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1. Premessa

II sottoscritto do’r’r_ogioniere commercialista in Padova con

Commercialisti e degli Esperti Contabili della circoscrizione del Tribunale di Padova,
riceveva incarico dal Curatore della Procedura Falimentare della Socie’rd-
provvedimento di nomina del 2-13.1.2020, di provvedere alla valutazione del Ramo
d'Azienda in Padova avente ad oggetto I'attivita di gestione di studio odontoiatrico

-

privato; nel mese di giugno 2820 depositava il relativo elaBorato valuta@tivo.
“SUccestivamente | Curatore, dott.ssa _ nelle more della
predisposizione della Procedura Competitiva chiedeva allo sCAiVERtE™CT. un
"aggiornamento” del valore del Ramo d'Azienda, ritenuto il lasso di“tempo intércorso
dalla stima effettuata, e considerando I'impatto che la pandemia da COVID-19 sta
avendo sulla vita e sul comportamento sulla popolazione {anche in termini di bisogni
primari e capacitd di spesa).

Gli studi e sondaggi di questo periodo stanno evidenziondo come “I'insicurezzo
economico/lavorativa, inizialmente portata dal periodo di “lockdown™ e, poi, al
perdurare di questa situdZionedi incertezza (stallo delle attivitd economiche e minori
guadagni, ricorso alla cassa integrazione e perdita dei p8sti di lavofo, sospensione e/o
riduzione delle occasioni di consumo), associata ad un atteggiamento di pessimismo e
paura (olfre che per la salute, anche per il futuro), sicuramente impatta
negativamente sulla domanda di beni e servizi.

Tali percezioni sicuramente impattano maggiormente nel settore dei servizi alla

persona, in primis quelli sanitari, dove in questo contesto pandemico I'ansia e la paura
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del virus fanno anche ritenere alcuni ambienti, come lo studio dentistico, luoghi a piu

alto rischio di contagio.

Vista la richiesta di integrazione dell'incarico, raccolfe le ulteriori informazioni e tenuto
. , i QTR I L o

conto di quant’'aliro attinente e/o sirettamente conngsso  e/o collegato alla

valutazione cui la presahte inerisce, espone, in prosieguo, le proprie considerazioni e

valutazioni al riguardo.

alipeniemnpe

2*=T'agglornamento del valore umﬁ"m ¥8mo d’Azienda e

I Ramo d'Azienda in oggetto riferito alla clinica in Padova (Zona Stanga -

_focen’re capo atici I <o oggetto di contratto d'affitto

del Ramo d'Azigada..intervenutquin data 4.7.2019 con la socief_

| Contratto d'Affitto veniva stipulato con lo scopo di mantenere o
continuitd aziendale dei beni e dei lavori svolti nella clinica patavina, ed evitare |l
rischio di un'interruzione definitiva anche dell'ultima sede operativa rimasta attiva.

Il Ramo d'Azienda in oggetto &€ composto:

i) dai fnobili ed arredi, attrezzature ed utensileria odontoiatrica specialistica, impianti, un

automezzo, e quant'altro contenuto nell'immobile in Padova, sifuafo in Padova -

I‘insegno_i proprietd della predetta;

i) dagli archivi informatici {e, quindi, le cartelle sanitarie) con tutti i database dei clienti
riferibili al Ramo d'Azienda a far tempo dall’apertura della clinica con I'indicazione

delle prestazioni eseguite;
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i) dalle autorizzazioni, i permessi e le licenze di cui la Concedente sia titolare,
necessarie per permeftere all’Affittuaria di confinuare I'esercizio dell'attivita
aziendale.

Il Ramo d'Azienda cosi come sopra individuato risulta tutt'ora oggetto di contratto

d'affitto e, quindi, facente capo alla Procedura Follimen’ror_

Il valore attribuito allo stesso veniva stimato e determinato dallo scrivente prendendo in

considerazione i beni mobili e | dati storici conseguiti dalla clinica in Padova, e

proiettando il fafturato per i tre esercizi successivi ipotizzando un normale

funzionamento del mercato.

Diversamente, la crisi economica dovuta dall'emergenza sanitaria mondiale causata

dalla pandemia da COVID-19, sta avendo un forte impatto sulle imprese e/o attivitd

anche professionali, tfanto da attendersi un andamento economico fortemente
negativo.

La crisi connessa alla diffusione della pandemia da COVID-19 rappresenta infatti un

evento straordinario ed epocale, destthato a gererare forti ripercussioni e&onerniche e

sociali, allo stato difficiimente individuabili.

Da dichiarazioni rese note dagli esperti del settore di riferimento, come detto, si stima

per gli studi odontoiatrici un significativo calo di fatturato per le ragioni esposte, a cui

devono poi essere anche contrapposti gli ulteriori costi che gli studi odontoiatrici
devono sostenere quali misure di protezione per il contenimento di possibile contagio
da virus.

Si e reso, quindi, necessario “revisionare" il valore gid attribuito al Ramo d'Azienda cosi

da poter considerare i “nuovi elementi”. _

I valore attribuito al Ramo d'Azienda veniva deferminato stimando:

- il fatturato prospettico della clinica in Padova;
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- PE.B.LT.;

- il periodo di attualizzozione;

- i tassi di affualizzazione.

Pertanto, |' Avviamento generato dalla clinica in Padova, alla data di dichiarazione di

falimento, & gataegeterminato con il metodo reddituale prospettico:
Avviamento = EBIT medio a[n]i

dove:

EBIT medio: € 42.709,32

n: 3 anni

i: 2,00%

aln]i: 2,88388327

Avviamento = 42.709,32*2,88388327= 123.168,69

Ritenuto come fossero oggetto del Ramo d'Azienda anche i beni mobili in proprietd di
_ﬁmoﬁ dalla societa _ per € 87.058,00, il valore complessivo
attribuito al Ramo d'Azienda in oggetto veniva determinato dallo scrivente con la
perizia estimativa dimessa in data 8.6.2020 in complessivi € 210.226,09, arrotondato in €
210.000,00, comprensivo quindi del valore dei tangible assefs, sia di quello degli
intangible assets.
Alla luce delle circostanze sopravvenute nel corso del 2020, ed assunte nuove
informazioni contabili, lo scrivente, provvede cosi ¢ “revisionare" i dati come gid stimati.

Per i beni mobili si prenderd a riferimento il valore attribuito agli stessi con la valutazione

eseguita dalla socie_ che ha valorizzato i cespiti per € 87.058,00.
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1Y
Per addivenire al valore dell'avviamento si & assunto un fatturato prospettico basato sui
dati contabili aggiornati proiettato su un arco temporale pari a tre esercizi cosi come

illustrato nella tabella che segue:

Tabella n. 1 - Fatturato prospettico clinica Padova esercizi 2020-2023

V‘; i;;i;lne Variazione Variazione
7 % 2022 % 2023
2020 2021 | rispetto al | 2022 rispetto al 2023 rispetto al
2020 2021 2022
Ricavi
prospettici | 880.000 | 880.000 0,00 | 268.000 +10,00 | 1.064.800 +10,00
Clinica PD :

Tale “fatturato prospettico” & stato assunto sulla base dei ricavi conseguiti nel corso
dell'esercizio 2020 dall'affittuaria il Ramo d'Azienda, per i quali, stante le ripercussioni
negative che si stanno protraendo sul mercato, non si & ipotizzata una crescita per
I'esercizio successivo {2021) mentre € stata applicata, per i 2 esercizi successivi (2022 -
2023), una percentuale positiva prevedendo un leggero aumento del fatturato, piu
contenuto rispetto alle previsioni precedentemente prospettate.

Per giungere alla determinazione dell'Ebit sono stati presi in considerazione:

- la media del fatturato prospettico relativo agli esercizi 2021-2023 (cfr. tab. n. 1);

- i costi sostenuti nel corso del 2020 dall’ affittuaria {cfr. tab. n. 2).

Tabella n. 2 - Incidenza costi 2020

serle storica 31.12.2020
%
Ricavi 876.391 | 100,00
Valore della produzione 876.391 | 100,00
Costi materie, servizi, beni di
terzi -755.520 | -86,21
Valore aggiunto 120.871| 13.79
Costo del lavoro 71.014 -8,10
Oneri diversi e di gestione -2.458 -0.28
EBITDA (MOL) 47.399 541
Ammortamenti -764 -0,09
Reddito oper. Gest. tipica 46.635 5,32
Proventi diversi - altri ricavi 2.096 0,24
EBIT (RO) 48.731 5,56

maggio 2021



&
Aggiornamento del valore del Ramo d‘Azienda

Si precisa che, ritenuto come non fossero effettuate le scritture di assestamento, si €
ritenuto utile rettificare le quote di ammortamento di competenza, come illustrato nella

seguente tabella:

Tabella n. 3 - E.B.L.T. previsionale anni 2021-2023

previsionale 7 €
Ricavi 100,00 | 970.933
Valore della produzione 100,00 | 970.933
Costi materie, servizi, beni di terzi -86,00 | -835.002
Valore aggiunto 14,00 | 135.931
Costo del lavoro -800| -77.675
Oneri diversi e di gestione - 1,00 -9.709
EBITDA (MOL) 5,00 48.547
Ammortamenti -3,00| -29.128
:s::ilfo operativo della gestione 2,00 19.419
Proventi diversi 0,50 4.855
EBIT (RO) 2,50 24.273

Il beneficio economico, mediamente atteso dall'azienda, genera una stima dell'Ebit
annuo riproducibile nel friennic per € 24.273,00 sulla base dei costi sostenufi
dall'affittuaria nel corsc del 2020, dato che viene assunto a riferimento per la
determinazione dell’avviomento.

| valori cosi determinati vengono dallo scrivente successivamente attualizzati al
31.12.2020, ovvero dlla data piu vicina ai dati contabili a disposizione, in base al tasso di
attualizzazione, per cosi addivenire al valore di avviamento.

In particolare, secondo il metodo reddituale utilizzato, I'avviamento attribuibile al Ramo
d'Azienda in oggetto &:

Avviamento = EBIT previsionale a[n]i
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EBIT previsionale: € 24.273,00

n: 3 anni
i 2,75%
aln]i:@;84226213 ; .

Avviamento = 24.273*2,84226213= 68.990,23

La formula cosi come esposta, genera un Avviamento pari ad € 68.990,23.

3. Conclusioni

Per I'"aggiornamento” del valore del ramo d'azienda, riferito alla clinica di Padova

situata in Zona Stanga, facente capo alla socie_i e

dunqgue adottato il metodo patrimoniale puro affiancato al metodo reddituale.

Il metodo in parola ha condotto alla determinazione dei seguenti valori:

P A byt o
DESCRIZIONE VBLOR
Mefodq Pat.nmonlale:- . . ) 87.058,00
determinazione valori di Patrimonio
Metodo Rec.idltuqle: . . 68.990.23
determinazione valore di avviamento
TOTALE 156.048,23

1 i=r+ B xr. nel mese di dicembre 2020 i rendimenti effettivi {r7) sui BTP friennali risultanc pari ad un rendimento nominale di
-0,30% (BTP 10-11.12.2020 - [T0005424251- fonte: Ministero dell'Economia e delle Finanze - archivio storico aste).
Considerando che nello stesso periodo I'indice ISTAT dei prezzi al consumo per t'intera collettivita si & attestato in media
attorno al -0.2% (su base annua, dicembre 2020), ne consegue un tasso reale di -0,50%, fissando convenzionalmente il
coefficiente dirischio specifico (8) pari a 0,50%.

L I
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Alla conclusione delle analisi sopra evidenziate, pud ragionevolmente ritenersi che il

valore compilessivo attribuibile al ramo d'azienda, riferito alla clinica di Padova

situata in Zona Stanga, facente capo alla societa S GGG ;i di

€ 156.048,23, che pud essere arrotondato ad € 150.000,00 (centocinguantamila/00).

Con quanto sopra esposto, it sottoscritto esperto ritiene di aver assolto I'incarico
aoffidatogli, in ossequio alle disposizioni di legge ed ai principi della tecnica

professionale.
.-,“‘,r """-.z oo RO 2 VB

Padova, 3 maggio 2021

Il Consulente Tecnico
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