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RELAZIONE DI STIMA DELL’AZIENDA ACQUISITA 

ALL’ATTIVO FALLIMENTARE 

 

FALLIMENTO N. 3/2020 R.G. Trib. Marsala 

 

  

Il sottoscritto Dott. Giuseppe Russo, commercialista, ha ricevuto l’incarico dall’avv. 

Gianvito Bellafiore, curatore del fallimento  n. 3/2020 Trib. Marsala, 

giusta autorizzazione del G.D. del 08/01/2022 di redigere una relazione di stima 

dell’azienda facente capo alla società fallita, costituita dal complesso di beni organizzati ad 

attività di supermercato ed esercitata in Marsala nella via Dante Alighieri n. 84, attualmente 

concessa in affitto alla  

 

1. DOCUMENTAZIONE ESAMINATA 

La curatela ha messo a disposizione dello scrivente la seguente documentazione: 

a) Contratto di affitto di azienda stipulato in data 19/06/2020 tra la fallita  

 e la  con sede in  registrato a Trapani 

il 26/06/2020 al n. 2987-1 T; 

b) Contratto di locazione commerciale del 01/09/2014 tra la fallita  

 e la  registrato a Marsala il 01/09/2014 al n. 

590 serie III T; 

c) Relazione di consulenza tecnica redatta dal geometra  datata 

06/03/2020 ed avente ad oggetto la stima del valore di mercato di beni mobili e 

attrezzature facenti parte del patrimonio della società fallita e riportato come allegato 

al contratto di affitto di cui al superiore punto a)  

d) Situazioni contabili della società fallita relativa agli esercizi 2016-2017-2018-2019; 

e) Visura  

f) Relazione sulla congruità del canone di affitto di azienda del 09/03/2020 
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2. SITUAZIONE ATTUALE 

L’azienda, allo stato attuale risulta concessa in affitto al canone di € 54.000,00 oltre 

IVA, all’esito di gara pubblica ex art. 107 primo comma l.f. il cui prezzo a base d’asta 

era fissato in € 30.000,00, come da relazione predisposta del 09/03/2020. 

Vi è già quindi una valutazione positiva dell’utilizzo del compendio aziendale che ha 

dato anche un riferimento economico certo, almeno per il periodo in cui l’affitto ha 

luogo, consentendo così alla Curatela la sua conservazione se non addirittura un 

incremento del suo valore in vista di una più proficua alienazione. 

Appare quindi più che plausibile che la valutazione, così come richiesto dalla 

Curatela allo scrivente, possa prendere a riferimento il compendio aziendale per 

l’esercizio dell’attività d’impresa come sopra descritta, piuttosto che i singoli beni. 

La vendita unitaria dell’azienda consente di perseguire obiettivi socio-economici, il 

mantenimento di licenze, autorizzazioni o concessioni amministrative. 

In altri termini, l’insieme degli elementi aziendali, uniti dal collagene dell’attività e 

con l’aggiunta dell’avviamento, appare poter condurre alla realizzazione di un 

plusvalore, rispetto alla mera sommatoria del valore dei singoli beni mobili oggetto di 

separata valutazione. 

 

3. ANALISI DEL CONTRATTO IN ESSERE CON LA  

  

Con contratto del 19/06/2020 autenticato dal Notaio  (rep. 

10963 – racc. n. 5885) e registrato a Trapani il 26/06/2020 al n. 2987-1T, la fallita  

 concedeva in affitto alla società  società a 

responsabilità limitata, con sede in  l’azienda corrente in Marsala nella via Dante 

Alighieri 84, avente ad oggetto l’esercizio dell’attività di supermercato, a seguito di gara 

pubblica. 

L’azienda risulta munita di: 

 Provvedimento n. 2382/2014 del 13/10/2014, rilasciato dal SUAP del Comune di 

Marsala; 

 Provvedimento n. 2393/2014 del 10/11/2014, rilasciato dal SUAP del Comune di 

Marsala; 
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 D.I.A. settore alimentare presentata all’ASP di Trapani  

 SIAN Marsala, registrata con il n. 081011471120903M150146 

 Licenza TPM07293P, per la vendita di prodotti alcolici, rilasciata dall’Agenzia 

delle Dogane e dei Monopoli di Trapani il 22/11/2019 

 Attestazione di rinnovo periodico di conformità antincendio protocollata in arrivo 

dal Comando Provinciale dei Vigili del Fuoco di Trapani in data 15/09/2014 

 SCIA per subingresso in data 15/10/2019 inviata tramite pec al Comune di 

Marsala protocollata al n. 103043 in data 17/10/2019 

Sono inclusi nell’azienda i beni strumentali di cui all’allegato “B” del contratto 

(perizia di stima redatta dal geometra  in data 06/03/2020). 

 

Il locale ove è esercitata l’azienda figura rilevato nel catasto fabbricati di Marsala, nel 

foglio 194 con la particella 583 sub 18 ed è nella disponibilità della società fallita, giusto 

contratto di locazione commerciale del 01/09/2014 registrato a Marsala in pari data al n. 

560 serie III T. 

 

Il contratto stipulato con la  prevede la durata di 2 anni a 

decorrere dal 19/06/2020 e verrà a cessare il 18/06/2022. Si rinnoverà comunque 

tacitamente per un ulteriore anno salvo che, prima della scadenza con preavviso di 3 

mesi, una delle parti non comunichi all’altra disdetta/recesso a mezzo di lettera 

raccomandata a/r ovvero tramite posta elettronica certificata. Il curatore avrà facoltà di 

recedere in qualunque momento dal contratto di affitto dietro corresponsione di un 

giusto indennizzo ex art. 104 bis l.f., quantificato nella misura del 10% del canone da 

maturare fino alla data di naturale scadenza del contratto.  

Il canone annuo di affitto è stato determinato in € 54.000,00 oltre iva da pagare in n. 

4  rate trimestrali anticipate. 

Oltre al suddetto canone di affitto sono a carico dell’affittuaria i canoni mensili di 

locazione dell’immobile da pagare direttamente al proprietario dell’immobile stesso, che 

con la sottoscrizione del contratto deve intendersi sub locato in favore della società 

affittuaria ai sensi dell’art. 36 legge 392/78. Il proprietario del locale ha manifestato la 

disponibilità a concedere in sub-locazione l’immobile alle medesime condizioni 
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economiche. 

Nel contratto di affitto si legge che sono in essere rapporti di lavoro dipendente con 

numero nove lavoratori 

 

4. ANALISI DEL CONTRATTO DI LOCAZIONE DELL’IMMOBILE 

 

L’immobile di via Dante Alighieri n. 84 in Marsala, facente parte del contratto di affitto 

di azienda risulta concesso in locazione dalla  alla  

 con contratto di locazione del 01/09/2014 registrato a Marsala in pari data 

al n. 590 serie III T, ha una superficie di mq 950 circa. 

Dal contratto si evince che la locazione ha la durata di 6 anni con decorrenza dal 

01/09/2014 al 31/08/2020 con rinnovo tacito di uguale periodo salvo disdetta e il canone di 

locazione stabilito è pari ad € 75.000,00 oltre IVA annue.  

Attualmente il contratto risulta rinnovato tacitamente fino al 31/08/2026. 

 

5. SCELTA DEL METODO DI VALUTAZIONE 

 

5.1 Aspetti preliminari 

Va da sé che la scelta del metodo di valutazione di un’azienda in crisi deve essere 

fatta tenendo presente il contesto valutativo e la configurazione del valore, oltre 

ovviamente alla finalità dell’incarico. 

La valutazione di un’azienda finalizzata alla cessione all’interno di una procedura 

concorsuale, come nel caso di specie, deve, da un lato, evitare di far esprimere al 

professionista valutazioni che possano rappresentare un patrimonio che poi potrebbe 

rivelarsi sovrastimato, ma, al contempo, deve fargli evitare di non considerare le 

potenzialità di ripresa (laddove esistenti), senza la cui stima si esprimerebbe per un 

valore disponibile per i creditori più basso di quello effettivo, con i conseguenti rischi di 

una sottostima del bene. 

 

5.2. I metodi di valutazione 

La valutazione di un’azienda può essere effettuata attraverso differenti metodologie, 
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così come richiamate dai Principi Italiani di Valutazione. 

La dottrina e la pratica professionale hanno elaborato nel tempo differenti criteri di 

valutazione, le cui principali tipologie si possono riassumere come segue: 

a) valutazioni di tipo patrimoniale; 

b) valutazioni reddituali; 

c) valutazioni di tipo finanziario; 

d) valutazioni comparative di mercato. 

 

5.3. Il metodo scelto 

Fatte queste necessarie premesse, considerato che la Curatela ha messo a 

disposizione dello scrivente la stima relativa ai beni mobili del supermercato redatta dal 

geometra  in data 03/06/2020, il metodo patrimoniale appare come modello più 

idoneo, essendo infatti questo solitamente il metodo di riferimento delle aziende in crisi 

che optano per la soluzione liquidatoria.  

Nell’ambito del metodo patrimoniale la dottrina distingue il metodo patrimoniale 

semplice dal metodo patrimoniale complesso. 

Il primo consiste nella valutazione di beni compositi, tenuto conto soltanto degli 

elementi dell’attivo e del passivo che li compongono. 

Il secondo costituisce un’integrazione del metodo patrimoniale semplice, in quanto 

consente di attribuire un valore separato a taluni beni intangibili. 

Nel caso di specie, quest’ultimo appare il metodo più idonei essendo in presenza di 

un valore di Avviamento, che va ad aggiungersi agli elementi “fisici” che fanno parte del 

compendio aziendale, concorrendo nella formazione del suo valore complessivo. 

 

6. IL COMPENDIO AZIENDALE OGGETTO DI VALUTAZIONE 

 

I beni materiali 

I beni materiali – mobili e attrezzature -  compresi nel complesso aziendale da 

valutare sono quelli indicati analiticamente nella perizia redatta dal geometra  

in data 06/03/2020. 
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Avviamento 

L’Avviamento è l'attitudine di un'azienda a produrre utili che derivino o da fattori 

specifici che, pur concorrendo positivamente alla produzione del reddito ed essendosi 

formati nel tempo in modo oneroso, non hanno un valore autonomo, ovvero da 

incrementi di valore che il complesso dei beni aziendali acquisisce rispetto alla somma 

dei valori dei singoli beni, in virtù dell'organizzazione delle risorse in un sistema 

efficiente. 

 

7. DETERMINAZIONE DEL VALORE CON IL METODO PATRIMONIALE 

COMPLESSO 

 

Il metodo di valutazione che lo scrivente ha ritenuto idoneo per la valutazione del 

compendio della fallita  relativo al supermercato sito in Marsala nella via 

Dante Alighieri n. 84, è determinato dalla somma del patrimonio netto rettificato e del 

valore degli elementi intangibili di riferimento, ossia 

W =PNR+AVVIAMENTO 

Nel caso in esame il patrimonio netto rettificato è dato dalla semplice somma dei 

valori rilevati dei singoli beni, come già periziati dal geometra Mannone nominato dalla 

Curatela. 

Tenuto conto che i beni sono stati oggetto di locazione di azienda valutati con perizia 

del 06/03/2020 in € 60.035,00, si possono agevolmente abbattere di circa 50%, tenuto 

conto delle considerazioni già espresse nella perizia redatta dal geometra  in 

caso di utilizzo dei beni in condizioni diverse nell’ambito della stessa attività 

commerciale, e pertanto il valore può essere rideterminato in € 30.000,00.  

 

Nel metodo patrimoniale complesso si considera, in aggiunta al valore determinato 

con il metodo patrimoniale semplice, il valore dell’avviamento, ossia nella capacità 

anche del solo compendio aziendale di generare risultati reddituali positivi. 

Se, in generale, in condizioni ordinarie per calcolare l’Avviamento, si usa stimare i 

flussi dei risultati futuri utilizzando i dati storici relativi ad un intervallo di esercizi 

precedenti (sul presupposto che quanto verificatosi nel passato possa ragionevolmente 



 
Relazione di stima dell’azienda –  Fall. 3/2020 Trib. Marsala – Dott. Giuseppe Russo 

7 

 
 

ripetersi in un intervallo di tempo futuro), nella fattispecie in esame occorre considerare 

che l’impresa oggetto di valutazione è fallita.  

In relazione a ciò, il fatto che la Curatela abbia avuto modo di dare luogo ad una 

procedura (in corso) per l’affitto del compendio aziendale oggetto della presente 

valutazione, indicando nel bando quale base d’asta del canone annuo l’importo di € 

30.000.00 e aggiudicato addirittura ad un canone superiore, sta ad indicare che il 

compendio aziendale è in grado, comunque, di garantire un reddito. 

Per tali motivi si ritiene che il valore di € 30.000,00 posto a base d’asta per l’affitto 

dell’azienda appresa all’attivo fallimentare, senza necessità di rettifiche, sia quello da 

assumere come riferimento per la stima dei flussi futuri.  

Il flusso dei canoni futuri va poi attualizzato (per il periodo di riferimento) 

utilizzando un tasso di sconto che rappresenta il grado di rischio associato 

all’investimento (per chi acquista) e che è costituito da una componente priva di rischio 

(risk-free rate o RF - che può essere posto pari al rendimento dei titoli di Stato 

decennali) e da un premio al rischio di mercato (market risk premium o MRP- che può 

essere determinato sulla base dei dati medi settoriali posto pari al  5,57% ovvero il tasso 

che è stato rilevato quale costo medio del capitale per le aziende di servizi siciliane).  

Per il calcolo del valore attuale dell’Avviamento è stato assunto come orizzonte 

temporale in via prudenziale un arco temporale di 4 anni (periodo corrispondente con la 

scadenza del contratto di locazione commerciale dell’immobile e la scadenza del 

contratto di affitto di azienda con la  

In sintesi, utilizzando i seguenti parametri: 

tasso medio settoriale = 5,57% 

periodo temporale = 4 

Valore flussi futuri = 30.000,00 

Il valore dell’avviamento può stimarsi in € 104.984,96 arrotondato in € 105.000,00. 

Resta inteso che nel caso in cui si riduca il periodo temporale sopra indicato, il valore 

dell’azienda subirà delle variazioni e dovrà essere rideterminato. 
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8. CONCLUSIONI 

Lo scrivente, alla luce di quanto si qui esposto, ritiene che il valore dell’azienda 

SUPERMERCATO con sede in Marsala via Dante Alighieri n. 84 possa essere stimato 

in € 135.000,00 di cui € 30.000,00 per mobili e attrezzature ed € 105.000,00 per 

avviamento, fermo restando che nel caso in cui si riduca il periodo temporale, il valore 

dell’azienda subirà delle variazioni e dovrà essere rideterminato. 

Per quanto sopra esposto il sottoscritto ritiene di aver adempiuto a quanto richiesto. 

 

Mazara del Vallo, 01/03/2022 

        Dott. Giuseppe Russo 

 

 

 


