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Natura e finalita dell’incarico.

Il sottoscritto Erik Rambaldini, nato a | [ R R | s C -
B s itto all’Albo dei Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili del
Circondario del Tribunale di Verona al n. 1689/A ed iscritto al Registro dei Revisori Legali al
n. 163746, sezione Attivi, con provvedimento del 14/07/2011 pubblicato nella Gazzetta
Ufficiale della Repubblica Italiana n. 57 del 19/07/2011, con domicilio professionale in
_— ha ricevuto I’incarico dalla Sig.na Avv. Antonella
Guarnieri, Curatore fallimentare di “FONTANA SRL” (o anche “la Societa” o “la
Concedente”) con sede in Sona (Vr), Via Platano 14, c.f. e p. iva: 03201010232 REA n. VR-
316857 di redigere perizia di stima sulla congruita del canone attualmente corrisposto da
B i scquilo anche “Affittuaria”), nonché sul valore dell’azienda al fine di

porre in vendita ['asset tramite vendita competitiva.

L’incarico non ha previsto, con riferimento ai bilanci della fallita Societa, lo svolgimento di
verifiche contabili integrative o di audit, né verifiche ed accertamenti circa ’eventuale
esistenza di passivita fiscali ovvero di altro tipo (i.e. partecipazione all’inventario).

Si evidenzia che la procedura fallimentare ha incaricato della stima dei beni un perito terzo
individuato nella figura di IT Auction Srl (di seguito, anche solo “i/ perito terzo").

I risultati di tale valutazione del terzo specialista, consultati dallo scrivente, risultano
depositati presso la Cancelleria Fallimentare.

Lo scrivente ha acquisito copia di tale stima, che si ritiene possa costituire una corretta base
dati per la valutazione di seguito esposta, in quanto espone un valore preciso e coerente nel
valore corrente e di liquidazione dei singoli beni inventariati.

Lo scrivente non assume alcuna responsabilita relativamente alla veridicita e completezza
delle informazioni utilizzate per la valutazione, avendo provveduto unicamente ad un
apprezzamento di massima ragionevolezza delle principali ipotesi ed informazioni fornite,
sebbene a conoscenza dello scrivente perito non esiste migliore informazione
ragionevolmente acquisibile esercitando |’ordinaria diligenza.

Oggetto della valutazione

L’incarico ricevuto ha avuto ad oggetto I’individuazione del valore piu probabile attribuibile
al compendio aziendale oggetto del contratto di affitto di azienda e la conseguente congruita
del canone.

Unita di valutazione ¢ cosi il compendio aziendale (di seguito anche “Azienda’) oggi affittato
2 osi comc individuato nell’atto di affitto di azienda stipulato in data

30.04.2014 a ministero Notaio Dr. _ notaio in Verona (Repertorio n. 22542,
Raccolta 12152) piu avanti dettagliato.
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Data di riferimento

La data di riferimento della relazione ¢ il 6 giugno 2019 (di seguito anche “Data della
relazione™), data dell’ultima situazione contabile ricevuta.

La data di riferimento della valutazione viene riferita al 30 aprile 2014, che coincide con la
data della stipula del contratto di affitto di azienda.

Difficolta incontrate

La principale difficolta di esecuzione incontrata nella valutazione attiene alla impossibilita di
ricavare un sef/ di societa comparabili nella zona ove ha sede la fallita, da cui trarre
informazioni per la stima del coefficiente B, tenuto conto delle caratteristiche del settore e
dell’azienda.

Documentazione consultata

Al fini dell’incarico lo scrivente ha consultato i documenti forniti direttamente dal curatore
fallimentare della Societa e relativi sia alla fallita sia ad altra societa, attuale affittuaria
dell’azienda, e verificate, ove possibile, nei data base italiani di Camera di Commercio, di
Ufficio Italiano Brevetti e Marchi nonché di ANAC. Sono state acquisite le valutazioni del
perito terzo scelto dalla procedura.

Profilo aziendale

Fontana S.r.l. ¢ stata costituita il 31 gennaio 2002 con atto del notaio |||l <d ha
iniziato la propria attivita di realizzazione e manutenzione di parchi, giardini ed aree verdi di
impianti sportivi a decorrere dal 7 marzo 2002. Rinviando per approfondimenti ai documenti
camerali, si evidenziano i seguenti dati storici:

In data 19 novembre 2002 la Societa ha acquistato ’azienda di ||| | | | |GcTcNGNGEG
Con verbale di determinazione dell’Amministratore Unico ||| | NI d<! 30 aprile
2014 redatto presso il notaio_— rep. 22543 — ¢ stato deliberato di proporre la
domanda per ’ammissione della Societa alla procedura di concordato preventivo con ricorso
al Tribunale di Verona ai sensi dell’art. 161 comma 6 L.F. (cd. Concordato in bianco o con
riserva). riservandosi di presentare la proposta, il piano e la documentazione richiesta entro il
termine fissato dal Giudice.

In data 23 maggio 2014 la Societa ha presentato al Tribunale di Verona il ricorso per la
proposta di concordato preventivo ex art. 161 comma 6 L.F. di natura liquidatoria.

In data 5 luglio 2016 il Tribunale di Verona ha omologato il concordato preventivo proposto.
In data 6 giugno 2019 il Tribunale di Verona ha emesso sentenza dichiarativa di fallimento.
Attualmente Fontana s.r.l. ha sede in Sona (Vr), Via Platano 14.

Si riepilogano i dati di bilancio, con I’avvertenza che le informazioni esposte e relative al
periodo 31/12/2018 e 06/06/2019 sono state tratte da bilanci di verifica, in quanto non
disponibili nel sistema camerale ulteriori documenti pubblici.
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Fontana srl 31/12/2014 31/12/12015 31/12/2016 31/12/2017  31/12/2018 06/06/2019
Bil Esercizio  Bil Esercizio  Bil Esercizio  Bil Esercizio Bil. Verifica Bil. Verifica

ATTIVITA'

Immobilizzazioni immateriali 200.000 200.000 200.000 200.000 200.000 200.000
Immobilizzazioni materiali 266.038 266.038 266.038 266.038 266.038 266.038
Immobilizzazioni finanziarie 322.169 322.169 0 0 0 0
Rimanenze 278.624 193.319 128.879 128.879 101.898 101.898
Crediti 273.035 279.837 268.283 250.533 247.336 247.355
Attivita finanziarie non immob. 0 0 0 0 0 0
Disponibilita liquide 208.063 258.690 261.469 323.893 362.131 375.960
Ratei e risconti attivi 11.638 11.638 0 0 0 0
TOTALE ATTIVITA' 1.559.567 1.531.691 1.124.669 1.169.343 1.177.403 1.191.252
PASSIVITA'

Patrimonio netto (2.033.737) (2.077.223) 120.772 164.755 169.309 184.160
Fondi rischi e oneri 121.334 121.334 15.000 15.000 15.000 15.000
TFR (1) (1) 0 0 0 0
Debiti entro e oltre I'esercizio 3.468.963 3.484.573 988.580 989.271 989.777 991.775
Ratei e risconti passivi 3.008 3.008 317 317 3.317 317
TOTALE PASSIVITA' 1.559.567 1.531.691 1.124.669 1.169.343 1.177.403 1.191.252
CONTO ECONOMICO 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017  31/12/2018 16/01/2019
Valore della produzione 703.983 51.789 2.639.316 49.367 36.000 15.000
Costi della produzione (1.408.306) (94.940) (119.213) (5.501) (4.390) (80)
Oneri finanziari (99.105) 24 62 118 32 (29)
Proventi straordinari 0 0 0 0 0 0
Oneri straordinari (119.749) 0 (322.169) 0 (26.981) 0
Oneri tributari 0 (360) 0 0 (107) (41)
Risultato di periodo 7 (923.177)7  (43.487)7 2.197.996°  43.984 4.554 14.850

Con riferimento all’analisi patrimoniale e per i fini della presente stima, non costituendo
questa nell’analisi delle cause della crisi, lo scrivente evidenzia come nel periodo 31/12/2014-
06/06/2019 vi siano:

immobilizzazioni costanti nel tempo. Non risultano presenti beni immobili nel
compendio aziendale;

crediti pressoché costanti;

diminuzione dei debiti;

aumento delle disponibilita liquide.

Risulta che l’azienda oggetto di valutazione ¢ rappresentata dal compendio di proprieta
Fontana Srl come individuata nel contratto di affitto di azienda stipulato in data 30.04.2014,
Notaio Dr. ||} N 10t2i0 in Verona (Repertorio n. 22542, Raccolta 12152)

Si riportano i principali elementi del contratto citato:

wn
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Atto di affitto di azienda 30.04.2014, Notaio Dr. _ notaio in Verona
(Repertorio n. 22542, Raccolta 12152)

Premessa
L atto di affitto di azienda deriva dal fatto che la societa Fontana s.r.L.:
o “versa in situazione di crisi e intende ricorrere al Tribunale di Verona per essere
ammessa alla procedura di concordato preventivo”;
e “intende stipulare con la societa _ un contratto di affitto d’azienda
prodromico alla successiva cessione della stessa e al fine di assicurare, in vista
dell’alienazione dei cespiti, la conservazione della piena efficienza dei beni integranti

s

il complesso aziendale ...’

Definizione di azienda

Si individua I’azienda come “/'insieme dei beni e dei rapporti giuridici descritti negli allegati
di cui all’art. 2,3 e 8 e che costituiscono il complesso aziendale organizzato per l'esercizio
dell'attivita di coltivazione e vendita di piante ornamentali, da frutto e tappeto erboso con
relativi concimi e fertilizzanti, antiparassitari e prodotti similari, di vasi ed accessori, per il

giardinaggio e il florovivaismo, la progettazione e la realizzazione di giardini.

Elementi ricompresi

Nell’azienda sono ricompresi i seguenti elementi:

- “i macchinari, impianti generici, macchine elettroniche di ufficio, mobili e macchine
ordinarie di ufficio, mezzi di trasporto interno (all. “A”);

- “il marchio registrato “Fontana l’arte del verde ”;

- “i contratti di assicurazione stipulati per [’esercizio dell 'azienda affittata”;

- “il diritto di utilizzo di tutti i beni per i quali la societa concedente ha stipulato contratti di
locazione finanziaria (leasing)”;

- " contratti di manutenzione stipulati dalla concedente con i propri clienti...(all. “C”)";

- “certificazione UNI EN ISO 9001:2008 n. 66427-2009-AQ-ITA-SINCERT valida sino al
26.11.2015".

- S04 n. 33084L/57/01 rilasciata da SOA || R~

Elementi esclusi

dei debiti e dei crediti, del magazzino, delle disponibilita liquide esistenti presso la cassa

’

della concedente..’

Durata
Tre anni eventualmente e unicamente rinnovabile tacitamente per un identico periodo.
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Corrispettivo

Euro 36.000,00 annuale. Alla parte affittuaria ¢ riconosciuto il diritto di compensare il
pagamento del canone con qualsiasi credito, ancorché non esigibile ma liquido, alla stessa
spettante nei confronti della parte concedente, anche per gli effetti dell’art. 2112 c.c.

Manutenzioni e spese

Le riparazioni e manutenzioni ordinarie e straordinarie, relative ai beni ricompresi nel
Contratto d’Affitto, necessarie ¢ funzionali per conservare l’efficienza della struttura
produttiva ¢ degli impianti, sono poste a carico dell’ Affittuaria.

Al termine del contratto, I’Affittuaria non avra diritto di richiedere alla Concedente il
rimborso dei costi delle manutenzioni straordinarie eseguite.

Clausole di rilievo: dipendenti

[l contratto prevede che (§.8) I’Affittuaria “si obbliga a prendere in carico, nei termini di cui
al seguente capoverso, i lavoratori dipendenti della concedente adibiti all’azienda affittata,
gia tali alla data di stipula del presente contratto, di cui all’elenco riportato nel documento
che, sottoscritto dalle parti, si allega al presente atto sotto la lettera “D”, per formarne parte
integrante. Restano a carico della Concedente tutti i debiti relativi alle retribuzioni maturate
a favore del personale dipendente sino a tutto il 30 aprile 2014 comprensivi di contributi
previdenziali e ritenute fiscali. L'affittuaria assume a proprio carico i crediti dei suddetti
lavoratori relativi alla retribuzione diretta e indiretta dal 1maggio 2014.

Clausole di rilievo: risoluzione automatica e effetti

Il contratto, funzionalmente propedeutico alla successiva operazione di cessione descritta
nelle premesse e nel caso di:

-“mancato pagamento anche di due sole rate del contratto di affitto a condizione che tale
impedimento permanga oltre quindici giorni rispetto alla scadenza del termine di pagamento,
e comunque non in ossequio a conguagli previsti dal presente contratto alvo le compensazioni
di cui sopra’’;

- “opposizione ed impedimento del diritto di ispezione riconosciuto alla concedente”

In caso di risoluzione (§.10) “Alla scadenza della durata del contratto, ovvero anche nei casi
quivi previsti, l'azienda deve essere riconsegnata dall affittuaria nella piena disponibilita
della concedente. I beni mobili devono essere riconsegnati in buono stato di conservazione,
salvo il normale deperimento per ['uso effettuato”

Mezzi di trasporto
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Quanto agli automezzi di proprieta, risultano presenti alla data del fallimento i beni descritti
nell’allegato sub B.

Quanto agli autocarri in leasing, tg. DV89IPP, EL983GZ, EP597KN, EP598KN, EC
605WN descritti nel citato allegato risultano alla data del fallimento risolti da Fontana Srl in
pendenza di procedura di concordato preventivo.

Sulla base di quanto indicato dal liquidatore giudiziale tali contrafti sono stati risolti, in
assenza di autorizzazione del Tribunale. Tali beni sono dallo stimatore ricondotti nel
compendio aziendale della Fallita, anche in considerazione di quanto riportato sopra (cfr. §.10
contratto di affitto).

Contratti di manutenzione

Nel contratto di affitto viene stabilito che I’ Affittuaria subentra nei contratti di manutenzione
stipulati dalla concedente con i propri clienti e di cui all’elenco ... sotto la lettera ““C”. Tali
contratti hanno una durata determinata, I’ultimo dei quali ¢ terminato al 31/1/2016.

Rapporti di lavoro e debiti relativi ai rapporti di lavoro

Con riferimento all’allegato D del contratto di affitto d’azienda, risulta agli atti della
procedura che [’affittuaria alla data del fallimento non abbia specificato e documentato
I’entita dei debiti esistenti verso i lavoratori alle dipendenze.

Alla data della relazione di stima [’affittuaria ha comunicato I’elenco dei lavoratori, senza
tuttavia indicarne ’entita del debito riferito ai rapporti di lavoro dipendente in corso derivanti
dagli atti di affitto d’azienda sopra e per i quale esiste il vincolo di solidarieta ex art. 2112 c.c..

Rapporti di locazione

Alla data della presente Fontana Srl non ha alcun rapporto di locazione in essere.

Da quanto precede e in relazione agli scopi della presente valutazione lo scrivente evidenzia
che un terzo acquirente 1’azienda potrebbe trovarsi nell’impossibilita di condurre la stessa
nell’attuale sede, con necessita di trasferirla altrove.

Tale evenienza comporterebbe riflessi sul valore commerciale dell’azienda, in quanto il terzo
acquirente dovrebbe sostenere costi aggiuntivi legati al trasferimento dell’attivita.

La presente valutazione non tiene tuttavia conto di tale evenienza, non essendovi allo stato le
condizioni richiamate.
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Composizione dell’attivo della societa Fontana s.r.l. (alla data del fallimento)

Come segnalato sopra, alla data del rilascio della presente Relazione [’inventario ¢ stato
depositato presso la Cancelleria Fallimentare.

[ beni alla data del fallimento utilizzati nell’azienda concessa in affitto sono stati inventariati e
stimati da IT Auction Srl, su incarico del curatore della fallita concedente (4/l. A). anche
facendo riferimento a perizie di stima effettuate nella fase concordataria.

Il perito terzo assume due possibili scenari per la valutazione dei beni: da un lato, si
ipotizza un’ottica di funzionamento (going concern value, come da PIV 2015 — Principi
Italiani di valutazione), nel presupposto che I’attivita aziendale continui; dall’altro, si
considera un’ottica liquidatoria (/iquidation value) quale valore di un’entita aziendale
realizzabile se i beni fossero atomisticamente ceduti.

Il perito evidenzia come per taluni beni “i/ valore di continuita e quello liquidatorio

concidono” determinando un “valore di mercato prettamente commerciale che tiene conto

delle attuali condizioni di manutenzione, conservazioni, vendibilita globale e anzianita del
particolare, considerando tutto cio che puo inficiare il valore complessivo della stima”..

L’attivo della fallita si compone dei seguenti beni:

A) Beni presso terzi (o locati)

Alla data della catalogazione effettuata dal perito terzo. che qui si condivide
nell’impostazione, risulta che il compendio affittato, consiste in automezzi, mobilio ed
attrezzature, anche elettroniche di ufficio, sulla base del libro cespiti messi a disposizione
oltre ai beni non oggetto di contratto di affitto. Lo scrivente ritiene pertanto che per la
valutazione del valore dell'azienda sia da tenere in conto anche la proprieta delle cose
immesse nell'azienda dall'affittuario, che restera del concedente, fatta salva la determinazione
di eventuali conguagli sulla base dei valori correnti fra I'inizio ¢ la fine, da determinarsi sulla
base dell'inventario finale dei beni che costituiranno l'azienda.

Per quanto riguarda i mezzi aziendali, tipologia compresa nei ‘“‘beni mobili”, il valore
attribuito corrisponde alla quotazione effettuata dal perito terzo, con adeguamenti in funzione
dello stato dei mezzi stessi.

B) Beni in leasing

Con riferimento ai beni detenuti da Fontana S.r.l. in forza di contratti di locazione finanziaria
alla sottoscrizione dell’affitto d’azienda, I’art. 2 del contratto di affitto d’azienda prevede che
“[...1 il diritto di utilizzo di tutti i beni per i quali la societa concedente ha stipulato contratti
di locazione finanziaria (leasing). L’ Affittuaria prende espressamente atto ed accetta che tali
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contratti di leasing potranno essere risolti dalla Concedente nell’ambito della procedura di
Concordato Preventivo ai sensi dell’art. 169-bis L.F. Qualora la Concedente decidessi di
risolvere alcuni o tutti i contratti di leasing, fara tutto quanto in suo potere per metlere in
contatto le relative societa di leasing e Parte Affittuaria, in ordine ad eventuali rinegoziazioni
e stipulazioni di nuovi contratti di leasing e/o di acquisto di beni che siano necessari
all’attivita di Parte Affittuaria’.

Dalla documentazione consegnata risulta come al paragrafo 3 del Ricorso per concordato
preventivo Fontana S.r.l. “nelle more della presentazione del piano di concordato preventivo
e nell’ottica del miglior soddisfacimento possibile dei propri creditori, in tale sede la societa
intende proporre all’lll.mo Tribunale adito la domanda di autorizzazione allo scioglimento
dei contratti di leasing..., ai sensi dell’art. 169 bis L.F. Come accennato, la societa ha
stipulato un contratto di affitto d’azienda in cui non é previsto il subentro di parte affittuaria
nei contratti di leasing”.

Alla data della presente Fontana Srl risulta non avere contratti di leasing in corso.

Non si considerano in via prudenziale quali beni parte del compendio aziendale alcuni
contratti di leasing sottoscritti da Fontana Group srl.

C) Rimanenze finali (Magazzino)

Tra gli elementi dell’attivo risultano le rimanenze di magazzino che non sono state oggetto di
contratto di affitto di azienda, come da estratto qui sotto riportato:

Elementi esclusi

.dei debiti e dei crediti, del magazzino, delle disponibilita liquide esistenti presso la cassa
della concedente..”

Per tale voce in data 22 maggio 2014 ¢ stato firmato un contratto estimatorio tra la Fontana srl

e 1a

Il perito terzo assume per la valutazione di tali rimanenze finali i seguenti criteri: da un lato,
ipotizza un’ottica di funzionamento nel presupposto che I’attivita aziendale continui;
dall’altro, considera un’ottica liquidatoria (liquidation value) comprensiva degli onerosi costi
di asporto.

D) Altri beni risultanti dalle scritture contabili
Dalle scritture contabili risultano ulteriori attivita beni, tra cui:
- Immobilizzazioni immateriali: importo a bilancio ammonta ad Euro 200.000.,00 e si
riferiscono principalmente a lavori in economia effettuati nell’anno 2005. Risultano
inoltre presenti un marchio, cui ¢ associato un dominio internet.
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Lo scrivente evidenzia come, all’esito dell’analisi della contabilita aziendale e alla
data del fallimento, i residui beni di natura immateriale siano di valore pressoché
ininfluente, non costituendo oggi beni suscettibili di valutazione economica.

- Costruzioni leggere: importo a bilancio ammonta ad Euro 122.000.00 e nella
valutazione fatta dal perito sono state classificate all’interno delle attrezzature.

- Dalla contabilita risulta la presenza delle voci Impianti specifici, Attrezzatura specifica
industriale e agricola, mobili e arredi, macchine d’ufficio elettroniche, Automezzi,
autoveicoli e Beni inferiori al milione. Tali voci sono esposte nel bilancio di verifica e
sono state raccordate nella valutazione del terzo, alla quale si rimanda.

Nella tabella sotto, in sintesi', vengono riportati gli importi stimati in ottica di liquidazione e
di funzionamento relativi ai diversi beni del complesso aziendale descritto sopra.

Descrizione lValutazione in ottica di funzionamento lValutazione in ottica di liquidazione
BENI OGGETTO DI CONTRATTO DI AFFITTO DI AZIENDA

Automezzi 28.400,00 € 28.400,00 €
Attrezzature 87.075,00 € 77.855,00 €
Mobilio ed attrezzature elettroniche 2.336,00 € 2.336,00 €
Valore dei Beni in Leasing risolti in assenza di

autorizzazione del Tribunale - € - €
Magazzino 68.735,63 € 34.367,82 €
Totale 186.546,63 € 142.958,82 €

BENI NON OGGETTO DI CONTRATTO DI AFFITTO DI AZIENDA

Automezzi 45.300,00 € 45.300,00 €
Attrezzature 17.720,00 € 17.720,00 €
Mobilio ed attrezzature elettroniche 3.410,00 € 3.410,00 €
Magazzino 36.648,26 € 18.324,13 €
Totale 103.078,26 € 84.754,13 €
TOTALE VALUTAZIONE 289.624,89 € 227.712,95 €

Il valore complessivo dei beni, stimato nella perizia citata, varia in un intervallo compreso tra
euro 227.712,95 a valori di liquidazione a euro 289.624,89 a valori di funzionamento.

Metodi di valutazione

Gli approcci di valutazione normalmente utilizzati ai fini della stima del valore delle aziende,
qualunque sia la configurazione di valore ricercata, sono:

i [’approccio del reddito (income approach);

ii. I’approccio di mercato (market approach);

ii. I’approccio del costo (cost approach);

iv. loro varianti conosciute come criteri misti patrimoniali e reddituali.

' Lo scrivente indica nell’esposizione i “beni oggetto di contratto di affitto di azienda” quei beni che il perito
terzo riconduce alla proprieta di Fontana, mentre per i “beni non oggetto di contratto di affitto di azienda” quelli

di “riferita proprieta di | R AN NN .
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Scelta del metodo di valutazione

In considerazione della tipologia di attivita svolta e dello stato di liquidazione giudiziale
dell’Azienda, ai fini valutativi, lo scrivente ritiene di dare evidenza degli orientamenti di
prassi, i quali propongono metodologie valutative che scontano lo stato di crisi dell’impresa.
essendo venute meno le circostanze che determinano in senso dinamico [’equilibrio
economico e finanziario.

Nel caso di liquidazione, il valore dell’azienda sara al pil pari alla sommatoria del valore dei
singoli beni che la compongono, in quanto W, valore dell’azienda, sara pari al valore dei
singoli elementi patrimoniali al netto dei costi di liquidazione.

Nell’ambito di una procedura concorsuale, scopo della stima ¢ cosi accertare la consistenza
patrimoniale valutando una azienda “pura”, che non considera i debiti ormai addossati alla
procedura.

In tale ambito e per il caso che qui si tratta lo scrivente ritiene non utilizzabili metodi
reddituali, tenuto conto dei risultati storici negativi, del particolare business e del limitato
mercato di riferimento nella quale la fallita opera — che hanno portato il “contenitore

dell’azienda” al fallimento — né quelli finanziari, legati da una parte alla aleatorieta delle
previsioni del futuro che, alla base, non hanno alcuna prospettiva di continuita e dall’altra
pongono problemi di “circolarita” dei risultati in base ai quali vengono previsti i risultati
futuri.

Il metodo patrimoniale — che lo scrivente ritiene applicabile - offre il vantaggio di basarsi su

valutazioni oggettive, coerenti con una valutazione ai fini della cessione d’azienda sia
secondo un criterio di funzionamento, sia secondo un criterio di liquidazione pura.

Patrimonio netto rettificato

Sulla base delle considerazioni svolte nei precedenti paragrafi, il capitale economico
dell’azienda oggetto di stima ¢ pari alla somma degli elementi tangibili e intangibili valutati al
valore corrente.

Per i beni materiali lo scrivente mutua i valori individuati nella stima del terzo agli atti della
procedura fallimentare.

Per i beni immateriali, come sopra esposto, lo scrivente ritiene non esistano valori intangibili
suscettibili di valutazione autonoma.

Nell’ipotesi in cui vi sia la prosecuzione dell’attivita aziendale, il valore dei beni rilevato
nella perizia deve essere ulteriormente rettificato per la presenza di costi relativi a

manutenzioni periodiche e al mantenimento dell’efficienza almeno fino alla data del termine
dell’affitto.
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Di conseguenza, tale voce viene determinata come segue:

Determinazione del patrimonio netto rettificato

Beni periziati dal terzo IT AUCTION

Ottica di continuita

BENI OGGETTO DI CONTRATTO DI

AFFITTO DI AZIENDA

Automezzi 28.400,00 €
Attrezzature 87.075,00 €
Mobilio ed attrezzature elettroniche 2.336,00 €
Valore dei Beni in Leasing risolti in assenza di

autorizzazione del Tribunale - £
Magazzino 68.735,63 €
Totale 186.546,63 €

BENI NON OGGETTO DI CONTRATTO DI AFFITTO DI AZIENDA

Automezzi 45.300,00 €
Attrezzature 17.720,00 €
Mobilio ed attrezzature elettroniche 3.410,00 €
Magazzino 36.648,26 €
Totale 103.078,26 €
Totale valori dei beni stimati 289.624,89 €

Ulteriori rettifiche
Manutenzione ordinaria/periodica (0,60% annuale)
Patrimonio netto rettificato

706,87 €
288.918 €

At fini dell’applicazione del criterio di valutazione prescelto, lo scrivente ritiene che il valore

del Patrimonio netto rettificato in ottica di continuita possa essere stimato in Euro
288.918.

Nell’ipotesi in cui non vi sia la prosecuzione dell’attivita aziendale e, conseguentemente,
la valutazione sia liquidatoria, anche ai fini dell’art. 105 L.F. e ss., il valore dei beni
rilevato nella stima, a parere dello scrivente, deve essere ulteriormente rettificato del ribasso
d’asta, cio¢ del costo tipico delle procedure concorsuali connesso alla procedura d’asta, che
pud provocare abbattimenti di oltre il cinquanta per cento del valore di stima peritale e, in
taluni casi, portare alla scelta della procedura di abbandono dei beni.

Al fini della presente perizia lo scrivente ritiene cosi di ulteriormente rettificare il valore di
liquidazione di ulteriori 25 punti percentuali rispetto a quanto individuato dal perito,
ipotizzando una rettifica da prima asta al valore di liquidazione come individuato dal terzo
stimatore, con diversi lotti aggregati secondo la tipologia di beni.
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Non si considerano invece costi di smontaggio, trasporto e rimessaggio nel magazzino, in
quanto la vendita dei beni in ottica liquidatoria avverra verosimilmente presso il magazzino
sede.

Di conseguenza, tale voce viene determinata come segue:

Determinazione del patrimonio netto rettificato

Beni periziati dal terzo IT AUCTION Ottica di liquidazione
BENI OGGETTO DI CONTRATTO DI AFFITTO DI AZIENDA

Automezzi 28.400,00 €
Attrezzature 77.855,00 €
Mobilio ed attrezzature elettroniche 2.336,00 €
Valore dei Beni in Leasing risolti in assenza di

autorizzazione del Tribunale - £
Magazzino 34.367,82 €
Totale 142.958,82 €

BENI NON OGGETTO DI CONTRATTO DI AFFITTO DI AZIENDA

Automezzi 45.300,00 €
Attrezzature 17.720,00 €
Mobilio ed attrezzature elettroniche 3.410,00 €
Magazzino 18.324,13 €
Totale 84.754,13 €
Totale valori dei beni stimati 227.712,95 €

Ulteriori rettifiche
Vendita all'asta (25%)
Patrimonio netto rettificato

35.739,70 €
191.973 €

At fini dell’applicazione del criterio di valutazione prescelto, lo scrivente ritiene che il valore

del Patrimonio netto rettificato in ottica di liquidazione possa essere stimato in Euro
191.973.

Valutazione del congruo canone di affitto

Per la determinazione del congruo canone di affitto d’azienda, fermo restando quanto esposto
relativamente ai rapporti di locazione, le metodologie proposte dalla dottrina economico
aziendale presuppongono che il canone sia determinato in funzione del valore economico
dell’azienda affittata.

[l congruo canone di affitto (C) ¢ pari a un coefficiente (R) applicato al valore economico
dell’azienda (W) che, ai fini della prosecuzione della stessa, si mutua pari al valore sopra
determinato.
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Relativamente alla determinazione del coefficiente R, in dottrina non vi & visione unitaria. Si
evidenziano cosi le diverse impostazioni:

I. R ¢ pari alla somma del tasso di rendimento dell’investimento free risk (i.e. titoli di
stato) e del premium risk (tenuto conto della varianza dell’area, del rischio paese, della
struttura del mercato), calcolato ad esempio con la metodologia CAPM;

2. R ¢ pari all’interesse al servizio del finanziamento che il terzo potrebbe accendere per
acquistare una azienda similare, garantito dalla stessa azienda affittata, con durata pari
alla durata dell’affitto;

R ¢ pari al coefficiente di redditivita normale del settore, modificato a seconda delle

caratteristiche dell’azienda;

4. R ¢ pari a una percentuale applicata al valore dei cespiti parte del compendio
aziendale.

(U%)

Lo scrivente ha utilizzato una metodologia ascrivibile al punto 2, considerando congruo un
canone di affitto annuale individuato in Euro 15.000.

Tale canone ¢ ottenuto utilizzando un tasso pari a Euribor -0.410 punti percentuale
(rilevazione del 25 settembre 2019) oltre spread applicato a un finanziamento chirografario
concesso a micro e piccole imprese pari alla durata dell’affitto per una azienda con rating
normale, avendo a riferimento il valore dell’azienda in funzionamento. In sintesi:

W (valore dell'azienda in ottica di continuita) 288.918,03 €

R (tasso) 5,19%

C (canone di locazione) 14,995 €
Conclusioni

Con riferimento all’incarico ricevuto lo scrivente conclude nel modo seguente:

Valore dell’azienda

[l valore dell’azienda oggetto di stima nell’ipotesi di continuita ¢ al piu pari ad Euro
288.918., mentre ¢ possibile stabilire nell’ipotesi liquidatoria un valore al pit pari ad Euro
191.973.

Determinazione del canone

Sulla base dell’assimilazione dell’affitto d’azienda ad un finanziamento garantito, lo scrivente
considera congruo e ritraibile dalla stessa il canone di Euro 15.000.

Congruita del canone attualmente corrisposto

Sulla base del contratto di affitto di azienda in corso il canone corrisposto dall’affittuaria
ammonta ad Euro 36.000.
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Sulla base della determinazione quantitativa dell’azienda sopra descritta il canone congruo &
determinato in Euro 15.000.

Si allega:
- Estratto della valutazione commerciale dei beni mobili — [T Auction Srl, rilasciata il
3/10/2019.
- Stato patrimoniale al 6/6/2019.
Lo scrivente ritiene di avere risposto al quesito posto e resta a disposizione per ogni eventuale
ulteriore chiarimento e/o integrazione che si rendesse necessaria.
La presente Relazione si compone di n. 16 pagine, oltre gli allegati richiamati.

Verona, 4 ottobre 2019 Lr9 stimatore
- Dott. f}%—:rik Rambaldini -




