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PREMESSA
11 sottoscritto Dott. Alberto Volpi, nato a Bergamo il 9 luglio 1965, ¢i.: VLP LRT 65L.09

AT94A M, iscritto all’Ordine dei Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili di Bergamo
al nr. 751/A, con provvedimento, in data 28 lugho 2017, del Giudice Delegato del
Concordato Preventivo Ferri Sl ¢ stato incaricato di effettuare la valutazione

dell’azienda oggetto del contratto di affitto stipulato tra la Ferri S.r.LL e—

A tal fine e per un efficace espletamento dell’incarico affidato allo scrivente, sono ctatia"“ﬁ »

presi i dovuti contatti con i legali rappresentanti delle suddette societd e an

documenti messi a disposizione dalle stesse.

1. SCOPI, LIMITL CONDIZIONI DELLA RELAZIONE DI STIMA
Il quesito cosi come formulato nel decreto di nomina in data 28 tuglio 2017 prevede:]
valutazione dell 'azienda oggetto del contratto di affitto.”
"\ Procedere alla valutazione di un'azienda significa attribuire un valore monetario ad una
5 }';_altf‘a aziendale costituita da un insieme di caratteristiche ed elementi sia qualitativi che
‘quantitativi attraverso la scelta di un’opportuna metodologia valutativa, in quanto il ’
’\/}alore economico di un’azienda rappresenta il valore attribuibile al patrimonio aziendale |
considerando ’azienda in funzionamento e tenendo conto della capacitd reddituale
prospettica dei mezzi impiegati.
La data di riferimento assunta per la valutazione ¢ quella 26 maggio 2017, data della
disdetta del contratto di affitto d’azienda e messa in mora ai sensi e per gli effetti dell’art.
1219 e ss. c.c.
Il presente elaborato ¢ stato redatto per I'esclusiva finalitd sopra citata ovvero la stima
dell’azienda, secondo il perimetro determinato nel contratto di affitto ¢ per la vendita
mediante procedura ad evidenza pubblica.
Nessuna responsabilitd pud essere aftribuita allo scrivente a seguito dell’eventuale
utilizzo del presente elaborato per qualsiasi altra finalita.
Il sottoscritto ha dato per assunti la veridicita dei dati aziendali e delle informazioni
Sornite, tenuto conto che:
— Tazienda ha costituito ['asset principale della Procedura di Concordato
Preventivo, omologata dal Tribunale di Bergamo, i cui beni sono stati oggetto di
un “rapporte di valutazione asseverato” redatto dall’esperto incaricato Geom.

Enrico Ambrosini di seguito “la perizia”;



= la valutazione richiesta non richiede una certificazione assimilabile a quella
rilasciata da un revisore contabile, condotta ai sensi dell’art. 2409 fer c.C., OVVero,
ad una revisione completa dei dati di bilancio. La revisione contabile non & infatti

compatibile con le finalita dell’incarico e con le tempistiche necessarie.

2. INDIPENDENZA DEL PERITO
Lo scrivente dichiara di essere indipendente dalle societa oggetto della presenie relazione

- dr stima ¢ di non avere alcun interesse diretto o indiretto in eventuali operazioni
s‘s

xguarduntl le societa affittuaria ed affittante ¢ le societa a queste collegate.
arimenti il sottoscritto ha preso visione delle scrifture contabili delle societa
- presupponendone 1'attendibilitd, esulando il giudizio di attendibilita dall’incarico

ricevuto,

—ai fine di organizzare ¢ pianificare le richieste documentali, le metodle,
controllo e di acquisizione delle informazioni e la documentazione rilevante. {
E’ stata acquisita ed utilizzala la documentazione aziendale di cui all’allegato 1.
Sulla scorta degli elementi acquisiti il sottoscritto ritiene di poter fare affidamento sui dati
contabili e tecnici ottenuti, nei limiti ¢ per le finaliti che essi rivestono nell’ambito della

presente relazione di stima.

4. L’AZIENDA OGGETTO DI VALUTAZIONE
L’azienda oggetto di contratto di affiito, cosi come descritta allo scrivente dai legali
rappresentanti delle societd coinvolte ha per oggetto attivitd di “realizzazione di
impianti elettrici ed industriali, installazione, manutenzione di impianti fotovoltaici,
revisione, mamutenzione ¢ collaudo impianti civili ed industriali, impianti fecnologici e
quadri eleitrici, progetiazione, realizzazione, revisione, mamuenzione ¢ collaudo di
mmpianti  meccanici,  progeltazione, realizzazione,  installazione, frasformazione,
ampliamento, revisione, manutenzione ¢ collaudo di impianti di riscaldamento e di
climatizzazione azionati da fluido liguido, aeriforme, gassoso e di qualsiasi natura e

specie, nella progettazione, realizzazione, installazione, trasformazione, ampliamento,




revisione, manutenzione e collaudo di impianti idrosanitari, di trasporito ed utilizzazione

del gas e di impianti antincendio”.

4.1.  Hconmratio di affitto d’azienda
Con contratto in data 1 dicembre 2014 (registrato il 02/12/2014 all’Ufficio del

delle Entrate di Bergamo 1) la Ferri S.r.l. ha concesso in affitto alla
I'azienda di sua proprietd “consistente nel complesso dei beni organizzati per 1'eserci
dell ‘attivita”™ per il periodo di anni tre, decorrenti dalla data di sottoscrizione
contratto, con rinnovo tacito per un ulteriore periodo di anni tre, salvo disdetta da
comunicarsi con un preavviso di sei mesi.

Il Liguidatore Giudiziale della Ferri S.r.). dott.ssa Marisa Gentili, nominaio con

provvedimento del Tribunale di Bergamo in data 14 aprile 2017, in data 26 maggio 2017,
. ai sensi dell’art. 6 del predetto contratto di affitto di azienda, ha comunicato all’affittuaria .l

a disdetta del predetto contratto e la volont di non rinnovarlo.

uccessivo “comune accordo tra le parti alla scadenza del contratto di affitto™.
Non essendo pervenuta ad oggi alcuna proposta di acquisto, il Liquidatore Giudiziale
deve, quindi, procedere a determinare il prezzo di cessione dell’azienda da porre a base
delle procedure previste dalla Legge Fallimentare.
Pertanto lo scopo della valutazione affidata al sottoscritto ¢ ’individuazione di tale valore
dell’azienda al fine delle procedure di evidenza pubblica da attivarsi da parte del
Liquidatore Giudiziale.

I contratto di affitto ha per oggetto Vazienda “comprensiva di beni materiali ed
immateriali e altre attivitd, avviamenito, eventuali autorizzazioni all ‘esercizio dell artivita
concesse dalle autorita competenti, rapporti contrafiuali in essere e relativi diritti
afferenti attivita espletata come di seguito elencali e descritii, con esclusione di ogni
altra attivitd, passivita e/o rapporto non previsio espressamente dalle Parti, anche se
relativo a tale attivita od all ‘esercizio della stessa.”

Il contratto affitto descrive quindi il perimetro dell’azienda come segue:

1)y IMMOBILI :

a) Complesso immobiliare sito in via Alpini n. 773 censito al Catasto 'Fabbricati del

Comune di Urgnano al Foglio 14 mappale 4837 sub 701, sub 3, sub 4, sub 5': suib 6;

Lh



b}y Capannone artigianale in corse di costruzione sito in via delle Orobie n. 282/284,
- insistente sull’area censita al catasto del Comune di Urgnano Foglio 9 mappali 8814,
8051, 8054, 8070,

2) ALTRI BENI MATERIALI

“STuni gli impianti e le attrezzature in generale (inclusa 'atirezzatura varia e minuia),

unitamente a tutti ghi altvi beni mobili di proprieta dell’Affittante e/v dalla stessa
comungue wilizzati in relazione all'azienda, oltre gli awtomezzi di cui all'elenco qui
allegato sotto “A™.

3} RAPPORTI CONTRATTUALI

A - I rapporti di lavoro subordinato in essere specificatamente individuati;

B ~ I contratti relativi alle commesse in corso di esecuzione di cui ad un allegato elenco;
C — ““Ymarchi, le denominazioni commerciali, i loght i diritti ’autore, { “domain name”
e tutti i disegni, frasi e altri segni identificativi di proprieta dell’ Affitiante ¢ da!la }tessa"
usati in relazione all'azienda ed i relativi prodotti, nessune escluso 9 1‘ :
documeniazione tecnica, la tecnologia, i segreti commerciali, | disegni, i file re 7
commesse, i progetti delle commesse, la pianificazione della gestione delle con
documenti gli archivi anche fotografici, i progetti, i calcoli, i requisiti con. mae
professionalita acquisite nell 'esercizio dell'azienda ed ogni altro know how dz cHr

proprietaria 'Affittante e dalla stessa wtilizzati in relazione all 'azienda™.

11 contratto di affitto prevede, invece, all’art. 3 gli “Elementi esclusi dall’affitio” ch
individua in tutti quei beni, diritti, attivitd, crediti, obbligazioni, passivita, debiti e/o

rapporti, non espressamente previsti dall’elencazione di cui sopra ai punti 1), 2) e 3).

1l contratto di affitto nulla dice relativamente ai contratti di leasing in corso al tempo ¢ s

¢ dovuto quindi esaminare caso per caso, tenendo conto dell’wtilizzo effettivo di tali ben

¢ della loro permanenza in azienda alla data della presente relazione, nonché

dell’evolversi delle relative vicende contrattuali, come piu avanti riportate in apposito

paragrafo.

5. METODI DI VALUTAZIONE DELL’AZIENDA

.- La presente sezione ¢ dedicata all’esposizione dei criteri metodologici pit diffusamente

¥

appllcah i ‘._‘\ iede di valutazione d’azienda o di specifici rami di azienda.

I{;*i‘,g_eh‘(éri(}c!.;hecessaﬁo fornire alcune argomentazioni di natura teorica ed operativa

réﬂﬁ%’;ﬁe{m al criterio prescelto dal sottoscritto, 1'obiettivo che ¢ si pone €&, in
- )



Come ¢é noto in letteratura, i metodi valutativi d’azienda possono in gen

f'ra :

sull*analisi dei seguenti elementi:

1. il patrimonio;

2. i flussi di risultato;
3. le grandezze economiche ¢ finanziarie di soggetti appartenenti al medesimo settdre (i
attivitd {(comparable).
In una visione integrata, gli approcci che ruotano intorno ai suddetti elementi
costituiscono lo schema di analisi cui fare rifertmento nel processo valutativo del capitale
economico aziendale.

Nei successivi paragrafi saranno richiamati i dettagli di base connessi a ciascuna delle

-, alternative indicate. ;

v Leriteri valutativi: richiami metodologici

Wl Llapproceio patrimoniale

Tale approccio si sostanzia nella stima dei singoli elementi del patrimonio aziendale che
concorrono a determinare il capitale investito della societa.

Il metodo prevede, innanzitutto, I'individuazione dei singoli asset da considerare nel
processo di stima. Invero, Iattivita valutativa pud considerare:

a. i soli valori iscritti in bilancio (metodo patrimoniale semplice), ovvero

b. estendersi anche a tutti gli altri elementi attribuibili a beni immateriali (intangible), che
sebbene non dircttamente espressi nel sistema dei valori di bilancio, sono c¢id nonostante
ritenuti parte integrante del patrimonio aziendale e in quanto tali, oggetio di esplicita
stima (metodo patrimoniale complesso).

Relativamente alla attivitd valutativa in senso stretto, 11 metodo si prefigge 'obiettivo di
rappresentare gli elementi attivi e passivi del patrimonio “a valori correnti”.

Al riguardo, si sottolinea che, laddove la natura dei beni oggetto di stima presenti un

elevato contenuto teenico, si rende necessario 'intervento di esperti con profesgionalita
K e T,

St

specifiche per ottenere valutazioni congrue, sia sotto Paspetto economi(:o/,
. :

fisico-tecnico.

f X
. 5ED.%:CIfBH

U

512  Lapproccio basate sui flussi di risuliato




L approccio si fonda sulla logica secondo cui il valore atteso dei rendimenti futuri che

‘1’azienda sara in grado di generare esprime il valore economico del capitale.
E’ evidente quindi la differenza di metodo che intercorre tra questa alternativa e quella
precedente.
Se infatti il patrimonio netto rettificato fornisce una visione statica del capitale
economico, la prospettiva di analisi assunta dall’approccio basato sui flussi fornisce una
visione dinamica di tale grandezza. Invero, si da una minore importanza ai tisultati
conseguiti in passato, concentrando 1'attenzione sulla capacitd dell’azienda nel produrre,
flussi di cassa ovvero flussi di reddito.

Nel primo caso si parla di metodo finanziario’, mentre nel secondo di metodo redditual e’

5.1.3. Il metodo misto

1l metodo misto correla il valore d'impresa sia al valore “effettivo™ del suo patrimotyier T
o ..r"""

sia alla capacita di generare flussi futuri.™ Jar

comparabili .
L’approccio ¢ di natura prevalentemente empirica, poiché la stima del valore del capitale

economico si determina per analogia rispetto al valore di attivitd simili oggetto di

negoziazione sui mercati."

52 Gli elementi di criticitd valutativa e il metodo valutativo prescelto

Dopo aver sinteticamente presentato i principali metodi di valutazione proposti dalla
dottrina ¢ utilizzati nella pratica professionale, ¢ ora necessario interrogarsi sulle
peculiarita della fattispecie aziendale in esame, individuando un criterio teoricamente
valido ¢ operativamente efficace nella determinazione di un valore “congruo” della
specifica azienda oggetto di stima.
In via preliminare, & tuttavia necessario fornire alcune riflessioni circa le peculiarita del
caso in esame, individuando successivamente un criterio coerente sia da un punto di vista
égblméxni.conﬂnaalziario, sia da un punto di vista giuridico-tecnico.
In primo luogo si deve considerare che il fine della valutazione & individuare valori che
':consentano al Liguidatore Giudiziale di procedere ad una o pi procedure ad evidenza

pubblica per la vendita dell’azienda e dei suoi beni materiali ed immateriali.



[

COme sopra esposto.

o

che ’hanno esposta ad un insoluto insostenibile;

dell’ultimo anno intero di gestione dell’ A ffittante.

per il buon fine detla procedura di Concordato Preventivo.

Va inoltre considerato che si tratta di un’azienda che ha conservato la prcgaﬁq

solo mediante il contratio di affitto, cosiddetta continuitd indiretta.

E’ opportuno pero tenere presenti anche le seguenti considerazioni:

a) la crisi aziendale & stata causata da operazioni commerciali “straordinarie” per
p

b) con 'affitto d'azienda sono state trasferite commesse in corso di durata pluriennale:
p 3

Si ¢ ritenuto, quindi, opportuno considerare la possibilitd di una divisione in pit lotti
relativamente alla componente immobiliare, individuando di conseguenza valori che

consentano al Liguidalore Giudiziale di comporre i lotti nel modo ritenuto pit opporturm

) i ricavi dell’Affittuaria del primo anno intero di gestione sono in linea con i ridavi

‘ARASE RESULTAT D'ESERCTO L RICAVI 201D- 2016

me e o] camr S vama i o s
: AV FERRI SRL 1470621900 | 3437637800 | 15.504.652,00 4503248 (0 1.574.737,00
’ AUSULTATO ANTEAMPOSTE EERRI SRL 311 143,00 268.551,00 49006600 951700} 2,452,830.00
RISULTATO POSTIRMPOSTE FERR) SR 160.508,00 124.356.00 285.363,00 1IB8A0,00 |- 245283000
MM 762.027,00 825.203,00 4,500.925,00 6,000.363,00
isULTO ANTE introsTe A 116.835,00 74.602,00 101,350,00 57,285 00
RISULTATO POST IMPosTE AT 70.946,00 44.51600 15.759.00 30.485,00

tenere conto.

6.1.  Premesse

limitaziont.

aggiungere il valore dell’avviamento stimato.

6. STIMA DEL VALORE DELL’AZIENDA

Cid testimonia 1'esisienza di un valore di avviamento dell’azienda di cui & opportuno

Per tutti questi motivi si ¢ ritenuto di adottare ai fini della valutazione un metodo misto

patrimoniale/reddituale, individuando quindi, il valore dei beni costituenti ’azienda cui

Lo scrivente ritiene opportuno segnalare che le valutazioni contenute nella presente

relazione devono essere necessariamente interpretate alla luce di precisi presupposti ¢



In primo luogo tutte le informazioni che costituiscono il supporto quantitativo ¢

qualitativo della valutazione di merito sono state fornite dall’ Amministratore Unico della
Ferri S.r.l. e del legale rappresentante della “ e presupposte attendibili.

- La valutazione di merito dei valori ¢ rigorosamente legata ai dati ed alle informazioni
rxl'ig_evutt: e per questo riferita e limitata alla data in cui viene compiuta.
“JInoltre il valore attribuito ai beni, poiché finalizzato all’effettuazione di procedure ad
evidenza pubblica, costituisce solo la base di partenza di queste ultime ¢ puo anche
discostarsi dal prezzo finale di aggiudicazione, che dipende da fattori imprevedibili, quali
la situazione del mercato nel momento della gara.

Per quanto riguarda la valutazione patrimoniale, si & partiti dal patrimonio azienda

come individuato dal “Rapporto di valutazione asseverato” reso dal Geom. Enrico

Ambrosini in data 18 marzo 2015 (allegato al “Piano, Proposta e Documentazione e

intervenute e, gli aggiomamenti opportuni come indicato nei paragrafi seguenti
Per quantopriguarda il valore di avviamento si ¢ effettuata una stima come
relatigo paragrafo. L

I.’azienda oggetto del contratto di affitto si compone sinteticamente di:

!

. Beni materiali rappresentati dal compendio immobiliare sito nel Comune di
Urgnano, oltre che da impianti, attrezzattura inclusa Pattrezzatura varia e minuta ¢
tutti i beni mobili di proprietd dell’affittante;

~ Rapporti contrattuali;

—  Altre attivita, diritti o crediti;

~  Passivila, debiti e obbligazioni,

~  Proprietd industriale.

Non comprende il magazzino e tutti i gli altri beni immobili di proprieta della societa.

6.2 Hecompendio immobiliare

Trattasi di un complesso artigianale/industriale ubicato alla periferia del comune di
Urgnano (BG) con ingresso dalla via degli Alpini 773, censito al Catasto Fabbricati de_I
predetto Comune come segue!
~ Foglio 14 mappale 4837, sub 3, categoria C/3, classe 2, mq 612, Rendita Catastale
Euro 1.011,43; '



— Foglio 14 mappale 4837, sub 4 categoria A/2 classe 2 di vani 7,5, Rendita
Catastale Euro 697,22;

— Foglio 14 mappale 4837, sub 5, categoria C/6, classe 1, mq 43, Rendita

Euro 68,84; L
— Foglio 14 mappale 4837, sub 06, categoria C/3, classe 2, mq 497, Rendita E?;é\t“;
5L
Furo 821,37,

autorimessa ed area pertinenziale.
La superficie commerciale totale di detta unitd immobiliare

un’ulteriore residua capacita edificatoria pari a 723,85 mq.

i DA-BoLLe

SUPERFICIE | - COBFFICIENTEDY | =~ oA :

' ‘ 1 ma 1 ponotraziont  [SUPERFICIERAGGUAGUATA -£16,00 ¢
o SEGTCT/AO0 el
1 Laborator e ufficl 672,60 1,00 672,60 R

. b uikATEDY

-1 Laboratorio a plano interrato 526,52 1,00 526,52 73586 B :52;54

Area pertinenzlate 131541 0,05 65,77 TRITAT LV 7&%5%;.;5‘5’ £
.| Rutgrimessa 49,50 0,80 wen| VT B02ste 674 3

s i

Accesori ed aree tecniche 97,58 0,60 58,55

47 TOTALE SUPERFICIE COMMERCIALE RAGGUAGLIATA "] "1+ © ' " 151650 B

o

La valutazione attuale del compendio immobiliare in via degli ~Alpini,.

.

77 ¢ stata
sviluppata considerando come dato di partenza il valore unitario adottato nella perizia
redatia per la domanda di ammissione al Concordato Preventivo pari a 500,00 €/mgq
(1.516,59 x 500,00 €mq = 758.295,00) con riferimento alle unitd immobiliari e pari a
100,00 €/mq relativamente alla residua capacita edificatoria (723,85 x 100,00 €/mgq).
Dalla succitata stima sono trascorsi piu di due anni e al fine di considerare la maggiore
vetusta delle unita immobiliari, si & applicata la percentuale di ammortamento annuale
prevista per 1 fabbricati strumentali (3% annuo) e quindi, un coefficiente riduttivo del 6%
rispetto alla perizia, che viene invece confermata in merito alla residua capacita
edificatoria (723,85 x 100,00 €/mq).

Nella valutazione si & teputo conto che tale valore presumibilmente costituird la base di
gara di una procedura ad evidenza pubblica, da tenersi, ai sensi dell’art. 182 L.F,, con le

modalita di cui al codice di procedura civile con la possibilita di offerte inferiori sino ad

11




un quarto del prezzo stabilito (art. 571, c.p.c.), € non si ¢ ritenuto, quindi, di apportare

ulteriori svalutazioni.

La seconda componente immobiliare € costituita da un capannone industriale in corso d
: costrumonc sempre collocato alla periferia del comune di Urgnano (BG), con ingress

dalla via delle Orobie n. 282/284, insistente sull’area censita al Catasto Terreni:

- Foglio 9 mappale 8051 di ettari 0.01.25 semin irr arb — classe 2 — R.D. Euro 1,00
- R.A. Euro 1,07, .
~  Foglio 9 mappale 8054 di ettari 0.01.00 semin irr arb — classe 2 — R.D. Evro 0,80
- R.A. Euro 0,85;
— Foglio 9 mappale 8070 di ettari 0.02.30 semin irr arb — classe 2 —~ R.D. Euro 1,84
—R.A. Euro 1,96.
Per una pit puntuale descrizione dell’unitd immobiliare si rimanda a quanto

[ v.g

dichiarato nella perizia di stima redatta in data 18 marzo 2015: “si tratia di un pu{ th

inerente la costruzione ma ancora da rifinire {mancano i sanitari, | uinmabwh

i g
T3

zmpmnn elettrici e aeraulici, le porte interne e le tinteggiature). Il mam:ﬁattd
pmnmmeme nuovo ¢ realizzato wilizzando componenti e manufauti di prim ‘ordine,
in quanto non destinato come bene merce da immeitere sul mercato ma per un
utilizzo proprio. Di buone dimensioni, ed adeguato all’immobile, lo spazio di
manovra e di piazzale a disposizione, oltre ai parcheggi. GIi impianti sono supportati
dalle necessarie certificazioni.”

La superficie commerciale totale di detta unita immobiliare & di mq 3.139,55.

T bé_s;nlzlbnz "' B 5”?::;'“ i‘;ﬁ;ﬁiﬁ:& - - |SUPERFICIE RAGGUAGLIATA
Deposito 2,347,970 1,00 2.347.70
Utfici 751,00 1,00 751,00
Area pertinearlate 2,042,75 0,02 A0, BG

" JOTALE SUPERFICIE COMMERCIALE FAGGUAGLIATA - - R LY

La perizia aveva stimato la predetta unitd immobsliari utilizzando il metodo sintetico
comparativo adattato poi alle peculiarita qualitative del capannone stesso.

Per la stima attuale si ritiene di poter adottare il medesimo criterio valutativo.



Le fonti di informazione utilizzate nel condurre "analisi sono state:

~ I valori dell’Osservatorio Mobiliare Italiano valore minimo 540,00 €/imq valore

massimo 720,00 €/mq;

~ 1 valori pubblicati su Casa & Terreni valore minimo 600,00 €/mq valore '
700,00 €/myg.

Come si rileva dai dati sopra riportati i valori unitari rilevati presentanotfa s{e
variabilita; da un minimo di 540,00 €/mq ad un massimo di 720,00 €/mq. )
Dalla data di redazione della precedente perizia di stima che assumeva un valore ug
medio di 800,00 €/mq sono trascorsi circa due anni e mezzo, nel corso dei g
mercato immobiliare delle attivita produttive ha subito un ulteriore rallentamento
condizionando negativamente le quotazioni degli immobili destinati a tali attivita.

Come gia evidenziato nella perizia, le peculiaritd del capannone quali “la posizione, la

dimensione e le condizioni ambientali la dotazione degli uffici che costituiscono i{m

| \.vantaggio competitivo in termini di miglior vendibilita, ma soprattutto Ualto livello dei
Enateriali impiegati....”, permettono di ritenere che 'immobile possa oggi essere ben
El }appresentato con valore medio di 700,00 €/mq in modo da determinare in € 2.197.685,00
// (mq 3.139,55 x € 700,00} il piv probabile valore di mercato dell’immobile.
Anche per questo immobile valgono le considerazioni fatte in precedenza e che si
riporfano integralmente e cioé che nell’individuarne il valore (comprensivo della gru a
ponte bitrave portata 6.300 kg), si ¢ tenuto conto del fatto che esso presumibilmente
costituird la base di gara di una procedura ad evidenza pubblica, da tenersi, ai sensi
dell’art. 182 L.F., con le modalita di cui al codice di procedura civile con la possibilita di

offerte inferiori sino ad un quarto del prezzo stabilito (art. 571, c.p.c.), e non si & ritenuto,

quindi, di apportare ulteriori svalutazioni.

6.3 L'impianto fotovoltaico ad Urgnano in via degli Alpini. 773

Trattasi dell’impianto fotovoltaico della potenza di 91,44 kw di proprietd della societd
Ferri S.r.l, catastalmente identificato al foglio 14 del Comune di Urgnano mappale 4837
sub 701 categoria D/], rendita catastale Euro 3.196,00, installato sulle coperture del
capannone industriale ad Urgnano (BG) — via degli Alpini, 773.

L'impianto viene cosi descritto nella citata perizia “Dall ‘analisi della documentazione
lecnica fornita dalla Ferri Sl (documentazione originale di progetio). L'impianto ¢

inquadrato nella copertura del capannone industriale, con orientamento Estiovest ¢
13




inclinazione inferiore a 10° e i lavori per la realizzazione dell’impianto fotovoltaico
sono stafi awtorizzati con presentazione di varianie alla DIA n. 2255 del 25.10.2010
- wprotocellata il 31.10.2010 presso il Comune di Urgnano, ..., ed ¢ stato connesso alla rete
dz distribuzione nazionale in Bassa Tensione (BT) a 400V trifase tramite punto di
connessione identificato dal codice POD ITOOIEI4691639 alla data del 13.01.2010,
come da verbali di connessione alla rete. A fronte di richiesta di riconoscimento della
tariffa incentivante prevista dal D.M. del 19.02.2007, il GSE ha ritenuto idoneo tale
impianto al riconoscimento della tariffa incentivante pari a 0,422 €/kWh prodotto sulla
base della Convenzione N. I01F09552907. I ritiro dell’energia immessa in rele ¢
regolamentato dalla Convenzione N. RID025357. L'impianto, sulla base dei dati di
produzione forniti da Ferri Sr.l., risulla ad oggi correllamente funzionante e adeguato
glle normative vigenti”.

1l sottoscritto ha proceduto a verificare i flussi finanziari derivanti dal funzlopamaﬁm
dcll 1mp1ant0 relativi al periodo 2014 - 2017 appurando [attuale fun@g;éa '

dci E’ 1mp1anto | : {,' ey

ke ,\
Pcr la sua attuale valutazione si sono utilizzati i flussi di cassa calcolati nella préce f:%

y.' £y

perizia fino all’anno 2031 (anno di estinzione del riconoscimento delle *I‘anffe;

mcentwann), riattualizzati suila base del tasso aggiornato di attualizzazione pan a
12,77% otienuto considerando un tasso di rendimento lordo del 2,77% riferito all’asta
BTP 15 anni del 13/14 luglio 2017, a cui si ¢ aggiunto un ulteriore 10% come indice di
rischio dell’operazione finanziaria.

In conclusione si stima in Furo 128.606,96 il probabile valore commerciale di mercato

dell’impianto fotovoltaico.



IMIPIANTO FOTOVOLTAICO - URGNANO VIA
'ALPININ m :

e ] e v s s YA ALLEAZIONE

awno | “penmiasacizots | VETUION
20.150,23
21.912,00

21.695,91 21.695,91

21.480,12 21.480,12

21.264,58 21.264,58

21.049 26 21.049,26

20.834,13 2083413

20.619,15 20.619,15

20,404,47 20.404,47

20,189,47 20.189,47

19.974,65 19.974,69

18.221,30 18.221.30

15.588,66 15.588,66

15.373,73 15.373,73

15.158,66 15.158,66

14,943 42 14.943,42

4.005,93 4.065,93

312.925,71 270.863,48

1at.080,81 F 128,606,965

L impianto folovoltaico ad Urgnano in via delle Orobie,

it‘ | )
Trattasi anche in questo caso d1 un impianto fotovoeltaico delia polmzzi\ j!l € -
sempre di proprietd delia Ferri S.r.1. installato sulle coperture del capdmmne\m\%t.
Urgnano — via delle Orobie. -
L'impianto veniva cosi descritto nella citata perizia: “Dall'analisi della documentazione
tecnica fornita dalla Ferri S.r.l. (documentazione originale di progetio) {'impianto risulta
inquadrabile nelle seguenti caratieristiche:

—~  Potenza installata: 117,76 kW,

—  Capannone a shed con orientamento sud e inclinazione circa 20%

~  Tipologia di installazione: sulla copertura a shed, complanari agli shed stessi,

parzialmente integrato nella struttura architettonica.

I lavori per la realizzazione dell'impianto fotovoltaico sono stati aulorizzali con
comunicazione di Manutenzione Ordinaria del 11.05.2010 protocollata presso il comune
di Urgnano (BG) al n. 5574. L'impianto & stato connesso alla rele di distribuzione
nazionale in Bassa Tensione (BT) a 400V irifase tramite punto di connessione
identificato dal codice POD ITO0IEI7915340 alla dara del 01.06.2011, come da verbali

di connessione alla rete. A fronte di richiesta di riconoscimento della tariffa incentivanie
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‘previsia dal D.M. del 19.02.2007, il GSE ha ritenuto idoneo tale impianto al
’ ;ru.onasumenm della tariffa incentivante pari a 0,384 €kWh prodotio sulla base della
" Convenzione N. I01F2615370. Il ritiro dell ‘energia immessa in rete é regolamentato
dalla Convenzione N. RID025416". L'impianto, sulla base dei dati di produzione forniti
“da Ferri Sl risulta ad oggi correttamente funzionante e adeguato alle normative
- vigenti”

11 sottoscritto ha proceduto a verificare i flussi finanziari derivanti dal funzionamento
dell’impianto relativi al periodo 2014 - 2017 appurando [I’attuale funzionalitd
dell’impianto.

Per la sua attuale valutazione st sono utilizzati i flussi di cassa calcolati nella precedente

perizia fino all’anno 203! (anno di estinzione del riconoscimento delle Tariffe

incentivanti), riattualizzati sulla base del tasso aggiomato di attualizzazione garltfﬁ‘
12,77% ottenuto considerando un tasso di rendimento lordo del 2,77% rlfen(cj/&lj é’?:
BTP 15 anni del 13/14 luglio 2017, a cui si & aggiunto un ulteriore 10% come '.g :l:éf(i

rischio dell’operazione finanziaria. \

In conclusione si stima in Euro 201.681,18 il probabile valore commerciale di‘mﬁcataf
creall

dell’impianto fotovoltaico.

IMPIANTO FOTOVOLTAICO - URGNANO VIA
i ‘DELLE onome :
Anno | Pemzm 1&93 2015 VA:“J&&NE :
2015 31.144,47
2016 33.971,71
2017 33.651,34 33.6091,34
2018 33.411,91 33.411,%1
2019 33.133,39 33.133,39
2020 32,855, 72 32.855,72
2021 32.578,87 32.578,87
2022 32.302,79 32.302,79
2023 32.027,43 32.027,43
2024 31.752,76 31,752,76
2025 31.478,73 31.478,73
2026 78,787 49 28.787,49
2027 24.715,19 24,715,19
2028 24.442,79 24.442,79
2029 24,170,B4 24.170,84
2030 23.899,30 23.899,30
2031 8.410,24 £.410,24
TOTALE 492,774,97 427.658,79
VAL 220.570,34 . 201.681,18




6.5. [ bhenimobili e mobili registrati

Come normato nell’art. 2 del contratto di affitto d’azienda “... rientrano nel perimetro ...
e,

dell 'azienda i seguenti elementi (a) Beni materiali,

in genere (inclusa l'atirezzatura varia e minuta), unitamente a tutti gli altri beﬂ’f rfr"'
L , e . ; Jg
proprieta dell’Affittanie e/o dalla stessa comungue utilizzati in reia:«:zoné’ail

oltre agli automezzi ... "
Trattasi principalmente di beni catalogabili in tre distinte categorie merceologiche:
- Aftrezzature;
—  Arredi e macchine per ufficio;

- Automezzi.

Medesima suddivisione cra stata individuata dalla perizia di stima dell’anno 2015 e si

R iy . .
* ritiene utilizzabile anche in questa sede.

}Si} riporta di seguito I’clenco delle attrezzature ¢ degli arredi compresi nel perimetro
i I
dazienda.

" All’uopo il sottoscritto non ha dovuto procedere ad un nuovo inventario dei beni, perché

f
i
i
i
f

come gia riportato nei paragrafi precedenti, essi sono gia stati oggetto di apposita perizia
di stima, redatta in sede di Concordato Preventivo su incarico congiunto della Ferri S.r.l.
¢ del Commissario Giudiziale, come richiamato nella relazione del Commissario
Giudiziale (c.fr. pag. 30 relazione ex art. 172 L.F.).

Inoltre i suddetti beni sono stati oggetto di consegna all’affittuaria senza alcuna
contestazione in ordine alla loro quantita e qualita.

Si riporta di seguito I’elenco delle attrezzature e degli arredi compresi nel perimetro

d’azienda.
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Altrezzature

MERCA ] U MODELO I [MATICO]  kHNO V‘.‘f‘g:m"_"
- 1 |TRAPAND A COLONNA FAIMUP TEOAOTCPLDA i 1986 E00,00
7 leRissa SICM [ 542 213 1,200,00
3 HINEA SEGR A MASTRO COMPLETA DI VIA A RULLE ARE GUT SHARK 20 - . 400,00
4 [RVETIATRICE DMERA QMAS HY 27166 1897 450,00
5 JTHANCIA/CESDIA A GHIGUDYTINA AL CPAVZ0A 1239 - 3.000,00
6 {PEGATRICE MARCA S0 - - 2.500,00
T JCOISTERNA PER GASOLIC DA CANTIERE - - M - 300,00
B [PATTAFORMA [CESTELLC TESCTIMICO) HAULOTIE | ARNCULFF HALSIP § AELD?128 200 £.500,00
| 9 ImuseTio LRDE KIDD-O2/A74_ E 35IGINKO7S . 1.000,00
10 MURETTO LINDE 136 FERMO WURBE Hi6 - - 250,00
11 [MATTAFQRIAA HAULOTTE STARID BATTERIE DA SOSTITLIRE HALLOTTE STARIO - - 1, 500,00
12 {GRU A PONTE BIYRAVE BOHFANT IN LOCATIONE FINANZIARIA | BONFARR .
Arredi ¢ macchine per ufficio
AUFHOD: DESCRRIONE O s | s
1 |ARMALDID A 12 ANTE CON SERRATURA IR COLDR LEGNO 20,00 180,00
2 FARKADIC) A 27 ANTE CON SERRATURAIN COLOR LEGNG 300,00 270,00
3 [TAVCHLO ROTONDO DA RIUNIONE EN LEGND 150,00 135,00
A FSEDIE FISSE, STRLTTURA 1IN PEASTICA, RIVESTIMENTO 1M 5TOFFA VERDE AD 0% 36,00
S FSCRIVANIA TN MELAMMINGCD COLOR LEGRO, COMELETA DI DATTILO PORTA STAMPANTE 124,00 10800
6 FCASSETTIERA FISSA A 3 CASSEIT CON SERRATURA, COLOR TILIEGID FLR 2740
7 [DATTILG STRUTIURA N PLASTICA, RIVESTIMEMIC STOFF A GRIGHD SENLA BRACCIOU 000 SB.00
8 [ARMADID A4 ANTE IN LEGNO + 4 ANTE IN VEERO CON SERRATURA 150, 1%} 135 00
9 IR0 ASSEMBLATO COMPLETD [ VIDEC SAMBUNG SMOUSE E TASTITRA A0 00 36,00
10 JPCASSEMRLATO VECCHID 10,00 940
15 {PC ASSEMBLATO COMPLETD 3 MORITO PHILIPS AD,00 36,00
TOTRELRION L 100 0
Automezzi
- AUTOMERZ:{ DESCRINONE Ol | TARGA AGOATE
1 |ALTOCARRD £IAT AUTO SPA FIAT PUNTD VAN AUTOUARRG C23970R dm
2 {AUTDCARRC FIAT GROGP AUTOMOBILES SCATTDLIMI B CD SCUDD AUTOCARRG EL#62HE 14.850,00
3 FAUTOCARRD AAT GAOUP ALTDMOBILES SCATTOUNI B CD SCUGD-DUCATO AUTOCARRD DRIIEZR 1.35%
4 JAUTDCARRG IVECO 450 TARGATC CT0I2EC COM GRU ARFLICATA CAMION LT0L2EC 1E.000,00
5 n'sUTi,}CAF.RD FIAT GROLP AUTOMOBILES SPA 27GIXALAZA SCUDGQ AUTCCARRG EDALWG -
6 JAUTDCARRD FIAT ALITO SPA ZTOZXATATA SCUDD ATOCARRG EDRSTW! 1.350.00
7 |AUTOCARRE FAT GROUP AUTOMOBILIES SPA SBBLXHLAGXA FIAT PURTC VAN FURGONE EF(FW 170000
 FOTALL AUTOVETTURE . 2570000




lesperienza personale, ed opportunamente deprezzata con particolare riguardo allo
stato di efficienza, conservazione e manulenzione, e in funzione di un loro effettivo

posszbzle riutilizzo altrove, nella logica di attribuire ai smgoh beni un lom valw,{'

deperimento fisico intervenuto nel corso del periodo 2015-2017.
Con specifico riferimento agli autoveicoli oggetto di istanza di vendita a trattativa priva
del 02.03.2016 autorizzata dal Comitato dei Creditori, vistata dal Giudice Delegats” ad

oggl non ancora perfezionala si recepisce il valore dei beni in essa indicato.

"1 AUTOMETII DGGETTO DI ISTANZA VENDITA GIA' AUTORZIATA 20.03.2007 | meot6th | " ranca i} comnspernva
i1 _|AUTOVETTURA VOLKSVAGEN GOLF 1,9 THY ANNO 2010 AUTOVETTURA ECSSBIC
1\2_|AUTOCARRD FIAT GROWF AUTOMOSILES SCATTOLING B CD SCUDD ANND 2008 AUTOCARRD DXIELW
. 5 \s AUTOCARRD FIAT GROUP AUTOMOBILES SCATTOLIN) BCD SCUDD ANND 2009 AUTOCARKD DT398VE
} } Aummano FIAT SROUP AUTOMOBILES SPA 1850XHIA DX ANNG 2003 AUTOCARRO (e
f - romu;‘ Aurovmunt OGGEITD ol lsrmm vmmm Gw Amonmm . - 1790,00
W
P

6.6.  Beniinleasing
Come detto in precedenza, il contratto di affitto non fa menzione dei contratti di leasing.

1l sotloscritto, in considerazione di quanto previsto dall’art. 2 che prevede come facente
parte dell’azienda ... gli altri beni mobili di proprieta dell'affitiante e/o dalla stessa
comunque utilizzati in relazione all 'azienda”, ha provveduto a:
— censire i contratti di leasing in vigore alla data di sottoscrizione del contratto ed
utilizzati dall’azienda;
- verificare la permanenza in azienda dei suddetti beni;

ricostruire le relative vicende contrattuali e la situazione attuale.

contratti di locazione finanzjaria:




SOCIETA' CONCEDERTE | . DESTRIZIONE BENE TARGA | DECORRENZA | ' DATATERMINE & 0
1 lsnvw GROUP X6 XDRIVE 300 FUTURA TG TARGA EGROOVR | 33/05/2011 30/04/2015
2 s Groue 5300 XDRIVE TOURING EUTURA Y71 JTARGA EF303mT | 03/07/2011 01/06/2006
3 |VOLKSWAGEN BANK  |GOLF 08 16 DALIDS TARGA 23N | ti/11/201 102072015
5 |VOLKSWAGEN BANK  |AMAROK DC2,0TDH 1640V TARGA EKAD5XA | 14/02/2012 11/01/2016
5 |UBl LEASING AUTOCARRO NISSAN GRU 35/11 TARGA EFE60GW 18/01/2011 18/01/ 2036
& |UBILEASING GRL A PONTE BITRAVE PT 6,300 17/05/2041 17/05/2015

Come evidente dalla tabella sopra riportata tutti { contratti sono ad oggi scaduti.
Si sono ricostruite come segue le singole vicende:
1.

per quanto riguarda il veicolo di cui al contratto numero 1 si tratta di u
autoveicolo BMW X6 X DRIVE del costo di Eure 59.520,27, per il qual
I"affittuaria dichiara di aver pagato in data 12.08.2015 Euro 9.050,88 per cano
scaduti e di aver provveduto a riscattare 1] veicolo, che risulta in uso in azicnda:'
iscritto nel libro cespiti anno 2016 dell’affittuaria (per i} dettaglio vedi tabell
allegato n. 2);

per quanto riguarda il veicolo di cui al contratto numero 2 si tratta di
autoveicolo BMW 530 d X DRIVE del costo di Euro 54.050,00, per il quals
I’affittuaria dichiara di aver pagato in data 27.10.2015 Euro 9.539,54 per canon
scaduti e di aver provveduto a riscatiare il veicolo; lo stesso non risulta ad oggi i
uso all’azienda perché venduto dall’affittuaria in data 14.11.2016 come da copit
di fattura di vendita n. 650 e dallo storno dal libro cespiti anno 2016 (per i
dettaglio vedi tabella allegato n. 2);
per quanio riguarda il veicolo di cui al contratto numero 3 si tratta di un
autoveicolo VW GOLF 1.6 T del costo di Euro 19.718,46, per il quale I’affittua
dichiara di aver pagato in data 23.09.2015 Euro 4.391,32 per canoni scadu
risulia inoltre che il contratto di leasing ¢ stato ceduto dall’affittante all’affittuaria
in data 15.00.2015; t! veicolo ¢ stato quindi riscattato, lo stesso risulta ad oggi in
uso in azienda ed iscritto nel libro cespiti anno 2016 dell’affittuaria (per il
dettaglio vedi tabella allegato n, 2);
per quanto riguarda il veicolo di cui al contratto numero 4 si tratta di un
autoveicolo VW AMAROK DC2 del costo di Euro 26.502,86, per il qua
Paffittuaria dichiara di aver pagato in data 23.09.2015 Euro 551,61 per cano
scaduti; risulta inoltre che il contratto di leasing ¢ stato ceduto dall’affittante

all’affittuaria in data 17.07.2015; e successivamente ceduto in data 29.02.2016



con fattura di vendita n. 123 alla societd Valota Pietro S.n.c. (per il dettaglio vedi
tabella allegato n. 2);

5. per guanto riguarda il veicolo autocarro Nissan Mod. 35.11 con piatt'lfonna__;iiN

lavoro aereo del costo di Euro 53.500,00 non risultano versati i canoni scadu ;
pagato il prezzo di riscatto, n¢ risolto il contratto; il bene ad oggi !é

all'azienda;

Orobie, per il quale non risultano versati i canoni scaduti, né pagato il prezzo di
riscatto né risolto il contratto.
In considerazione di quanto sopra il softoscritto ha ritenuto di ricomprendere nella
valorizzazione il valore attuale dei beni di cui ai contratti di leasing non ceduti e tutt’ora

in uso in azienda.

\=
$0CiE £ED T
1_[BMwW GROLIP X6 XDRIVE 300 FLTURA FHGL TARGA EGROSVA | 31/05/2011 30/04/ 2015 17.800,00
2 [BMW GROAIP 5300 XDRIVE TOURING FUTURA PYZ1 | TARGA EFS63MT | 0LA7/201) 01/06/2016
3 |VOLKSWAGEN BANK GOLF 08 1,6 DILI0E TARGA EK2341V 01/11/2011 10/30/2015
4 |VOUCSWAGEN BANK AMARCGK D2, OTD) 1EACY TARGA EKA0SRA | 11/02/2013 13/0%/2016
5 _JUBILEASING AUTOCARRD HISSAN GRY 35/33 TARGA EF6600W | 18/01/2011 18/01/2016 ¥2.500,00
& ;UBLLEASING GRU A FONTE BITRAVE PY 6,300 nJjos a1l 17/05/205 {*

(*) Compreso nella valutazione dell immobile.

6.7. Rapporti contranuali

6.7.1. Trapporti di lavore subordinato.

Sono compresi nell’azienda i rapporti di lavoro subordinato come da tabella di seguito
riportata, con una variazione in diminuzione di tre unita, per dimissioni volontarie,
rispetto alla situazione iniziale alla data di stipula del contratto d'affitto d’azienda.

Il contratto di affitto all’art. 4 specifica che in caso di cessazione della sua efficacia tutti i
dipendenti dell’azienda a quel momento in forza, che siano stati parte dell’azienda stessa
alla data di consegna, torneranno alle dipendenze dell’affittante che si ¢ obbligata a

riprenderli in carico.




i} - OIF
| EP s
SHER
Biahk
E g‘mm?
: ':g@%‘
5 6a g |
L DIPENDENT) COMPRESE NELL AFFITTO DAZIENDA g“’ \f P
COGNOME NOME | BATA ASSUNZIONE] * “oiraurica * 7 “- " DIMESS) SR E
1 |BOSESLUCA 16/07/2001 OPERAIO QUAL A LIV U‘:
2 JCEREA ANGELD 09/11/2010 QPERAID QUAL 3 LIV
3 JFACCHINETTY ALBERTD 03/08/2010 QPERAID SPEC A UV Sl
4 |FERRI RINALDO 03/01/2013 QPERAIO SPECA LY Sl
5 {GABBIADINI PAOLD 02/12/1997 IMPIEGATO TEL S LIY
B |GRASE MICHALL 0106/ 100% QPERAIC QUAL 3 LIV
] 7' JMELFIVITO 01/04/2009 GPERAIO QUAL 3 LIV
8 |[MORICCI ALBERTD £1/06/2008 QPERAID QUAL 3 LIV 51
9 [RAFFAINI RICCARDD 120712002 IMPIEGATO TEC 4 LIV
40 JSAYID MASSIMO /011997 | CPERMIDSPECALIV

6.7.2. I contratti relativi alle commesse in corso di esecuzione

Si precisa che con riferimento alle commesse in corso di esecuzione di cui all’allegato
«* del contratto d’affitto, dai risconti eseguiti e sulla base delle dichiarazioni de! Legale:
Rappresentante dell’ Affittuaria & emerso che su n. 31 commesse, n. 25 risultano terminate

¢ le restanti n. 6 risultano scadute/rinnovate,

7. AVVIAMENTO

Nel processo di quantificazione dell’avviamento si & fatto riferimento al reddito fulg "

che normalmente ' azienda, oggetto di valutazione, sard in grado di generare.

Per reddito normmale si deve intendere un risultato normalizzato, depurato cioé dei

seguenti fattori:

~ rilevanti componenti reddifuali, positive o negative, generate da attivitd estrance alla
gestione tipica;

- effetti di fluttuazioni anomale dell’azienda.

Nella determinazione della durata dell’avviamento devono poi esserc tenuti presenti i

seguenti aspettl;

-~ le condizioni generali del settore;

—~ la durata residua degli strumenti di produzione;

— eventuali limiti di carattere giundico negoziale.

Come gid evidenziato si € ritenuto esistente un valore di avviamento dell’azienda in

considerazione di alcuni fattori quali la nalura particolare della crisi aziendale, il

trasferimento di commesse di durata ultrannuale e P'incremento dei ricavi dell’affittuaria

a seguito della gestione dell’azienda in affitto.

22



In base all’analisi svolta & innegabile, che vi sia nell’azienda oggetto di stima,
un’organizzazione funzionale degli elementi patrimoniali atta a produrre reddito negli
anni futurl,

La valulazione deil’avviamento ¢ basata sui valori reddituali emergenti dai

regolarmente depositati dall’anno 2010 all’anno 2016 dalle societa Fetri S.r.l. e

S.r.l.

storici conseguiti negli ultimi sei esercizi (2010-2016), depurati dal risultato d’eserd o
del periodo d'imposta 2014 influenzato dalfa sottoscrizione del contratto di affitto
d’azienda e considerando un tasso di redditivitd pari al 5% dell’incremento del fatturato
dell’affittuaria nel primo anno di gestione rispetto alla situazione ante affitto.

LY

Lo scrivente pertanto nella determinazione dell’avviamento ¢ partito dalla media dei

risultati netti d’esercizio normalizzati degli anni 2010-2011-2012-2013 della societd Ferri %
S.r.l. e degli anni 2015-2016 della societ: \ G0 ...

L'impiego dei valori espressi dai bilanci degli ultimi esercizi é parso adeguato dal
momento che I"andamento medio dei ricavi lascia ritenere presumibile la loro conferma

per un ulteriore periodo di almeno tre anni.

In considerazione di cio il valore medio dei risultati netti d’esercizio normalizzati come

sopra ottenuto ¢ stato moltiplicato per un coefficiente pari a tre.

Dot oth tgow A CRTRem U inmny v
RICAVI FERR) SRL 12.706.219.00 | _ 3437637800 | 15.504.692,00 4,503, 285,00 15747370
RISLALTATO ANTE IMPOSTE FERRI SRE 233, 11700 263.551,00 490.065,00 305.517,00] 245283000
RISULFATO FOST IMPOSTE FERR SRL 906,00 124,356,00 281.163,00 18.840,00 |- 21,452.830,00
[RISULTATC POST BMP. NORM. FERRI SRL 131.671,00 161,674,600 262.695,00 14.515,00
[RICAV) " 767.027,00 821.703,00 4.300.925.00 6.000.363,00
RISULTO ANTE IMPOSTE YRy 116.R35,00 TA.500,00 101.350,00 97.285,00
RISULTATO POSY IMPOSTEASMNN 7.936,00 43.516,00 38,254,00 30,485,00
RISULTATD POST IMF, NORM, SR 45,532.00 |- B3.086,00 30.485,00
INCR.EATTURATO S 14/15 3.279.222,00
MARGINALITA' SRGREMID!0/15 5% 163.561,10

La durata dell’avviamento pari a tre esercizi ¢ il periodo stimato in relazione al quale

I’azienda appare ancora in grado di garantire un flusso di reddito positivo.

In conclusione il valore ottenuto ¢ dato dalla media tra Uincremento del fatturato come

sopra calcolo e [a media dei redditi normalizzati,
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RISULTATO MARGINALITA'
MEDIA B EX NORMALIZZATO | 5% SU DELTA
NORMAUZZIATI PER RICAV! FERR! GED MEDIA
ESCLUSO 2018  [MOLTIPLICATORE 1 SRL ANNI 2015
3 2014
. i CALCOLO AVVIAMENTO 89.657,83 268.973 50 163,961,10 16.467,30;

A

8. CONCLUSIONI

Il sottoscritto in esecuzione del mandato conferitogli, afferma che la valutazione ¢ stata

eseguita con imparzialita e tenendo presente il motivo della perizia.

Si atfestano pertanto i seguenti valori: azienda nel complesso cosi come originariamente

affittata Euro 3.626.000,00 suddivisa in componenti suscettibili di costituire singoli lotti:

— Immobile in Comune di Urgnano (BG), via degli Alpini, 773 incluso impianto
fotovoltaico Euro 913.000,00.

— Immobile in Comune di Urgnano (BG), via delle Orobie

fotovoltaico Euro 2.399.000,00. 1.. (X

S
incluso  impiantoy,
ils

— Azienda con esclusione del compendio immobiliare e degli impianti fotovoltaici Eurg

314.600,00.

Con osservanza.
Bergamo 17.10.2017
Dott. Albgftg Volpi

t Metodo finanziario

Il processo valutativo porta alla determinazione del valore attualizzato dei flussi, che sard disponibile per 1 soci.

Pit specificamente, fissato un orizzonte temporale entro cui si prevede saranno collocati 1 fussi futuri, rappresentati
dai flusst di cassa operativi e dall'eventuale valore residuo esistente a fine periodo, si dovrd procedere alla
determinazione della differenza tra il valore atteso dei flussi monetari, scontati ad un tasso espressivo del costo
medio ponderato del CapitalL totale {determinato in funzione dei tassi di remunerazione da corrispondere af soci ¢ ai
finanziatori esterni), ¢ i debiti finanziari onerosi derivabili dalle risultanze iscritte in bilancio,

Laddove si introduca 1'ipotesi di un orizzonte temporale infinitamente esteso, in luogo di calcelare la differenza tra i
flussi monetari atiesi ed i debits finanziari, attualizzando in base ad apposito tasso, per un numerc n di anni, si
procederd all’attualizzazione di una rendita perpetua, ad un apposito tasso di sconto, -
Questo perché, quanto pitt grande diventa i} numero n di anni, it valore attuale di tale rendita diviene sempre pil
prossimo a quello di una rendita perpetua, caleolata sugli stessi parametri di base.

i Metodo reddituale

In questo caso, il valore dell'azienda viene fatto dipendere dalla capacita della medesima di generare redditi futuri,
Analogamente al metodo finanziario, il processo valutative fa pemo sulla attualizzazione di grandezze stimate
mediante un appropriato tasso di sconto,

Tuttavia, rispetto alia tecnica precedente sussistono alcune importanti differenze,
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P B sheowdo it quale il valore dell’azienda si ottiene sommando due elementi:

Le grandezze ogpetto di attualizzazione sono rappresentate dai redditi netti conseguibili durante 'orizzonte
temporale con eventuale valore residuo o valore a regime stimato in ipotesi di rendita perpetua,

La quantificazione dei redditi nett: prevede una procedura cosiddetta di “normalizzazione”, attraverso la quale si
provvede a rimuovere i condizionamenti indotti dalle componcnn straordinarie e da quclle estranee alla gcstlpnc..._ .
correnie ¢ in genere da tutte le politiche di bilancio che in varia misura potrebbero distorcere la stima de] ¢ /dl e
effettivamente conseguibile in futuro.

Poiché le grandezze esaminate si riferiscono a flussi di reddito netio ¢ evidente che la prospettiva di andhsl
dei soli titolari di quote della societd e non anche di quella dei finanziatori esterni. 2/
Per tale ragione, il tasso di attualizzazione da wilizzare quale fattore di sconto dei flussi stimati {!e‘ife
rappresentativo del solo costo del capitale proprio. _
Di contro, si ricorderd che nel metodo finanziario il tasso di sconto deriva dalla media ponde} l\
remunerazione riconosciuta agli azionisti e di quella riconosciuta ai finanziatori esterni, -
La logica valutativa fa riferimento a flussi di reddito che sono gia al netto della posizione debitoria, sicché il valore-
dell’azienda deriva dalla somma del valore attuale di tali flussi con I'eventuale valore residuo.

Non & necessario quindi fare riferimento ai debiti onerosi per sottrarli dal valore attuale dei flussi, come avviene
invece nel metodo finanziario.

Analogamente alle considerazioni svolte in merito all’ipotesi di orizzonte temporale infinito, anche in questo caso
valgono le precedenti considerazioni in merito al valore attuale delle rendite perpetue.

iit 'approceio utilizza quindi contemporaneamente il metodo patrimoniale (semplice o complesso) ¢ il metodo
~pasato sui flussi di risultato {finanziario o redditale).
so]uzlone pit diffusa in ambito operativo-professionale ¢ quella del metodo misto patrimoniale-reddinale,

-1 — il patrimonio netto rettificato;

' i‘ ~ il sovra-reddito attualizzato, che quantifica avviamento ovvero la capacitd dell’impresa di generare un

/ redditivith in eccesso rispetto al rendimento normale di settore, costitwisce la stima autonoma

dell’avviamento.

/Qnando tale ulimo fattore & positivo, I'azienda ¢ in grado di generare un sovra-reddito e si parla di goodwill o
avviamento positivo. Se invece il valore risulta negativo, si parla di avviamento negativo o badwill.
In ipotesi di capitalizzazione illimitata del reddito medio, il valore du atiribuire all’avviamento deve determinarsi per
il tramite di una rendita perpetua.

¥ Pil specificamente, si pud fare riferimento a:
1. metodi di Borsa, che consistono nel riconoscere all’azienda un valore pari a quello attribuito dal
mercato borsistico (criterio applicabile evidentemente al solo caso di societd quotate);
2. metodi delle transazioni comparabili, che consistono nel riconoscere all’azienda un valore pari al
prezzo medio connesso a operazion fuon mercato aventi ad oggetto aziende similari;
3. metodi dei multipli di mercato, attraverso cui il valore d'impresa viene determinato tramite
multipli di alcune caratteristiche quantitd aziendali espressi dal mercato e riferiti a socield quotate
ed operanti nel medesimo settore di riferimento (ad esempio il rapporto tra il valore d’impresa e i
margine operativo lordo, EV/EBITDA, o il rapporio tra il prezzo di mercato e 'utile per azione,
price/sarning).
Di fondamentale importanza & individuazione di un campione di societd dotate di omogeneitd con la societa
opgetto di vahutazione.
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ALLEGATO 1

FERRI SRL
~ « = Visura storica societd;

~ Atto costitutivo e statute sociali;

— Contratto di affitto d’azienda rep. 96.419 racc. 19.695 Notaio Luraghi dott.
Maurizio;

- Rapporto di valutazione asseverato del 18 marzo 2015;

—  Copia degli ultimi quattro bilanci depositati (2010, 2011, 2012, 2013, 2014),

— Libro cespiti alla data def 31.12.2014;

— Libro cespiti alla data del 31.12.2016;

— Mastri relativi al GSE anno 2014-2015-2017, indicazione dei crediti e dei ricavi,

~ Mastri fomitori (. @y TP 2o 2014-2015-2016-2017 con
indicazione dei pagamenti effettuati da R '

- Situazione dei crediti vantati dai dipendenti relativi all’anno 2014 con copia delle
contabili relative ai pagamenti effettuati il 23 dicembre 2014 dalla
SRL per conto di FERRI SRL;

— Prospetto TFR al 30.06.2017,

- Prospetio TFR al 30.11.2014,

— Copia contratti di leasing;

— Copia libretii di circolazione beni mobili registrati;

- Copia situazione contabile economico/patrimoniale alla data del 31/12/2014;

- Copia situazione contabile economico/patrimoniale alla data del 31/12/2016;

" — Copia situazione contabile economico/patrimoniale alla data del 30/06/2017,

- Situazione tredicesime, ferie e permessi dipendenti anno 2014 con copia delle

contabili relative ai pagamenti effettuati dalla‘ SRL per conto di
FERRI SRL;

~ Inventario sintetico di magazzino al 31/12/2016;

el sk

—  Visura storica societd;
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Atio costitutivo e statuto sociali;

Copia degli bilanci depositati post trasferimento d’azienda (2014, 20185,

Partitari ¢ Libri giornale 2014-2015; ‘v
Copia falture emesse da— a FERRI SRL con elenco PRS
credito/debito;

Copia situazione contabile economico/patrimoniale alla data del 30/11/2014 cor
relativi dettagli;

Copia situazione contabile economico/patrimoniale alla data del 31/12/2014 co

relativi dettaghi;

Copia situazione contabile economico/patrimoniale alla data del 31/12/2016 antek
imposte;

Copia situazione contabile economico/patrimoniale alla data del 30/06/2017,
Copia registro cespiti ammortizzabili alla data 31/12/2016;

Inventario sintetico di magazzino al 31/12/2016;

Elenco dipendenti in forza e dettaglio pagamenti effettuati per conto di FERRI
SRL, con relativo prospetto excel di ricostruzione;

Elenco nominativo clienti trasferiti a seguito del contratto di affitto ed analitica
indicazione degli importi fatturati e delle commesse in corso o completate;

Copia dei contratti di manutenzione periodica programmata degli impianti
fotovoltaici gia installati;

Copia dei contratti trasferiti a seguito del contratto di affitto di azienda.

L IDgs
ATIN. ;- 0
[+14]

it
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ALLEGATO 2

BMW GROUP NR 2450231 VOLKSWAGEN BANK NR 119244/PA

TARGA EGBOSVR X6 XDRIVE 300 FUTURA FHEL TARGA EK234)V GOLF 0B 1,6 DHOS)
COSTO CONCEDENTE 59.520,27 COSTO CONCEDENTE 15.718,46
DUIRATA 48 MESI DURATA 48 MESE
DECORRENZA DAL 31/05/2011 - 30/04/2015 DECORRENZA DAL 01/11/2011 - 10/ 20/ 2015
RATA MENSILE 1.105,13 RATA MENSILE 473,95
NUMERD RATE 47 NUMERD RATE 47
MAXICANONE 5.92203 MAXICANONE 1.971,85
RISCATTO 9.475,24 RISCATTO 197,18
BMW GROUP MR 2503454 VOLKSWAGEN BANK NR 123573/PA

TARGA EF383MT 5300 XDRIVE TOURING FUTURA PY7E TARGA EKAS5XA AMAROK DC2,0TDI IMCV
COSTO CONCEDENTE 54.050,00 COSTO CONCEDENTE 26.502:35'
DURATA 60 MESt DURATA 48 MES)
DECORRENZA DAL D31/07/2011 - D1/06/2016 DECORRENZA DAL11/02/2012 AL 11/01/261.5
RATA MENSILE 1.056,34 RATA MENSILE 445,24
NUMEROD RATE 60 NUMERQ RATE 47
MANICANONE - MAXICANONE 2.650,29
RISCATTO 537,50 RISCATTO 5. 300,57
UBI LEASING NR 6059590 B LEASING NR 6055415

DESCRIZIONE BENE N.1 GRU BITRAVE BONFANTIPT 6300 KG TARGA EF660GW N. L AUTCCARRD NESSAN MOD, 35,11
COSTO CONCEDENTE 39,000,00 COSTO CONCEDENTE 53.500,00
DURATA 48 MESE DURATA G0 MESI
DECORRENZA 10/06/2011 - 10/06/2015 DECORRENZA DAL 18/01/2011 AL 1B/01/2018
RATA MENSILE 869,47 RATA MENSILE 968,37
NUMERD RATE 47 NUMERQ RATE 59
MAXICANONE 869,47 MAXICANDNE 968,37
RISCATID 390,00 RISCATTO 535,00
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Repertorio n.ro 58. 6%

VERBALE DI ASSEVERAZIONE
REPUBBLICA ITALIANA
L'anno duemiladiciassette, il giorno diciotto del mese di ottobre,
18 ottobre 2017
in Bergamo, nel mio studio professionale sito in via Sant'Orsola n. 13.

Avanti a me Avv. Filippo Calarco, Notaio in Bergamo, iscrifto nel Ruolo dei
Notai del Collegio Notarile di Bergamo, senza I'assistenza dei testimoni, &
presente:

- il dotft. Alberto VOLP!, nato a Bergamo (BG) il giorno 09 fuglio 1965,
domiciliato presso il propric studio professionale a Bergamo (BG) in
Sant'Orsola n.ro 13, iscritto alifOrdine dei Dottori Commercialisti e degli
Esperti Contabili al n. 751/A,

della cui identitd personale io notaio sono certo, il quale mi ha presentato la
relazione peritale che precede, chiedendo di asseveraria con giuramento.
Detto comparente, ai sensi e per gii effetti di legge, previa seria ammonizione
sull'importanza morale e giuridica dell'atto, e sull'obbligo di dichiarare la
verita, assevera con giuramento Pavanti stesa perizia da esso redatta e
sottoscritta, pronunciando la formula:

"Giuro di avere bene e fedelmente proceduto nelle operazioni commessemi al
solo scopo di far conoscere la verita.”,

Del che ho redatto il presente verbale, da me Notaio letto al Signor
comparente, il quale lo approva e con me lo sottoscrive.

Scritto da persona di mia fiducia e completato di mio pugno, il presente
verbale, che si rilascia in originale, occupa una facciata di un foglio.




