la durevole redditivitd aziendale, evilando di
rappresentare (R) come il reddito rinveniente dai documenti contabili
ufficiali, spesso influenzati dalle politiche di bilancio, che mal si
conciliane con le finalita proprie della valutazicne del capitale
economico aziendale.

Il tasso di attualizzazione (i) esprime, in generale, il rapporto fra
reddito e capitale, ritenuto congruo per linvestimento in capitale
proprio d'impresa alla luce delle comenti condizioni di mercato. Esso
incorpora il compenso derivante dal semplice trascorrere del tempo
(tasso di puro interesse) che corrisponde, sostanzialimente, a quello
riconosciuto ad attivitd prive di rischio. Un termine di riferimento
significative & rappresentate dal rendimento dei titoli del debito
pubblico a scadenza non breve.

Il tasso di puro interesse va poi maggiorato, in misura congrua, a
titolo di premio per il rischio generale d’impresa.

La maggiorazione del tasso di puro interesse a titolo di FI;FEI"F'Ii{J per il
rischio dlimpresa & commisurata all'infensita del rischioc generale
d'impresa gravante sul capitale proprio, la cui stima dipende daila
ﬁalutazione dei seguenti fattori:

a. condizioni generali: congiuntura economica, inflazione, situazione
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rilevandolo, peraltro, solo per meta del suo importo, ottenuto dalla
differenza fra il valore reddituale ed il valore patrimoniale dellazienda
oggetto di stima. Questo criterio appare, gquindi, pill come soluzione di
compromesso o metodo approssimato.

4.4, Scelta del metodo di valutazione nel caso di specie.

In considerazicne della congiuntura economica del periodo,
dell'attivitd svolta, con particolare riferimento al segmento di mercato
in cui opera la societa in Liguidazione, nonché dello
stato di liquidazione della stessa e della procedura concorsuale ex
art.161 c.6 L.F. viene giudicata opportuna la scelta del metodo
reddituale con durata limitata della vita dell'impresa.

Al fine di una corretta analisi e scelta delfi metododi di valutazione,
bisogna preliminarmente evidenziare come ['azienda oggetto di
valutazione sia assoggettata ad una procedura concorsuale, come
sopra gia illustrato.

Tultavia la valorizzazione del ramo d'azienda costiluito unicamente
dallavviamento, dai contralti di rappresenlanza e dai pochi cespili
elencati nel contratio d'affitto di ramo d'azienda in essere (quindi con
esclusione dei cespiti, del magazzino e di ogni altro bene materiale e
della forza lavoro), non poltrebbe avvenire mediante un metodo
puramente patrimoniale il quale sconferebbe infalli it difelto di non
esprimere |a sua capacita a produrre reddito; e parimente nemmeno
attraverso un metodo misto patrimoniale e reddituale, ma, al contrario,
solo I'adozione di un metodo puramente reddituale permetterebbe di

far emergere la rilevanza nel contesto di valutazione del solo
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elemento attivo oggetto di valutazione ovvero lavviamento che nel

caso in guestione, pud essere interamente riconducibile all'utilizzo dei’

marchi registrati "Matecmid" e "Betamid".
Pertanto, la valutazione del Valore Economico Generale dell'azienda
de quo con applicazione del metodo reddituale con durata limitata
della vita dellimpresa, & stata forrnulata sulla base dei bilandi ufficiali
redatti dalla societd _in liquidazione, relativi agli esercizi
2012, 2013, 2014 e ottenuti tramite 'archivio infermatico della camera
di commercio per gli anni 2013 e 2014, e sulla base dei documenti,
informazioni @ dati forniti dall'azienda stessa al fine di determinare
lincidenza delle vendite dei prodotti a marchio registrato rispetto alla
totalita delle vendite dell'azienda.
5 . Determinazione degli elementi utili alla valutazione di stima
dell’azienda
54  Criteri di valutazione delle variabili inserite nelle formule
5.1.1 Individuazione del reddito normale-medio (R)

| a stima dei flussi reddituali attesi viene effettuata col metodo di
proiezione dei risultati storici, che quantifica i redditi attesi sul
fordamento del trend dei risultati gid conseguiti, e quindi cerli e
dimostrati.

Il reddito normale medio (R) & slato determinato come prodotto
della media del volume delle vendile del triennio precedente all'affilto
d'azienda rapportato ai soli prodotti a marchio {anni 2012,2013,2014),
per la percentuale di redditivita media del medesimo arco temporale di

fferimento rapportato alle vendite dei soli prodotti a marchio. La
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. = redditivita espressa in termini percentuali, rappresenta la relazione

esistente tra il reddito medio normalizzato ed il volume dei ricavi netti
dei prodotti a marchio. In buona sostanza, essa é indice di capacita di
una azienda di produrre ricchezza,

Il reddito normale-medio (R}, & stato ottenuto quale media del volume
delle vendite del triennio precedente x la percentuale di redditivita
media del triennio precedente (media delle percentuali degii ultimi tre
anni ottenuta mettendo in relazione il reddito medio normalizzato con
il volume delle vendite sempre rapportato all'incidenza dei prodotti a
marchia).

5.1.1.1 Determinazione della media del volume delle vendite
degli esercizi precedenti.

Sulla scorta dei singoli bilanci redatli secondo le disposizioni
introdotte dal D.Lgs 9/4/91 che hanno recepita la IV* Direttiva CEE in
tema di bilancio di esercizio {cd. bilancio riclassificato) della societa

in liquidazione, predisposti con riferimento agli anni
2012,2013 e 2014, si & polute quantificare distintamente, per ogni
singolo anno, il veolume delle vendite relativo allintera ativita
esercitata (A. Valore della produziene 1) ricavi delle vendite e delle
prestaziani) (Tab.l) e nella tabella che segue allinterno di tali valori, le
vendite riconducibili ai soli prodotti a marchio (Tab. |1},

Nelle tabelle che seguono, vengono analiicamente espaosti i dati

come sopra determinati.
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"[TABELLA N. | — Rappresentazione della media del volume delle vendite b
~ | doll'intera attivita degli uitimi tre esercizi precedenti I'affitto d'azienda

ANNI

TABL.I
VOLUME DELLE
VENDITE TOTALI

2012

3.879.723,00

2013

4.497.211,00

2014

2.768.070,00

Totali

€ 11.145.004,00

A

in Euro 3.715.001,33.

TABELLA N

. || — Rappresentazione della media del volume delle vendit
relative al marchi degli ultimi tre esercizi precedenti l'affitto d'azienda

sulla base della tabella che precode, si quantifica la media dei periodi esaminall

e—‘

ANNI

TAB.II
VOLUME DELLE
VENDITE A MARCHIO

2012

€

3.624.913,33

2013

€

4,002,411 .06

2014

€

2.596.050,83

Totali

€ 10.223.375,32

periodi esaminati

in Euro 3.407.791,77.
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ﬁnlumu‘u"

51.1.2 Determinazione della redditivita m_edia" del triennio

precedente l'affitto d'azienda attraverso la normalizzazione dei
redditi.

Per la determinazione della redditivitd media del triennio precedente,
si & proceduto, sulla scorta dei dati dislintamente contabilizzali per gli
anni esaminati, a quantificare il reddito imputabile a ciascun gsercizio.
Non si & tenuto owviamente conto degli oneri straordinari, né di quelli
finanziari.

)

Infatti, gli oneri straordinari sono componenti di reddito non ripetitivi
(in qualche caso, addirittura, non ripelibili). La loro eliminazione &
necessaria al fine di esprimere un risultato normale.

Gli oneri finanziari, invece, non hanno attinenza con la gestione
caratteristica, e parimenti, & necessario eliminarl, onde poter
addivenire alla normalizzazione del risultato,

Infine, il reddito viene assunto al nelto degli oneri fiscali che hanno
gravato su di esso.

A seguire, & stato poi rapportata la Redditivita del triennio ottenula
quale rapporto tra il Volume delle vendite diviso reddito normalizzato,
alla percentuale di incidenza del volume delle vendite riconducibili ai
=oli marchi ottenendo i risultati esposli di sequilo.

|'analisi che segue nella successiva tabella alliene unicamente alla

rappresentazione del reddito contabile che sara oggetto di

normalizzazione nella tabella successiva.
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AN 012 i Z01Y = 204

RICAVE O ESERGIZIL :

| i ol esareizin E 307ETEA 00| € T4407 21,00 & Z.788.070,00
Furrananzo fi [ I aan.As| 2530800 & BI.761,00
Frovent acoessarl ] T atRO0] € aEA AR A0 | E 20, 408,00
TOTALE RICANT G IR L B.143.081,00 | € 7854, 319,00
COST| Cf ESERCIZIC |

Cosll lndusirial E FALT 2T, ] E TR AR ET,
| Riranenze Inizich E ZHZ LG, | & T7E 0500 | & PRI
Cosl meniish i E W7o E 47674700 | € HAZA4,00
Cotlo del laverm, 3 00 | £ HIT. A | & 109, TER, 00
Hrrnrzend E A3ETT,| & EFEI o B, 1
Onan serosseed E I6.556,00 ] & 975000 | € TEAZEAD
Dner finanzien £ BERIE W3, 200,05 | € 10,050,40 |
(e facal E a0 11z,00] € e T
[inar siroordan E 7ERL00 | € 173000 | € 5EM, 275,00
TOTALECOGTI [ AL 171,00 | € HA40,615,010 | € 3.870,376, 1
R dile contabiin [ F2.650,24 | € B.455,00 [ TRE5.ThT 60

Mormalizzazione dei redditi

La configurazione del reddito (R), rilevante ai fini dell'applicazione

del metodo reddituale con durata limitata della vita dellimpresa, &

quello prospettico, idoneo cioé a rappresentare la durevole redditivita

aziendale,

Esso deve quindi essere depurato (= normalizzato) dalle component

straardinarie non ripetitive efo non ripetibili, nonché da guelle estranee

alla gestione caratteristica.

La normalizzazione dei redditi prevede:

. I'eliminazione dei proventi ed oneri straordinari,

. la neutralizzazione degli effetti economici delle politiche di
bilancio;

. Peliminazione dei proventi e degli oneri accessori ed

estranei alla gestione,

. Peliminazione dei proventi e degli oneri finanziarf,

. 'appostazione delle rettifiche per oneri fiscali,
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.. Il calcolo del reddito normalizzato da luogo a quanto ségue:

e 2012 2013 2014
[Reddito contabile | € 22.850,22 | € B.A5500 [€  1.025757,00
- Proventi straordinai L . L
+ Onari straordinart £ ¥.O52.00 | £ 1.7038.00 | € 508.275,00
- Provenli finanziar
+ Oner finanziari € 61.979,00 | € 96.386,00 | € 183.060,00
- Provenll accessor .

+ Oneri accessorl € 38.558,00 | € 37.599.00 | € 19.421,00
- Refiiiche per oneri| € aA1200 | € 4145700 § € BEH,00
fiscal |- B
Reddito normalizzato £ 145,547,222 | € 182.169,00 |-£€ 2324 443,00

TABELLA N, IV — Calcolo della redditivita media degli esercizi 2012, 2013 e
2014 riferita all'intera attivita

La redditivita media del triennio & data dalla media aritmetica della
redditivith dei singoli anni presi in considerazione, come rappresentata
nella tabella che segue:

AHNI 21z 2013 2014
Volime dalle vendita (Tab, [) | € TET | € aAsTERIOD | € 2.7648.070,00
E Reddilo modlo  normaliz zata| & 145,547,220 | £ 162.159,00 | 724 443,00
: i{Tab. 1) -
IRedditivita deblanno 3,75% 4, D5% 0,00%
Vaolume delle vendlte divlso
reddito normidlizele)

* Redditivith _ﬂ'u::l:u degl 2,60%
t eseroizi ssaminatl

La redditivita media degli esercizi esaminati 2012, 2013 e 2014 & pan
a 2,60%.

TABELLA N. V — Calcolo della redditivita media dogli esercizi 2012, 2013 e
_Ztljf_l_riferita ai soli marchi

La redditivitd media del triennio & data dalla media aritmetica della

i e

redditivitd dei singoli anni presi in consideraziong, come rappresentati
nella tabella sopra esposta n.lV, rapportali e ridotti della perceniuale
di incidenza delle vendite dei prodotti a marchio rispetto alle vendite

totali, rappresentate nella tabella che segue:
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L AN 2012 2013 T s |
Nolume delle vendits (Tab, 1| © 1B7A.7ZA00 [ € A a7 NG [ 8 2 PGB D00 |
volume  delle  vendite| € 3.624.813,03 | € 4.002.411,06 | € T 2.595,060,93
prodotl’ a marchio {Tab. ) | o
Incidenza redditivitd prodotli 93,45% 82,00% 0,000
i a  marchio sulfe  wvendite :
totali tab.liflab.l I [ |
Heddilbitd  gell anne Volume 3, 75% 4 (6% [ 0,005
telle  wendile  divsa  reddllo
Redditivita dellanne 3.51% 3.650% - 0,00% i
censiderando sole il Volume f
doile vendite dei prodott a -
marchlo  fvendile  diviso ]
|rzddito nannalizzate) L i
Hodditivith  media  degll
wsprcizl esaminall rofatvi al 2,37% 1
[prodotli 8 marchio 7
1
La redditivitda media riferita ai soli marchi Matecmid e Betamid degli
!
esercizi esaminati 2012,2013 e 2014 e pari a 2,37%.
b e v e e e |
5.1.1.3 Quantificazione del reddito normale-medio (R). '
Il reddite normale medio, calcolato moltiplicando la media del volume
: delle vendite degli anni 2012, 2013 e 2014 (Tab. I} per la percentuale i
i di redditivita media del medesimo arco tempoerale di riferimento risulta
E .
essere par a;
Euro 3.407.791,77 x 2,37% = Euro 80.764,67 i
i 5.2.1 La stima del tasso di atfualizzazione {(i). .
; i
Il tasso di attualizzazione si articola, idealmente, in due componenti: i
!
- il tasso di remunerazione di un investimento privo di
: |
rischio, che nella prassi valulativa viene solitamente i
identificato con il rendimento del titoli di Stato a lungo termine ;
(|0 anni), Tale percentuale viene indicata con la variabile “r".
! b
i i
§ ; I
i o )
! ‘“" ¥ !
: Toab o
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« “* Nel caso di spacie, il sottoscritto perito ha considerato il rendimento

medio a marzo 2016 dei titoli di Stalo decennali pari la 1,51%.
{(Faonte: Bollettino Trimestrale n.69 - Aprile 2016 Mef),

In considerazione del fatto che il rendimento dei titoli di Stato &, di
regola, pienamente soggetto allinflazione (i titoli di Stato infatti, non
sono,con rare eccezioni, indicizzati nel capitale), la scrivente ritiene di
non dover considerare, nella quantificazione del tasso r, la
maggiorazione per il rischio d'inflazione.

Infatti, i tassi utilizzati devono essere omogenei e coerenti con i flussi
di reddito oggetto di attualizzazione, il che significa che se i flussi di
redditoe attesi non sono protetli dall‘fnflazione. ma, viceversa, questa
tende a logorarli, allo stesso modo il tasso non deve essere depurato
dalla componente inflazionistica.

- un premio per il maggior rendimento atteso dail’investitore
che impiega le sue risorse in un'attivitd o in un investimento
gravato da rischi, espresso dalla variabile “s".

l.a misura di s dipende:

a) dal rischio di settore.

h} dalla durata del periodo considerato {di solito non inferiore a
10/15 anni).

€) dalla qualita dei flussi attesi.

d) dal fattore avviamento.

Vengono di seguito esplicitate le variabili che determinano "S" ovvero

il premio per it maggior rendimento atteso dall'investitore:

_Relazione giurata di stima
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a) |l rischio di settore. :

| dati riportati nella tabella n. 2 che precede, in ordine al volume delle
vendite verificato nei tre anni oggetto di analisi, mettono in evidenza la
crisi in cui si & trovata I'azienda nel 2014, tenendo conto che nel 2015
e entrata in procedura concorsuale anche in conseguenza della grave
congiuntura economica mondiale che ha fermato anche il tipo di
mercato dove opera l'azienda.
Per quanto sopra riportato, stante laccesso della societd alla
procedura di concordato preventivo, tenendo conto del rischio
variabile a seconda dei settori di attivita che pud essere cosi riassunto
sulla base di guanto rinvenuto nelle moderne trattazioni in tema di
valutazione di azienda, nonché fenendo presente l'esempio tratto
dall'opera di Luigi Guatri, La valutazione delle aziende, | tassi da
utilizzare nelle singole stime divisi in riclassificazioni settoriali possono
essere cosi suddivisi:
- nellindustria medio piccola: dal 4% al 6%:
- nell'industria di grandi dimensioni; dal 6% al 8%;
- aziende artigiane: dal 4% al 6%;
- aziende commerciali; dal 5% al 9%,
- aziende di grossisti; dal 5% al 6%;
- aziende di servizi; dal 6% al 8%;
- aziende stagionali: dal 8% al 10%:
- nella banca; dal 4% all'6%..;
- nellintermediazione finanziaria: dall'5% al 7%...:

= nell'assicuraziona: dal 4% al 5%
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- sccietd immobiliari: dal 2% al 4%, :

- aziende con rischio limitato: dal 3% al 4%;

- aziende con elevato rischio: dal 10% al 12%;

Verosimilmente si puo determinare nel caso concreto la misura del
rischio di settore in misura pari al 12% ovvero la percentuale per
aziende con elevata rischio essendo la societd gia in concordato
preventivo.

b) La durata dei periodo considerato.

Sulla scorta delle considerazioni svolte al precadente punto aj, con
particolare riguardo alla situazione del mercato di appartenenza,
nonché alle specifiche condizioni aziendali, si ritiene di poler
considerare un arco temporale non superiore a 3 anni nell'ambito del
quale si stima che lavviamento della societa . in
liquidazione sia in grado di produrre redcito.

c} La gualita dei fluissi attasi.

La qualita dei flussi attesi consiste nel vario grado di certezza dei
flussi futuri quantitativamente espressi.

Anche in questo caso valgono le considerazioni espresse al
precedente punto a), con particolare riguardo alla situazione del
mercato di appartenenza, honché alle specifiche condizioni aziendali,
@ pertanto appare congruo if valore determinato al punto 5.1.1.3 pari

ad Euro 80.764,67.
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. d) Il fattore avviamento.

L'avviamento di una azienda, che attiene all'intrinseca capacita delia

stessa di produrre reddito, pud talvolta essere attribuito anche ad

=
H
-
A
E

un’azi'enda in crisi, in guanto solo funzionante, considerato per di pil

la presenza di due marchi intestati alla stessa "MATECMID" e
"BETAMID", e l'uso degli stessi nel mercate altraverso il contratto di
affitto di ramo d'azienda con |la societ: _

Infatti, per costituire una nuova impresa occorre soslenere dei costi
iniziali che potrebbero essere risparmiali se s disponesse di - . |
un‘azienda gia in funzionamento: non solo, ad essa potrebbe venire
altribuite un valore per il risparmio di quei costi (costi per |
addestramento del personale, costi per costituire relazioni con |
interiocutori estemi) in grado di generare, nel breve-medio periodo, . ' |!

ricchezza,

Nel caso in questione 'avviamento si estrinseca principaimente nella

—m——

penetrazione del mercalo effettuato dalla in tanti anni di

|
|

altivita con i due marchi registrati che la contraddistinguono, ed ora
messi a disposizione della societa locatariz . ed in buona

sostanza nella capacitd degli stessi di produrre reddilo e di essere §

aulonomamente cedibili. |
Sulla scorta delle considerazioni appresso svolte, il sottoscritto perito
quantifica il tasso di attualizzazione (i) nella misura che segue: '

1,51% (r)+ 12,00% (s) = 13,51% che si arrotonda a 13,50%

Relazione giurata di stima
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DETERMINAZIONE DEL VALORE ECONOMICO

GENERALE.

!

Valore Economico Generale dell’azienda de gquo (W),

determinato mediante applicazione del metodo reddituale con durata

limitata della vita dellimpresa, espresso dalla formula:

con:

W=Ra_

nfi

-(R) . nella sua configurazione di reddito medio-normale,
idoneo, cice, ad esprimere la durevole redditivitd aziendale, e
quindi stimato con il metode di proiezione dei risultati storici,
pari ad Euro 80.764,67;

- n, orizzonte temporale entro il guale si stima che 'avviamento
della societa v in liquidazione sia in grado di produrre
reddito, pari ad anni 3, considerando un anno di affitto d'azienda
come da confratto e prudenzialmente altri due anni nei qualii
allinternc  della _pmcedura cancordalaria  eventualments
omologala si potrd o continuare con la locazione tacitamente
rinnovahile o procedere alla vendita del ramo d'azienda
attualmente oggetto del contratto d'affitto, senza !inevitabile
perdita di valore dei marchi,

-(i), il tasso di attualizzazione che incorpora il compenso

derivante dal semplice trascorrere del tempo, ed altresi

l'adeguata remunerazione del rischio sopportato, pari a 13,50%;

viene guindi cosl determinato:
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W=Eurc 80.76467[a___ ] .
335
W = Euro 189.090,30 (80.764,67 x 2,341 25038)

1l Va‘_lure Economico Generale in ordine allattivita di lavorazione,

distribuzicne e commercio di materie plastiche, della societa |

in liquidazione alla data del 31.12.2014 relative al ramo
d'azienda esaminato, determinato con applicazione del metodo
reddituale con durata limitata della vita dell'impresa, assomma a
complessivi Euro 189.090.

L'indagine e stata condotta analizzando il trend dei risultati storici,
ritenuti idonei a rappresentare le possibili e probabili evoluzioni dei
risultati delle gestioni future, in quanto certi e determinati.

In questo case, quindi, il valore dellazienda (W) equivale al valare
attuale di una rendita di n anni, di rata costante (R), calcolala al tasso
(i} determinato in base alla seguente formula:

W=Ra

nfi

con,
- (R). nella sua configurazione di reddito medio-normale,
quantificato in Euro 80.764,67;
" n, lorizzonte temporale entro || quale si stima che
Favviamento della  societa Matec Srl in liquidazione sia in grado di
produrre reddilo, pari ad  anni 3;
- (i), il tasso di attualizzazione capace di esprimere

adeguatamente  l'entitd del rischio per linvestimente in capitale

IN LIQUIDAZIONE IN CONCORDATO"
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proprio di impresa alla luce delle correnti condizioni di mercato pari a
13,50%.

La suddetta analisi & stata poi opportunamente verificata in relazione
a specifiche circostanze:
1 congiuntura economica del periodo, osservata con
particolare riguardo ai possibili riflessi sull'economia nazionale, tenuto
altresl conto della situazione politico-sociale del paese;
2. rischic di settore, valutato con riferimento alfandamento
volume delle vendite della societd Matec Srl verificato negli anni
aggetto di analisi (2012, 2013 e 2014);
3. prospettive future, prudenzialmenle considerate stante
incertezza che le connota.
in buona sostanza, la presente stima del Valore Economico
dell’azienda de quo, pur guardando con molta cautela a situazioni
contingenti che potrebbero esaltare o deprimere il valore di mercato
dell'azienda oggetto di valutazione, non ha trascurato di valutare
opportunamente gli aspetli di prowvisorieta e di instabilita, al fine di
esprimere valori non effimeri e quindi lendenzialmente validi fino a
che non mutano sostanzialmente le premesse dalle quali il valore del

Capitale Economico dell'azienda trae origine.
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6. VALUTAZIONE DELL'AZIENDA CON: SEPARATA
INDIVIDUAZIONE DEL VALORE DI AVVIAMENTO E DEL VALORE
DEGLI ELEMENTI PATRIMONIAL! A VALORE CORRENTE

Eal

L'applicazione della metodologia valtativa basata su  criteri
esclusivamente readituali con applicazione del metodo reddituale
con durata limitata della vita dell'impresa ha portato a determinare
quale Valore Economico Generale del ramo d'azienda affittato dalla
societ: in liquidazione alla data del 31.12.2014 il
valore di a complessivi Euro 189.090.

A questo punto, il perito, onde addivenire ad una rappresentazione

S maggiormente corretta del complesso oggetto di valutazione peritale,

considerando che nellazienda concessa in affitto con scrittura privata

autenticata del 27.05.2015 sonoc compresi anche | beni elencati
| nellallegato "A", e di seguito riepilogati, ha provveduto ad effeltuare le
i seguenti ulteriori valutazioni patrimoniali dei seguenti:

o Elenco Gespiti Significativi di cui allAllegato A. del contratto d'affitto

rama d'azienda:

Valora reslduo | Valore residuo Valore reslduo Valore di
cantahile eantablle | contabile Mercato
wiscelalore verticale Hpa by 35 £ 4,700,62 | £ AFOFES | £ £ 110000
rdiscelatose verticale Hpo MWZ 50 ] € 10,189,691 € 10.185,69 | € £ 240G00¢F¢
Termossld S50 € awmmle  Aubm|c € 35000 *
Sollevatare Manuale Iz £ AO0E3M | € 490634 | € E_ 20000
Dupli lvece - Autgeair £ asEmE e ez | € - e o
. Carrzllo elevatore Flat Mod Eu 20 | € 2673501 | € 2073601 | € € 450000
; Carrelln elavatore Fiatmd 3717 | € 774685 | € TIAGA | € i A
} ; ! Valorl Totali| €  83.745,18 € HL746,08 € - e 2409500

| eriteri di valutazione seguiti per | cespili sono stati ottenuti attraverso

riscontri documentali degli scambi reperiti sia direttamente dalle
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societd che li commercializzano, sia medianle le quglazioni on-line in
primari siti di scambio di prodotti simili usati.

Per guanto sopra riportato, la valorizzazione del patrimonio a ualc:;r]
carrenti costituito dai cespiti compresi nel ramo d'azienda in
affitto, & ritenuta congrua in eurc 24.085,00.

Ora, considerato che Valore Economico Generale del ramo
d'azienda affittato dalla societa in liguidazione alla
data del 31.12.2014 assomma a complessivi Euro 189.080, il valore
dellawiamento commerciale attribuibile all'azienda oggetto di
valutazione e riconducibile ai marchi registrati Matecmid e Betamid, e
pari alla differenza tra detto valore complessivo dell'azienda e la
valorizzazione del patrimonio oggetto del contratto di affitto a valori

correnti come sopra individuato secondo il seguente conteggio:

W {valore cépitala ecanomico complessivo) euro 189,090
P {patrimanio a valori correnti dai cespiti oggetto di affitto) euro {24,095}
| Valare avviamento commerciale del ramo d'azienda euro {164.995)

I valore dellavviamento commerciale del rameo d'azienda sopra
ottenuto, deve ritenersi ad awiso delio scrivente, il valore massimo
auspicahbile per l'eventuale cessione del predetto ramo d'azienda,
Infatli, essendo [|'attivitd oggette della presente valutazicne
riconducibile quasi interamente alla commercializzazione dei prodotti
a marchio registrato "Matecmid" e "Betamid", il valore minimo
imputabile a titolo di avviamento commerciale del ramo d'azienda, in

guanto inferiore, deve essere rappresentato dal valore teorico dei
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marchi di proprieta delle stimato nella relazione del
Dott. Giulio Contj della Bugnion Spa del 08 maggio 2016,

La relazione di Stima del Dott. Giulio Conti, che viene cundiviéa
integralmente nella presente perizia e ne forma parte integrante ai fini
delle valutazioni conclusive (All.1), considera il valore dei marchi
secondo il metodo delle Royalties pari a euro 149.000, determinando
nel proprio elaborato un tasso di royalties teorico del 1.89% (quale
parte pill bassa della forbice calcolata) ed evidenziando altres] che |
marchi garantivano all'azienda una marginalita quantificabile intorno al
5/6% superiore rispetto a quella normalmente praticabile per prodotti
affini non marcati.

Orbene, lo scrivente perito, prendendo come base per calcolare
valore minimo della forbice di avviamento il valore teorico dei marchi
cosi come oftenuto nella perizia ad hoc secondo il metodo delle
Royalties della Bugnion Spa, ritiene necessario procedere ad un
ulteriore abbattimento prudenziale del 6%, per tener conto dela
naturale fisiologica temporanea diminuzione del volume delle vendite
che . polrebbe verificarsi a seguifo del passaggio del marchio
allacquirente.

Il valore minimo dellavviamento commerciale pud essere quindi
rideterminato come segue:
euro 148.000 - (euro 149.000 x 6%= euro 8.940) = 140.060

arrotondato a euro 140,000,

Relazione giurata di stima L
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.. 7. CONCLUSIONI. :
La stima del wvalore del ramo d'azienda riguardante la
commercializzazione dei marchi "Matecmid” e "Betamid” di
proprieta r,f.e!laa 1 Liguidazione e in Concordalo, otienuta
utilizzando il metodo reddituale con durata [imitata della vila
dell'impresa e considerando la valutazione dei singoli marchi
effettuata dal Dott. Giulio Conti e che fa parte integrante del presente

elabarato, ha determinato quale Valore Economico Generale

dell'azienda la seguente forbice di valori:

T B e o e

V.  VALORE MASSIMO DELL’AZIENDA 189.090
rF' {patrimonio a valori correnti dei cesplti
i odgetto di affitto) euro (24.095)

A Valore avviamento commerciale del ramo
d'azienda euro (164.995)

V VALORE MINIMO DELL'AZIENDA 164,095 !
P {patrimonio a wvalori correnti dei cespiti
oggefto di affitto) euro (24.095)

A Valore avviamento commerciale del ramo
d’'azienda curo (140.000}

Con le risullanze sopra esposle, il sottoscrilto perito ritiene di aver
assolto allincarico affidatogli, & resta a disposizione per gualsiasi
ulteriore chiarimento.

Forll, i 10 Maggio 2016 G
“,H, Irpé'rtl%\“%

£ -
(Dett ﬁ-fi}ﬁa ;c, ;
g ﬁﬁ/ T
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8. VERBALE Dl GIURAMENTO DI PERIZIA STRAGIUDIZIALE

L'anno 2018, il giormo 11 del mese di maggio, avant il sotoscritto cancelliere del
Tribunala di Forll - Cesena

& camparsa

la Dott sse nata z e residente it
C.F. iscritta al r dell'ordine

del Dottori Commerciali ed Esperti Contabili di Forli - Cesena can studio in Forll Via

identificato con carta didentit rilasciata dal
Comune di Predappi . la quale chiede di la quale ha presentato la
relazione peritale che precede, chiedendo di asseverarla a giuramento,
Il cancelliere, previe le ammanizionl di legge, invita il perito al giuramento di rito, che
egli presta, ripetendo: "Giure di avere bene e fede!mento adempiuto alle funzioni
affidatemi al solo scopo di far conoscere al giudici la verita",
La suestesa perizia si compone di n.40 pagine.
Letto, confermato e sobtoscritto.

Il Perito
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