TRIBUNALE CIVILE DI VELLETRI

PROCEDIMENTO DI CONCORDATO PREVENTIVO

“BEDINI MASSIMO MASSIMO S.R.L.”
C.P. 1772015

RELAZIONE DI CONSULENZA TECNICA

Lo Scrivente Dott. _| domiciliato m\_\

I iosciitto all'Albo dei Consulenti Tecnici del Tribunale di Velletri
ed all'Ordine degli Ingegneri della Provincia di Roma |l ¢ stato nominato
Consulente Tecnico per il procedimento di concordato preventivo in epigrafe inscritto al
R.G. con il n.C.P. 17/2015.

11 sottoscritto ha proceduto alla redazione della relazione di stima contenente la descrizione
dei beni di seguito descritti, il valore a essi attribuito ed i criteri di valutazione singolarmente
seguiti, con la finalita di stabilire il valore economico attribuibile.

A tal fine sono stati esaminati i documenti di carattere generale necessari a conoscere le
singole fasi del ciclo di sviluppo del prodotto, nonché la documentazione
amministrativa/contabile fornita e specifica relativa alle singole componenti di costo.

E’ stato eseguito, inoltre, un sopralluogo presso la fonderia . ||| sit2 i via
I -z icnda che ha prodotto gli stampi per la
produzione del riduttore oggetto di perizia.

In ultima analisi, sono state considerate anche le informazioni di carattere generale assunte
con riferimento ai servizi e ai mercati nell'ambito dei quali la ditta opera.

La presente valutazione & basata principalmente sulla documentazione acquisita ed elencata
in seguito e sulle informazioni acquisite nel corso di scambi documentali intercorsi con la
proprietd; pertanto la bonta delle conclusioni ottenute in sede di valutazione si fonda sulla
precisione dei dati, delle informazioni e dei documenti sopra citati.

11 valore del riduttore oggetto della presente relazione di stima & stato determinato in
riferimento ai dati relativi all’anno 2014. A tale riguardo, si precisa, per altro, che,
successivamente a tale anno, non si sono verificati eventi diversi da quelli relativi al normale

svolgimento dell’attivitd aziendale, che abbiano inciso in modo significativo sul valore dei
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beni immateriali oggetto della presente relazione di stima

Documentazione esaminata.

A seguito dell’incarico peritale affidatomi per valutare in modo attendibile i beni in oggetto,

¢ stata esaminata la seguente documentazione:

* Perizia di stima redatta da Arch ||| G
s Integrazione alla perizia di stima redatta da Arch.‘_

¢ Progetto riduttore vaporizzatore GPL per autotrazione Junior P1 composto da:

o Studio e prototipazione dimensionale/funzionale, ricavata dal pieno per
mezzo di macchine a controllo numerico (principio di funzionamento, disegni
2D del corpo riduttore, disegno 2D del coperchio inferiore, disegno 2D del
coperchio superiore, analisi dei materiali impiegati, rendering 3D del corpo
riduttore, rendering 312 complessivo, test report);

o Realizzazione di attrezzatura per le costruzioni di esemplari con tecnologia di
fusione per colata. Con stampi in terra e finitura con macchine a controllo
numerico (stampi in terra, disegni 2D del corpo riduttore, disegno 2D del
coperchio inferiore, disegno 2D del coperchio superiore, prodotto
assemblato, test report)

o Realizzazione stampo definitivo per pressofusione (principio di
funzionamento, rendering 3D corpo riduttore, disegni corpo e coperchi,
studio fluidodinamico dell’iniezione della lega in pressofusione, prove di
finiture esterne ai componenti)

o Progetto completo e definitivo riduttore GPL Junior P1 (esploso riduttore,
disegni definitivi del corpo riduttore, disegni definitivi del coperchio
inferiore, disegni definitivi del coperchio superiore, disegni componenti
riduttore, certificati di omologazione R67-01, schemi di montaggio, test
report}

o Analisi industrializzazione prodotto (studio analitico produzione fase A,
studio analitico produzione fase B)

» scheda contabile denominata “attrezzatura e stampi” al 31/12/2013;

e record dei test effettuati;

¢ campionatura componenti progetto riduttori Junior P1 (compreso riduttore completo
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in versione definitiva).

Metodologie di valutazione

La valutazione ha lo scopo di pervenire alla determinazione del valore economico del

riduttore Junior P1 (componenti e progetti) prodotto dalla societd Bedini Massimo S.r.L..

In ordine ai criteri di valutazione adottati & da precisare la peculiarita dell’oggetto della
stima peritale e la valutazione del progetto identificabile come bene intagibile.
La dottrina economico-aziendale ha elaborato, nel corso del tempo, molteplici metodi per la
determinazione del valore attribuibile ad un bene immateriale, i quali, rispondendo a teorie e
presupposti logici diversi, possono condurre, talvolta, a risultati in parte difformi.
In considerazione di tale fatto, la scelta del metodo o dei metodi di valutazione da utilizzarsi
costituisce un momento di fondamentale importanza nello svolgimento del processo
estimativo, considerato che 1’adozione di un metodo piuttosto che di un altro pud condurre, a
volte, a valori anche sensibilmente differenti.
Considerando le finalitd che hanno reso necessaria la redazione della presente perizia di
stima, le informazioni a disposizione, ¢ la peculiaritd degli oggetti da valutare, si ritiene di
adottare un duplice criterio, ovvero di utilizzare un primo metodo di stima, considerato
quello principale e successivamente eseguire una verifica, utilizzando un secondo metodo
per confronto, come si dird meglio in seguito. Dei metodi a disposizione sono stati
individuati i seguenti:

s Approccio del costo

o Metodo del costo storico;
s Approccio economico —reddituale

o Metodo del contributo specifico.

Secondo ’approccio basato sul costo, il valore di un bene & dato unicamente dalla
sommatoria dei costi pill significativi ai fini della loro valutazione. La prima metodologia,
cosiddetta del “costo storico” si basa sulla somma e successiva attualizzazione di tutti i costi
sostenuti per 'ottenimento di quella determinata innovazione di cui fanno parte, a titolo
esemplificativo, le spese relative alla eventuale iscrizione del marchio, il lancio del

prodottone nel mercato e i costi relativi al capitale umano impiegato.
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Il metodo economico-reddituali prescinde dalla composizione dei costi sostenuti per
ottenerli, ma valutano gli stessi esclusivamente in funzione dei redditi che sono in grado di
generare. Il metodo cosiddetto del” contributo specifico” si propone, infatti, di determinare
il valore del bene immateriale sulla base dell’apporto marginale dello stesso alla redditivita
globale dell’azienda e I’incidenza sul delta competitivo tecnologico Questa metodologia si
traduce, nella pratica, nella attualizzazione, per il numeto di anni nel quale si ritiene che la
nuova tecnologia avrd vita utile, degli incrementi sul fatturato che la stessa apporterd

all’azienda.

E’ importante precisare che la scelta dei metodi sopra brevemente delineati & effettuata
tenendo in considerazione delle finalitd proprie della relazione di stima e, successivamente,

le caratteristiche dei beni immateriali oggetto di valutazione.

.Descrizione del riduttore JUNIOR P1

1l bene oggetto di perizia si tratta di un riduttore/vaporizzatore monostadio a membrana con
scambiatore di calore studiato per alimentare automobili con sistemi ad iniezione. I
riduttore vaporizzatore ha il compito di ridutre la pressione del gas proveniente dal serbatoio
¢ contemporaneamente mantenere la vaporizzazione dello stesso. Dal punto di vista della
scelta progettuale si evidenziano le dimensioni del componente che tiene conto dei limitati
spazi offerti dalle recenti motorizzazioni e la flessibilita di montaggio.
Il riduttore si presenta come un oggetto composto da un contenitore realizzato in alluminio
per presso fusione dalla ditta_TaIe contenitore ¢ composto da tre parti
principali: coperchio inferiore, coperchio superiore e corpo riduttore.
All’interno sono posti altri componenti:

1. Una boccola per molla
Una molla di taratura di pressione
Un piattello per membrana

Una membrana

b

Un bilanciere
6. Un o-ring
L’insieme & chiuso per mezzo di viti e rosette elastiche ed & dotato di raccordi per il

collegamento al tubo dell’acqua.
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‘N. | ELEMENTO ‘MATERIALE:
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13 ] Pleces vatvita riduiiaria Intermiodia | Anntare
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Figura 1

Nel riduttore if GPL proveniente dal serbatoio, ancora allo stato liquido e in pressione, dopo
aver attraversato Ielettrovalvola arriva al condotto di entrata gas posto nel corpo riduttore,
passando nell’apposita canalizzazione, chiusa dal coperchio inferiore, raggiunge la valvola
di riduzione, ove subisce la diminuzione di pressione con conseguente espansione e
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gassificazione. La pressione si riduce da 15 bar al valore di 1 bar.

[’energia termica necessaria per contrastare ’abbassamento di temperatura viene fornita dal
liquido del circuito di raffreddamento del motore che viene fatto circolare all’interno del
riduttore attraverso il circuito ricavato nel corpo.

Il liquido di raffreddamento motore, ormai caldo, raggiunge il riduttore per mezzo di

raccordi e fornisce la potenza termica necessaria a mantenere la sua temperatura costante

durante la riduzione di pressione.

LEGENDA
1) Presa deprésslone
2} Uscita gas
3} Ingresso actua
4) Tappogas
§) Usclta acqua
6) Corpa riduttore
7) Coperchio infertore
8} Tappo acqua
9) Coperchio superiore
10} Staffa
11) ROSETTA PIANA 5X15
12} VIt fissaggio staffa
13} Bulionl M5
14) Graver 5
15} Ingresso gas alta présslona

Figura 2

I riduttore di pressione Junior P1 non & stato brevettato ma & dotato di omologazione

rilasciata da | - ° MKEH-02849.832 in accordo alla

ECE n° 67 in data 11/06/2012.
1 fascicolo tecnico & corredato di tutte le tavole di progetto di ogni singolo componente:
1. Tavola di progetto del corpo riduttore

2. Tavola di progetto del coperchio superiore
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. Tavola di progetto del coperchio inferiore
. Tavola di progetto tubetto presa depressione

. Tavola di progetto raccordo tubo acqua

3
4
5
6. Tavola di progetto membrana Junior P1 LPG
7. Tavola di progetto guarnizione coperchio

8. Tavola di progetto raccordo tubo 6x10

9. Tavola di progetto bicono tubo D=6

10. Tavola di progetto valvola riduzione intermedia

11. Tavola di progetto placca valvola riduzione intermedia
12. Tavola di progetto boccola centraggio molla sp. 3.3
13. Tavola di progetto boccola centraggio molla sp. 3.4
14. Tavola di progetto tappo acqua rid. PI

15. Tavola di progetto tappo corpo riduttore

16. Tavola di progetto piattello membrana LPG

17. Tavola di progetto snodo membrana

18. Tavola di progetto tappo acqua presa temperatura

19. Tavola di progetto staffa di fissaggio

20. Tavola di progetto manicotto uscita gas

21. Tavola di progetto sede valvola P1

22. Tavola di progetto leva riduzione e intermedia

23. Tavola di progetto boccola centraggio molla sp. 3.5

24. Tavola di progetto boccola centraggio molla sp. 3.6
Nella documentazione esaminata non si & avuto evidenza dell’esistenza di un business plan ¢
di una analisi del mercato con relativa indagine sullo stato dell’arte al momento della

produzione del riduttore.

Il metodo adotiato e la stima dell’oggetto del conferimento

Metado del costo storico

Dopo aver descritto in linea generale le caratteristiche del bene oggetto della presente
perizia di stima ed aver fatto le opportune valutazioni circa il metodo pid indicato a
determinarne il valore ragionevolmente attribuibile, si ¢ deciso di utilizzare come metodo

principale di valutazione quello basato sul costo storico.
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Sulla base della teoria su cui si fonda questo criterio abbiamo individuato le categorie di

costo che si sono rivelate necessarie per la progettazione dei beni oggetto della nostra

verifica come descritto dalla seguente tabella:

PROVENIENZA/
ORIGINE

Costo risorse

umane {1)

Costi sostenuti

Costi totali

£€86.500,00

€3.700,00

€189,48

€2.730,50

€265,00

€255,74

€ 87.990,00

€181.630,72

(1) COSTO RISORSE UMANE per il calcolo & stato assunto il costo orari medio di ciascun

dipendente occupato nel progetto moltiplicato per il numero dello ore dedicate al singolo

progetto, che nel caso specifico sono state:

QUALIFICA NOMINATIVO COSTO ORARIO | N- OREDEDICATE | ToTALE COSTO
AL PROGETTO
Responsabile
‘ €29,33 1.050 € 30.796,50
Generale
Responsabile
_ _ €29,33 1.050 € 30.796,50
Tecnico
Collaudatore I €29,33 900 € 26.397,00
€ 87.990,00

Come si evince dalla tabella, il costo delle risorse umane & stato calcolato moltiplicando il

costo orario determinato sulla base della retribuzione [orda tabellare di ciascun dipendente

coinvolto (due dipendenti e I’amministratore), per le ore impiegate per lo sviluppo dei beni

immateriali oggetto della perizia. Secondo i dati forniti dalla Bedini Massimo S.r.l.,-

_sono stati impegnati sullo sviluppo del progetto per tutti i 21
mesi, mentre _Jer 18 mesi.

Si assume un impegno orario giornaliero al progetto pari al 30% delle ore lavorative, pari a

2,5 ore/giorno.
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In conclusione dalla presente valutazione, in base alle informazioni fornite , il totale dei
costi, assunti con il metodo del costo storico e relativi ai beni immateriali oggetto della

perizia ammontano a € 181.630,72.

Metodo del contributo specifico

1 metodi basati sul reddito consistono nelf’utilizzare il valore dei benefici economici futuri
resi possibili dallo sfruttamento del progetto. Per benefici economici si intendono i
redditi/profitti differenziali, ovvero:
o L’utile netto che & possibile ottenere grazie al bene
o 1l risparmio netto sui costi di produzione che ¢ possibile ottenere nel caso di un
eventuale brevetto grazie al suo utilizzo
o Le royalty che si risparmiano grazie al fatto di possedere il
marchio/brevetto/progetto rispetto al caso in cui bisognerebbe acquisire dal titolare
del bene la licenza d’uso.
Questi metodi consistono sostanzialmente nell’identificare il valore del progetto alla data
della valutazione con il Valore Attuale Netto dei flussi di cassa relativi ai benefici

economici futuri.

Dove:

VAN = valore attuale netto

n = numero di anni di vita residua del brevetto/progetto , 5/7 anni per prassi nel caso di un
marchio

a, = flusso di cassa relativo al k-esimo anno futuro

i = tasso di attualizzazione (o tasso di sconto)

Per applicare i metodi basati sul reddito bisogna determinare i benefici economici futuri
derivanti dal possesso del bene. Nel caso di un brevetto relativo ad un prodotto, cio vuol dire
fare le previsioni di vendita del prodotto brevettato, anno per anno, fino alla scadenza del

brevetto ed in tutti i Paesi in cui esiste la copertura brevettuale. Nel caso di perizia ¢
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necessario ricordare che il riduttore Junior P1 non & stato brevettato,

Nel caso di un marchio (cosa applicabile nel caso in esame), ¢id vuol dire fare le previsioni
di vendita del prodotto contraddistinto dal marchio per i 5/7 anni successivi.

Si puo partire dai Business Plan aziendali (assente o non agli atti), ma per gli anni successivi
bisogna trovare le previsioni sull’evoluzione del mercato di riferimento e assumere delle
ipotesi sulla quota di mercato conquistabile dal prodotto tutelato dal brevetto e la sua

evoluzione, tenendo in considerazione anche i prodotti concorrenti

Dal 22 marzo 2016 sono stati avviati, in 674 Comuni, gli incentivi per la trasformazione a
GPL e metano di autoveicoli privati ¢ mezzi commerciali. L’Iniziativa Carburanti a Basso
Impatto, campagna del Ministero dell’ Ambiente per la promozione di GPL e metano per
auto ¢ conosciuta anche come A Gas per I’ Ambiente e sospesa dal 2012 per esaurimento dei
fondi, ¢ frutto di un Accordo di Programma tra il Ministero dell’Ambiente e una
Convenzione tra Comuni, 674 per la precisione, della quale Parma & Capofila. 1 fondi
disponibili — un residuo di precedenti finanziamenti - ammontano a oltre 1 milione e 800
mila euro, suddivisi tra tre interventi di incentivazione destinati alla trasformazione a GPL e
metano. Si stima che le conversioni a gas incentivate grazie a questo intervento saranno

circa 4.500.

Negli ultimi dieci anni, inoltre, tra alimentazione a metano e a GPL, & stata registrata una
crescita pari al 117%, con la maggiore diffusione in Emilia Romagna.

Secondo una recente ricerca risultano circolanti 2.875.788 mezzi, di cui §33.668 a metano e
2.042.120 a GPL, comprendendo sia le auto di primo impianto, sia quelle trasformate
successivamente (su un totale di autovetture in Italia di 37.080.753), con una rete che conta
circa 1.050 distributori stradali di metano e 3.650 di GPL.

Secondo lo studio, esaminando I’andamento negli ultimi dieci anni, rispetto al 2005, che
poteva contare su un circolante di 1.332.078 unita, I’incremento & stato del 117,52%. In
termini di percentuale sul totale circolante la crescita & di quasi 4 punti con una percentuale
al 2015 del 7,76%, anche grazie alle iniziative di incentivazione alla trasformazione e
all’acquisto.

Un dato da segnalare, aggiomato al 31 dicembre 2014, su un totale circolante totale a
benzina di 18.955.571 unita, 3.149.028 sono Euro 0, 1.088.828 sono Euro 1, 3.903.657 gli
Euro 2 € 3.036.620 gli Euro 3, per cui un totale di 30.133.704 di unita convertibili a GPL.

Il GPL e il metano, infatti, sono i carburanti ecocompatibili per eccellenza: le auto a gas
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possono circolare sempre, anche in caso di limitazioni al traffico per superamento dei livelli
di inquinanti consentiti. Altro fattore importante da tenere in considerazione & che con il gas
si risparmia circa il 55-60% sul costo del carburante rispetto a benzina e gasolio. Un
vantaggio economico al quale si assommano, quando disponibili, contributi statali e locali.

Si puo stimare che il 50% dei mezzi a benzina possano essere convertiti a GPL. o metano nei
prossimi 5 anni, per un totale di 15.066.882 unitd e che di queste il 70% sia convertita a

GPJ., per un totale di 10.546.817 unita.

Secondo alcune stime sulla domanda di autoveicoli nel futuro (Ricerca condotta dalla
Fondazione per lo sviluppo sostenibile, con il supporto di Assogasliquidi e Consorzio
Ecogas) siamo in una fase di grande instabilitd in cui & ancora difficile cogliere quali
saranno i trend economici del prossimo futuro. E’ difficile, oggi, prevederc quanto crescera
J]a domanda di autoveicoli a livello mondiale ¢ quale tipologia di veicoli saranno richiesti e
quale sara la penetrazione delle nuove tecnologie, ovvero delle alimentazioni alternative
a diesel e benzina. '
La stima del parco autoveicoli mondiali al 2050 & diversa a seconda che vengano adotiate
politiche favorevoli alla sua diffusione (Private transport oriented/high roads) o, al contrario,
politiche tese al suo contenimento (Public transport oriented/low roads) e se siano prese in
considerazione ipotesi di crescita economica pili alte o pil basse.
L’Qutlook 2013 di ITF prevede che nel 2050 il numero degli autoveicoli circolanti
globalmente raddoppierd o, nell’ipotesi in cui non venga preso nessun provvedimento per
raffreddare la crescita globale di autoveicoli e la crescita economica mondiale riprenda con
tassi analoghi a quelli riscontrati prima del 2007/2008, possa addirittura quadruplicarsi
rispetto al 2010 (da circa 835 milioni veicoli stimati nel 2010 si passerebbe a 1,8 0 3,3
miliardi). La crescita, secondo ITF, non sara comunque omogenea nelle diverse aree del
mondo. Nelle aree definite ad alto reddito (Europa, Stati Uniti ¢ OCSE Pacifico) ci si
attende una stabilizzazione o comunque una bassa crescita del parco autoveicoli a causa
della bassa elasticitd tra reddito disponibile e numero di veicoli pro capite, viceversa nelle
aree dove il reddito pro capite & medio o basso, ITF si attende una crescita alta, o molto alta,
proprio in ragione dell’alta elasticita fra prosperita e diffusione della mobilitd privata,
Lo scenario pitt prevedibile, secondo il citato studio, & che, in assenza di politiche Avoid-
Shift e Improvel2, si prevede che:

s e vendite annuali di veicoli leggeri (LDV) arriverd a toccare nel 2050 quota 200

milioni con tassi di crescita tra il 2015 ed il 2035 del 15% ogni 5 anni, per poi
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scenderc al 11%al 9 % e

poi al 7% negli ultimi tre quinquenni tra il 2035 ed il 2050;

* vi sard un progressivo riposizionamento della ripartizione delle quote di vendita tra
tecnologie, con i veicoli (LDV) a benzina (39%) e diesel (12%) che rappresentano
comunque ancora la metd del mercato nel 2050, un forte aumento delle tecnologie ibride
(29%) e ibride plug-in (11 %);

¢ [I’attesa penetrazione nel mercato dei veicoli elettrici non vi sara, raggiungendo quota 5%

nel 2050, non lontana dalia quota delle auto a gas metanog ¢ GPL (dal 2% al 3%).

A livello mondiale i veicoli a benzina erano il 90% nel 2000 e scendono all’80% nel 2010.
L’alimentazione diesel ¢ la seconda piu diffusa a livello mondiale, dominando il mercato dei
veicoli commerciali pesanti ma € anche sempre piu diffusa per i veicoli leggeri, come per
esempio in Europa, dove la tendenza alla “dieselizzazione” del mercato & ormai largamente
compiuta: nei paesi con le flotte pili consistenti i veicoli diesel presentano gid quote di
mercato maggiori della benzina. L’India & tra i paesi non OCSE in cui vi sia una consistente
quota di mercato dei veicoli diesel, rapidamente cresciuta dal 23% del 2000 al 43% nel 2005
per poi stabilizzarsi. Sino al decennio scorso nel mondo le alimentazioni alternative, ovvero
quelle né a benzina né diesel, avevano un impatto marginale nel mercato dei veicoli leggeri.
Ma questa condizione sta progressivamente mutando ed alcune tecnologie alternative stanno
guadagnando quote di mercato in diversi paesi del mondo, pur rimanendo ancora delle quote
minori non in grado di mettere in discussione il primato delle motorizzazioni a benzina o

diesel. La magpiore diffusione dei veicoli a GPL & riscontrabile in Sud Corea, Turchia,

Polonia e in Ttalia. I veicoli a metano invece sono maggiormente diffusi in Pakistan (89,14%
e circa 3,1 milioni di unitd), Bangladesh (59,29%), I’Iran (23,81% e 2,9 milioni di unitd),
I’Argentina (16,59% e 2,1 milioni di unitd), la Colombia (13,17%), Brasile (4,9% e 1,7
milioni di unitd), I’India (3,53% e 1,5 milioni di unitd) e 1’Ttalia 1,83%.

La produzione mondiale di auto, invece, ¢ in continua crescita. La flessione registrata negli
anni 2008 e 2009 ¢ stata completamente riassorbita nel 2010 quando rispetto all’anno
precedente la produzione ha avuto una crescita percentuale del 22% su base annua. La
produzione di autoveicoli nel 2013 ha totalizzato oltre 87 milioni di unita, pari ad una
crescita di circa il 3,7% sul 2012. Era di 73 milioni nel 2007 e 58 milioni nel 2000, Di questi
autoveicoli nel 2013 la quota delle auto rappresenta il 75% contro il 25% dei veicoli

commerciali. Questa ripartizione ¢ tendenzialmente stabile anche se prima del 2007 si
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attestava piuttosto su di un rapporto 70/30.

Un settore in controtendenza (sempre secondo la ricerca condotta dalla Fondazione per lo
sviluppo sostenibile, con il supporto di Assogasliquidi e Consorzio Ecogas), sia per il settore
produttivo autoveicolare sia per quello della componentistica & quello dei veicoli alimentati
a gas metano e GPL. Come gia anticipato, "aumento dei prezzi dei carburanti e il calo
generalizzato dei consumi, incluso quelli di benzina e gasolio, hanno spinto gli acquirenti
verso modelli ad alimentazione alternativa, le cui vendite sono passate dal 5,6% di quota del
2011 al 15,3% del 2013, in crescita del 5,8% rispetto al 2012 con oltre 199 mila vetture. In
particolare le vetture a GPL ¢ a metano hanno conquistato rispettivamente 1'8,9 ¢ il 5,2% del
mercato. Questo orientamento della domanda italiana si traduce in un miglioramento delle
performance del produttore mondiale di auto con le maggiori quote di mercato su questo
segmento di autovetture che ¢ Fiat, ma non solo. Vi sono in Italia un buon numero di
imprese grandi e medio-piccole che producono sistemi di alimentazione a gas che
riforniscono sia le grandi case automobilistiche che il canale commerciale delle applicazioni
in postvendita, le cosiddette trasformazioni a gas.

Per quanto riguarda i veicoli omologati in origine a gas & opportuno tener presente, sotto il
profilo produttivo ed occupazionale, che la quasi totalitd dei modelli di vetture prodotte
all’estero viene allestito con I’alimentazione a gas in stabilimenti italiani, normalmente posti
nelle vicinanze dei centri di importazione. Inoltre la rete di officine di installazione ¢
riparazione delle auto a gas & un altro punto di forza del settore, con pit di 6.000 unita
distribuite omogeneamente su tutto il territorio nazionale, che assicurano all’utenza un
servizio qualificato e capillare. La maggior parte di queste micro imprese non appartengono
alla filiera dell’autoriparazione autorizzata dalle case automobilistiche. I settore del GPL e
del metano (compresso e liquefatto) per autotrazione ¢ composto anche da imprese operanti
nella filiera energetica. Il settore manifatturiero italiano conta diverse eccellenze sia nella
progettazione, costruzione e manutenzione dell’impiantistica utilizzata per lo stoccaggio ¢ la

distribuzione dei carburanti (depositi, veicoli cisterna e punti vendita stradali).

Per quanto sopra premesso & oggettivamente prevedibile che il dispositivo Junior P1 possa
avere una commercializzazione soprattutto nelle trasformazioni a gas. Per quanto riguarda le
trasformazioni il riduttore pud essere installato, tenendo presente la penetrabilita in un
mercato gia dominato da altri competitor, il 10 % dei veicoli esistenti, per un totale di circa
100.000 unita.

Per quanto riguarda il mercato del nuovo, invece, la stima ¢ influenzata da troppi fattori (il
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forte mercato cinese e la scelta delle case automobilistiche di produrre in proprio i riduttore
del tipo Junior P1), per cui si ritiene non ci possa essere mercato per tale dispositivo nelle

nuove auto,

Secondo tali dati, i dispositivi Junior P1, possono essere commercializzati nei prossimi 5
anni, con una crescita del 15% annuo, secondo la seguente distribuzione (con una

produzione di 101.136 dispositivi):

anno 1 = 15.000 pezzi
anno 2 = 17.250 pezzi
anno 3 = 19.838 pezzi
anno 4 = 22.813 pezzi
anno 5 = 26.235 pezzi

che per un valore di € 30 a pezzo si ha per il flusso di cassa per ogni anno:

a; = €450.000,00
a;=€517.500,00
ay=€595125,00
ay=€084.394,00
as=€787.053,00

La Commissione europea ha reso noto sul proprio sito il tasso di attualizzazione base valido
per il mese di luglio 2016 per le operazioni di attualizzazione e rivalutazione ai fini della
concessione ed erogazione delle agevolazioni in favore delle imprese.

I decreto direttoriale 18 luglio 2016 concerne la variazione del tasso di
attualizzazione/rivalutazione: a partire dal 1° agosto 2016 in conformita alla Comunicazione
della Commissione europea 2008/C 14/0 (GUUE n. 14 del 19 gennaio 2008), il tasso da
applicare per le operazioni di attualizzazione e rivalutazione, ai fini della concessione ed

erogazione delle agevolazioni in favore delle imprese, & pari allo 0,98%.
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Ne segue che:

VAN = € 243.797,00

Conclusioni

Il Metodo del Costo Storico ha permesso di stimare i beni oggetto di conferimento in €
181.630,72 e il metodo del Valore Attuale Netto in € 243.797,00. E’ necessario chiarire
che mentre il metodo del costo storico & supportato da dati oggettivi rilevati dalla
documentazione agli atti, il metodo del valore attuale netto ¢ frutto di una serie di
valutazioni soggette a variazioni influenzate fortemente dall’andamento del mercato
automobilistico, dalle strategie economiche e da eventuali politiche di incentivazione oltre

che dalla strategia commerciale del produttore del dispositivo Junior P1.

Per quanto sopra, in base alle informazioni agli atti e reperita, il sottoscritto perito, in base ai
metodi di valutazione ai quali si & ispirato nell’espletamento del presente incarico ed alle
osservazioni sopra svolte, determina il valore dei beni immateriali oggetto di conferimento
prodotti da societd Bedini Massimo S.r.l. in misura pari al valore medio prodotto dai due

metodi di stima e nen inferiore a complessivi € 212.713,86.
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TRIBUNALE CIVILE DI VELLETRI

PROCEDIMENTO DI CONCORDATO PREVENTIVO

“BEDINI MASSIMO MASSIMO S.R.L.”
C.P.17/2015

INTEGRAZIONE RELAZIONE DI CONSULENZA TECNICA

Lo Scrivente Dott._\ domiciliato in _‘
I - | inscritto all'Albo dei Consulenti Tecnici del Tribunale di Velletri

ed all'Ordine degli Ingegneri della Provincia di Roma con il_ ¢ stato nominato

Consulente Tecnico per il procedimento di concordato preventivo in epigrafe inscritto al

R.G. con il n.C.P. 17/2015.

Tl sottoscritto ha proceduto alla redazione della relazione di stima contenente la descrizione

dei beni di segnito descritti, il valore a essi atiribuito ed i criteri di valutazione singolarmente

seguiti, con la finalita di stabilire il valore economico attribuibile.

A tal fine sono stati esaminati i documenti di carattere generale necessari a conoscere le

singole fasi del ciclo di sviluppo del prodotio, nonché la documentazione

amministrativa/contabile fornita e specifica relativa alle singole componenti di costo.

Nel corso dell’udienza tenutasi in data 1 febbraio 2017 & stato posto il quesito di procedere

alla stima di una centralina Power Evolution, prodotta dalla Bedini precedentemente non

sottoposta alla valutazione dello scrivente.

La presente valutazione & basata principalmente sulla documentazione acquisita ed elencata

in seguito e sulle informazioni acquisite nel corso di scambi documentali intercorsi con la

proprieta; pertanto la bonta deile conclusioni ottenute in sede di valutazione si fonda sulla

precisione dei dati, delle informazioni e dei documenti sopra citati.

Il valore della centralina Power Evolution della presente relazione di stima ¢ stato

determinato in riferimento ai dati raccolti sino ail’anno 2014.

Documentazione esaminata.

B’ stata fornita la seguente documentazione:

1. Scheda commerciale contenente informazioni su centralina Power Evolution
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(allegato 1)

Scheda registrazione centralina in banca dati Bedini (allegato 2)
Articolo scaricato da sito internet ilfattoquotidiano.it (allegato 3)
Scheda scaricata da sito internet www.bre.it (allegato 4)

Articolo tratto da sito internet www.qualeenergia.it (allegato 5)

Atticolo tratto da sito internet www.protectaweb.it (allegato 6)

Articolo tratto da sito internet www.cna.it (allegato 7)
Nota di credito n® 13 del 23/02/2012 (allegato 8)
Fattura n® 81 del 30/09/2014 (allegato 9)

10. Fattura n® 9 del 11/02/2013 (allegato 10)

1. E-Mail del 01/03/2017

T -V R S

Metodologie di valutazione

La valutazione ha lo scopo di pervenire alla determinazione del valore economico della

centralina prodotta dalla societi Bedini Massimo S.r.l..

In ordine ai criteri di valutazione adottati ¢ da ricordare, come nella precedente perizia del
componente Junior, la peculiariti dell’oggetto della stima peritale e la valutazione del

progetto identificabile come bene inagibile.

Considerando le finalitd che hanno reso necessaria la redazione della presente perizia di
stima, le informazioni a disposizione, € la peculiarita degli oggetti da valutare, si ritiene di

adottare un solo criterio di stima: Metodo del Contributo Specifico.

E’ evidente, infatti, che la valutazione effettuata con il metodo del costo storico per la
precedente perizia tenga gia comto dei costi sostenuti per lo sviluppo e produzione
dell’oggetto esame della perizia. Secondo 1’approccio basato sul costo, infatti, il valore di un
bene ¢ dato unicamente dalla sommatoria dei costi pilt significativi ai fini della loro
valutazione. I costi pili significativi sono stati presi in esame nella prima perizia — il costo di
produzione delio stampo della centralina & gia computato nei costi sostenuti dalla\-‘

- - € la valutazione ¢ gia stata abbondantemente sviluppata.

Il metodo economico-reddituali prescinde dalla composizione dei costi sostenuti per

ottenerli, ma valutano gli stessi esclusivamente in funzione dei redditi che sono in grado di
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generare. Il metodo cosiddetto del” contributo specifico” si propone, infatti, di determinare

il valore del bene immateriale sulla base dell’apporto marginale dello stesso alla redditivita

globale dell’azienda e I’incidenza sul delta competitivo tecnologico Questa metodologia si

traduce, nella pratica, nella attualizzazione, per il numero di anni nel quale si ritiene che la

nuova tecnologia avra vita utile, degli incrementi sul fatturato che la stessa apportera

all’azienda.

E’ importante precisare che la scelta dei metodi sopra brevemente delineati & effettuata

tenendo in considerazione delle finalitd proprie della relazione di stima e, successivamente,

le caratteristiche dei beni immateriali oggetto di valutazione,

Descrizione della centralina BEDINI POWER EVOLUTION

Le uniche informazioni ricevute sulla centralina sono ricavabili dalla scheda informativa

nell’allegato 1. Non sono state fornite informazioni di carattere tecnico in merito alle

prestazioni offerte da prodotto, né comparazioni con altre centraline analoghe presente sul

mercato.

Il metodo adottato e la stima dell’ogpetto del conferimento

Metodo del contributo specifico

I metodi basati sul reddito consistono nell’utilizzare il valore dei benefici economici futuri

tesi possibili dallo sfruttamento del progetto. Per benefici economici si intendono i

redditi/profitti differenziali, ovvero:

1.
2,

L utile netto che & possibile ottenere grazie al bene

I risparmio netto sui costi di produzione che & possibile ottenere nel caso di un
eventuale brevetto grazie al suo utilizzo

Le royalty che si risparmiano grazie al fatto di possedere 1l
marchio/brevetto/progetto rispetto al caso in cui bisognerebbe acquisire dal titolare

del bene la licenza d’uso.

Relativamente ai punti 2 e 3 si prende atto che la centralina non & dotata di brevetto.

Questi metodi consistono sostanzialmente nell’identificare il valore del progetto alla data
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della valutazione con il Valore Attuale Netto dei flussi di cassa relativi ai benefici

economici futuri.

Dove;

VAN = valore attuale nétto

n = numero di anni di vita residua del brevetto/progetto , 5/7 anni per prassi nel caso di un
marchio

ai = flusso di cassa relativo al k-esimo anno futuro

1= tasso di attualizzazione (o tasso di sconto)

Per applicare 1 metodi basati sul reddito bisogna determinare i benefici economici faturi
derivanti dal possesso del bene. Nel caso di un brevetto relativo ad un prodotto, ¢id vuol dire
fare le previsioni di vendita del prodotto brevettato, anno per anno, fino alla scadenza del
brevetto ed in tutti i Paesi in cui esiste la copertura brevettuale. Come detto sopra, &
necessario ricordare che la centralina non & stata brevettata.

Nel caso di un marchio (cosa applicabile nel caso in esame), ¢id vuol dire fare le previsioni
di vendita del prodotto contraddistinto dal marchio per i 5/7 anni successivi.

51 puo partire dai Business Plan aziendali (assente o non agli atti), ma per gli anni successivi
bisogna trovare le previsioni sull’evoluzione del mercato di riferimento e assumere delle
ipotesi sulla quota di mercato conquistabile dal prodotto tutelato dal brevetto e la sua

evoluzione, tenendo in considerazione anche i prodotti concorrenti

Gli articoli forniti in allegato (3-4-5-6-7) non forniscono nuovi elementi oggettivi oltre a
quelli gia citati nella precedente perizia in ordine alle prospettive future del mercato GPL e
Metano.

Appare del tutto evidente che la centralina, come anche il riduttore Junior, possono trovare
un mercato solamente nelle trasformazioni, tenendo presente la penetrabilitd in un mercato
gia dominato da altri competitor gid ampiamente attivi dal 2014 ad oggi.

E’ lecito considerare, tra [’altro, che il mercato delle trasformazioni sia ormai in via di
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saturazione mentre piti in evoluzione ¢ il mercato delle nuove auto alimentate a gas.

Per quanto riguarda il mercato del nuovo, invece, l1a stima & influenzata da troppi fattor (il
forte mercato cinese, la scelta delle case automobilistiche di produrre in proprio i
componenti o la probabilitd che una causa automobilistica possa decidere di acquistare i
componenti Bedini), per cui si ritiene non ci possa essere mercato per la centralina Bedini

nelle nuove auto.

Per quanto sopra premesso & oggettivamente prevedibile che il dispositivo Power Evolution
possa avere una commetcializzazione soprattutto nelle trasformazioni a gas.
Nella precedente stima, lo scrivente aveva ipotizzato, per le trasformazioni, una penetrablita
in un mercato gid dominato da altri competitor, con il 10 % dei veicoli esistenti, per un
totale di 101.136 dispositivi in cinque anni.
Cifra al quanto ottimistica, atteso che, in data 01/03/2017, la Bedini comunica, come da e-
mail allegata, che:
“Dalla  verifica amministrativa degli anni 2012/ 2013/ 2014 sono state vendute circa
n.1795 centraline quanto sotto indicato:

o Nr. 52 centraline (vendute singolarmente)

o Nr. 890 centraline (vendute nei kit elettronici per la trasformazione parziale di

autovetture da benzina a gas)
o Nr. 853 centraline (vendute nei kit BUCK per la completa trasformazione di
autovetture da benzina a gas)”

Si sviluppa, quindi, la valutazione adottando i dati certi forniti dalla ditta Bedini. Ogni altro
tipo di valutazione diversa prevedrebbe stime di carattere prettamente qualitative e
soggettive che dovrebbero tenere conto dell’evoluzione tecnologica del bene oggetto di
valutazione dal 2012 ad oggi, del confronto con dispositivi presenti sul mercato ¢ delle loro
prestazioni tecniche, della loro distribuzione ¢ dei loro costi, e, soprattutto, della capacita di
riavviare la commercializzazione del bene oggetto di perizia in un mercato oggi saturo dopo
una assenza di tre anni.

Secondo tali dati, la vendita media di componenti Power Evolution, secondo 1 dati forniti &:

anno 1 = 600 pezzi
anno 2 = 600 pezzi
anno 3 = 600 pezzi
anno 4 = 600 pezzi
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anno 5 = 600 pezzi

Per un valore di € 120 a pezzo si ha per il flusso di cassa per ogni anno:

a;=€72.000,00
a,=€72.000,00
az= € 72.000,00
aq=€72.000,00
as =€ 72.000,00

La Commissione europea ha reso noto sul proprio sito il tasso di attualizzazione base valido
per il mese di luglio 2016 per le operazioni di attualizzazione e rivalutazione ai fini della
concessione ed erogazione delle agevolazioni in favore delle imprese.

Il decreto direttoriale 18 Tluglio 2016 concerne la variazione del tasso di
attualizzazione/rivalutazione: a partire dal 1° agosto 2016 in conformita alla Comunicazione
della Commissione europea 2008/C 14/0 (GUUE n. 14 del 19 gennaio 2008), il tasso da
applicare per le operazioni di attualizzazione e rivalutazione, ai fini della concessione ed

erogazione delle agevolazioni in favore delle imprese, & pari allo 0,98%.

Ne segue che:

VAN =€ 71.055,15

Dall’esame dei dati forniti dalla Bedini, tuttavia, & certo che su circa 1.800 centraline
vendute solamente un 3% sono state vendute singolarmente, per cui appare & coerente
prevedere la vendita delle stesse nell’ambito di una trasformazione di autovetiure da benzina
a gas. Considerando, quindi, sulla base delle evidenze fornite, la commercializzazione dei
due componenti, riduttore e centralina nel kit Buck, al costo di € 400 a kit (come da fattura
in allegato 10), e ipotizzando un incremento annuo di vendite del 15%, si ha:

anno 1 = 600 pezzi

anno 2 = 690 pezzi

anno 3 = 794 pezzi

anno 4 = 915 pezzi

anno 5 = 1053 pezzi
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da cui un flusso di cassa:
a; =€ 240.000,00
a; =€ 276.000,00
a;=€317.600,00
as= € 366.000,00
as=€421.200,00

Ne segue che:

VAN = € 270.182,50

Conclusioni

Tl Metodo del Costo Storico ha permesso di stimare i beni oggetto di conferimento in €
181.630,72.

Il metodo del Valoxre Attuale Netto, utilizzando una previsione di vendita soggettiva, basata
su ipotesi dello scrivente per la sola commercializzazione del solo dispositivo riduttore,
forniva un valore di € 243.797,00. Il metodo del Valore Attuale Netto, utilizzando una
previsione di vendita basato su dati oggettivi fomifti dalla Bedini, per la
commercializzazione del riduttore unitamente alla centralina nel kit denominato Buck,

fornisce un valore di€ 270.182.50.

Per quanto sopra, in base alle informazioni agli atti e reperita, il softoscritto perito, in base ai
metodi di valutazione ai quali si & ispirato nell’espletamento del presente incarico ed alle
osservazioni sopra svolte, conferma il valore dei beni immateriali oggetto di conferimento
prodotti da societa Bedini Massimo S.r.l. in misura pari al valore medio tra metodo del costo
storico (€ 181.630,72) e metodo del valore attuale netto (€ 270.182,50) per un totale di €
225.906,60.

Albano Laziale, 5/3/2017
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