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TRIBUNALE CIVILE DI NAPOLI
UFFICIO ESECUZIONI CIVILI
14™ Sezione Civile
G.E. Dott.ssa Mariarosaria Stanzione
CONSULENZ A TECNICA D’UFFICIO CON OSSERVAZIO-

NE DEI CTP E REPLICHE DEL CTU

CAUSE: (D
o (T - G 20259/2000 + 20270/2000
G D
S 13326/2002 C/ D

Termini per la consegna dell’elaborato:
05/03/2021 invicalle parti
19/03/2021 termine perinvio osservazioni al CTU

02/04/2021 deposito telematico relazione i Cancelleria

Udienza del 07.04.2021

Napoli, 02 aprile 2021
11C.TU.

Dott. Paolo Liguoro
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Premessa
13y NOMINA DEL C.T.U. — GIDRAMENTO — MANDATO — TERMINE — DINA-

MICA DELLE OPERAZIONI PRETIMINARI

In data 16 gennalo 2019 il Tribunale di Napoli Ufficio Esecuzioni Civill Sezione 144, no-
minava il sottoscritto Dott. Paclo Liguoro Commercialista, con studio in Sant’ Anastasia
(Na} alla Via Capodivilla n 15, consulente tecnico d'ufficio nel giudiz indicati in epigrafe,
enell’udienza del 22 maggio 2019 avveniva il confenimento dell’incanco ed il gluramento
di nito.

I1 quesito formulato allo scrivente dal G.E. & il seguente:

“llegperio stimatore- esaminali gl ati e { documenti dt causa, acquisita tutta la documen-
tazione uiile o solo Recessaria presefite presso gli wffici pubblici in generale e lo Camera di
Copunercio i particolare, seftiti gli amministatori della societd le cui guote sofio state
pigrorate, Visionati { libvi sociali comungue terti dalla societd, assunie le opporiune -
Jarmaziont presso 7 Agenzia delle Entrats, agenie per la riscossions, INES & VINAIL o
aliri istituti pubblici sull'esistenza ¢ Vapunontare df eveniuall debifi della socisid non risul-
tant dat [ibvi contabifi- prowvveda il consulente

a) a verificare se le quote di partecipazione sociale pighorata appartenga sffetihameinie al
debitore nella miswa dickiovaia, se vi siano vincoli alla sua trasferibilitd (divieti o vircoli
alln affenaziont, diriti df prelazioni, clavsole di preferenza o gradimento, ecc ), se visultino
Precedenti pighnoramenti o Sequesivi 0Vvero se {n quota risulio apporteners, IR tutto o parte,
a persona diversa dal debitore, i virti df atto opporibile ai creditori, ovvero emergano at-
ti pregiudizievoli;

bl o quantificare i preswmibile valore di realizzo ad oggi derivante dalla vendita delle quo-
te sociali oggetto di pignorameiito.”

I termini assegnati all’esperto per 'esecuzione dell’incarico venivano, per la complessita ed
amplezza del carteggio, per la necessitd di acquisire aggiomamenti di perizie immobiliard,
per il ftardo con 1 guali erano stati fornitl documenti contabili (bilanci} da esaminare e, non
per ultimo, per I'intervenuta emergenza epidemiologica, pitt wolte rinviati sino all ultime
nel guale, fissata dal GE. l'udienza al 7 aprile 2021, era assegnato il temine del 5 marzo
2021 per 1a wasmissione alle parti della relazions, alle parti era assegnato il termine del 19
marzo per le osservazioni e, infine, il termine del 2 aprile per 11 deposito telematico della
relazione.

In particolare, va precisato che nell’ordinanza del 19 febbraio 2020 lo scrivente & stato spe-
cificatamente autorizzato dal GE. “ad acquisive le risultanze delle revisione delle CTT So-
roca in fguidazione o cure NG - ¢ deposiio ¢ consegra ol Ufficio di fi-
gquidazione ghadizicle” nonché “ad interpellare (NEGEGEGEGEGEREGP -2 icuordo a quanto indi-
cato ol pufito ) della propria istanza’

| La dinamica delle operazioni peritali, comunque niziate il 24 gingno 2019 (all. 1}, vedeva-
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no formulare da parte dello scrivente ai rispettivi rappresentanti legali (amministrato-
ri/liquidatori} delle 3 societd, ove quote del rispettivi capitali sociali sono oggetto di pigno-
ramento e delle procedure esecutive di cul in epigrafe, una serie di richleste per ottenere
storica ed aggiornata documentazione, contabile e legale, utile per 1'esecuzione
dell'incarico di censulenza tecnica. La predetta documentazione doveva pervenire entro il
30 luglio 2015,

In data 16 ottobre 2019 (all.2} lo scrivente chiedeva al G.E., ottenendola, la concessione di
una congrua proroga motivandone le ragiont nonché sa la nomina dell” i EGE
O - 7 nclln procedura pendente presso codesta Sezione al v RGE 17488
per-la revisions i aggiornamento all attualitd degli inwnobili costituenti [aitive patrimo-
niale della societd Sisar s¥l in liguidazione propedevtico per la stima che ocoupa o scori-
verte” sal’autonizzazione “ad acquisive le risultanze della revisione delle CTU Soroca in
fiuiidazione a cura (| NNEGcGNRD :ccricato dall ufficio di Sgquidazione giudiziaria per
gl imencbili i T - D - - /! cane 2012 dopo il
depasito ¢ conssgha all’ Ufficio o liguidazions gindiziale” .

In data 19 febbraio 2020 {all.3), come gia espresso, lo scrivente chiedeva al G.E. la conces-
sione di una ulterlore proroga, esprimendo le ragioni che ne fondavano la richiesta, otte-
nendola con provvedimento del 1% marzo 2020 che fissava i termind oggl ricorrentl.

Lo scrivente, al fine della prosecuzione delle attivith peritali anche a fini dell’integrazione
dei document], Invitava le parti, ivi compresi 1 rappresentant legall delle societd ed 1 legali
delle stesse, per il giomo 28 fehhraio 2020,

La riunione non aveva luogo ma chi scrive riceveva riscontro:

- ) 1ol della SIP.C. S1l, il quale riassumen-
do i fatti e lo stato del contenzioso avverso i1 [ aministratore ghudizia-
rio e poi liguidatore revocato e condanmato al risarcimento a favore della socistd
S.I.P.C. 81l per mala gestio per una somma di circa euro 390 mila oltre interessi e
rivalutazione} suggeriva, in via pmdenziale ai fini della determinazione del valore
delle guote societarie per gli effetti della pendenza di giudizio di Appello (R.G.
3200/2014}, di ridimensionare la valutazione del credito poichs, per stima del
CTUSE : -!! = bito del predetto gudizio, 1l valore degli immobili della
SIP.C 81l venduti dal (R rc! 2003 appaiono essere in linea con
I'ettettive prezzo della compravendita (euro 112 mila oltre TV A) . Tn data 3 settem-

bre ¢ pervenuta comunicazione (GGG vl informava che la

Corte Di Appello di Napoli aveva emesso sentenza riducendo il risarcimento del
dammo dovuato dal (R 2c suc 97.636,58 (oltre 1a sola rvalutazione dal
maggio 2003} nonche condannando la compagnia assicurativa, di cui il predetto
professiomista 51 avvaleva per la copertwra del propr rischi professionali, al paga-
mente afavore dell’assicurato di tutte le somme che queste sarehhe temito a paga-

re in favore della SI.P.C. 51l in adempimento proprio della sentenza.
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Ulteriormente, in data 15 settemnbre 2020 informava che nell’ambito del gludizio
frala SIS AR e la{i 2 seeuito della remissione alla Corte di Appella di
Hapoli per I accoglimento da parte della Cassazione di uno det motivi espostt dalla
ricomente banca, 1a societd si era costituita nel giudizio. Precisava altresi che in ca-
s0 di soccombenza la societd sarebbe risultata debittice verso la banca per euro 3,4
milioni.

- Dal R 2.5, CTF della SIP.C. Sil, 1l quale informava della
non partecipazione alla riunione giustificata dal fatto sla di non essere in grado di
fomire la documentazione richiesta (situazione patrimoniale aggiornata della so-
cietd e relazioni dei legali circa 1 contenziosl pendenti all'attualitd} sia della da
termpo imeperibilith del Ligquidatore della socistd per wn ritenuto stato precario di

salute. Successivamente in data 22.07.2020 le operazion sono proseguite anche

in presenza ccl (N <! suo CT? N - |

T - - contors el fallimento [ A11 1bis)
- Dall Avv to D - ©). legale anch’egli della SIP.C. S1l, il quale rifer-

va che per le posizioni dallo stesso segunite nulla cambiava dspetto a guanto comu-
nicato gl 1l precedente 24 ottobre 2019 (all 7).

- Dl Av.to QR (1.7 bis), G ::-
suntors nel concordato fallimentars{ . | cvale informava sia della
transazione intervenuta f1a la sua rappresentata e la SIP.C. nonché gli acquirenti
delle propneta immobiliar alienate dal (D= dell estinzione di procedura
esecutiva nel confronti della ST.5.A R

- Dal{ 15}, liquidatore della SIS AR S1], il guale informa-
wa che avrebbe provvedute afornire a stretto gire " relezione aggioriata sullo sta-
to della societd ed i particolare sugli nviluppi dei giudizi intraprest” clrcostanza
guesta pol avvenuta (all 9}

Successivamente, nel corso di redazione del presente lavoro, venlvano forniti specifici
chiarimenti e documenti che, nella successiva namrativa, sararmo di volta in volta richiamati.
R R
Labozza della CTU, trasmessa nel termini alle part], riceveva In data 10 marzo le Osserva-

zioni da parte della SO RO.CA. 81l In liguidazione.
In data 19 marzo glungevano allo scrivente, altresi, le Osservazioni del Prof Roberto Tiz-

zano nell'interesse della { NNNENENGD - R ! intcrcsse della
SIP.C edel dott. (R icuidatore della SIS AR
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I IL QUADRO COMPLESSIVO DELLFE PARTECTPAZIONI SOCIETARTE DEI
DEEREITORIESECUTATI

Al fine di una complessiva, compiuta e chiarezza di lettura, 1o scrivente ha ritenuto necessa-
rio addivenire previamente ad una rappresentazione delle partecipazioni deterte dai dehi-
tori esecutati nelle varie societa nonché delle partecipaziom i quest’ultime 1n altre societa
e c1d anche per U effette di sentenze emesse a segmito delle azioni promosse dal fallimento
- Ccli crgani nominati nelle varie procedure.

Orbene 1l partecipogramma che segue intende esporre la rappresentazione sia delle parteci-
pazion degli esecutati S - NGNS - B i :ocicti, con la pre-
cisazione per ciascuno delle relative procedura esecutive, sia delle partecipazions di queste

ultime in altre societd per effetto di assegnazioni e pignoramenti.
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Le partecipazioni degli esecutati delle procedure in spigrafe sono sottoposte 4 custodia (per
tutte 1" A vy to (| GGG : i custode giudiziale} avverandosi, per clascuna delle
societd di seguito indicate, le seguent] condiziond per la validitd nella costimzione delle as-
sembles e per il conseguente esercizio del diritto di voto:

- S50RO.CA. 51l inlignidazione: la maggioranza delle quote pari al 55%, oggetto di
pignoramento e delle relative procedurs esecutive, & espressa dal custode conse-
guendone che lo stesso rappresenta i1l guomm per la validith nella costituzione
dell”azsemblea e per "assunzione, a maggioranza, delle relative deliberazi oni;

- SI3AR Slinligudazions:

- guota parl al 25% detenuta dalla SORO.CA. 51l in Lig. & sottoposta a pi-
gnoramento con custode giudiziario 11 dott. Marco Coppin per procedura
esecutiva estranea a quelle da cu deriva U'incarico delle scnvente. Dal bi-
lancio della SO.RO.CA. (all. 28} s1 apprende che & stata presentata 1stanza di
conversione con rate di pagamento dilazionate sffettuate dai liguidatori. Dal
fascicolo storico della SIS AR, alla data del 15/12/2020 risulta ancora

annotato il su indicato pignoramento. Commungues, ove mai nel prosisguo

Firmata Oa: LIGUORD PADLD Emesss Oa: INFOCGERT FIRMA QUALIFICATA 2 Seriakf bafali

Pagina 5 &i &0
Pubblicazione ufficialeglad uso esclusivo personale - & vietata ogni _
ripubblicazione o riproduzione a scopo commerciale - Aut. Min. Giustizia PDG 21/07/2009 3)

A

A



Diott. Pacle Liguere
Dlottore covemrmnanizng — Beswove fegelr
Ve Capdsssila 91 15 — B0048 — Seost'Aomasiasia (INa)
Pl (Tel. e Fax) 081 53990057

avvenisse la liberazione dal pignoramento, la partecipazione tomerebbe nel-
la piena disponibilitd della SORO.CA. ed il voto di guesta sarebbe espres-
sione del 55% delle guote di cui, come detto, & custode 1’ Avv to D!
L
- guota pari al 30%, oggetto di pignoramento e delle relative procedure ese-
cutive in epigrafe, & espressa dal custode Avv to{j D
Le custodie gudiziate (o In prosieguo la sola custodia giudiziada In capo
all” Avv to R cisponcono della maggloranza pard al 53% che
consente i raggiungere 11 gquorum per la validita nella costituzione dell’assemblea
g di assumere le relative deliberazioni;

- S5IP.C. 5l in liguidazione: guote pari al 40%, oggetto di pignoramento e delle relative
procedure esecutive, sono espresse dal custode Avv. to | NG o= ccuen-
done che il querum perla validita nella costituzione dell’assemblea e per assunzione, a
maggioranza, delle relative deliberazioni sono ad appannaggio di altd soci.

In merito alla societd S MIN. 5rl, essendo detenuta al 68,20% dalla S15.AR. Slin Lig,

per quanto anzl precisato su quest’ulfima, 1 custodi, al momento di redazione del presente

lavoro peritale, dispongono dell” “influenza dominante” per potemne esercitare il controllo.
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3} NATURA DELLE FROCEDURE ESECUTIVE
1l pignoramento delle quote societarie di (GG - B -

le conseguenti procedure esecutive & 1 effetto finale delle azion di responsabilith promosse
dal Fallimento (- vorso i predetti.

La procedma esecutiva con RGE 13326/2002 (R [0 =ospesa con ordinanza del
G.E. del 23/12/2013 in attesa della definizione dei giudizi avverso la Banca (| NGB
S L. in forza di un proprio credito, aveva iscritto ipoteche sugli immobili della so-
cietdh SO.RO.CA. con conseguente impossibilith di poter determinare il valore della socletd.

Risoltosi definitivamente il contenzioso a favore della SO.RO.CA ., con revoca del credito
aziomato nel procedimento monitorio dalla predetta banca, 1 beni immobili 51 sone resi liber
da qualsiasi pregiudizio.

La 50RO.CA ha provveduto a nassumere 'esecuzione RGE 13326/2002 sospesa il
23M12/2013, chiedendo, per 'appunto, la prosecuzione del procedimento esecutivo volto al-
la vendita della guota di pantecipazione detenuta dalla (NG 112 stessa
SORO.CA.

Le procedue esecutive con RGE 20259/2000 e RGE 20270/2000 (A -
S (iono sospese dal GE, dspettivamente con ordinanza del 23 marzo
2001 e 12 febbraio 2001, in attesa della definizicne del contenzioso fa la SORO.CA e la
BarcallllIEEEE rch: cui, risoltosi il contenzioso, T - :-

suntore nel concordato fallimentare della (D3 totte 1e attiviti e passivith del fal-
limento fra cud, per gli attivi, somme dovute da (- i (orz: delle
procedure esecutive RGE 20239/2000 e RGE 202702000 e nelle gunali & interverta} ha
provveduto a riassumere le anzi indicate procedure esecutive, chisdendone, per 'appunte,
la prosecuzione volta alla vendita delle quote di partecipazione detenute da ([ EEGN: D
|1 socicti SO ROCA Srlin liquidazione, SIS A R Sil in liguidazione
e 3.I.P.C. &1l in liquidazione al fine che il ricavato, di dette vendite, sia ad essa attribuito

guale intervenuta.
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4y TITOLARITA’' EFFETTIVA DELLE QUOTE DI PARTECTPAZIONE SOCLA-
LE PIGNORATE NELLA MISURA DICHIARATA - VINCOLI DI TRASFERI-
BILITA’ — PRECEDENTI PREGIUDIZI (Pignoramenti o Sequestri} — APPAR-
TENENZA (in tutto o in parte} DELLE QUOTE DI PARTECTPAZIONE SO-
CIALE A PERSONA DIVERSA DAL DEEITORE IN FORZA DI ATTO OP-
PONIEILE AI CREDITORI — ALTRI ATTI PREGIUDIZIEVOLI SULLE
QUOTE DI PARTECTPAZIONE SOCTALE

Al fine di rispondere allo specifico quesito:
a) a verificare se le quote di partecipazione socinle pighorata appartenga sffetihameinie al
debitore nella miswva dickhiorata, se vi siano vircoli afla sug trasferibilitd (divieti o vincoli
alle alienazioni, divitti di prelazioni, clavsole di preferenza o gradimenio, ecc), se visultino
Precedenti pighoramenti o sequesivi ovvero se la guota risulin apportesere, ik tutto o parie,
a persofia diversa dal debitore, in virti di atto opponibile ai creditori, ovvero emergano at-
ti pregiudizievoli,
lo scrivente ha provveduto a rappresentare le situazioni partecipative nelle societd ove pre-
sentl le quote oggetto di valutazione, atraverso delle tabelle esemplificative e per clascuna
societd, le previsioni statutarie vigentl in merito alla modalith desercizio del dintto di pre-
lazione presents In tutte le societd.
In generale si dica che per tutte le societd 1 rispettivi statuti, risalenti alle date di loro costi-
tuzione comprese fra i1 1980 ed il 1990, hanno come comune denominatore:

- Llassenza i diwtett o wincoli all’alienazione

- La presenza del diritto di prelazione agli altri soci

- L'assenza di clansole di preferenza o gradimento.
Le quote oggetto di esecuzione, per la previsione comune in tutti gli statuti delle socie-
th a cuiriferiscono, non somo pertanto liberamente trasferibili e pertanto si rende appli-
cabile la previsione contenuta al 3° comma dell’art, 2471 C.C..
Con riferimento al pignoramento di una partecipazione di societi a responsabilitd Hmitata,
lo scrivente ricorda a se stesso che, dopo l'abolizione del libro dei soci delle societh a 1e-
sponsabilitd Hmitata con la legge 28 gennaio 2009, n. 2, di conversione del decreto legge 29
novembre 2008, n. 185, ai finl del perfezionamento del pignoramento & richiesta come ne-
cessaria formalitd costitutiva 1'iscrizione nel Registro delle Imprese a norma del nuovo testo
dell'art. 2471 cod. civ., mentre & stata soppressa la formalitd dell'annotazione nel libro dei
soci.
D1 seguito la sitnazione delle quote per singola societa con evidenza di guelle oggetto di pi-

SnorAmento.
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4.1} 5.1.5. A R. Srl in Liguidazione

L'esamne del Libro dei soct {all. A} e del fascicolo storico estratto dal Registro delle Imprese

(all.19} consente di rappresentare 1a segnente situazione delle partecipazioni societarie

S.I.S.A.R. srl in LIQUIDAZIONE

HOME COGNDME HOTE Yo YINCOLI ANNOTAAONI CUSTODE

PROC. RGE

CREDITORE

15 SEQUESTRO

CONSERVATIVO T T

202592000

15 SEQUESTRO

CONSERVATIVO AES: [ Avv. T

20270/ 2000

aFTURRONE
Sallimrernto

25 | PIGNORAMENTOD REG. IMP. ooTT

105372016

.LP.C.

5 LIBRO S0CI

.
&l - LIERO $0C]
L]

5 LIBRO S0CI

REG. IMP. e LIBRO

43 S0

REG. IMFP. e LIBRO
S0C]

=
=
o

15

*annotazione appo sta dall’amimdni stratore giudiziario nel libro ded soci. Mon risulta alcuna iscizions
degh eredi nel Regstro delle Imprese)

Inrelazione alle quote staggite risulta dal Registro delle Imprese:

S o denuncia del £/8/2003 veniva iscritto provvedimento del
Tribunale di Napoli del 14/7/2003 con il guale veniva disposto il sequestro con-
servativo penals ex artt. 316 ess. CPP.
R oon ccnuncia del 2/9/2003 e con data
effetto dal 29/06/2000, I"ammini stratore giudiziaric Eag. (GGG osita-
va ordinanza di sequestro conservativo del 25/6/2000 di crediti, beni mobili ed
irmmobili fino alla concomenza di euro 41 miliond per clascuno.
S - cntraonhi soci nella misura del
15% clascuno (dal Registro delle Imprese non & possibile risalire da guando siano
soci della societd. Dal libro soc risultano essere soci al 13% clascuno per acguisto
dai loro germani intervenuto nell’arco dell’anne 1991 come dimostrate da widima-

zione annuale del libro soci).

I sn indicati sequestri si sono convertitl in pignoramento in virtd della sentenza n.6550/2004

emessa dal Tribunale di Napoli.
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4.3 8.0.R.0.C.A. Srlin Liquidazione

L’esame del Libro det soct {all. B) e del fascicolo storico estratto dal Eegistro delle Imprese

(all.27} consente di rappresentare la seguente simazione delle partecipazioni socistarie

SO.RO.c A. 5l in LIQUIDAZIONE

HOME COGHOME HOTE %, VINCOLI AMNOTAZIONI CUSTODE PROC.RGE | CREDITORE
— | | | | P — s e |
G| 25 | conemmmvo | | sec e | o WSS | 2027d/000 | mnee s
| - ) e I el o ] M
? AaArmIs 15 LIERD $0C1
O 15 LIBRO 30C)
A 15 LIBRO sOCI

In relazione alle quote staggite risulta dal Registro delle Imprese:

- I oo cnuncia del 6/8/2003 veniva iscritto provvedimento del
Tribunale di Napoli del 14/7/2003 con il guale veniva disposto il sequestro con-
servativo penale ex artt. 316 e ss. CP.P..

- R (- cicocttive quote risultano poste sot-
to sequestio giudiziaro dal 25/06/2000 per provvedimento del Tribunale di Napo-
L.

- - - cnttambi soci nella misura del
15% ciascuno (dal Registro delle Imprese non & possibile risalire da quando siano
soci della societd. Dal libro soci risultano essere soci al 15% clascuno per acquisto
dai loro germani intervenuto nell’arco dell’anno 1991 come dimostrato da vidima-
zione anmiale del 1ibro soci}.

- I | oucta detenuta risulta posta sotto sequestro dal 4/6/2002 giusto
provvedimento del Tribumale & Napoli in par data.

- R : cocia nella misura del 25% (dal Registro delle Imprese non & pos-

sibile risalire da guando sia socia della societd. Dal lbro soci risulta essere socia

dall” 8/5/1584 per acquisto dal (G

I suindicati sequestrd avverso D - S - :cr.c convertit in pigno-

ramento in virta della sentenza n 6550/2004 emessa dal Tribunale di Napoli.

Ugnalmente si dica per il seguestto avverso [ ) SR i~ virta della sentenza
n.1621/2016 emessa dal Tribunale di Napoli
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L’esame del Libro det soct (all. C) e del fascicolo storico estratto dal Eegistro delle Imprese

(all.22} consente di rappresentare la seguente situazione delle partecipazioni societarie

S.le.c. Srl
CREDITO-
NOME COGHOME NOTE % YINCOLI ANNOTAZION CUSTODE PROC. RGE e
PIGNORAMEN. | UBROSOGE | AVV.TONEEER | 20259200 | RN
20
N |G- 70 ar. e | o | | e
piGNORAMEN- | usrosoaE | awrofEER | 20270200 | MO
N 20 T0 REG. IMP. ) o faﬂ
E& LIBRO SOCI E
— 667 il
) L] : o
0
6,56 20%
N 20 LIERD SOCI
N | 20 LIBRO SOCI

Inrelazione alle quote staggite risulta dal Registro delle Imprese:

- S oo dcnuncia del 6/8/2003 wveniva iscritto provvedimento del

Tribimale di Napoli del 14/7/2003 con il quale veniva disposto il sequestro conserva-

tivo penale ex artt. 316 ess. CPP.

- S - SR, ¢ rispctive quote risultano poste softo
sequestro gludiziario dal 29/06/2000 per provvedimento del Tribunale di Napoli.

- S : S c:scrc cniambi soci nella misura del

20% clascuno (dal Registro delle Imprese non & possibile risalire da quando siano soci

della societd. Dal libro soci risultano essere soci al 20% ciascuno per acquisto dai loro

germant intervenuto nell’arco dell’anno 1991 come dimostrato da vidimazione annua-

le del libro soci}.

Registro delle Imprese il pignoramento.
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5% LA METODOLOGIA VALUTATIVA - IL PERIMETRO DELIE VAL UTA-
ZIONI - I VALORI ATTIVI DI EILANCTO ASSUNTT — GLI ATTIVI FOTEN-
ZIATT - LE PASSIVITA® CERTE E FOTENZIATT -

Lo scrivente a fini dello swolgimento dell’incanco conferito, cosi come Indicato dal CND-

CEC e SIDREA, ha assunto a riferimento i principi di valutazione generalmente accettati,

compost dall’insieme dei Principd Italiant di Valutaziene (FIV), emanati dall’ Organism o

Italiano di Valatazione (OIV}), e del Principi Internazionali di Valutazione (IVS), emanati

dall’ Tnternational Valuation Stasdard Council (IVSC).

Inoltre, & per lo specifico obiettivo del presente lavoro di stima, 1 predett] principl sono stati

integrati in particolare con i principl contabili OIC 15 (crediti} e OIC 19 (accamtonarmenti,

passivith ed attivitd potenziali}.

E siccome le societh oggetto di valutazione versano tutte in uno stato di liguidazione e prive

di qualsiasi esercizio provvisorio, 1 su richiamati principl indicano la metodologia valutati-

va di tipo pattimomiale guale quella che consente di individuare il valore effettivo del pa-

trimonio netto aziendale sshbene va precisato, nel caso che occupa, che deve parlarsi di

“patrimonio netto di lquidazione”™.

I1 metodo patrimoniale, In particolare quello semplice che sard applicato, quantifica il valo-

re economico del capitale dell’azienda rethificando opportunamente il val ore del patrimonio

netto.

Eende attuale ed aggiornato il walore relative al patrimonio dell’azienda

V-K
dove: W= walore dell’azienda

¥ valore patrimoniale rettificato

a} Per gli elementi che compongeno Uattive patrimoniale destinatl allo scambio o ri-
sultantl da precedenti scambi, il criterio preso a riferimento & quello del Valore di
presumibile realizzo;

b} Per le immobilizzazion sttumentali, 1l criterio preso a riferimento & guello del Va-
lore di sostituzione;

c} Gli elementi che compongono il passivo patrimoniale vengono invece valutatl con
il criterio del Valore di presunta estinzione.

Le societd oggetto di valutazione sono tutte prive di Immohilizzazioni strumentali legate al-

la produzione di reddito tali da richiedere il riferimento al valore di sostituzions; pertanto

gli element] che sararmo oggetto di rettifica sono quelli indicat] ai precedent] punti a} e c} g,

ove presentl eventuall immobilizzazioni strumentali, gueste saranno oggetto di specifica ve-

rifica per 1a loro rettifica al valore di realizzo.

Ultimato il processo prodromico di valutazione delle societd, lo scrivente & poi passato alla

valutazione delle partecipazioni

Per queste, in linea con 1 PIV, ed esattatnente sezione 118 della Parte Prima (“La rete con-

cettuale di base™) e nella sezione 14 della Parte Terza (“Principi per specifiche attivita”™)
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lo scrivente stimatore & pervenuto agli aggiustamenti di valore delle partecipazioni per “ri-
conctliare le differenize B lo nozicke df valore cui € pervenuto .. . Erarate Nanalisi -
damentale del valore economice dell ‘azienda oggeito dellincarica ed il valore rilevanie ai
Jfint dello stima, cosiddetto fhir mariet valie, ovvero il prezzo fattibile in condiziont astratte
i pigreatn, Quest witime &, quindi, sia funzione del valore fondamenials, sia funzione delle
caratiericiche dell azienda di cui esperio non & riuscito & tenere conio nella detarsndna-
zioke det flussi attesi (Guatd L, Bind M., Nuovo Trattato sulla valutazione delle aziende,
Egea, 2009)".

IPTV evidenzianc che utilizzo di “premi e scontt™ ha un carattere & eventuality: applicarli
non & obbligatorio anzi & dartenersi una “facultas”, peraltro residuale, ma o si pud rcome-
e ed In via di piena legittimitd ognigualvolta sussistano caratteristiche e fattori di cui non si
riesca a tenere conto nel processo valutativo.

Non solo, gli stesst PIV chiariscono che “] utilizze o prewd e sconfi deve essere caute” e la
cautela lo scrivente ritiens di averla perseguita, per il caso in specie, perche nel determinare

la misura dei premi e sconti, sebbene futto di un Fiudizio discrerionale e sintetico, & stato

Improntato s1a dalla raglonevolezza sia da aspettl di prassi itallana allorché applicat.

an

Pertanto lo scrivente ha considerato nel proprio processo valutative “sconti e premi” del
valore delle partecipazion come *rettifiche, rispettivamente in cumenio e in dimizuzione,
da applicare {eventualmente) ad una stima di valore otternuta sulla base delle metodiche dei
risultali attesi o del costo per tradurla in un prezzo fatfibile, cioe per accostaria af valove
di mevcata”.

Dette rettifiche di stima, per ciascuna societd ed a seconda dei casl, sono state individuate
dallo scrivente stimatore per lo sconto in quello di cd. di minoranza [* Gli sconti possono
gssere uilizzali par tradurre prezzi rilevati nell’ambiio & fransazioni aventl per oggetio
uritd df valitazioni differentt [od esempio pacchetti df minoranza) rispetto o quella oggetio
di vahiazione (pacchetti di maggioranza o controllo)”] e per il premio in quello cd. &
maggioranza [* Premi possono essere ulilizzalfi per tradurre prezzi rilevati nell ‘ambito di
trafsaziofti aventi per oggetto uaitd & valutazioni differenti {ad esempio pacchetti di con-
trolla) rispeito o quella oggetio di valutazione {paccheiti di minoranza)” | nonche ha tenuto
In considerazione lo sconto di illiquidith in caso di assenza di un mercato reale per la par-
tecipazione che non possa non incidere In modo obiettivo sul reale valore di mercato della
partecipazione stessa.

A cid sl aggiunga che emerge una chiara correlazione diretta tra mancanza di controllo ed
flliquidita: infatti, le partecipazioni di peso trascurabile sono In genere le pit difficili da
vendere scontando, quindi, 'onere di un minor valore per le difficolta nell’eszere negoziate
sul mercato in tempi ragionevoli.

Peraltro, trattandosi di societd In liguidazione, interviene il principio contabile OIC 5 il qua-
le nel “capitale finale di liguidazione” individua 1'obiettive per giungere al “riparto

dell*athivo netto residuo frat soc”™.
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Chi scrive, quindi, analizzate Uultime bilancio reso disponibile da ciascuna societd, ha
provvedote a verificare previamente la corretta applicazione dell’OIC 5 con particolare oi-
guardo e merito, ove appostat], alle “retifiche di valutazione™ e al “fondo per cost ed onert
di iquidazione” e cid proprio al fine di comprendere se con la loro consistenza, costituendo
poste del “patrimoni o netto di liqudazione”, potesse farsi prefigurare gid in quest’ultime un
realizzabile “capitale finale di liguidazione”™.

Invero, 'analisi ha fatto emergere una non omogeneita dei principt applicati o, quants me-
no, una impossibilitd di porre sul medesimo plano valutativo 1 valor di bilancio delle singo-
le societd e cld sia per raglond squisitamente legate al presunto valore di realizzo degli atthvi
(immobili e partecipazioni} sla per ragioni Inerentl a situazioni di diritto relativi ad attivi di
proprietd di societa partecipate.

Innanzitutto, per meglio precisare in merito alle partecipazioni, 1] seguente partecipogram-
ma, tratto dal precedente, intende esemplificare le sole relazioni di partecipazione frale so-

cleti:

- 25%. 3O.RO.CA

Ebhbene, & parte del patrimonio di liguidazione della SORO.CA. 1a partecipazione deteruta
nella SI.5.AR. nella quale, a propria volta, & parte del proprio patrimonio di liguidazions
laSMIN.
La SIP.C,, iInvece, non ha alcun legame partecipativo con le altre.
Sebbene Uincance confente alle scrivente indichi espressaments la valutazione dells
SOROCA, SIS AR e SIP.C, inevitabilmente lo stimatore ha dovuto ampliare 11 peri-
metro delle valutazioni anche alla SMIN, anzi, per meglio precisare, ha dovuto Imiziare il
proprio processo valutativo proprio da quest’ultima in quanto il suo auntonomo valore pa-
trimoniale, attraverso un percorso a riroso, incide come elemente prima nel patrimonio del-
la SI.SAR. e, poi, il valore autonomo del patrimonio di quest’ultimma come elemento in
guello della SORO.CA .

| Cid precisato, e tomando al valori di bilancio, la scelta adottata per gli attivi relativi agli
immobili delle societh SORO.CA. e SIS AR da assumers, & stata quella, peraltro specifi-

: cataments antorizzata dal GE. (all.10}, di prendere a riferimento 1 valor aggiormati attribui-
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ti i spettivam e te TN -1 1 1) - .12

Negli attivi delle societd, ovviamente, vi sono anche crediti: ebbene, come i vedra nel pro-
sleguo per clascuna societd, 1 creditl, indicati nel bilanci e fscontratl nelle scritture contabili
rese disponibili, hanno subito, secondo 1'OIC 15, previamente una verifica della presenza
dei requisiti per la loro iscrizione e, se sussistent], nell’ambito del processe valutative, uno
specifico apprezzamento per valutare se ricondurli al valore di presumibile realizzo.

Le attivith potenziali, ossia creditl potenzialmente derivanti da sopravvenienze attive per gli
esiti delle azioni legali promosse dalle societd privi di rilevazione economica e di cul viene
data solo informativa nelle note integrative nonche per quelll derivanti da informative 1ese
dai legali per gh esiti recentl di contenziosi (SLP.C. o/ (R o1ivi di giudicato defi-
nitivo, in virth del requisit di iscrizione indicati nei principi contabili OIC 15 e OIC 19, so-
no state In assoluto escluse dandone comungue menzione per quelle scaturenti da recenti
esitl.

In merito al passivo, 1 debiti somo stat assunti al loro valore di (presunta) estinzione come
indicato nei bilanci resi disponibili cosi come gli accantonamenti ai fondi perche sono ob-
bligazioni effettive e perché & probabile che per il loro adempimento sard necessario
I'impiego di nsorse nella misura stumata dai ligquidatenn per la loro estinzione
Le passivith potenziali, trattandosi di socletd in liguidazione, non pemmettono di valatare
scenari diversi se non quello del loro impatto nefasto ed imeversibile In caso di concretizza-
zione dell’ evento (evento od. trigger)

Sulla base delle precedenti scelte, lo scrivente, esaminate le situazionl patrimoniali delle
societd, ha assunto il loro patrimonio netto operandovi le necessarie rettifiche onde cosi
giungere alla determinazione del patrimonio netto rettificato espressione della valutazione
di clascun ente per poter pol passare a quanificare H presumibile valore di realizzo ad oggi

derivante dalla vendita delle guote sociali oggetto di pighoramenito.

B Y S E R
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6} DELLE OSSERVAZIONI FPERVENUTE

6.1} SO.RO.CA,

SOROCA s.r.l. in Ligquidazione

Oggetto: osservazioni sulla bozza di relazione di CTU.

Sl espongono le seguenti osservazioni alla bozza di relazione di consulenza tecnica redatta
dal Dolt. Paolo Liguoro

Il guesito formulato dal G.E. al C.T.U. recita:

"... provveda il consulente;

a) averficare se le quote di partecipazione sociale pignorata appartenga effeftivamente al
debitore nella misura dichiarata, se vi siano vincoli alla sua trasferibilita (divieli o vincoli
alle alienaziom, diritfi df prelazioni, clausole di preferenza o gradimento, ecc.), se risultino
precedenti pignoramenti o sequestn ovvero se la quola risulta apparfenere, in fullo o
parte, a persona diversa dal debifore, in wvirld di alto opponibile ai crediton, ovvero
emergano atli pregiudizievoli;

h) a quantificare il presumibile valore di realizzo ad oggi ante i

Alle pagine 16 e seguenti, | CTU espone | risultati della stima delie quote pignorate relative
alle societa Smin Srl, Sisar Sl e Soroca Sil

SMIN SRL

Relativamente alla SMIN, il CTU conclude la propria stima attribuendo un valore corrente
alla societd S.M.I.N., con l'applicazione del metodo di valutazione patrimoniale semplice, di

euro 384.246.

A lale valore l'estimatore perviene appartando al Patrimonio Netto al 31.12.2018 (negativo)
le seguenti rettifiche:

¥ Palrimonio netto al 31/12/2018 (148.733)

Rettifiche incremento valore beni merce (terreni) 767.779
Rettifiche decremento oner fiscali (222.500)

Rettifiche decremento onen straordinari (12.300)

< %N

Patrimonio netto rettificato 384,246,

In ordine al valore attribuite ai terreni non si dispene di alementi idonei a "contestare” le
risultanze peritali

Si evidenzia, tuttavia, che il valore accertato non & frulto di una specifica stima dei terreni
operata da un tecnico abilitato ma di un‘applicazione del criterio di stima utilizzato dal tecnico
che ha stimato i terreni della Sisar come evidenziato dal CTU alla pagina 18 della bozza di
relazione:

o o Pagina 16 di &0 . ]
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‘lo scrivente ritiene o assumere come valore di questi ultimi quello calcolato considerando
if valore di euro 30 a mq, allineandosi cos al valore aggiomato espresso dal’Arch, Monaco
per i terreni adiacenti con eguali carattenstiche, addivenendosi cosi al valore di euro
770.000 (euro 30 al melro quadrato x mq 25.669 = 770.000)."

Si ritiene, tuttavia, una integrazione dell'elaborato avente ad oggetto una informativa sullo
stato ( nonché gl esiti ) delle atfivita in corso sulla vendita dei terreni e sulle altre operazion
propedeutiche alla chiusura della societd, atteso che essa & da ritenersi, in fatio, in stato di
liquidazione in ragione del deficit patrimoniale esposto nel bilancio d'esercizio.

Altresi; si chiede di integrare la relazione di consulenza tecnica con una informativa circa |
tempi stimat| di-chiusura della liquidazione e, laddove possibile, con indicazione di una
quantificazione degli oneri-della procedura di liquidazione sino alla presumibile, integrale,
conclusione.

SISAR SRL IN LIQUIDAZIONE

Relativamente alla SISAR, il CTU conclude la propria stima per un valore corrente con
l'applicazione del melodo di valutazione patrimoniale semplice pari ad euro 3.687 857,

A tale valore I'estimatore perviene apporiando al Patrimonio Netto al 31.12.2019 le seguent]
rettifiche:

v Patrimonio netlo al 31/12/2019 1.206.614

v Rettifiche nette delle Immobilizzazioni materiali (160 401)

¥ Retlifiche nette delle Rimanenze {beni merce! terreni e immobili) 2.417.719
v Retiifiche netfe Attivita finanziarie dell attivo circolante 254.925

Rellifica del passivo per oneri smaltimento (31,000)

N

Patrimonio netto rettificato 3.687.857

Si sottolinea che il valore delle rimanenze & stato stimato al nefto dell'effetto fiscale di euro
1.669.626, pari alle imposte IRES/IRAP che graveranno sul reddito d'impresa.

Si richiede di integrare I'elaborato con le informazioni relative allo stato delle attivita in corso,
propedeutiche alla chiusura della societa, fornendo una informativa circa i tempi stimati dj
chiusura della liquidazione e, laddave possibile, con indicazione di una quanlificazione degli
oneri della procedura di liquidazione sino allintegrale conclusione.

SOROCA SRL IN LIQUIDAZIONE

Relativamente alla Soroca Srl in liquidazione si riporta, di sequito, la tabelfa con i Asultati
delle stime operate dal CTU,
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Rettifiche di llquidazione NET

ATTIVO PASSIVO
2.150.000 | | Patrimonio Netto di Liguidazione
164.000 | | Caplzle Soclale 10.200
100,000 | | Risarva legale ' 2,040
_ 16684 | | Vers. Socl c/aumento cip. so¢ 587.038

113,316 TOIMPOSTE da Riserva da fl 1.903. 760
valutazlone chilistica
Craditi 13.847 | | Perdite eserciz pregressi 463803
Ligguldieh da mnﬂla@ 75.000 | | Utile eseseizin 2009 12 886
Fondo llquidations spese legall 150.467
Depir 205.268
Patrimonio dl Liguidazione 1492 856
Avanzo di Liquidations 520.991
Totale | 302807 | [ otale 3022847

Il CTU sulla base delle attivita svolte e del risultali contenuti nella superiore fabella conclude
che:

*... il Patrimonio Netfo di Liquidazione da dover considerare ai fini valutativi del 55%
delle quote staggite, ammonia ad euro 3.022.847" e che il “Valore nominale quote del
55% del Patrimonio Netto di Liquidazione euro 1.662.566."

Prima di entrare nel merito delle valutazioni operate dal consulente tecnico, si osserva,
preliminarmente, che sulla base della tabella contenuta nella bozza di relazione trasmessa
alle parti, il valore di euro 3.022.847 non @ rappresentativo del Patrimonio Netto di
Liquidazione, bensi del valore di presunto realizzo dei soli componenti dell'attivo
patrimoniale, senza considerare le passivita (Voce "Fondo liquidazione spese legali® e
“Debiti”) che il CTU ha stimato in complessivi euro 445.735.

Inverg, il Patrimonio Netto di Liguidazione & la differenza tra i valoni di presumibile realizzo
degli elementi dell'attivo e quelli di estinzione del passivo.

Pertanto, Il valore del Patrimonio Netto di Liquidazione sfimato-dal GTU-andrebbe, a
sommesso avviso di questa societ, in prima baltuta, rettificato in eure 2.577.112, calcolato
in misura pari alla mera differenza tra i valon dell'attivo e del passiva stimati dallo stesso
cansulente tecnico.

Passando all'analisi delle singole poste stimate dal consulente tecnico, si ritiene oppartuno
preliminarmente esporre una tabella con dati di confronto tra quelli stimati dal CTU e quelli
rilevabili dal bilancio d'esercizio al 31.12.2019 della Soroca s in liquidazione,
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Relazione CTU Dott, Bllanclo Soroca al
STATO PATRIMONIALE - ATTIVO Delta
Liguoro 3/12/1m9
.Ii-nmnbiie Appartament 2,150,000 | 2.150.000
|Immuobile Bo 164,000 164.000
Immobi 490,000 490000
eyl 16.684 16.684
Immobile 113.316 113316
ez 75.000 75.000
|mmobilizzazioni materiali 2.934,000 3.009.000 75.000
Partecipazione Sisar ‘ 2582 . 2582
Crediti 13,547 263.477 . 249,630
Disponibilita liquide 75.000 3 M3
TOTALE - ATTIVO 3.022.847 3.275.682 - 252,835
Relazione CTU Dott. Bllancio Soroca al
STATO PATRIMONIALE - PASSIVO Delta
Liguoro 31/12/2019
FONDI PER RISCHI E ONER| 150467 | 949,027 798 560
DEBITI 295268 295,268 0
TOTALE - PASSIVO 445,735 I 1,244.205 798.560
PATRIMONIO NETTO (ol asaa) | A\ o Reasw 545.725

Come pud agevolmente rilevarsi dalla tabella suesposta, le differenze accertate dal CTU
rispetto ai valori esposti nell'ultime bilancio redatto dalla societa (non ancora approvato dai
$0cl), riguardano:

a) |la mancata inclusione tra le disponibilita liquide del saldo esposto nel bilancio di esercizio
al 31.12.2019 di euro 623. Il valore iﬁiﬁlﬂ dal CTU &, invece, pari al solo saldo
derivante dalla vendita del negozio | ari ad euro 75.000;

b) l'azzeramento del valore della partecipazione detenuta nella Sisar, iscritto per euro
2582,

¢) |'azzeramento del credito per imposte anticipate di euro 125.388,

d) lazzeramento del credito verso il precedente amministratorc@Fe maturato &
sequito delle azioni giudiziarie intraprese dalla societa negli anni precedenti pari ad euro
122.721;

e) l'azzeramento del fondo imposte differite pari ad euro 798.560.

Segue una disamina delle considerazioni svolte dal consulente tecnico in relazicne ai cingue
punti-sopra-evidenziati.
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In ordine al punto a), ovvero al valore attribuite alle disponibilita liquide dal CTU, si ritiene
che il saldo da considerare ai fini della stima debba essere incrementato dell'importo di euro
623, corrispondente alle disponibilita liguide della societa esistential 31.12.2019 erisultanti
dal bilancio (cfr, pagina 12 del bilancio d'esercizio 2013) di cui alla tabella che'segue.

Depositi  Denaro & altrl Totale

bancarie wvalori In cassa disponibilita

postali [lgulde

Vadore di Inizio esercizlo 1.239 621 1460
Varlazione nellesercizio (950) (287} [1237)
valore di fine eserclzio 249 334 623

Sul punto il CTU nulla ha osservato nella hozza di elaborato trasmessa alle parti e non vi &
motivo per escludere la consistenza della liquidita esistente al 31.12.2018.

In ordine al punto b), il CTU osserva che:

“Circa le immobilizzazioni finanziarie che riferiscono alla sola partecipazione al 25% nella
S.1.SAR, per quanto vi sfano 3 valutazioni distinte per le quote Ii staggite, per gli effetti
delle assunzioni poste a base-per-i-processo valulativo si concretizza la condizione che
nessuna sia assistita dla cerfezza che possa far presumere la realizzazione di un valore
monetario.

Siamo, quindi, innegabilmente innanzi ad una affivila potenziale ed in quanto tale esfranea
a poler essere valutata.”

ed ancora, evidenzia che:

* .. lo scrivente ritiene di sottoporre una soluzione per |'attivita potenziale rappresentala dalla
partecipazione della SO.RO.CA. nella S.1.5.A.R. nella misura del 25%.

Difatti, sebbene questa sia una affivita potenziale, non deve essere scarfala l'ipolesi, anche
se lontanamente concretizzabile, che I'aggiudicatanio delle quole staggite defla SO.RO.CA

possa godere della plusvalenza derivanie dalla vendita allincanto delle quole della
S.I.SAR. con il dintlo d'opzione ossia nel caso in cui & procedesse.secondo la “1°
Valutazione in caso di non concretizzazione della passivitd potenziale « B) Con assunzione
di specifica delibera assembleare”.

Volendo pavenlare anche un tale Sscenario, polrebbe essere possibile cedere la
parfecipazione della SO.RO.CA. nella S.1.5. AR. nella misura del 25% a tutli | soci della
stessa SO.RO.CA. proporzionalmente alla loro partecipazione.

. - Pagina2( di 80 * .
|Pubblicazione ufficiale ad uso esclusivo personale - & vietata ogni
one o riproduzione a scopo commerciale - Aut. Min. Giustizia PDG 21/07/20C

9

Firmata Oa: LIGUORD PADLD Emesss Oa: INFOCGERT FIRMA QUALIFICATA 2 Seriakf bafali

-




Drott Paolo Liguero
Dlotiore cowseeenzaiots — Eevesore fopmk
ie Capockioeila m 1.5 — SO0 — Soodelons sasea ()
Phx (Tel. e Faz) 081.5899.00.87

Ovviamente, | soci eseculali dovranno all'atlo del trasferimento defle quole a loro favore
concedsre contestualmente pegno su dette quote a favore del creditore procedente.

Sul punto, senza entrare nel merito del procedimento valutativo che il CTU ha adottato per
la stima della SISAR, si ritiene che la valutazione della Soroca debba essere incrementata
del valore atiribuibile alla partecipazione detenuta nella SISAR come stimata dalle stesso
CTU in proporzione alla quota di partecipazione della Soroca, pari al 25% del capitale
sociale, senza le ulteriori riduzioni applicate dal CTU in quanto, trattandosi di societa di
liquidazione, va stimato esclusivamente il realizzo netto da distribuire al soci,

Tale valore nella bozza trasmessa alle parti oggetto delle presenti note é pari ad euro
921.964 ed & cosi determinato;

Patrimonio netto rettificato della SISAR stimato dal CTU Euro 3.687.857
Partecipazione detenuta dalla Soroca (25% di euro 3.687.857) Euro 921.964.

Se invece, il CTU ritenesse di valorizzare la quota di partecipazione nella SISAR,
nonostante alea connessa al procedimento a causa dei contenziosi pendenti, non gia in
base al primo criterio dal medesimo stesso prescelto, come innanzi riportato, ma con il terzo
( che prevede lintero assorbimento delle attivita dalle passivita potenziali) allora scle in tal
caso si potrebbe condividere la scelta di azzerare il valore della partecipazione in
commento, ai fini della valorizzazione delle quote detenute dalla Soroca nella Sisar, oggetto
dell'indagine peritale.

In ordine al punto ¢), avente ad oggetlo 'azzeramento del credito per imposte anlicipate di
euro 125,388, il CTU ha rilevato che:

“... non si pud aderire alliscnzione, fra gli "altn credili” indicali a bilancio per complessivi
euro 261.956, di imposte anlicipate per euro 125388 calcolati sulle perdite fiscali
allorquando la socield e in liquidazione (OIC 5 par. 5.2.1 lefl. C n.14)."

Sul punto in trattazione si riporta, preliminarmente, |'estratto del principio-contabile-OIE 5
par, 5.2.1 lett, C n,14) espressamente richiamato dal consulente tecnico:

*14- (imposte anticipate e differite). Il prospefto delle imposte anticipate e differite va
ugualmente redatlo, ponendo particolare aftenzione alle possibilita di assorbimento delle
‘imposte anficipate™ figuranti nellultimo bilancio d'esercizio e nel rendiconto degli

6
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nei bilanci intermedi e prima del conguaglio finale, di i e antic a fronte di

erdite fiscali scaturenti dai periodi d'imposta resi nella liguidazione,”

Come noto, il regime fiscale delle procedure di liquidazione delle socleta di capitall ¢
disciplinato dall'art. 182, 3* comma, del TUIR (DPR n. 917/1986), come richiamato dal
principio OIC 5, che dispone:

*... Perfe sociglé soggette allimposta di cui al fitolo I, il reddito relativo al periodo compreso
fra [nizio e la chiusura delle liquidazione é determinato in base al bilancio finale. Se la
liquidazione si protrae olfre lesercizio in cui ha avuto inizio il reddito relativo alla residua
frazione di fale esercizio o ciascun successivo esercizio intermedio é deferminato in
vig provvisoria in hase al rispettivo bitancio, liquidando la relativa imposta salvo conguaglio
in base al bilancio finale; le perdite di esercizio anferioni allinizio della liquidazione non
compensate nel corso di quesla al sensi dell'articolo 84 sono ammesse in diminuzione
in sede di conguaglio. Se la liquidazione si er pill di cinque esercizi, com
quello in cui ha avuto inizio, nonché in caso di omessa presentazione del bilancio, i redditi
determinati in via provvisoria si considerano definitivi,”

Orbene, per effetto della richiamata disposizione normativa, nel caso in cui la procedura di
liquidazione non ecceda | 5 eserciz, | redditi della societa in liquidazione saranno
provvisoriamente determinatiin ciascun esercizio a titolo provvisorio salve conguaglio finale
da effettuare con la dichiarazione dei redditi dellintera periodo di liquidazione, mentre, nel
caso In cui la procedura di liquidazione ecceda | 5 esercizi, come per il caso della Soroca
posta in liquidazione dal 2002, i redditi provvisoriamente determinati in ciascun
esercizio/periodo d'imposta, sono da considerarsi definitivi.

Per effetto del meccanismo previsto dall'articolo 182 del TUIR, pertanto, le perdite degli
esercizi precedenti alla liguidazione e quelle realizzate nei singoli periodi di liquidazione

sono_utilizzabili a scomputo_dei redditi _eventualmente conseguiti nei_periodi
intermedi di liquidazione secondo le regole ordinarie.

Nel caso di specie, le imposte anticipate iscritte nel bilancio al 31:12.2019-come riportato
nella Nota Integrativa 2019 (pagina 10), si riferiscono agl accantonamenti operati al fondo
oneri per azioni legali (fiscalmente indeducibili ai sensi dellfart; 109 14 ¢. del T.UJ.R.) &d alle
perdite fiscali maturate nell'esercizio 2018 e precedent], lenendo conto dell'aliquota |.R.E.S.
nella misura del 24% introdotta dalla Legge di Stabilita 2016 e dell'aliquota |.R.A.P. del
4 97% applicabile in Campania.
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Pertanto, in ragione di quanto disposto dall'art, 182 del TUIR innanzi richiamato, la
motivazione fornita dal CTU in ordine all'azzeramento del credito per imposte anticipate’non
é applicablle alla Soroca SRL in liquidazione, atteso che le perdite maturate nel corso della
liquidazione sono deducibili nei periodi d'imposta della liquidazione in base alle regole
ordinarle e, conseguentemente, la valutazione della recuperabilita di tale credito va operata
in base a quanto statuito dal principio OIC 25 in base al quale:

“Le aftivita per imposte anticipate sono rilevate, nel nspetto def principio della prudenza,
solo quando vié-la ragionevole certezza del foro futuro recupero. La ragionevole certezza
é comprovala quando: = esiste una proiezione dei risultali fiscall delfa societa (pianificazione
fiscale) per un petiode di tempo ragionevole, da cui si evince lesistenza, negli eserciz! in
cuf si-annullerannc le differenze temporanes deducibili, di reddili imponibili non infenori
allammontare delle differenze che si annulleranno”.

Orbene, nel caso della Soroca, non vi & alcun dubbio sulla ragionevole certezza della
recuperabilita del credito in quanto essa & insita nella stima che lo stesso CTU ha operato
in relazione al presumibile valore di realizzo degli immobili che, una volta alienaty,
genereranno plusvalenze imponibili certamente superiori allammontare delle differenze
temporanee deducibili e ¢id anche tenendo conto dello stato di liquidazione della Societd &
delle attivita in corso di dismissione del cespiti immobiliari.

Tali circostanze sono, inoltre, confermate dallo stesso CTU allorquando, nella descrizione
della metodologia valutativa, afferma che:

‘... siccome le societa oggetto di valufaziene versano tuite in uno stato di iquidazione e
prive di qualsiasi esercizio provvisorio;-i Su fichiamali principi-indicano la metodologia
valufativa di lipo patrimoniale quale quelia che consente di individuare il valore effettivo del
pafrimonio netto aziendale sebbene va precisato, nel caso che oceupa, che deve pariarsi di
“patrimonio netto di liquidazione™.

Ed ancora che:

‘Per gli elementi che compongono l'attivo patrimoniale destinati allo scambio o nsultanti da
precedenti scambi, il criterio preso a riferimento & quello del Valore di presumibile realizzo;"

Sulla base delle superiori considerazioni, pertanfo, si chiede che il consulente tecnico
recepisca nel valore di stima defla Soroca Srl in liquidazione il credite per le.imposie
anticipate di euro 125.388, come esposto nel bilancio d'esercizio al 31.12(2019,
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Passando all'analisi del punto d), afferente I'azzeramento del credito verso il precedente
amministratordfp maturato a seguito delle azioni giudiziari¢ intraprese dalla societa
negli anni precedenti, si espone quanto segue.

Sul punto, il CTU ha osservato quanto segue;

".. Sempre fra gli “altn crediti’ non si ritiene di poter, allo stesso modo, condividere
liserizione di crediti che non sono stati prudenziaimente svalutati allorquando ne viane
dichiarata if rischio di inesigibilita (credito versu.per eurn 122 721)."

Al iguardo @ opportuno richiamare il contenuto della Nota Integrativa al bilancio d'esercizio
al 31:12.2019 utilizzata dal CTU per la stima della Soroca.

Alla pagina 4) si legge che:

‘Con sentenza del 1 il Tribunale, in parziale accoglimento defla domanda, ha
condannato la sm'a% al pagamento dellimporto complessivo df € 366.355,85,
oltre inferess. Inoltre con senftenza n. 11740003 il Tribunale ha accolto anche nel merito
I'azione possessoria avente ad oggetto limmobile f- condannand
al pagamento della somma di euro 5.000,00 a fitolo di danni e di euro 13.860,89 per le
spese. Con sentenza n. 689/08 del 24/10/07 - 21/2/08 che, in riforma dellimpugnata
senfenza ed in accoglimento del frapposto gravame, ha condannalo “
| pagamento della-somma di-2.837,65 (a fitolo di spese della procedura di
rilascio) e di € 1.296,86 (a titold di rimborso spese generali ex art. 15 taniffa) nonché al
rimborso delle spese di Jite (per complessivi € 1.650,00 oltre accessor di legge).”

Alla pagina 12) si legge che:

“Crediti L-dr' euro 122.721 per la mancata consegna del saldo cassa. Detto
importo, tenuto confo del rischio di inesigibilita del medesimo,rappresenta una parte
dellintero credito vantato verso il precedents ammim’strammdpmaiumto a seguito
delle azioni giudiziarie intraprese dalla sociefa dettagliatamente descritte in premessa.”

Come pud agevolmente rilevarsi dalla lettura della Nota Integrativa, a fronte di un credito
vantato dalla Soroca di euro 366.355, per effetto della senfenza del 15.2.2006 in danno di

| i liquidatori hanno ritenuto, in ossequio al principio dijpresumibile realizzo dei
crediti, di iscrivere nel bilancio della societa soltanto una quota parte del credito, peraltro
corrispondente al credito riferibile alla mancata consegna del saldo cassa.

Non si comprende, pertanto, perché a fronte di un rischio parziale di recuperabilita del
credito in argomento indicato dai liquidatori, il CTU ne deduca una integrale irrecuperabilita.
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Né sono rinvenute, nel pregevole elaborato del CTU, argomentazioni in relazione agli esiti
delle stme operate su tutte le quote deﬂa.:he, evidentemente, ne forniscono.una
indiretta valutazione del presumibile recupero del credito.

Si richiede, pertanto, di rettificare l'imporio della stima indicando, alternativamente:

a) il credito iscritto nel bilancio della Soroca pari ad euro 122,721,

b) l'allineamento del presumibile realizzo del credito in relazione alle risultanze estimative
di tutte le quote detenute dall.nelia SOROCA incrementando il relativo valore a
guello di presumibile realizzo in ragione delle possibilita di recupero espresse dallo
stesso CTU nella stima degli assets (quote di partecipazioni comprese) di proprieta, il
tutto non senza evidenziare che tutti | creditori intervenuti sono interventori tardivi per cui
troveranno soddisfacimento solo all'esito dell'integrale soddisfacimento del credito della
SOROCA,

LEA ]

In relazione all'ultima rettifica operata dal CTU (punto e)), avente ad oggetto ['azzeramento
del fondo imposte differite di euro 798.560, si riporta, preliminarmente, quanto affermato
dal CTU:

* .. non manifeste e chiare le ragioni della scelta operata nella rappresentazione del bilancio
di iscrivere ‘imposte differite” (ossia le imposte dovute in fuluro dalfalienazione degli
immobili} nel Fondo rischi, allorquando queste dovrebbero essere una delle componenti
delle “rettifiche di liquidazione” visto che incidono direltamente sulla monelizzazione dei
cespili immobiliari (OIC 5 par. 4,3.2 letl.B letl.d) e Lelt. C).”

Al riguardo occorre precisare che il principio OIC'5, par. 4.3.2, lett. b), c) e d) indica criteri di
valutazione applicabili a voci dell'attiva {conti_ bancarl, crediti€ fimanenze) e non al fondo
imposte differite.

Pertanto, il richiamo operato dal CTU & inapplicabile alla voce in trattazione.

Sul punto si evidenzia che il principio contabile OIC 25 tratta le Rivalutazioni di attivita iscritte
nell'attivo patrimoniale, come quelle operate dalla Soroca per l'allineamento del valore
contabile a quello di presumibile realizzo, trattandosi di societd in liquidazione.

Si riporta il testo del principio richiamalo (paragrafi da 58 a 61):

*58. Alocuni provvedimenti normativi possono consentire la rivalutazione del valore contabile
di un‘altivita rilevata nello stafo patrimoniale a fronte delliscrizione, in contropartita del
maggior valore dell'atfivo, di un'apposita niserva di palrimonio netfo.

59. La rivalutazione del valore conlabile dell'altivita pud infiuire o non influire sul raddifo
imponibile dell'esercizio in cui ¢'é stala la rivalutazione; in allre parole, 1 maggilor valari
contabili del'attivita a seguito deila rivalutazione possono essere o mena riconosciuli anche
ai fini fiscali. !l maggior valore atfribuifo ad un'atfivita in sede di rivalulazione pud essere
riconosciufo ai fini fiscali a fronte del pagamento di un’imposta sostitutiva.

80. Nel caso incui i maggiori valori iscritti nell'attivo non siano riconosciuti ai fini
fiscali, la rivalutazione determina l'insorgenza di una differenza temporanea tra il
10

o _ Pagina25 di 80 . .
_ ~ Pubblicazione ufficiale ad uso esclusivo personale - € vietata ogn
ripubblicazione o riproduzione a scopo commerciale - Aut. Min. Giustizia PD

|
5 21/07/2009

Firmata Oa: LIGUORD PADLD Emesss Oa: INFOCGERT FIRMA QUALIFICATA 2 Seriakf bafali

-




ripubblicaz

Diott. Pacle Liguere
Dlottore covemrmnanizng — Beswove fegelr
Ve Capdsssila 91 15 — B0048 — Seost'Aomasiasia (INa)
Pl (Tel. e Fax) 081 53990057

valore contabile dell'attivita rivalutata e il suo valore ai fini fiscali, Alla data della
rivalutazione, la societa iscrive pertanto le imposte differite, IRES & IRAP,
direttamente a riduzione della riserva iscritta nel patrimonio netto. Negli esercizi
successivi, le imposte differite, sono riversate a conto-economico in misura
corrispondente al realizzo del maggior valore (attraverso ammortamento, cessione
dell'immobile, successiva riduzione per perdita di valore).

61. Nel caso in cul i maggiori valon iscritti nellatlivo siano riconesciuli ai fini fiscali, non sorge
alcuna differenza temporanea in quanto il valore contabile é pari af valore fiscale. Pertanto,
la societa non iscrive imposte differite alla data della rivalutazione.”

Orbeng, nel caso che ci occupa, atteso il disallineamento tra il valore civilistico e fiscale
degli immobili di proprieta della Soroca e tenuto conto del valore di stima aftribuito dal CTU
ai cespiti medesimi, l'azzeramento del fondo imposte differite & contrario ai principi contabil
e, pertanto, il valore della Soroca va ridotto includendo ['intero fondo imposte differite come
determinato dai liquidatori, in assenza del quale si otterrebbe una illegittima sovrastima del
patrimonio nefto di liquidazione.

LR &

Si chiede, inoltre, di aggiomare il valore di stima dellimmobile in (Patia V-

ad Euro 440.000, in luogo di Euro 490.000, attesc che, in data 21.12.2020, la
Soroca ha sottoscritto un contratto preliminare di cessione dellimmobile (doc. 1) al prezzo
di Euro 440.000. Altresi, si segnala, per completezza informativa, che, nel corso del mese

di febbraio u.s., la Soroca ha ceduto gli immabili d1—(apparlamento e box)
al prezzo di Euro 130.000 (pari al valore indicato dal CTU).

Si chiede, infine, per effetto delle superiori argomentazioni addotte in punto di diritto ed in
applicazione dei principi di redazione del bilancio e della prassi contabile, lintegrale
aliminazione dal festo dell'elaborato finale, delle sequenti affermazioni;

“Dalla Nota Integrativa e dal prospetto contabile del bilancio 2019 sono previamente emers
diversi aspetli che lo scrivente non ritiene, sommessamente, in linea sia ai principi di
prudenza previsti dal Codice Civile sia ai principi OIC conseguendone, pertanto, reftifiche
che apporterd al patrimonio netto ai fini valutativi della societa.

In particolare, i suddetti disallineamenti si riflettono inevitabilmente sul Patrimonio Netfo, che
assume nel bilancio delle SO.RO.CA. segno positivo per.le ‘retlifichedi. liquidazione"
infrodotte trattandosi di societd in liquidazione nonché su alfre voci patrimonial del bilancio.”

Si richiede, infine, di recepire nellelaborato peritale tutte le Integrazioni ai valori sopra
indicate, in ossequio ai postulati di redazione del bilancio d'esercizio ed ai principi contabili
OIC innanzi richiamati, Il mancato recepimento delle rettifiche indicate nelie presenti note,
avrebbe ['effetto di sottostimare e sovrastimare alcune poste patrimoniali della Soroca e cid
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ngenererebbe effetti negativi sulle attivita di liquidazione in corso nei rapporti con iterzl, con
i s0ci @ con gli stakeholders della Societa

Napoli, 9 febbraio 2021

Soroca s.r.l. in Liquidazione

Premessa necessaria, conseguente alle osservazioni, & quella relativa alle varie ipotesi di va-

lutaziene dipendenti sia dall’assunzione o mene di particolari deliberati sia dalla specifica

scelta di provvedere ad estrapolare la partecipaziones del 25% detenuta dalla SORO.CA 51l

in Liguidazione nella SIS AR Si1l in Liguidazione mediante cessione proporzionals agli

altn soct di quest’ultima ed alle condizion indicate.

Ebbene, le predette ipotesi, allorché dovessero trovare accoglimento tanto nel G.E. quanto

nel COMUNI creditori procedenti, si pongono " obiettive pratico di velocizzare s agevolare

la vendita, senza deprimeme il valors, perche:

L.

nella sostanza le quote staggite verrebbero poste all’incanto in guiza che gli inve-
stitorl interessati possano aggiudicarsi lintero capitale sociale delle societa,
SO.RO.CA 51l in Liguidazione e SI1.5 AR, 51l in Liquidazione, & non guots che
implicherebbero una coesistenza di interessi con altd soci (gl altd Sige (G
non esecutati} e, quindi, un generalizzato disinteressamento ab origine degli inve-
stitor;

estrapolando dalla SO.RO.CA S1l in Liquidazione, prima che le sue quote vengano
peste all'incante, la partecipazione al 25% nella SIS AR. 51l in Liguidazione -
nello scenario che su quest'ultima mom 51 concretizzi la passivith potenziale - si
neutralizzano i potenziali effetti positivi che potrebbero derivare all aggiudicatario
della 50 B0 CA dalla plusvalenza per la vendita all’incanto della predetta parte-
cipazione dal 25%,;

1 neutralizzati potenziali effetti positivi, che non readrsbbero  pia
sull’ aggindicataric delle quete staggite della SO EO.CA | sarebbero, invece, a di-
retto heneficio degli attuali soci della stessa, gli esecutati Sige (IIEGEGNG: S4B
S - i non cscoutat] N ch- acquistano proporzionalmente il
25% della STISAR  Owviamente gli esecutati all’atto del trasferimento in loro
favors delle quote della SI1.5 AR, concedono ai creditori procedenti pegno su det-
te quote;

estrapolando dalla SO.RO.CA 81l in Liguidazione la partecipazione al 25% nella
515AR. 5lin Liguidazione, silibera la SORO.CA. sia dai reconditi potenziali
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valorl finanziar come iscritt sia fow? cowrt dal potenziall effetti positivi di una

plusvalenza.
Fatta tale premessa, lo scrivente stimatore ha posto attenzione alle Osservazionl pervenute
tenendo in considerazione solo quelle relative a circostanze evolutesi successivamente, 1i-
spetto all’ as is analisys sul datl esistentt all’atto del conferimente dell'incarico, ed espres-
samente richiamate nel corpo del lavoro di stima revisionato.
Per quelle non considerate se ne fomiscono immediatamente 1 necessarl chiarimenti richia-
mando 1 singoli puntt “osservati”.
Prima di cio, pero, va formulata la seguente univoca eccezione alla cormne osservazione di
revisione della stima delle societd in funzione al loro stato di liguidazione per quelle in cui
& stato deliberato o perchsé, & asserito, esserlo di fatto, nel caso della S MIN. S1l, in ragione
del suo deficit patrimoniale’.
Ebbhene, dovrebbe essere abhastanza scontato che lo stato in cul si ritovano oggl le societd,
effettoc degli eventi gludiziar, non significa che venga mantenuto nel futuro
dall’ aggiudicatari o nella semplice considerazione che per quest’ultimo le societd dovrebbe-
ro rappresentare un investimento protratto nel futuro e non un asset da dover liguidare. Di
tanto ne sono proprio le ipotesi di valutazione allorquando elaborate perché venga acquisi-
to, attraverso operazioni stracrdinarie sul capitale, I'intero capitale sociale.
Peraltro, e sempre in relazione alla S MMIN. 511, nonrisulta In essers alcuna attivith liquida-
toria diversamente da come osservato dalla SORO.CA..
Venendo ora alle Osservaziond non considerate, di seguito 1 necessarl chiarmenti richia-

mando 1 singoll puntt “ osservaty”,

In ordine alla stima della S M.IN.

In ardine al valore attribuiic ai ferreni non si digpcne di elementi idonel a “contestare” ls
risUltanze peritali.

Si evidenzia, futtavia, che il valore accertata ron & frutta di una specifica stima deif terrani
operata da un tecrico ab litato ma di un‘applicaziore del criterio di stima Jtilizzato dal tecnice
che ha stimato i terreni della Sisar come evidenziato dal CTU alla pagina 18 della bozze di
relazione:

! Dalla lettura del paragrafo 7.1, dedicato specificatamente alla 8 M I.N. Srl, si comprenderd a chiare
lettere che il deficit patrirmoniale consepue, sostandalmente & differenternente dalle altre sometd, dal
fiotl aver el “rivalutato” le nmanenze ossa 1 betd merd costituitl dad terrend. Siffatta rivalutazione,
assurita oome rettifica positiva ai firn della stima della societd, assorbe il defict pateirnosdale asso-
| mendo wvalore postfivo per ewo 384246, Non per ulbino, non s donentichn che la SMIN,
fell’armmbito di un procedimmento di esecuzione, nel 2008 fu valutata euro 1.778.622 assegnando al ore-
difore procedente (SIS AR euro 1.212.993 78, rappresentativo del 68 20% del suo capatale somale
: Egt]ttéiﬁ?l{ ;l ag 82% dalla (D - -bc i suoi terreni sono adiacenti alla controllants
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“lc scrivente rifiene df assumere come valore di questi uitim! queffo calcoiato considsrando |
il valore di alifo 30 a mg, alfiieandosi cosi al valora agglomato sspresso dafr- {
per i ferreni adiscent! con eguali caraiteristiche, addivenendosi cosi al vaiore i euro |
770.000 {euro 30 af metro guadrato x mq 25.669 = 770.000)."

Si rtiene. tuttavia, una integrazione del'elaborato avante ad oggetto una nformativa sullo
stato ( nanche gli 2siti ) delle attivita in corso sulla vendita del terreni e sulle altr2 cperazien|
propedeutiche alla ch usura dea'la societd, attess che essa é da ritenersi, nfatta, n state dj
liquidaziore in ragione del dafict patrimoniale esposto nel bilancio d'esercizio,

L’ Osservarione, nella sua prima parts, non si ritlens possa essere presa in considerazione
poiche, come rappresentato, 1 terrend oltre ad essere adiacenti presentano egunali caratteristi-
che.

Egmalments 51 dica per 1a seconda parte poiché non pud essere di certo lo stimatore a fomi-
re una informativa ma avrebbe dovato farlo la socletd (che non deposita hilanci da tempo
immemore} benche sia controlla dalla 815 A R Deve ritenersi, quindi, che w'& Uinteresse
di quest’ultima, ed in particolar mode del suoi organi amministrativi, ad attivarsi e, pur pre-
sumendo uno stato di liguidazione di fatto, porlo effettivaments in essere con reall attivita

ligunidatorie e Intervenendo sull’ organo amministrativo della SMIMN..

Altresl, si chiede di integrare [a relazione di consulenza tecn'ca con una informativa circa |
tempi stimat’ di chivaLra della liguidazione g, l[addove possibie, con indicazone di una
cuarthzazione degll onen cella procedora di ligu cazions sina alla presumibile, integrals,
canclusione.

Infine, ma la risposta sircollega a quella anzi fomita, si dica anche per la terza parte.

In ordine alla stima della SORO.CA.

- Osservazione iniziale In merito al Patrimonio Netto di Liguidazione

Prima di entrare nel marito delle valutazioni operate dal consulents eenico, si osserva
preliminarmenta, che sulla base della tabella contenuta nella bozza di relazione trasmessa
alle parti, il valore di eurc 3.022.847 non é rappresentative del Patrimonio Metto di
Liguidazione, hensi del valore di presunta realizzo dei soli companenti dell’attiva
patrimoniale, senza considerare le passivita (Voce "Fondo liquidazione spese legali” e
“Dabiti™) che il CTU ha stimaba in complessivi euro 448,735,

Invero, il Patrimanio Netto di Liguidazione & la differenza tra i valon di presumibile realizza
degli elementi dell'attivo e quelli di estinzione del passiva,

FPertanto, Il valore del Patrimonio Metta di Liguidazione stimato dal CTU andrebbe, a
sommesso avviso di questa societd, in prima battuta, rettificato in euro 2.577 112, calealato
in misura pari alla mera differenza tra i valon dellattivo & del passivoe stimati dalle stesso
consulente tecnico.

L' Ozzervazione, prescindendo dal valori dell’ attive & del passivo che saranno ag-
giomati perlalienazione di alcuni cespiti, non pud essere accolta alla luce proprio
della tabella che considera nel calcolo del Patrimonio di Liguidazione le specifiche
passivith indicate. Peraltro, la differenza tra1 walori dell"attivo e del Patnimonio
Liguidazione genera un Avanzo di Liguidazione che & parte del Patrimonio Netto
di Ligquidazione.
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- Punto a}
a) la mancata inclusione tra le disponibilita liquide del saldo esposto nel bilancio di esercizio
al 31.12.201% di eurc 623. |l valore indicato dal CTU &, dnvece; pari al solo saldo
derivanta dalla vendita del negozie in Pompei pari ad euro 78.000;
Trattasi di importo non sigrificativo al fini della valutazione ma sard considerato
alla Tuce della rideterminazione del Patrimonio Netto di Liguidazione della
SORO.CA. per le alienazioni intervenute.
- Punto h}

b} l'azzeramento del valore della pariecipazione detenuta nella Sisar, iscritto per euro
2.582;

E stato fornite chiarimento nella premessa.
- Punto ¢}
c] l'azzeramento del credito per imposte anticipate di euro 125.388;

L’ Osservazions, ineccepibile per 1a coerenza con 1l dispositivo fiscale richiamato

{art. 182 TUIR}, se fosse stata rivolta nel contesto di una societd sulla e nella quals

si fosse in presenza accertata del “presupposto della continuita ariendale” merite-

1ehbe di essere considerata.

Appare opportuno riportare quanto di seguito estratto dal Documento di Ricerca

della Fondarione Mazionale Commercialisti "LA CONTABILIZZAZICIE E 1O

“STORNCO” DELLE ATTIVITA PER IMPOSTE ANTICIPATE” del Luglio 2018
....... E, tattavia, opportuno sottolineare che tale beneficio & solo potenziale n
quanto & wecessario che { redditi degli esercizi fituri siafio positng e in misura tole
da assorhire il valore della perdita fiscale pregressa. D conseguenza, {a rileva-
ziote di wha perdita fiscale fra le atfvitd patrimoniali come “attivitd per inposte
anficipate ” fancarche non si ralf & un vera @ prapria credita ma salo & un bene-
Sicio futuro df fncerta reafizzazione) deve soggiaeere of rispetto df rigide regole
volie ad evitare “annacguamenti” del patrimonio aziendale; a tal fine, secondo o
prassi nazionale, il beneficio fiscale potenziale connesso a una perdita fiscale & vi-
levato tra le attivitd dello stato patrimoniiale, alla voce C 0T 3-ter) “githitd per im-

paste axticipaia ™, solo ed esclusivamenite in presenza del requisito della ragione-

vole certerea del futiro vecupero come stabilito dol mensiongto OC 25 (par_ 52

amp iomente discusso in precedenza, g rafforzato anche mediante e modifiche ap-
portate recentemente, al presupposto della continuitd azriendale nel auovo OIC
Lz

Lo scrivents, in linea con 11 su richiamato documento & solidamente ancorato pri-

ma di tutto a principl di prudenza secondo cul vogliono non essere contabilizzati
gli utili derivati da Incrementi patrimoniall non certl e durevoli, ha sommessamen-

| te ritenuto, nel caso in ispecie, non essere in linea le attivith per Imposte Anticipate

| 2 Pubblicato a Marzo 2018
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riportate nel bilancio 2019 della S30.RO.CA. in Liquidazione proprio per i principi

dell'OIC 11, par. 16, ove, il principio della pmdenza, «comporta {a mgz'onevofe:
cauteln relle stime o condizioni di incertezzap. Trattasl comungue, quelle nel ri-|
chiamato bilancio 2019, di valutazioni del proprio organo gestorio/liquidatorio al

guale lo stimatore non & assolutamente terato a doversi attenere considerat, oltre-

tutto, £li specifici principi richiamat ai fini della valutazione.

Le medesime considerazioni valgano anche perx la parte in cui la SORO.CA.

Si chiede, infine, per effetta delle superiorn argomentazioni addette in punte di dirfto ed in
applicazione dei principi di redazione del bilancio e della prassi contabile, linfegrale
aliminazione dal testo del'elaborato finale, delle seguenti alfermazioni:

“Dalla Nola Infegraliva e dal prospetto contabile del bifancic 2019 seno previamente emersi
divorst aspelll che jo scrivante non mffiens, sommessaments, in linsa sie al princips o
mrudanza previsti dal Codice Civile sia ail principr OIC conseguendone, pertento, retliliche
che apporters &l palrimania nelfo ai fini valutalivi delle soclela.

in particolare, i suddelli disalfineament! si nffeffono inevitabiimente sul Fatrimonio Netfo, che
assumo nal bilancio della SORD.CA. seqro positive per le “retlifiche di hquidazione”
infrodatle trattandos! i societad in liquidazione nonche su alire voco! palnmoniall gel bifancio,”
In questo contesto, ossia nell’as is analisys sul dat esistent all”atto del conferi-
mento dell’incarico, deve comungue QGG considerarsi che “#e condizioni & in-

certezza’ st sono risolte con la seguente richiesta nelle Osservazioni della

SORO.CA dello scorso 10 marzo:

W incltrz, di aggiornare il valore di stima dellimmobile in.alla ‘u"ia-

ad Eurg 440.000, in wogo di Euro 480,000, atteac che, in data 21.12 2020, la
Soroca ha sottoscrillo un canlratio preliminare di cessione del'immohbile (doc. 1} al prezzo

di Curo £4C0.000. Altresl, =i segna a, percamplets jnfommativa che nol corso del mese
di febbraic u.s., la Soroca ha ceduia gli immakili dim_appartarrento 2 box)
al orozza di Euro 130000 {par al valore indicata dal CTU).
Ebbene, le “imposte anticipate” riportate nel bilancio 2019, come s1 vedra, saran-
no, con la revisione del presente lavoro, considerate solo per Ueffetto dei nuowvi
eventi che hanne eliso le “condizioni & inrcerterzd’ e che, non conoscende
'articolazione det preliminari, s rifletteranno sul bilancio successivo a quells del
202008,
- Punto g)

e l'azzeramento del fondo Imposte differite pari ad suro 798 560,

I Principi Contabili costituiscono «ln codificazione delle migliori prassi operative
preovdinate o fornire elementi interpretativi ed gpplicaivi nella redazione dei do- |
cwmenti condebility e sono, guindi, un corpus di regole contabill prganico, coordi—l

nato e gualitativamente riconosciuto a livello intemaziomale.

¥ Per sola comoditi esposifiva, le imposte anficipate sulle perdite prepresse saranno lasciate
| nell’attivo sebbene, per le tnedesime precisaziond relative alle “imposte differite”, queste avrebbero
E dovwuto essere componente delle rettifiche di hguidazione.

* Relazione IMustrativa al D 1gs. 1392015,
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Detto cid, il rchiameo dell’ Ozzervazione della SORO.CA. al principin OIC 235,
nella sua orgamiciti e coerenza va calato nella fattispecie dei bilanci di liquidazione
e, quindi, al richiamo dello scnvente all’OIC 5. In siffatti casi, ossia nel bilanci di
liqudazione, le “imposte differite” sono una componente del cd. “Fondo costi ed
onert di ligwidazione” ove “La sug contropartiia #oft € iscrifta fel cofito economi-
co ma €, invece, comprasae el conto “Retfificks di Bquidazione ™ fimputaia al Fa-
trimonio Netto) OIC 5 par. 4.3.2 Lett C).

Quindi, la scelta che la SO.RO.CA_ ha operato nel proprio bilancio 2019 (e nel
precedenti}, tuttl caratterizzati dall’essere bilanci intermedi di liguidazione, & quel-
lache le “imposte differite” — sul disallineamento tra 1l valore civilistico e fiscale
degli immobili - non compaieno iscritte fra le “retiifiche di hqudazione”™, bensi a
Fondo Rischi che non &, ovviamente, una componente del Patrimonio Netto. Egna-
le considerazione, ovviamente, vale anche per gli oneri stimati per le azioni legali.

Fondl per rischl e aner]

Ilomerigeioni sui Tondi per rischi e onei

Lz wwre randi pae vischi ed oo™ si @ modificats come sepoe:

Fondo per Altrd fondl Totale fondl

impeste per rizchi e
enche oneri
diffarite
Malare i inizia esercizin A15.073 150,467 GRG.5A0
Varazicai nall'narncizio
Aliie vatiasion [16.51%; - [L.514)
Totaln wariazinni (1513 (15.513)
Valore di fine eserclzlo 798,560 150.457 949027

Oli albnd fonedi seoslzooe iMondo slungiate oo §giodw incomso, | Tonde imposte dilleribe 02 idello g sezuilo
dell’adeguamento del vzlare degliirmebili o Semna Yasovians,

Olttemodo, 1" Csservazione appare comundgue travisare o confondere le 1dee allor-
gquando poi riporta

Crbene, nel caso che of vceupa, aleso il disalingamenta tra il valores civilistico e fiscale
degli immohili di propreta della Saroca e tenuto conto del valore < stima atiribuito dal CTU
ai cespiti medesimi. 'azzeramanta del fondo imposte differite & cantrario ai principi contahili
&, peranto, il valore della Soroca va ridotio includendo Fintero fondo imposte diffierite come
caterminato dai liguidatori, in assenza del quale si ctterrebbe una illagittima sovrastima del
patrimaon o netto di ' gquidaz.onz.

Lo scrivente stimatore, differentemente da guanto su fportato, attenendosi ai prin-
cipi di valutazione ed alla prassi, ha con comettezza provveduto ad allineare 1l va-
lore civilistico e fiscale degli immobili ossia a considerare ghi oneri fiscall poten-
ziali sulle plusvalenze virtnali. Anzi, per la maggiore chiarezza e cosi come si leg-
ge nel corpo della bozza della CTU (nonché nella presente}, lo scrivente:

- benche sia risalito ai bilanel “storici ” kon & riuscito da questi ad assumers in-
Jormaziont sufficienti per potar confermares | atinale valors delle “rettifiche di li-
guidazione ” ma, diversamente, ha poluio apprenders 1l valore storico degli im-

| mobili che costituiscono [e aitivitd mmobiliar
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- .. procedefre) in guisa diversa ed angichd provveders ad apporiare reitifichks, po-
sitive ¢ negaiive, ol patvimonio Retto, provvede a determinarlo ex novo sulla base
delle informozioni & cui € i possesso e che sono ritemwte valide ai find
dellelaborato.

- GE kil N S o dicad of valon indicasd (GGG
mentre guelli & GG =0 5ot assunt ai valori contenuti nel bilan-
cio 2018, . . . ... .. Le rettifiche di liguidazione, per eurs 1.903.760, sono
stafe detferminate dalla differenza fra il valore storico degli immobili ¢ i valori

indicati nell attive, il tutto ol nettp dell’imposizione fiscale di eura 768,399 pev

dres ed Irap.
In conclusione non solo non v'& alcuna illegittima sovrastima del patrimonio getto d
{iguidazione ma & stata operata, dallo scrivente, Ia cometta rappresentazione del patd-
monio netto della SORO.CAL

6.2) I

I L’ 0GGETTO DI QUESTA RETLAZIONE

1. Questa relazione continene le osservazioni del sottoscritto prof
CTP nominato doflc (N ::/: procedure esecutive . 202552000,
202702000 & 13326/2002 delln Sezione [4° Esecuzioni (dottssa M. Stanzione) del
Tribunale di Napoli nei confronti dil D - - o uc)
i i icrzo) olia bozzo di relazione di CTU frasmessagli i 4 marzo
2021,

2. Avendo apprezzate { noteveli sforzi compiuti dal CTU per acgquisive documeniaziofe
utile a pariare a terwpane Vincarica, ad altresi quelli oriexntasi massimizzare | utilits,
per i creditori, della prosecuzione delle attivitd esecutive, §l sottoscritto CTP ha ela-
borato alcune considerazioni che vengono sottoposie al CTU in vista della predispo-
sizioke dello velozione definitnoa.

3. Esse sono sviluppate seguends ordine esposifive della bozza & relazione di CTU,

2. 80T CRITERT DI VALOTAZIONE APPLICATI DAL CTUL ASPETTI METODOLOGICT

4. Par Vassolvimento dell incarico & valutazione delle quoie di partecipazions siaggits,
il CTU ha, per ogai partecipazione, applicato lo seguente procedura:

4. ko determinato i valore economico del capitale della societd cui le quote
staggite afferiscono,

b, ha determinato il valove delle quote staggite.

3 L'importo delle imposte differite snlla rivalutazione di enrn 768599 (indicato nella bozza della
CT) & stato puntualmente rideferrmnato, nspetfto a quanto m bilanao per eurs 798560, sul disalh-
neanento d alle aliquote TRES ed IRAD correnti. 11 presente elaborato weded una variadone deghi
unporti, della rrvalutamone e delle relative irmposte dafferafe, a segto di abienazom di ronobali in-
terwenute successivamente il conferimento dell’incarico e comunicato con le Osservaziond della
SO0ROCA.
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5. Per determinare i valore economico del capitale di cigscuna societd, Ao esaminato
criticamente i documentazione acquisita e, iR considerazione del fatto che lo status
di queste € liguidotorio, ko gpplicato il metode patrimoniale semplice, operando le
rettifiche det valovi contabili ritenwle Recessarie per ottenere i valori corventi. Nel
casa dellae SISAR, by prospetizio dus alternative, in funziones dell’egito df un inpor-
laite coRteRElose Passive.

6. Per determinare il valore di mercato delle partecipaziont staggite, ko poi operato,
sufle proporeiont vilevanti dei valori economici di capitale di ciascuna societd, alcutie
rettifiche per sconti df minoranza e sconti di illiquiditd, configurando anche wha par-
ticolare procedura di alienazione coordinata con operaziont sul capitale ritefuta -
cisiva sul valore delle partecipazioni a faverive la commercializzazione delle stesse,

3. VALOTAZIONE DELLA PARTECIPAFIONE DELIA SISAR NELLASMIN

7. Come precisato dal CTU, sebbene fra le partecipaziont staggite hon rientrifio le quote
della SMIN, o determinazione del capitale economico di tale societd € essenziale per
determinare quello della SISAR, dof momento che {a SMIN & partecipata dalla prima
in misura del 99 829,

8 I guadro informative della SMIN & molto limitato. I ‘Wlancic abbreviate " al 31 di-
cembre 2018 & povero di notizie e certamente nidoneo a fornive quelln rappresenia-
Ziofie veritiera e correttn della situazione patrimonicle, finanzioria ed economica che
Fart. 2423 co. impore. Di qualche ausilio € la dotata velazions di consulenza techi-
ca di yificio dell ing. (KGR - i -2 & ricostruive Vinsieme del-
e attivitd dmmobiliori delle societd e di attribuire ad esse un valore, pur
nell Tupossibilitd df wna constatazione di fatto dello condizione degli immobili e dei
relatvi vischi pontenziali

9. I CTU dapa aver criticaments vagliaio la relazions ||| NNKGcGEEEE < i :crocia-
tine i dati con quelli di altra perizia in ot TG 0o ¢ beni consimili e
contigui a quelli della SMIN ma pit aggiornata, ha prospetiato gli adeguamenti rite-
autt pecessari per la determinazione del capitale economico della societd, nei termini
gui riprapostt con DPausilio della Tabelln §, che vileva la variazione, oltre che del va-
lore dalle “rimanenze” fcashituits, per appunto, dai terreni ¢ fabbricati), dei debis
{per tehere coltto del carico fiscale implicito nelle plusvalenze da alienazione degli
fmmobili) e del fordo oneri fuduri,

Tabelln 1
Descrizione Bilancio 2018 U
Rimanenze 2221 778 000
Crediti 288 258
Totale attivitd 2500 TT02ER
Debiti f5] fge) 373606
TFR i37 JS37
Fopdo onert funiri i J2 304
Totale passivitd I¥1243 386 {43
Patrimonio netto _J48. T3L) 384245

10, Hvalore economico del capitale determinato dal CTU &, guindi, positivo e, come tale,
destinato a viverberarsi sulla formazione del capitale economico della SISAR in misi-
ra del 98.82%4, in termini assoluti Bure 383 534 (gravidi, tuttovia, del cavico fiscale
emplicate dalla plusvalenza atiesa dall alienazione della partecipazione, che 1} CTU

pire ha stimato i Ewro 103.973),
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4. VALUTAZIONE DELLE PARTECIPAZIONI NELLA STSAR

11.  Pil articolatn trattozione € stata dedicata, dal CTU, alla determinazione del capitale
economico della SISAR, sia in ragione del pit sviluppato quadro informativo, sia del-
e peculioritd che ne caraiterizzano la procedura lHquidatoria, che s caratterizza per
e preseqzo i contenziosi attivi e passivi, suscetiibili di generare attivitd e passiviid
potenziali

12, Dopo avere eschiso Uopportunitd di considerare, ai fimi della valuigzione, lz attivitd
‘potenziali, in parficolare | passibili esiti di un azione contre I ex (|  NEGcTzNND: -+
il mancato adewpimento di unordinanza di assegnazione guale terzo pigaorato, i
CTTU ha proceduto o rettificare sia gli elementi attivi, che quelli passivi,

13, Cuanto agli elementi asthvi, i CTU

& ho storncto alcune attrezzature indroitate dolla STSAR in solutum i wun
proprio credito, per circa Euro 160 mila,

b, ha cggioviaie §{ valori dei terveni e dei fobbricati in base af dati peritali

aitualizzas | = ! 05385 per i ferreni od Hure
4. 710.608 per i fabbricati);

¢ ha ircrementato i valore della partecipazione nella SMIN i fumizione
della preventiva valutazione del suo capitale econtomico (Furo 383 554),

14, Cuanto agli elementi passiv, 1 CTU

a4  ha considerato © cavichi fiscali implicati dalle plusvalenize di alienazione
det terveni, dei fabbricati e delln partectparione nella SMIN (Furo
04 205+ 1 364 60 +103.873);

b, ha ritenwio dovere aggiungere un fordo oreri per lo smalfimento df alow-
#e strutture i Eternit (FEuro 30.000).

15, La Tabella 2 vestituisce, in calce, if valore di capitale economico, come determinato
dol CTU, in confronto of dato contabile del 31 dicembre 2019 fil valore economico
del capitale & tndicato, dal OTU in Furo 3.687 857, per una differeniza non material
di Buro 13,380, che il softoscritto CTP xok € riuscito a ricokciliare].

I

Tabella 2 3

Descrizione 3LA2:2009 CTU 5
Attrezzature l6i 428 6,628 o8
Al beni 5088 ] g
Rimanenze 1781679 5869 024 5
Crediti tribuiari o
- ESEFCIELO SUCCESSEY i £ %I
- IRES custodia giudiziaria {137 i g
| Partecipazioni (SMIN) 24 656 383 544 2
Disponibilitd 48 478 [48 678 E
o

(T}

Totale attivo 2 124 566 b408 [81 o
=

Fondo sanzioni tributarie A 372 60372 b
Foudo imposte differite 182 348 065 047 2
Fopdo ofteri (eteriitl RN %
Dehbini glivi finansiagtori 73 747 73747 g
Diehifi tributar 122 14 122 [ o
Altri debiti 433,574 433574 =
o

&

Totale passive 882 143 2.686 744 g
Patrimonio netto 1242 421 3,72 437 =
[=]

=
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16, Come vicordato un apertura del poragrafo che precede, i CTU ha escluso di poter
considerare, iella propria valutazione, le attivitd potenziali. In relazione alle passi-
vitd, imveres, ha forrudato due ipotesi, Huna per il caso che la passivita correlata ol
rutltimilionario conterzivso con lo (R = Y - =: :cnifc-
s, alira per il case opposto. Sul prime punio (aifiviid polenzialil, & osserva che, &g
& condivisibile che valitazioni come quelle che occupano debbano ispirarsi ad asso-
futa prudenza, bisogha cofverive che una partecipazione i wha societd che detiene
ux ‘attivitd poteiziale esprime un plus rispetio ad un identica socieid che non la de-
tene Per valorizzare la differenza, bisognerebbe potere associare, all asiratio valo-
re dell ‘attivitd potenziale, il suo grado di probabilitd, cosa certamente hon agevole
da fave. Tuttovia, sussistendone le condizioni e le informazioni, il guadro conoscitive
potrebbe essere arvicchito, net limitt del possibile, come € siato fatto per {2 passiitd
potenziali.

17, Comungue, ruovendo dofla determinazione riportata ol capoverso 13, il OTU proce-

de a calcolore il valore delle quote staggite, quelle intestote o NGNGB -
N oo del (300 del capitale. A tale fine, alle vispettive pro-
porziont vispetto ol copitale, o CTU kg ritemto f dovere, almeno (8 prima approssi-
mazione, applicare sia who sconto & migoranza, ohe who sconto df dliguiditd, il pri-
mo in misura del 30% ed il secondo in misura del 40%, di tal che le quote di valore
econemico di capitale astrattamente ¢ proporriohalmente riferibili alle partecipazioni
iztestcie o D - - icioic volovizzate Buro
167 465, cadawna, come risulta dolla Tabella 3 [il calcolo &, in questa sede, riferito
afla base di capitale economico emergente dalle Tabelln 2; come poc anzi deiin, la
differenza, rispetto ai calcoli del CTU & quantitativameniite vrilevante].

Tabella 3
Descrizions 5. KO,
Falore quote F¥8.216 8 21F
Sconto di minoranza {30%4) -167 465 -i67 468
Sconto & tliguidita (40%) -223. 286 -223. 288
Valore netto Ta7 463 Ja7 465

1%, E da condividere, ad mvvise del sottoscritto OTP, che, in prospetitva df vendita forza-
ta, il valore teorico delle partecipaziont staggite sia, i qualche miswra ridotto, B, sul
pino astratto, sembrano effefthamente sussistere le condizioni per applicare en-
trambe le categovie di sconti prefigurati dol CTT. Piv meditata ponderazione, tutto-
vig, meritano, ad avviso del sottoscritto CTF, le considerazioni svolte dal CTU a sup-
porto delle scelte a tol viguardo operate, anche i relazione af livelli vitenti congrut.

19, Tia che ol sattascrittn CUTF appare apinabile & la neitezza dell asserzione per la qua-
{e il potenzinle acquirente tenda o possedere, perv i tramite del veicolo partecipative,
gl tmmobili della societd. Piuttosto che agli inumobili, tnfatti, i potenziale coguiven-
te potrebbe essere intevessato ol flusso di cossa della lquidazione, e dungue tendere
ad effettuare un mero imvestimento finanziario, con un’atiesa di rientro in medesima
Jorma entro un ntervallo temporale pite o meno liago.

20, Intale ultima prospettiva, i thema dei poteri di governance {che alimentano la teorica
degli scontt di minovanza) e guell dell illiquidita della partecipazione {che fonda gli
scontt df liquiditd) vedono attequcta la love importanza.

a. il primo, perché, se é vero che i potert df delibera permettono ha chi ne
dispone di scegliere wn liguidatore % propria fiducia, é vero anche che la
gestiofie iquidatoria {imita i ventaglio di scelte che st pongone rispetto
al caso della gestiohe i continuitd,

b. il secondo, perche, se & vero — anzi verissimo — che le quote di partecipa-
ziohe di siffatte entitd preseftano wia marfetability lmitata (Fispetto, ad
esempio, a societd gquolate in mercali regolomentati), € vero anche che,
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se il potenziale acquirenite € mosse da obiettihvi come quelli pitt sopra
corfiguratl, la difficolia of uscita dallinvestimento compiute alfraverso
da (rilvendite delle partecipazione s5i collega ad ur eventualitd di pite Ji-
mitata rilevanza [in sostanza, entita in Squidazione esprime in 2, per il
socic, un'exit strateg), diversaments dallinpresa in continuiid che, per
suQ stessa poture, fa — salvi casi particolart (od esempio, societd di sco-
Po) —una prospettiva di durate ndefinita.

Le consideraziont testé svolte invitane § CTU a riconsiderare i vigore della propria
posiziohs, almeno in ordine alla vilevanza degli abbattimenti prospetial.

FPur apprezzandns, pai, | inpegne del CTU nella ricerca o una soluzione fecnica fesa
a valorizzare le partecipazioni staggite, € opinione del sottoscritto CTP che quella
configuraia o collegamento della vendiia ad un ‘operazione di qumento del capitale,
presenti elementi di conplessiia che polrebbero scoraggiare gli interessi all aoguisto
di interlocutori meno sofisticati o dotati df supportt professionali non safisticati.

5. VALUTAZIONE DELLE PARTECIPAZIONI NELLA SOROCA

Per la determinazione delvalore del capitale economico della SOROCA, {l CTU sem-
bra essersi sganciato dal dato di partenza del bilancio (non approvato) chiuso al 31
dicentbre 2009, per varie ragiond, forse senza eccessiva foroatura sintetizzalill i uha
percezione df sostanziale non conformitd o corretti principi contabili. Sicché d CTU
ittdica un prospetto che sembra rideterminare il patrimonio Retto di lquidazione in
Eure 3.022 847, duto dal quale partivd per pervenire, attraverso successivi aggiusia-
menti, a due potesi di vahitazione delle quote staggite.

Le determinaziont di base del TV, tuttavia, non sono sembrate, al sottoscritto OTP,
restituire i valore indicato dol CTU, @ quanto apparentemenite riconductbili al solo
totale dei valori attni fe cid a mero che (] sottoscritto CTF ror abbia inteso male i
relathvi passaggi, per la quale potesi anticipatamente si scusa). La Tabella 4 riporia
gli elementi che al sottoscritto CTP & sembrato possibile estrapolare dalla descrizio-
ne offerta dal CTU in comparazione cot dati del biloncio chivso al 31 dicembre
2018

Tabella 4
Descrizions Bilancio 2019 Cry

Immobilizzazioni materiali 3008 G
2 150 0y
a4 i
AL Y
{6,684
113318

Immobilizzazioni finanziarie 2 552
Crediti 263477 13847
Disponihilitd liguide 623 75 0
Totale attivo 3275652 3022 847
Debiti 205 268 205268

Fondi rischi ed oneri
- £ do imposte differiie 708 F66 T8 504
- altri fondi 50 4a7 150 467
Totale passivo 4244285 4.214.334
Patviznonio neffo di gquidazione 2031387 1808 513
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25, 3 dungue, i sottoscritto CTP ha corretiamenite ifterpretato la parie descriftiva della
bozza di velazione di CTU, il pawimonio setto di Hquidazione — determinate i fin-
ziohe delle vooi che al CTU & sembrato appropricto considerare — aok € df Ewo
3,022 847, ma di Ewro 1 808313, dungue licvemente inferiore al deto esposto dal bi-
lancio won approvato chivso al 31 dicembre 2008 il che significa che i valove di ba-
se delle partecipazioni staggite {ossia quello emergente rapporiando i poirimoenio
aetto di liguidazione alle proporzioni di toli partecipazioni), questa volia rappresei-
tative del $5% del capitale socinle, & df Furo $94.682, cud, applicando lo sconto per
iliquidita del 5% ipotizzato dal CTU, s ottiene un valove netio delle partecipazioni
staggite di Euro 347.07 5, come risulta dalla Tabella §,

Tabelin §
Descririone Importi
Chiote stacoite L0 G552
Sconto J Hguiditd -447 667
Vaiore al neffo dello sconto di lquidita 347075

26, Con riferimento alle determinazioni del CTW come sopra rettificate in funzione di
quello che & apparso un vefiso al sottoscritto CTP, si sottopongono le osservaziont
che seguotio.

a.  Dal documento che accompagna il bilancio {non si comprende bene se si
tratii di parte della nota integrativa o di un documento informaifve auto-
fOmo), eMergoRo Vari coRteRzZiost, sio gt che passivi; alouni poco vi-
levanti, altri sguificativi. Quest area, ad awiso del sotioseritio CTF,
meriterebbe un approfondimento, anche solo informative, if quanio po-
tenzialnente qualificante dei risultati defla vahiazione.

b, Per lo sconto di liguiditd valgono, in buona sostanza, le cofisideraziohi
zid svolte con viferimento alle partecipazioni nella SISAR. Anche in tal
caso, tifaii, sembra o chi scrive che lo status Bquidatorio attribuiscn df
per 3£ ol potenziale Myestitore una exit strategy, sia pure connotale dalla
viseasiid che & propria dell esperimenio delle procedure Hguidatorie. In
tale ottica, € CTU vorrd forse considerare la possibiliid d intervenire
sulla misura dello scofito.

27, In ordifie, poi, alla secondn ipotesi valuiativa, che comporia i coniugio della vendita
con un aperazione di aumentn del capitale, pur apprezzande la finalita od il vantag-
gio che il potenziale imvestitore conseguirebbe dalla sua artuazione, analogametite o
quanto gid detto in relazione alle partecipaziont nella SISAR, sembra al sottoscritto
CTF chessa intraduca una conplessita che non & detta & risalva (anche) nal paten-
ziamedito degli interessi alla conclusione dell ‘operazione.

b, VALUTAZIONE DELLE PARTECIPAZIONI NELLA SIPC

28 H CTU ka ricostruito le interessanti vicende Nguidatorie comnsistite nell’erogazions,
da parte defle SIPC, di acconti sul vicavato delln fiquidazione ed & pervenuto alla
coficlusiofie di Aon essere if grado di attribuire wi valore alle quote staggite. Ha -
dicata al Hiudice dell Heecuzione appartunita of atfendsre la (eventuale) concretiz-
zazione delle attivitd potenziali, onde chivdere {a procedura con un viparto lquidato-
vio, anziché con wha vendita improbabile delle guote. Chestn conclusione sembra
ragictevole e condivisibile,

MNapoli, 18 marzo 2021
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Con le proprie Osservazioni, in merito alla valutazione della SIS AR, & ipotizzata dal|
CTP, la ricosttuzione dello Stato Patrimorniale sulla base delle rettifiche attive e passive |
operate dal CTU. Da cio il CTP ne trae una tabella che lo scrivente fprende (Tabella 2} In- ‘
serendovi gli elementi che portano alla determinazione del Patrimonio netto rettificato® Lo

scrivente ritiene, per fatti concludenti, che il CTP abbia assunto, per la deostruzione dello

Stato Patrimoniale, solo le rettifiche operate tralasclando 1 valor patimoniali che non sono

stati oggetto di rettifica.

Lo scrivente, come si vedrd, operando sul Patrimonio Netto ha apportato su questo, secondo

principl & prassi, le relative rettifiche.

TABELLA 2 311219 | CTU Potizzata | 0y o tetiiva Rettifiche
dal CTP
- 3 2
Attrezzature 161.428 6.625 6.625 | 160,791
A beni 5 _98E
Rimanenze 1 781 679 5_8659.024 5 _B63 024 4 D87 345
creditl tributari
—ESercizio SUCCessivo 700 700
~IRES cuztedia giudiziaria 1137 1.137
Partecipazioni (SMIN) 24 656 383.554 383.554 358.898
Disponibilita 148.978 148.978 148 978
Totale Attivo 2124 566 54081581 65.410.018
Fondo sanzionl wibutarke B60.372 860372 00.372
Fondo Imposte differite 192_348 1 965947 1.965.947 |- 1773599
Fondo oneri (etemnit) 31.000 31000 |- 31.000
Debiti ahri finanziatori 73.747 73.747 73747
D=biti tributan 122 104 1737 10 127 104
Altri debiti 433.574 433.574 433574
Totale Passivo 882.145 2686744 2.686.744
Patrimonio Netto 1242 421 3.721 437 3723274 2 480853
Rettifiche
Rerr. Immob. Matr = 160.791
Rett. Blman. al netto e
imposie
ReLl P.l:ll'Lr_'l.i_l.J. Melio 354 935
imposte
Rett. Per oneri (eternit) |- 31.000
Patrl.rnctnlo-netm dii 3.723.274
liguidazione

Comungus, 1 predettl valorl, a seguito di precisazioni giunte dalle altre parti subiranno delle
variazioni.

Le Osservazioni in merito alla SORO.CA, ma gui il CTP sene scusa in caso di emonea in-
terpretazione, non 8 comprendono allorquandoe & riportata Uintera sitnazione patimoniale |
ricostruita dallo stimatore (perché non ne condivide guella redatta dalla societd}, con i rela-

tivi commenti sulle poste, che consente di esprimers la guantificazione del Patrimonio Net-

| ® Mella hozza sottoposta alle parti v & un emrore di calcolo nelle “rettifiche delle immobilizzaziond ma-

teriali” indicate in euro 1604001 anziché 161 428 nonché w'é Uerrore di aver assunto il Patrimonio
Netto al 31/12/201 8 (euro 1 206 614) anziché quello al 2019 (euro 1242 421,
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to di Liguidazione. Ne consegue che la diversa quantificazione del CTFP della{ I 2=
valore delle quote staggite della SO.EiD. CA zegue 'iniziale errata interpretazione.

Le Osservazione contengono altresl la comune considerazione che le ipotesi previste di
glungere ad alienare le quote previo specifiche operazioni sul capitale si trasformine inun
processo conmplesso che non & detto acconsentano ad incrementare gli interessi delle proce-
dure.

Lo scrivente ritiene che 1o svolgimento delle operazioni secondo le ipotesi di operazioni sul
capitale abbiano un loro senso perché connesso all obiettive di un potenziale interessato i
acquisire, attraverso 1l veicolo societario, il patrimorio immebiliare. Le operazioni sul capi-
tale non sono di per sé complesse ma, se effettuate, eliminano a prion il rischio di allonta-
nare potenziali acquirenti. Peraltto, e sempre se effetmate, gli avvisi di vendita non tracce-
rebbero intero iter dell’operazione strasrdinaria ma semplicemente operazione finanzia-
ria specifica (sottoscrizione, diritto 4’ opzione e quant’altro ipotizzato).

Infine, in relazione alla circostanza osservata che Uacqusizione delle quote staggite, anche
atraverso le dpotesi delle operazioni sul capitale, possano essere inguadrate in
un’ operazione di natura finanziana ossianell’interesse per un flusso di cassa generato dalla
liquidazione, lo scrivente ritiene che in questa ottica il valore delle quote staggite doviebhe
essere ancora pin depresso e non rivalutato. Tale prospettazione aprirebbe ad una vera e
propria “scommessa” i certo non mitigabile con la nomina i un liquidatore di fiducia non
dell’ eventuale aggiudicatario ma dell’aszemblea In un tale contesto, & ben ipotizzabile
I"apertura di conflitti fra 1 soci che porterebhero, con molta probabilitd alla nomina di un 1i-
quidatore giudiziario.

Peraltro, 1a exit strategy paventata attraverso la rivendita appare, a sommesso parers dello
scIivente, Non uma soluzione sia per la limitazione nella circolazione della partecipazione
(diritto d opzione degli altn soct) sia per le inimmaginabili difficolta di repenre un soggetto

terzo interessato a cui rivendere una partecipazione non optata dai soci.

6.3} 8.LP.C.

Oggetto: Osservaziont_ al C.T.U_Dott._Paole Lisuoro, suo elaborate del
04/03/20271

Lo serivente, (KGR cocrcialista incaricato quale tecnico

di parte della SIP.C. 5rl in Dguidazione |, letta la minuta del C.T.U, per

gquarnto di propria competenza, ritiene di osservare guanio segue!
A) Solo recentemente, in data 16/03/2021, si & reso possibile presso il mio

studio, {'aggiornamento dei fatti aziendali con il Iguidatore ([ EEGcEND
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S - o miclioramento del suo stato di sahute, i cwl recu-
pero negli wimi tempi Io ha costretto ad un assoluio riposo, con conse-
guente allontanamento dalle fuccende societarie e quindi ad ogal mi € pos-
sibile confermare, in merito alla minuta della perizia, alcuni eventt di asso-
futa rilevanza ecomomica e patrimoniale.

Innanzitutto, grazie allimpegno assiduo del liguidatore e del legale di fidu-
cia i o come nel programmi societari, si € concretizzata
la fase di riscossione della famosa sentenza n2879%2000 pubblicata il
18/08/2020 R.G. 3200/2014, avvermita a mezzo dif bonifico estero, in data
24/12/2020, sul o/ societario (<« poree de/ D <
€ 140.000,00. (Alleg.1)

Pertanto, a fronte df tale accredito, rispetio allimporto compiessivo di €
153.503,73 rappresentante il montante di capitale, rivalutazione ed interesst
riconosciuto a beneficio della SIRC Sl |, rimarrebbe un residuo atfivo di €
13.503,73 a carico del debitore dott{ . c/ic Iz societa ritiene &
poter incassare mtegraimente a breve, stante la garanzia i un'iscrizione
ipotecaria su di wn immobile di proprietd del suddetto professionista , se-
gnando cost la chiusura  del contenzioso.

B) Si voglia poi considerare che la societd SIPC Sri, a fromte di un anticipa-
zione del 2012 di € 8.736,00, destinata al pagamento di una parcella pro-
fessionale del C.T.U doti Paolo Liguore afferente wna perizia valutativa
eseguita sugli immobili della societa SO.RO.CA S¥l |, ha conseguito Hiolo
esecutivo che é stato pot azionato per il recupere coatitve del credito e delle
spese, con procedura esecutiva pendente nnanzi al Tribunale di Napoli -
Sezione Esecuzioni Immobiliari - GE dottssa (G - G2
10537/2016, giusta pignoramento esegutto sulla quota di partecipazione al
Capitale Sociale della societd SISAR Sl posseduta dalla SOROCA Sri, che
ha pot chiesto ed é stata ammessa al beneficio della conversione del pigno-
ramento con versamento della somma di € 19.848,32. Tale importo stabilito
dal Giudice a copertura di sorta capitale, accessori e spese € stato pol cor-
risposte dafla SORCCA Srl nei modi e tempi fissat dal Giudice ed allo stato

risulta giacente sul lHbretto di deposite bancario intestato alla procedura,
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per wrn ammontare residuo di civea € 10.000,00, dal momento che 1l Giudi-
ce ha disposto i pagamento di compertenze liguidate in favore di wn suo au-
stliario ed attinte dal predetto Dbretio. H Giudice, in data 18/12/2020, si &
riservate sulla richiesta avanzata da SIPC Srl di assegnazione della somma
di € 14.930.00 (Alleg.2) , che trova ampia capienza nel saldo residuo del
menzionato lbretto di deposito, per cud é piu che ragionevole ritenere che il
suddeito imporio sard realizzato a breve e che Il relativo incasso andrd an-
ch'esso ad incrementare 1l parimonio netto sociale SIPC Sri,

C) S tenga presente inolire, che la Cusiodia Gludiziaria delle guote dei
sice. (N EGEGEGD : R :oiic dcoila restituzione del "finan-
ziamento soct”, opporturiamente maggiorato degll interessi, cost come auto-
rizzata dalle assemblee del 24/07/2015 e del 27/12/2015, risulta ad oggi
debitrice nei confronti della SIPC Srl per € 17.043,32 x 2 = € 34.085,64 a
fronte di "indebii interessi e capitale” poiché percepiti per wn mero ervore.
Dietto importo, corrisposto ma non speftante, poirebbe essere non riversato
nelle casse della SIPC 8¥] ma concordemente girocontato ad "accomnto Hi-
gquidazione patrimonio netio " sulle gquote in custodia, ciascuna del 20% del
capitale soctale, cost come formalmente richiesto nella leftera del
27/06/2019 indirizzata ol custode aw.iol I (4ileg.3)

Ad abundantiam, si tenga conto che il Hguidatore, o fine di pareggiare so-
stanzialmente questi anticipi di rimborsi spettanti alla Custodia Giudiziaria,
allineandoli di fatto con guelli degli aliri quotisti, ha predisposio con n.2
assegni circolari df € 13.818,00 ciascuno, (alleg.4) una "riserva”, immedia-
tamente disporibile che, nom appena consegnati, porteranno i saldo a com-
plessivi € 30.861,32 (17.043,532 + 13.518,00) procapite.
Dall'agoiornamento degli wltimi eventi sopra descritti , non vi & dubbio che
gl stesst incideranno senstbilmente sul salde attive del Capiiale finale di
lguidazione, e la disponibilitd finanziaria risulterd piu che congrua a sod-
disfare il riparte paritetico a beneficio i tutti | soci. Tale affermazione ap-
pare wieriormente fondata stante Fassoluia inoperositd societaria, nonché
Passenza di imprevisti eventi negativi di natwra economica, fatta eccezione

per gli wltimi costi professionali-amministrativi e per il carico fiscale dell’
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esercizio di chiusura.

H tutio fermo restante, che solo gl termine delle operazioni Hguidatorie, ad
ogol ancora in corso, con approvazione assembleare del bilancio finale e
del plano di riparto, st matureranno deftnitivamente [ diritti patrimoniali di
clascuna partecipazione nonché la modalita di distribuzione degli eventuali
restdul aivi a conguaghio.

Concludendo, {a sola ipotesi, che il capitale finale possa riportare, all'at-
fualitd o al fermine defla fase di lguidazione, wn segno negative, & da
escludersi nella maniera pin categorica.  Inoltre le scelte del lguidatore,
futte sempre sostenuie e condivise in sede di discussione ed approvazione
dei bilanci 2018 e 2019, non appaiono criticabill in alcun mode alla luce di
futte le evidenze gui ribadite e documentate.

Napoli, 18/03/2021

Il consulente di parte

Alleg 1) Riscossione bonifico bancarip

Alleg 2) Atto di precetio - precisazione def credito

Alleg. 3) Lettera della SIPC Sri direrta all'avw.io D

Alleg 4) N.2 Assegni Circolari 08/03/2021 "Fondo di Riserva disponibile”

| per la Custodia

Le Osservazioni sono basate su circostanze sia non note allo stimatore che successive alla
data del conferimento dell’incarico.

Il lawvore di stima & frutte dell’as is aralisys sui datl esistentt all’atto del conferimento
dell'incarico ed espressamente richiamati nel corpo del lavoro di stima trasmesso in bozza
alle parti.

Le Osservazioni giunte 11 19 marzo 2021 da parte del i -<: conte della
SIP.C., oltre a formite chianmenti, descnvono eveoluzione det fath  successivi
all approvazione del bilancioe 2019 sino all’8 marzo 2021 data quest’ultima coincidente con
2 assegni circoland emessi (all. SIPC 4 SIPCALLEG4} a favore delle procedure esecutive
dei 2 soci esecutati allineando/regolarizzando cosi tuttl 1 quotisti agli acconti di liquidazio-
ne.

Dai fatti descritti e dal documenti depositati, considerato che le attivitd potenziali 51 sono

concretizzate & che, pertanto, il processo di liguidazione & oramai quasi glunto agh esiti fi-
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nali con conseguents non lontana distribuzione del Capitale Finale di Liguidazions, che
prospetticamente dalle notizie fomite consente ' ottenimento di una monetizzazions supe-
riore, lo scrivente, come si vedrd, sipermette di suggerire al G.E. di attendere la conclusio-
ne della liguidazione prospettandosi questa essere pi profittevole per le procedwre esecuti-

VE.

6.4) SLS.AR.

ALLACA DELDOTT. PAOLO LIGUORO

designato  nei1  Giudiz /
“ - (R

1332672002 C
LIDSELLI RITA TRIBUNALE CIVILE DI NAPOLI Sez. 14~ G.E. Dott.ssa

1 OSSERVAFIONT ATT.A CONSULENZA TECNICA DI UFFICTO DEIT. 4/3/2021

1l sottoscritto Dm‘t— hquidatore della SISAR srl in liquudazione, fa

seguito alla trasmissione della bozza della CTU relativa a1 gindizi indicati in
epigrafe e osserva quanto segue in ordine le notizie e le valutazioni inerenti la

societa rappresentata
1) SMIN.SRL

la partecipazione della SISAR srl in detta societa € pari al 68.20% del capitale
sociale, cosi come anche rappresentato nella nota integrativa dell ultimo bilancio
approvato della societa (pag. 25) e non del 98 82% _ Tant'é che in bilancio & &
iscritta tra le attivita finanziane dell attivo circolante per € 24.656.00 ovvero pan

al 68.20% di 36.152,00, costituente il capitale della suddetta SMIN Srl.

Tanto desumibile anche dal valore di assegnazione da parte del G E. del Tnbunale
di Torre Amnmunziata con ordinanza del 8/9-6-2015 - in rettifica all’ordinanza n

3300/09- perunvaloredi€ 1.212.993 78 suun imposto stimato di'€ 1.775.:420.00

Pertanto va rideterminata la rettifica positiva di siffatta partecipazione stimata

nella CTU de guo in 358 898;

2) VALUTAZIONE DEGLI IMMOBILI
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Nella relazione di aggiomamento del valore degh immobili operata dell’arch.
Monaco. viene stimato un costo presunto per la regolanzzazione urbanistica di
euro 330.000.00, motivando tra 1"altro che non siano state nnvenute attestaziom

di pagamento delle oblazioni.

Inteso il tecnico incaricato dalla SISAR per la sistemazione e nordino delle
domande di condono a loro tempo presentate. lo stesso ha niferito che talune
attestazioni sono state rivenute nelle pratiche esistenti presso ghi uffici del Comune
e che gli oneri di costruzione e di urbanizzazione calcotati dall ([ Poer
le domande di cui alla legge 47/85 appaiono fortemente sproporzionati rispetto ad
un conteggio. seppur sommario. eseguito nel corso dell’esame del contemito delle
domande di condono. Cosi come per gli onen concessor per le domande

presentate ai sensi della L. 724/95.

Allo stato, anche per la chiusura degh uffici per il perdurare del noto stato
pandemico in corso. non € stato possibile ancora ottenere un conteggio da parte
del Commune sulle somme dovute, ma dovrebbero aftestarsi, secondo il tecnico

incaricato dalla SISAR Srl. trai 50.000 ed 1 70.000 euro, interessi compresi.

Si e in attesa, come defto, quantomeno delle tabelle utilizzate dal Comune per un

conteggio congruo ed appropriato.

Inoltre, per 1l fabbricato nportato al fg. 57 part. 56, sub 8. oggetto di ordinanza di

demolizione n. 522019 da parte del | D sooo anche in fase ai

ultimazione 1 lavon di bonifica di amianto, contestati nella medesima ordinanza.

Napoli, 19 marzo 2021

5.15.AR Soc. Immobiliare 55. Antonio e Rita 5rl in liquidazions
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Le Oszervazioni in relazione alla percentuale di partecipazione detenuta nella SMIN. sono
comsiderate conseguendone wna variazione del valore nella SIS AR

In merito al minor oneri per la sistemazione e rlordine delle pratiche di condono, che do-
vrehbe comportare un maggior valore degli immohili, 1o scrivente non pud tenerne conside-
razione alla luce sia della semplice circostanza che le perizi e EENEGNGNGNGEGEGEG: 1 ovel-
le alle quali ha dovuto fare riferimento per espressa disposizione del G.E. sia per aspetto

che quanto comunicate (“dovrebbero attestarst ) & privo di elementt di certezza,

T Lo serivente stimatore aveva indicato una maggiore percentuale della partecipazione detenuta per le
: inforrmaziond agsunfe dal Registro delle Irnprese ove 1 sequestd £ pol 1 pignoramenti senericarmerite

| indicavano “le intere quote™ della (GG
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T 1 PATRIMONI DELLE SOCIETA’ RETTIFICATI E LA VALUTAZIONE
DFELLE QUOTE STAGGITE :

7.1} S.ML.LN. 8rl |

\ 51 & rappresentato che nel percorso valutativo, sebbene non oggetto di specifico mandato |

del G.E., lo scrivente ha dovuto fimpionalmente provvedere a tenere considerazione della

SM.IN. poiche, a cascata, il sno valore & elemento dirompente di valore antonomo del pa-
twimonio della SIS AR atteso che ne detiene, sostanzialmente, la totalith del capitale so-
ciale e, pot, il valore autonomo del patrimonio & quest’ultima @ elemento in quello della
SORO.CA. che ne detiene una partecipazione del 25%.

La SMIN., che appare del tutto inattiva, come risulta dal fascicolo storico estratto dal Re-
gistro delle Imprese (all. 13}, & societhd che non deposita 1 propd bilanci sin dal 2003 ed &
stata resa disponibile solamente una sitwazione patimoniale relativa all’esercizio 20138

{all. 14}, fornita dal liguidatore della SI.8. A R., che pedissequamente viene di seguito ripor-

tata:
Bilancio abbreviato al 31/12/2018
Stato Patrimoniale Attivo
Parzial 2098  Todall 2008 Essrcklo20T
C) ATTIVO CIRCOLANTE
i~ G4 NENTE 2.0 2.2
W-CREDNT
asiindll anira Feserctbauccassie .5 = ..
aigitdll olrs 'sms ol losucoa seiv o
TOTALE CREDITI 288 288
TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE (C) 2,500 2.500
TOTALE ATTIVO 2.500 2.500

Stato PatrimonialePassivo

Parziall 2018 Totall 208 Esercilio20iT

A) PATRIMONIO NETTO
i - Capitaie 3,162 36,152
Vill - L (paroit &) DOFTED @ PAVO {154, ) (184,885
TOTALE PATRIMONIO NETTO (A) (148.733)  (148.733)
C) TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO - 57
SUBORDINATO
D) DEBITI
FEQDIN SNTOFDEATTI0 SUSTEIEND 161108 161,108
aelginii olirs Fasarci peuccssal o
| TOTALE DEBITI (D) 151108 151106

E TOTALE PASSIVO 2510 2.510
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Ebbene, e senza ripercorrere le wicende occorse, bastt dire che la S M IN., nell’ambite di
un procedimento di esecuzione, nel 2008 fu valutata euro 1.778.622 (all.15} ed assegnata al
creditore procedente (SI.5 AR} - ordinanza del 8/9-6-2015, in rettifica all’ ordinanza n.
3309/09 del G.E. del Trobunale di Torre Annunziata — la somma di ewo 1.212.993,7% che
rappresenta il 68,20% del valore stimato della societd - guindi guote in pari misura - dete-
nuta al 99,82% dall’esecutata (D D2 Registro delle Imprese (all. 13} le quote
assegnate al predetto creditore procedente nsultano ancora intestate all’ esecutata (G

51 tlene a precisare che 1 terreni della S.M.IN. sono generalmente adiacenti con 1 terreni
della 315 AR oggette & valutazione ed aggi ername nto i | | G
I1valore, squisitamente di derivazione immobiliare, attribuito alla societd dalla su richiama-
ta perizia e la situazione patrimoniale anzl prima riportata manifestando fra loro una (pri-
mordiale apparente} incoerenza, ha indotto ragionevolmente lo scrivente ad una indagine
che, per quanto breve e sommaria, ha potato stabilire che la S MIN. fsulta proprietaria di
tutti 1 terrend, come peraltro attestato dalla relazione ventennale del (G201 16) ¢
che su alcuni di questi, quelli su cui feadono delle unitd immobiliag (all. 17 — a titolo di
esempio}, sussiste una proprieth superficiaria.
A guesto punto pare che non dovrebbe dubitarsi che, escludendo guei terreni sul quali insi-
ste la proprietd superficiaria cosl come determinati nel processo valutativo eseguito nel
2008, per 1 rimanenti di mg. 25669 1l loro valore, secondo 1 parametr] di riferimento del
2008, da attribuire alla societd sia di ewro 1.283 450 {ewro 50 al metro guadrato x mg
25,669 — 1.283 450). Resta certo 1l fatto che tali temeni, 1vi compres] quelli per 1 quali risul-
ta wna proprieta superficiaria, non solo sono nella piena disponibilith della societd ma com-
paiono iscritti nella situazione patrimoniale al 31/12/2018 (e nel precedente esercizio 2017}
fra le rimanenze (trattandosi di beni merce di una societd immobiliare} al costo storico ossia
agli originari walori d'acquisto det lontani anni 60, complessivamente per Lit. 4.400.000
(all.18 — relazione amministratore della SM.IN.}, che radotti in ewro e trasfusi nella pre-
detta situazione patrimoniale esprimono il valore storico di enro 2.221.
Or dungue, ai find valutativi della SM.IN, il suo pattimonio netto contahile deve essere ret-
tificato per tenere conto da un lato del valore comente del predetti terreni (benl merce) o
dall"altro degli oner fiscali denvanti dall’utile che verrebbe conseguito conla loro vendita.
Pertanto, 1o scrivente ritiene di assumere come valore di questi ultimi guello calcolato con-
siderando il valore di ewro 30 a mg, allineandosi cosi al valore aggiomato espresso
S - tcrrcni adiacenti con eguali caratteristiche, addivenendosi cosi al
valore di ewro 770.000 {euro 30 al metro quadrato x mq 25,669 — 770.000}
Quindi, lo scrivente provvede, per 1a voce Rimanenze:

- alla rettifica positiva del patrimomio netto del maggior valore rispetto a guello iscritto

in hilancio nelle rimanenze (770,000 - 2 221 — 767 .779): euro  T67.779
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- alla rettifica negativa del patrimonio nette dell’importo part all onere fizcale (IEES:
eurc 184.300; IEAP eure 382000 derivante dalla tassazione dell’utile (770.000 —
2.221 — 767.779) proveniente dalla vendita generata dall’alienazione dei terrend al va-

lore anzl indicato: Euro 222500

Lo stato di abbandono negli adempimenti amministrativi e fiscali (IMU} deve teners in
considerazione, prudenzialmente e per 1 perlodi non prescritti anche alla luce della normati-
va da Covid - 19, onerl straordinari da dover sostenere che contribuiscono alle complessive
rettifiche.

Lo scrivente ha proceduto alla seguente stima per la formazione del fondo:

WU (2016 — 2020 comprensivo interessi e sanzioni) guro 8,700

CCGG Libri sociall (2016 -2020 comprensivo interessi e sanzioni}  ewro &00

CCTAA (2016 - 2020 comprensivo interessi e sanzioni) ewro  2.800
Totale 12.300

Partendo dal Patrimonio Netto al 31/12/201 8 possiamo cosi giungere a determinare la con-

sistenza dello stesso rettificato ad oggl ai fini della valutazione:

- Patrimomnio netto al 31/12/2018 (148.733}
- Rettifiche incremento valore heni merce (terrend) THT.TT9
- Rettifiche decremento onerl fiscali (222 500}
- Rettifiche decremento onerl straordinari (12 300}
Patrimonio metto rettificato 384.240

1l valore corrente della societa S.WVLL.IN. con 1'applicazione del metodo di valutazione

patrimoniale semplice & di euro 384.246,
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7.2} 8.LS.AR. Srlin Liquidazione

La societd, cosi come desunto anche dal fascicolo storico estratto dal Reglistro delle Imprese
(all.19}, risulta aver depositato 1 proprd bilanci sino all’esercizio 2018 ed & stato reso dispo-
nibile allo scrivente 1l bilancie relative all” esercizio 2013 (all.20} che pamrebbe non ancora
approvato dall’assemblea perché non ancora oggetto di deposito.

Come gid rappresentato in precedenza, al fini della valatazione 11 G.E. ha autorizzato 1o

stimatore di avvalersi dell” " NG = 77 #cllc procedura peaden-

| e presso codesta Sezione al i RGE 174/98 per la revisione di aggiorhamento all attualita
de gl inpnobili costituenti M atfive patrimoniale della socieid Sisar sri”.

Previamente va rappresentato che la S1.5.AR. ha Attivitd Potenziali derivanti da conten-
zioso avverso 1l{ R tcrzo pignorato} per il mancato adempimento ad ordinan-
za di assegnazione, assolutamente non riportate in bilancio ma rese note dal liquidatore nel-
la propria relazione di accompagnamento al bilanclo della societd al 31 dicembre 2019:
come gia chiarito, le Attivith Potenziali non sono oggetto di valutazione.

Il patrimordio netto della SIS AR al 31 dicembre 2019 viene di seguito fportato cosi co-

| me comunicato allo scrivente:

I) Capitale 10320 10328
ITOTALE Capitale 10329 10329
IT) Razerve da sovraprezio delle azioni 0 0
I Rizerve di rivalutazione i ]
IV) Riserva legale 0 0

V) Riserva azioni proprie in portafoglio 0 0 _

=

VI) Riserve statuarie 0 0 A

e

=

VII) Alfre riserve 0 0 3

)

¢) Fonde di rizerva indizponibile 1753460 1.753 44¢ E

g

1 F do rizarva wtiff custodia giudiziania 1365 3365 =

&

S

VIITOTALE Alfre rizerve 1761634 1.761.834 e

:

VI Uil (perdite - portati 1 nuovo (537437) - 363.330) - o

z

IX) Utile (perdita -) dell' esercizio (81R) - 3550 g

i

E

TOTALE PATRIMONIO NETTO 1.106.614 L4 o

g

=

|‘Attraverso le operazioni di seguito dettagliate si provvede ad indicare le singole rettifiche 9

che sarammo apportate al patrimonio netto. %

| &8

| 2
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ATTIVO

Tmmobilizzazioni hat exriali |

La nota integrativa cosi le rappresenta nella loro consistenza al 31 dicembre 2019
]

Codice Dilancio B2 1103
IDANACIERIL 17 B I3 —
e o e ThANTOIYRIT . I AFTOITNT
DASATEERETAL N
Adir bem
Closto ori=inario 33 G0
Precedente nvalutamone O
Aanyrporismreeiall slozricel Pl P
Swvahtamioni storiche 8]
S alore all tmirmio dell” eserciFio 5.988
AcquusiFioni dell” esercizio 1 79 361
Spostamenito di voci o
A hensresionn dell csercicio (8]
Rivalhtazimont «i lesces (monstaria) 9]
Ravalulasran coonosinehee O
Ammortamenri dell" essrcizio 17 936
Svalutazioni dell”eserciFio ]
Anvolondaaoycenis (/=) (4]
Clonsistensa finale 1637 A1 ¢
Lotale rAvalulaeiorn Grwe oscreleio (8]

21 osserverd che 1l valore all’inizio esercizio {euro 5.988) ha subito una variazione {(euro
179.364}. La Nota integrativa chiarisce che
L'mcremento per 'anno 2019 fa seguito alla stpula di atto Tansativo del 4112019 con 1l
conduttore del complesso immobiliare, a fronte del credito vantato dalla Sisar nei confronti di
questi e denvante dalla sentenza n n. 89162018 del Tnbunale di Napoli con I'acquisizione
delle loro atrezzature
L atto transathvo, interwenuto con la societa SO GEMP. 51, oggi in sciogliments (all 21)
e che era debitrice nel confionti della S 1.5 AR, ha previsto che ls intere attrezzatture della
debitrice fossero acquisite dalla creditrice a fionte del soddisfo del credito. In pratica, sem-
pre come dal medesimo documento, 1 bem acgusitt dall’atto transattive, ossia tutte le at-
trezzature, sono state iscritte al medesimo valore dell”atto transattive.
Al fine della congmita del valore incrementativo, lo scrivents ha provveduto ad ssaminare

il bilancio della 3.0.GE M.P. 5t (contenuto nell"all. 21) dal quale risulta che al 21 dicembre

| 2018 le attrezzature di quest’ultima sono cos valonzzate:

*
*

¥
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Movimenti delle immobilizzazioni materiali

T ARrezzaure Anre " immatisizzaziani Totale
Irm" i hpln.ﬂ 'D rydunt sl o Wmmetificenzion]  materaliincorso e Immobitirznrem
el enrmims sl Fatariak wosont matariali
Walor di nizio ssercizio
Costo 1962 BO 444 180007 14493 ] 765,906
Rivatutazioni a o o a ] o
Ammortamend] (Fordo : i = b : 5
a mento) 1.562 Tr.ea2 WONE 1,483 a 2% 593
Svabutationd a i) Q a 0 &
Valere ol bilancio o 202p B ] 9 nza
Variadosl nellesarsizio
Inerement per acquidirion ] ] [} [} 8 o
Riclasvifiche (dal vaiore ol |
. bilncio) ‘ - o a [} [ a [+]
Decremert per allenasond &
disemina|onl (ded vatore di ] a o Q a a
bilancio}
Rivelutaziend sfumiuxe
nefl eoarcirio . g " ¥ | : 9
Amrmotameno deflzsemcizio 1 ar4 2066 - -] a4
Busitariond sMitustn | i
nell'sasrcite v ° | L) e ] o
AR i iond 1 o o o [ ]
Totse vnraoionl o (BILT] 2.068) c [} (2440}
Valom di fine esercizio
Costn 1963 0 add V&9 oar ¥ 400 [} s 207
Rivaiyioni o 0 o 0 o 4]
Ammoriamenil (Fonda = I
AR sy 1.963 TH208 [ F -] 14,403 [} a5TAM
Swaksiazionl [} i o [+ L} o
Yalore dl bilascin ] -] ;-—'1-

| &
il
8
-
B

Per lo stato attuale di liquidazione in cui versa la S.1.5.A R, le attrezzature iscritte nel 2019
— pet le guali, comungue, non & stato Teso disponibile ["accordo transattivo dal quale poter
trarre elementi per stabilire I'eventuale congruitd del loro valore — nonchs quelle presenti in
precedenza, possono essere considerate unicamente al presunto valore di realizzo. Il valore
di realizzo delle attrezzature, considerata la soviabbondante offerta, comparables di merca-
to, di tall attrezzature usate, fa concretamente ipotizzare una loro difficile alienazione. Con-
siderato, altresi, che le attrezzature acquisite partecipavano al processo produttivo, attiviti
di ristorazione & struttura alberghiera, svolto dal conduttors (3.O.GEM.P. Srl} degli immo-
bili della SIS AR in{ D - :tinat alla predetta attivitd e che gueste
potrebbero costituire elemento per favorire la vendita o 1a locazione di dettl immoebili (ove
mai fosse revocato lo stato di liguidazione}, lo scrivente provveds, per la voce Immobiliz-
zazioni materiali:

- alla 1ettifica negativa del patrimonio netto dell’intero importo par alla wariazione net-

ta intervenuta dell"importe iscritto nel 2019: euro 161.428

- alla rettifica positiva del patimonio netto dell’impotto pati al valore residue delle At-

trezzature indicato nel bilancio 2018 della S.O.GEMP. &1l: euro 0.625
- alla rettifica negativa del patrimonio netto dell’importo pan al Walore residuo delle at-
trezzature della ST.5 A R ad inizio esercizio 2019: euro 5.988
Totale rettifiche nette dalle Immobilizzazioni materiali: euro (160.791}
Paginai2 4 &0
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Attivo Circolante

Eimanenze |

La nota integrativa cosi le rappresenta nella loro consistenza al 31 dicembre 2019

Codice Bilancio CI 04
. ATTIVO CIRCOLANTE - RIMANENZE
Vet prodotti fiuti e merci
Censistenza iniziale 1.781.679
Incrementi 0
Decrenenti 0
Anotondamsnti (+/<) 0
Censisenza finale 1.781 679

Nel conto sono inseritl 1 beni merce (complesso immeohiliare sito in{i G
Via (D Loc2it: R - o stimato dall ammimstratore gindiziano e
rimasto invariato nel tempo.

11 G.E, cosi come ricordato nelle precedenti pagine, ha autorizzato 1o stimatore ad interpel-
lare (R i fini dclla valutazione del patrimonio immobiliare della SIS AR
=ul punto, 1’ architetto ha fornito un aggiomamento del proprio lavore peritale (all 12) con-
seguendone che la rettifica che sard apportata deriva proprio dalla differenza fia quanto -
portato nelle scritture contabili, alla voce Rimanenze, con 1 valori 1esi noti dal richiamato
(ed allegato} aggiornamento.

Siprecisa che il predetto aggiomamento tiene in considerazione " aspetto relazionato, anche
dal D - i 2!l ordinanza di abbattimento ma esclude gli onerd
relativi allo smaltimento i “eternit” chelo scrivente ha appostato, come st vedra nl prosie-
guo, net “fondi di rischie™

Cié premesso, la stima a valori di mercato aggiomata ad oggi attribuita dall G
all'intero complesso di proprietd della SISAR in I : & cuo
1.105.588 per 1 temreni ed euro 4.710.600 per gli immohili.

Occome precisare, ai fird dell attuale consistenza del patrimonio netto di liguidazions, che
I atnrministrazi one giudiziaria, allorquando si insedid, rivalutd le intere proprieth immobilia-
n della societd iscrivendole f1a le rimanenze (rattandosi di societd immobiliare} ponendo in
contropattita in un “Fondo i riserva indisponibile” il maggior valore della rivalutazicne
operata. Il valore delle rimanenze (le intere proprieta immobiliar della societd} & rimasto
cosi invariato sing al bilancio relative all esercizio 2019,

Il “Fondo i riserva indisponibile™ & stato altresi incrementato, successivamente, per aver
iscritto nelle “Attivita finanziarie dell’Attive Circolante™ la partecipazions, derivante
dall’ assegnazione del 68,20% della S.M.IN,, al valore nominale owvero ewo 24.656.
Cuindi, 1a composizione guantitativa del “Fondo di riserva indisponibile” risulta il seguen-

te:
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- Fondo riserva indisponibile per rivalutazione tertenl  euro 66.694,12
- Fondo riserva indisponibile per rivalatazione immobili euro 1.662 118,88
- Fondo riserva Indisponibile partecipazione S M.IN. euro 24.656,00
Totale Fondo di riserva indisponibile euro 1.753.469,00

Chiarito 1" aspetto relative all attuale composizione della voce Fondo di riserva indisponibi-
le, di seguito lo scrivente provvede, perla voce Eimanenze dell’ Attivo circolante;

- alla rettifica positiva del patrimonio netto dell'importo pan al maggior valore det ter-
rent cosi come determinati dall’aggiornamento della penzia G =uc
1105558 — 66.694,12 — 1.038.863,88): euroc  1.035.563,58

- alla rettifica positiva del patrimonio nette dellimports pan al maggior valore degli
immobili cosl come determinati dall’aggiornamento della penzia i G
{euro 4.710.600 — 1.662. 118,88 —3.048 481,12} euro  3.045.481,12

- alla rettifica negativa del patnmonio netto dell'imports pan all’onere fiscale (IRES:
euro 252.646; IRAP ewro 52319} denivante dalla tassazione dell’utile derivante dalla
plosvalenza [1.105.558 — 52 865,65 (costo a libro non rivalutato delle rimanenze} —
1.052.692 3 5] generata dall’alienarione dei terreni: euro  304.965,00

- alla rettifica negativa del patrimonio netto dell’imports pari all’onere fiscale (IRES:
euro 1.130.544; TRAP ewro 234117} derivante dalla tassazione dell’utile derivante
dalla phisvalenza [4.710.600 — 0 (assenza di costo a libro} — 4.710.600] generata
dall’ alienazione degli immobili; euro  1.364.601

Totale rettifiche nette dalle Rimanenze (beni merce ferremi e fabbricati}: euro
2417719
Dispomibilita liquide

Con comunicazione del 29 luglio 2020, NGNS o -0 -
formava che il G.E. della procedwa RGE 174/1998, dichiarando estinta la procedura nei
confrontl della SI.5. AR, ha disposto (all.23} 1l mandato di pagamento a favore della so-
cieth di importo pari (suro 148 578,75} a guanto la stessa teneva iscritto nella propria con-
tabilitd e rappresentato nel bilancio 2015

Su tale voce contabile non interviens alcuna rettifica ma se ne & dato conto per completezza

a seguito delle Informative ricevute.

Attivith finanziane dell” Athvo Circolante
51 & detto dell'assegnazione alla societa della partecipazione del 68,20% della SM.IN. che
& stata iscritta nelle “Attivita Finanziarie dell’ attivo Circolante” trovando contropartita nel
“Fondo di nzervaindisponibile” per euro 24,656,
Nelle precedenti pagine si & pervermto anche alla detemmninazione del valore della societh
SMIMN che con 'applicazione del metodo di walutazione patimoniale semplice & stato

quantificato in euro 384.246.
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La S5I.5.AR. ritiene che la partecipazione assegnata non rappresenti il valore del credito
per il quale a fronte del procedimento esecutive ha ottenute 1" assegnazi one: maggion valo-
o, ritraibili da altre attivitd legali nel confionti del debitore esecutato devono essere qui -
tenute potenziali e pertanto estranee al processo di valutazione non avendo mai generato ri-
cavi iscrittl.

Come detto, la pattecipazione assegnata della S MWLM & stata iscritta nelle ™ Attivita finan-
ziarie dell’attivo circolante” ossia nel conto volto a contenere quelle attivith finanziarie (ti-
toli, quote di partecipazione, titoll di debito etc. etc} tipicamente destinate alla negoziazio-
ne per cercare di cogliere le opportanitd di mercato legate alla dismissione di questl inve-
stiment. Cid sta ad intendere, verosimilmente alle imanenze, che quests sono destinate alla
vendita generando provent] finanziari o oneri finanziad da iscrivere alla voce C15 del bi-
lancio.

Cid precisato, ncollegandos: all’attuale composizione della voce Fondo i riserva indispo-
mibile per la parte relativa alla partecipazione S MI N, di seguito lo scrivents provveds, per

la wvoce “Attvith finanziane dell’ attive circolante™

- alla retiifica positiva del patrimonio netto dell’importo pan al maggior valore della
partecipazione, cosl come emerso nel capo relativo alla valutazione della socleta

SMIN, mspetto a quanto iscritto (24,656}

Walore complessivo della socisti: euro  384.246.
Valore complessivo della partecipazione del 68,20%: enro  262.056
Rettifica positiva (262.056 — 24 .656) euro  237.400

- alla rettifica negativa del patrimonio netto dell’importo pari all”onere fizcale (IRES:
euro 62 893; IRAP euro 13.024) denvante dalla tassazione dell’utile derivante dalla
plusvalenza [262.056 — 0 (assemza di costo a libro} — 262.056] generata

dall’alienazione della partecipazione: euro  75.917

Totale rettifiche nette dalle Attivita finanziarie dell*attivo circolante: euro 161.483

Perle altre voci dell attive, a parere dello scrivente non sussistono poste da sottoporre aret-
tifica ai fini della valutazione.
PASSIVO

Lesame del hilancio al 3111272019 espone una consistenza complessiva det debiti, denwan-
te peraltto da un continuo processo di ricognizions ed aggiornamento ad opera del Liguida-
tore, che lo scrivente ritiene che rispecchino complessivamente le obbligazioni di pagamen-
to della societd.

Le verifiche operate dallo scrivente non evidenziano passivitd presso Erario e Inps diverse

nella loro consistenza da quelle rappresentate in bilancio nel quale peraltto sono descrittl 1
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motivi di annullamento di debito per ragioni di prescrizioni o per ricorso a defimizioni
straordinarie (rottamazione cartelle).
Wa considerato, diversamente, la previsione di spesa, di euro 31.000 per lo smaltimento di
eternit per 1a quale la societd ha affidato 1 relativi lavorl, cosl come communicato dal -;
S +!l.24) e confermato dalle Sue osservazioni.
Ne consegue provvedere:

- alla rettifica negativa del patrimonio netto dell unporto pan all’onere di smaltimento

dell” etermit: euro  31.000

Discorso diversp, invecs, & la passivith potenziale descritta nel bilancio che potrebbe deri-
vare per un contenzioso pendents. In particolare si tratta, come informmato lo scrivente
T 1 note del 15 cettembre 2020 di cw i e data informativa nelle pre-
cedenti pagine nonché per quanto contenuto nella Nota Integrativa del bilancio esercizio
2019 della SORO.CA_ (all 28}, della posizione verso 1a i (cii Banca D

ed ancor prima (G - ool ricevette a garanzia delle esposiziord
deTla (D Cidsiussioni dalla SIS AR.

Ebbene, nel caso in cul la S1.5A R dovesse dsultare soccombente, 11 valore dei temeni,

degll immobili e della partecipazione nella SMMIN,, cosi come rettificati, non coprirebbero

il valore della passivith potenziale e, a parers dello scrivente, sussistershbero tutte le condi-

zioni perche la societd depositi istanza di fallimento in propric considerato altresi che la

passivith potenziale troverehbe privilegio per ipoteca concessa all” epoca alla{ GG
G - G

In conseguenza di cio, per la SIS.AR, lo scrivente espomd uma duplice valatazione e

nell’ambito della 1% valutazione, come sard descritto, una duplice valutazione, A e B, a se-

conda dell azsunzione o non assunzione di specifiche delibere assembleari.
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1* Valutazione delle quote stagzite in caso di mon concretizzazione della passivita po-
tenziale

A} Senza assunziome di specifica delibera assembleare

Partendo dal Patrimonio Metto al 31/12/2019, considerate le rettifiche nette anzi indicate,

possiamo cosl glungere a detemminare la consistenza dello stesso rettificato ad oggl ai find

della valutazione:
- Patrimonio netto al 31/12/2019 1.242.421
- Rettifiche nette delle Immobilizzazion materiali (160.791}
- Rettifiche nette delle Rimanenze (heni merce: terreni e immobili} 2417718
- Eettifiche nette Attivita finanziane dell’ athive circolante 161.483
- Rettifica del passivo per oneri smaltimento (31.000%
Patrimonio netto rettificato 3.029.832

Valore quote del 30% del Patrimonio netto reffificato curo 1.088.950

Sul predetto valore delle quote, al fine di ricondurle al valore di mercato, lo stimatore ritie-
ne di dover applicare degli aggiustamenti conseguentl sia all’aspetto che le partecipaziont
oggetto di esecuzione rappresemtano la minoranza della societd (2 guote del 15%) sia
all aspetto che le partecipazioni appalono, con tutta evidenza, costituire un investimento
non prontamente e convenientemente liquidabile per carenza di potenziall acquirent bensi
un investimento che richiederd, per colui che possa essere Interessato, 'impegno di ulterion
investimenti.

Per tale ultima ragione, allora, va poi considerato anche un premio per il rischio, soggetto a
potersi ridwre o incrementare in finzione del sostenimento di maggiori o minori impegni
d’investimento, che rappresenta 'incentivo per il potenziale acquirente.

Pertanto 1" aggiustamento viene operato ricorrendo, inizialmente, sia allo sconto di minoran-

za sia allo scomto di liguidita.

In merito allo sconto di minoranza, lo scrivente ritiene di applicare sul valore delle quote
pari al 30% del Patrimonio netto rettificato la percentuale del 30%, peraltro coerente con la
prassi italiana, pari, casualmente, alla medesima percentuals rappresentativa delle guote
oggetto di esecuzione. L aggiustamento del valore delle quote & 1l seguentes:

1.088.950 x sconto di minoranza 30% — 326.685

In merito allo sconto & iliquidith, 1l #orge per mancanza di mercato, la prassi italiana lo
fa comprendere fra il 40 ed 1l 46 %. Lo scrivents, sulla considerazione che un potenziale
acquirente deve essere incentivate allinvestimento al fine di pervenire all’acquisizione del

rmanente 70% sicche tramite il veicolo societario possa possedere 1 terrend e gli immobili,
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ha scelto di indicare lo sconto di liquidith nella misura del 40%, L aggiustam ente del valore

delle quote & il seguente:

1.088.950 x sconto di liquidita 40% — 435.580

In pratica, la somma degli scontl considerati, pari al 70% per un valore di ewro 762.265 ¢
riservati al potenziale acquirente®, pongono quest'ultimo nelle condizioni di valutare il
“rischio dell'investimento” (pari al costo di acquisto delle quote} conscio che per il suo
completamento, individuato il target In tuttl 1 compend] immobiliad da acquisire tramite 1
veicolo socletario, dovrd, con propri ulteriori investimenti, pervenire o all’acquisizione del
rimanents capitale sociale o riuscire a effettuare su questo operazioni finalizzate a detener-
ne la totalitd. Quindi, o sia per 'una o sia per altra, 1] potenziale acquirente, tramite
I"aggivstamento degli scontt, da un lato tova la certa guantificazione del “nschio
d'investimento” dall’altro & posto nelle condizioni di conoscenza che per pervenire alla to-
talith del capitale sociale della SIS AR dovra effettuare ulterion investiment pari al 70%
del patrimonio netto rettificato ottenendo, cosi, un premio al rischio della sua iniziativa pari

agli agginstamentl apportati dagli sconti.

In termini di valore:

Walore quote del 30% del Patrimonio netto rettificato euro 1.088.950
Aggiustament] negativi delle partecipazioni per sconti euro (762 2654
Valore delle 2 quote al 15% ciascuna Euro 326,685

In risposta al quesito rivolto dal G-F., il presumibile valore di realizro di ciascuna del-
le 2 quote rappresentative ognuna del 15% del Capitale Sociale della 8. 1.5 AR. & pari
ad euro: 163.342

E E’ chiarn che se gli altri soci dowvessero esercitare il diritto o’ opzione gli sconti indicati non potreb-
| bero trovare applicazione
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1* Valutazione delle quote staggite in caso di non concretizzazione della passivith po-
tenziale

B} Con assunzione di specifica delibera assembleare

31 6 detto che nella 3. 1.5 A F. lacustodia giudiziania espressa dall” Avv to Gluseppina Vasa-

turo relativa alle procedure esecutive N -G : r2-prcscntativa del
30% del capitale sociale mentre una quota pari al 25% determta dalla SORO.CA. 81l in
Lig. {societa ove la custodia gudiziana espressa dall” Avv to || RGN : -1~
alle procedure ececutive - TTEEEGEEEEE - B : - cocntativa

del 55% del capitale sociale} & sottoposta, al momento di redazione del presente lavoro pe-
ritale, a pignoramento con custode ghudiziario il dott (P -cr procedura esecuti-
va estranea a quelle da cui deriva l'incarico dello scrivente.

51 & anche detto che 1a cessazione del pignoramento della guota pari al 23% detenuta nella
SIS AR dalla SOROCA SrlinLig. farebbe tomare quest’ultima nella plena disponibili-
1a della partecipazione conseguendone che la custodia gindiziaria espressa dall” Avv to
B oo (nelllassemblea della ST5 AR espressione della maggioranza
formata direttamnente dal 30% delle quote ed indirettamente dal 25% della SORO.CA .

Allora, le custodie giudiziarieda custodia giudiziaria, dispongono nella SIS AR di quote
di maggioranza pari al 55% che consemtono di raggiungere 1l guorum per la validith nella

costituzione dell’assemblea e di assumere le relative deliberazion.

Ebhene, 1a condizione & tale che con "assunzione di specifice deliberato in seduta assem-
hleare stracrdinaria si possa giungere, in pratica ed annullando il rischio dell’investimento
da parte di un potenziale Interessato, a manteners la valutazione su valori sigrificativi pur
concedendo, nel caso specifico, solo wno sconto di illiquidits.

Peraltro, il potenziale acquirente, il cul target ovviamente sono tutt 1 compendi immobiliar
da acquisire tramite il veicolo societario, troversbbe nello scomto di illiquidith un corretti-
vo di valore e, quindi, un incentive all aceuisto.

In definitiva, la delibera straordinaria, mediante nuovi conferimenti in denaro, prevedrebhe
un azzeramento del capitale per perdite e Uemissione di nuove quote ad un prezzo di sotto-
scrizione in misura tale da crears una riserva sopraprezzo corfspondente all'ammontare
delle perdite ancora sccedenti e destinata ad essere automaticaments anmullata mediante az-
zeramento delle stesse predette perdite.

In defimitiva, dati:
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- Fondirschi earo  232.720
di guisa che si potrebbe configurare 1" emissione di nuove guote per euro 362.732 con un
soprapprezzo di sottoscrizione di ewro 519.413 destinato alla copertura integrale delle per-
dite eccedenti [(capitale sociale 10.329 + utili precedenti 35.808} — (perdite pregresse
565550} — perdite eccedenti 515.413].
La misura delle muove quote deriva dal seguente calcolo: [(totale debiti 625425 + fondi -
schi 252720} — (liquidith da sopraprezzo 519.413}] — 362.732
In conclusione, al termine delle operazioni sul capitale che si assesterebbe ad ewo 373.061,
la societd dispomebbe di llquiditd pari ad euro 382,145 necessaria e sufficiente ad estingue-
re tutte le passivitd.
Inoltre, non essendo le guote liberamente trasferibill, il deliberato straordinario deve preve-

dere che:

- per le quote del 30% staggite G - - v ¢ custode
I Asrw to (R . - -:0tcocala sottoscrizione delle muove quots con

sopraprezzo ma condizionata a che siano state definitivaments assegnate e che la
rimanente parte del capitale sociale (fra col quella detenuta dalla SORO.CA al
25%}) abbia ceduto, nella stessa seduta assembleare, 11 diritto d’ opzione® alle sud-
dette quote staggite;

- il prezze del diritto 4 opzione sia fissato nella misura del 70% del prezzo che sari
realizzato dalla vendita all'incanto ed 1l pagamento sara ricevuto direttamente dal-
la procedura esecutiva che la riversera ai soct cedenti 1l dintto d opzione;

- il versamento della sottoscrizione e del soprapprezzo avvenga in unica soluzione.
Pertanto, ove mai si giungesse alla conclusione del predetto deliberato, le quote staggite -
giunte a rappresentare il 98,06% del nuovo capitale sociale di ewro 373.061 - verrehhe-
ro poste “all'incante™ com gli obblighi assunti che il potenziale acquirents con
I"agsegnazione assumerebbe ossia, una volta assegnatigli le quote comprensive del diritto
d’ opzione, dovra provvedere al versamento della sottoscrizione per euro 362.732 con il so-
prapprezzo di earo 519413,

Crwviamente avviso di vendita conterra, oltre al prezzo base di vendita, le due predette
condizioni ossia la softoscrizione dell’avmento del capitale sociale per euro 362.732 con
soprapprezzo di sottoscrizione di euro 519.413 e del dintte d"opzione e che 1 relativi ver-
sament] avvengano nelle mani della procedura esecutiva che versera, per nome e per conto
dell’ assegnatario definitive, la prima nella societa & la seconda ai soci cedenti il didtto
d oprione.

In altre parole, ipotizzando e esemplificando che vi sia un Immediato assegnatario definiti-

vo, quest’ ultimo investirebbe complessivamente eure 2.920.642 (euro 882 .145 per le muove

* Poiché 1a parteripazions non & liberamnente trasferibile, la vendita del disitto di opzione occoree solo
| ad owwiare, eventualmente, alle previsioni di cutall’art. 2471 C.C.
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guote ed il soprapprezzo} ed ewro 2.038.497 (prezzo pagato per le quote cosi come di segui-
to valutate} ottenendo il controllo sostanzialmente totalitario (98,06%} di una societa con un
patrimomio Immobiliare di enro 4.710.000.

Ebbene, una siffatta soluzione, per quanto pur articolata, consentirebbe, come detto, di con-
siderare un aggiustamento per uno sconto di iliquidith per incentivare " acqmsto conside-
rando, diversamente, una scarsa negoziabilita sul mercato.

Per questo, perd, lo scrivente non ritiene di applicare una percentuale di prassi per
I"aggiustamento bensi intende ragionevolmente e prudenzialmente valutare le partecipazio-
ni sicche gueste rappresentino, nella loro nuova percentuale, quella parte del Patrimonio
netto rettificato iniziale (puro 3.629.832), come determinato nelle precedenti pagine, a pro-
pria volta movaments rettificato in diminuzione degli importi delle operazioni sul capitale
concedendo poi di uno sconto di illiquidita.

Lo sconto e calcolato proporzionalmente nell’incremento del 68,06% della percentuale di
partecipazione a seguito della delibera straordinaria (dal 30% al 98,06%) applicata al valore
di raggmaglio del valore di stima dei compendi immobilian (euro 4.710.000% con lo stesso
patrimornio netto rettificato iniziale.

Tutto cid assicurerebbe al potenziale acquirente di dispome del controllo, sostanzialmente
totalitario, del velcolo socletario ritovando pol nello scomto di illigoiditd, 'incentivo

all acouisto.

Patrimonio netto rettificato diminuito In rettifica delle operazioni sul capitale

100% D8,06% 1,94%
Patrimonio netto rettificato iniziale 3.629 832 3.559.413 70419
Rettifica per operazioni sul capitale (B82 145} (B82 145}
Patrimonio netto rettificato finale 2747 687 2677268 70419

Sconto illiguidith — Raggmaglio al valore di stima immobili e terreni

Ragguaglio al valore di stima compendi:  (4.710.000 - 3.625.832} - 1.080.168
Aggiustamento sconto per il 68,06 % (1.0B0.168 x 68,06%) = 735162
In termini di valore:

Valore quote del 98,06% del Patrimonio netto rettificato euro 2677268
Aggiustamento sconto per il 68,06% guro (735162}
Valore delle 2 quote al 49,03% ciascuna euro  1.942.106

In risposta al quesito rivolto dal GLF., il presumibile valore di realizzo di ciascuna del-

le 2 quote al 15% comprensive del diritto d’opzione tale da giungere a rappresentare

nel loro complesso il 98,06% del Capitale Sociale della 8.1.5.A.R. & pari a:

o partecipaziond del 15%: euro 971053 ciascuna
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Il diritte d opzione che dovra essere pagato al cedenti con le somme saranmo ricavate dal
prezzo & pari al 70% del prezzo realizzato alla vendita esecutiva

Pertanto, ai fini della chiarezza, ipotizzando che le predette quote comprensive del diritto
4’ epzione fossero assegnate al valon su indicati, 1l prezzo netto cavato dalla vendita ese-
cutiva per le 2 procedure esecutive, fassumibili in un unicum stante il medesimo creditors

procedents, sard pari a:

o partecipaziomi del 15%: euro 291.316 ciascuna

e1cedenti il diritto 4 opzione, il 70%, dovianno ricevere la sormma di euro 1.359.47%4 di cui

enro 485526 destinato alla SO ROCA
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2% Valutazione delle quote staggite in caso di concretizzazione della passivita potenziale

Comnsiderato lo stato di liguidazione, 'avverarst della passivita potenziale derivante dal con-
tenzioso con la [ & quantificata, per la parte In quota capitale, In eurc 3.452.839,78,
“olire interessi net limiti del tasso soglin o decorvere dafle data di emissione del decreto
ingiuntive (7-04-07) al soddisfo”, cosi come stabilito dal Trbunale di Avellino (all25}
primo giudicante dell’intero contezioso fra la banca e la societh. Per tale credito v'e 1scri-
zione di ipoteca sui beni immoebillan che assicurano privilegio al creditore.

Lo scrivente ha provveduto a calcolare gli interessi applicando 1l tasso convenzionale della
banca del 14.25% e comunque “mei limiti del tasso soglin”: Uimporto derivate dal calcelo
{(all.26} & di euro 11.331.860,49.

Pertanto, al 30 settembre 2020, fra capitale ed interessi, la passivita potenziale ammonta ad
eurc 14.784.700,27 che, ove si concretizzasse, conduce inevitabilmente lo scrivente a sti-
mare priva di valore la S15.A R e quindi, prive di valore le quote rappresentative il capi-

tale sociale.
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7.3} SO.RO.CA. Srlin Liguidazione

La societd, cosi come desunto anche dal fascicolo storico estratto dal Reglistro delle Imprese
(all.2T), risulta aver depositate 1 propri bilanci sino all’esercizio 2014 e sono statl resi di-
spordbili allo scrivente 1 bilanci relativi agli esercizi dal 2015 al 2019 per 1 quall
I"aggemblea era stata convecata in oftobre e poi come da notizie di cancelleria differita con
antorizzazione al custode di parteciparvi ed ancora in corso di celebrazione.

Come gid rappresentato in precedenza, al fini della valatazione 11 G.E. ha autorizzato 1o
stimatore “ad acquisive le visultonze della vevisione delle CTU Soroca in liguidazione o cu-
=

I1 hilancio al 31/12/2019 trasmesso ancora in versione bozza vede, in relazione alle immo-
hilizzazioni materiali rappresentate dagli immobili &1 (N -SD i loro valore essere
in linea con quelle R 21! 11) mentre per Mimmobile di (RGN
valore Indicato tiene in considerazione il “ribasse def prezzi df vendita pubblicizzali vispet-
to ai valori peritali ed approvaii dai soci”.

Il patrimonio netto della SO.RO.CA. al 31 dicembre 2019 viene di seguito riportato cosi

come desunto dal bilancio comunicato allo scrivente:

STATO PATRIMONIALE - PASSIVO 31/12/2019 31/12/2018

4| PATRIMONIO NETTO

1) Cepitale 10,200 13.200
11) Riserva dz soprapprezzo dellz azioni ] ] -
[am)
I
1) Riserve di rivalutazione U i =
S
=
[V) Risarva lsgale 2040 2.040 'eg
£
V) Rizarue statutaria 0l ] s
&
V1] Altra risarve 24700¢c4 2510553 é
&
VIl Ris. per cperaz. di copert. dei Aussi fin. attasi f ] o
=
&
Vi) Utili fperdite) portati a nuove - 403 A3 -7 b
o
L
1¥] Utile {pardita| dall'sssreizio 12566 - 46151 8
=
| Perdita ripianata nell'essrcizio 0 i 5
]
¥) Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio 0 0 ]
=
Ll
A TOTALE PATRIMONIO NETTO 7031387 2.058.989 9
g
[V
| Q
5
Dalla Nota Integrativa e dal prospetto contabile del bilancio 2019 sono previamente emersi =
! O
| diversl aspetti che lo scrivente non ritiens, sommessaments, in linea sia al principl di pru- k
| o
2
=
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denza previstl dal Codice Civile sia al principl OIC conseguendone, pertanto, rettifiche che
apportera al patrimonio netto ai find valutativi della societd.

In particolare, 1 suddetti disallineament] si riflettono nevitabilmente sul Patrimonio Netto,
che assume nel bilancio della SORO.CA. segno positive per le “rettifiche di liquidazione”
introdotte trattandosi di societa in lignidazione nonche su altre vocl patrimeniali del bilan-
cio.

Per le “rettifiche di iquidazione” nel bilancio della SO.RO.CA., queste rappresentano, nella
sostanza, il maggior valore delle attivitd immobiliari attribuito in sede di uno dei primi bi-
lanci intermedi di liquidazione (all.2% Bil esercizio 2004} variato nel successivi esercizi a
seguito di aggiomament] di valore delle unita immobiliar.

Eenche lo scrivente sia risalito al bilanci “storicl” nen & riuscito da questi ad assumere in-
formarioni sufficienti per poter confermare I attuale valore delle “rettifiche di liquidazione”
ma, diversamente, ha potuto apprendere il valore storico degli immobili che costituiscono le
attivitd immobilian e che di seguito sono indicat tornando utili per ls rettifiche ai find vala-

tativi che fra 'altro considereranne la circostanza, resa nota nel bilancio dell’esercizio

2019, che il negozio di ¢ stato alienato nel corso del 2020.

Valare starica

& 12.911,42
. 129.114,22

™ 5,163, 74
O -: 27.42386

— 34.491,57

Circa le immobilizzazioni finanziane che riferiscono alla sola partecipazions al 25% nella
SIS AR, per quanto vi slano 3 valutazioni distinte per le guote 1 staggite, per gli effetd
delle assunzioni poste a base per il processo valutativo si concretizza la condizione che nes-
suna sia assistita da certezza che possa far presumere la realizzazione di un valore moneta-
ro.

Siamo, quindi, innegabilments iInnanzi ad una attivitd potenziale ed in quanto tale estranea a
poter essers valutata,

Attivith potenziali, guindi fuorl da valutazione, sono altresi guelle rinvenibili dai procedi-

menti giudiziali “attivi” indicati nella nota integrativa del hilancio 2019,
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Inoltre, non manifeste e chiare le ragioni della scelta operata nella rappresentazione del bi-
lancie di izcrivere “imposte differite” (ossia le imposte dovute in future dall’alienazione
degll Immohili} nel Fondo rischi, allorquando queste doviebbero essere una delle compo-
nentl delle “rettifiche di ligquidazione” visto che incidono direttamente sulla monetizzazione
dei cespiti Immobilian (OIC 5 par. 4.3.2 lettB lett.d)} e Len. C).

Allo stesso modo, non si pud aderire all‘iscriziene nel bilancio 2019, fra gli “altri credin”™
indicati a bilancio per complessivi enro 261.936, di imposte anticipate per euro 1235388
calcolati sulle perdite fiscali allorquando la socletd & in liquidazione (OICS par. 5.2.1 lett.C
n.14}.

Con le Osservazione della SO.RO.CA_ dello scorso 10 marzo, allo scrivente stimatore & sta-

to chiesto

b} Fallineameanto dal presumibile izzo del credito in relazione alle risulzanze estimative
di tutte le quote detenute dal Wwella SOROCA incrementando il relalivo valors a
quello di presumolle realizzo in ragione delle possibilitd di recuperc espresse dallo
stesso CTU nella stima degli assets {quote di partecipazion) comprese) di preprieta, il
tutic non senza svidenziare che tulli | creditorni intervenuli sone interventori tardivi per cui
troveranna saddisfacimanto solo allesite dellintegrale scddisfac mento del credite della
SOROCA

nonché

2 cbiede jnolirz, di aggiornare i valore di stima dell'immob |z l'.dlla-
Had Euro 440.000, in luogo di Euro 490.C00, atteso che, in data 21.12.2020, 1a
Soroca ha sottoscritto un contratto preliminare di cessiane dellimmanile (doe. 1) al prezzo
di Fure 440.000. Alfresi. sl segnala, per completezza irforoat e, nel corso de’ mese
difebbraic u.s.. la Soroca ha cedute gliimmaobii dm{apparta mento & box)

al orezzo di Euro 130.000 (par al valere indicato dal CTU)

Le suddette richiests contenute nelle Osservazioni sono accoltes specificando, a seguito del-

le interverute promesse di alienazione le quali manifesteranno 1 loro effett economici nel

bilancio 2020 e nel successivo, la conseguents valorizzazione di imposte anticipate solo

perché le condizioni di incertezza vive sino al 31 dicembre 2019 sono venute a cessare

all’ atto dell’aggiornamento della presente.

A guesto punto, lo stimatore intende proceders in guisa diversa ed anziche provvedere ad

apportare 1ettifiche, positive e negative, al patrimonio netto, provvede a determinarlo ex #o-

1o sulla base delle informazioni di cul & in possesso nonché delle ultime fomite con le Os-

SEIVAZIONI.

La sitnazione patrimoniale che nel prosisguo sara rappresentata & pertanto gquella che deriva

dalle informazion assunte ed alle ultime ricevute e che fannoe paventars un Patrimonio Net-

to di Ligquidazione ove v’ & una componente data da un Avanzo di Lignidazione.

Allo scopo, per pervenire all’ esatta quantificazione det valon contabili riportati nel Patri-

monio Netto di Liguidazione & prima rappresentato, in forma tabellare, il loro percorso di

formazione.

Viene ipotizzato che le risorse fimamziarie ottenute dalla monetizzazions degli Immohili sia-
| no impisgate per il pagamento del debitl e delle spese per le azioni legali preventivate ed

: accantonate.

Firmata Oa: LIGUORD PADLD Emesss Oa: INFOCGERT FIRMA QUALIFICATA 2 Seriakf bafali

Pagina 66 di &0
Pubblicazione ufficiale ad uso esaglusivo personale - é vietata ogni ,
ripubblicazione o riproduzione a scopo commerciale - Aut. Min. Giustizia PDG 21/07/2009 =)
e ._'l



Drott Paolo Liguero
Dlotiore cowseeenzaiots — Eevesore fopmk
ie Capockioeila m 1.5 — SO0 — Soodelons sasea ()
Phx (Tel. e Faz) 081.5899.00.87

La vartazione delle componentit dell’attive immobilizeate (gli immobili) e gli effetti sulle

“rettifiche <i valutazione™.

Effetto Cessiong | mmobili
Risenia Flvalutarlana | L
Walare Rivalutazi Vakre Impaste Impaste  Jeivalutaziane| monethrata [ Utilia auaway | Impaste dr:fuasn
va U Tazlane ITerte
starka rivalutata | differite IRES Qdiffedite RARY  netta  |losdafplusvaken] Rienvadiutili Jdifiite IREY i
il L
L
X 12311 151089 164 004 34.261 7509 1A
ap. 19114 z.z0.88 disonga) 4850l l00438] 1435435
| C—r
dzamd| 207191 zaldaon]  S21a7d] 107947 154R7EN
[ ]
A
I3 85 184 354 536 440000 85161 17835] 252040 ELLEE | asznanf | ossaal] 17635
_neg. 17438 47.574 75000 11415 2365 33793 7574 33743 11415 2345
] LI 95 504 130804 22428 4747 47840 a5.508] 7 840 1242 47347
Tatali B9.105| 2669895 aasaana] 07Tl 132839 1E%AZ 197321 asagral | 11asay 447
1424

Gl utili a nuove rappresentano la cd. “Eiserva di wtili” che con il pagamento dells imposte

& liheramente utilizzabile!®.

Le wariazione delle “Imposte anticipate e differite” conseguenti alla monetizzazione.
Al fine & necessario prima calcolare le Imposte correnti.

11 reddito imponibile ai find Ires & la relativa imposta, sono cosi determinati:

Rivalutazione monetizzata lorda/plusvalenza 497921
wariazione in dirminuzione spese legali pagate -147.197
Reddito 350.724
Deduzione perdite pregresse nel limite dell’80% del reddito imponibile -260.579
Reddito Imponibile 70145
IRES dovuta 16.835

A1 find Trap imposta & cosi determinata;

Rivalutazione monetizzata lorda/plusyalenza 497921
Wariazione in dirninuzione spese legali pagate -1471897
Reddito Imponibile 350,724
IRAP dovuta 17.431

La presente tahella, sulla base delle Imposte corrent], permette di rappresentare, partendo
dat saldi iniziali (all’ 1/01/2020%, le variazioni delle imposte differte sulla “Rizerva di utill”

%I sago 8 utilizzo per la copettura & perdite o per la distribuzione di utili, quante utilizzato & sog-
getto ritenuta a titolo d'imposta del 26 per cento.
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nonche delle “Imposte anticipate”, avendo presupposto il pagamente delle ™ Spese per azio-

ni legali”™ e Uutilizzo delle perdite pregresse riportabili nel limite dell’80% del reddito im-

ponibile.
Descrizione Saldi iniziali Variazioni Saldi finali
Imposte anticipate e Im poste differite Ires Irap Ires Irap Ires
Differite su imrm obili alienati 119.501 17.431
Anticipate su perdite pregresse B2.745 -67.339 15.406
Anticipate sufondo oner legali 35327 | 7316 -35.327 -7.316
Dehiti per imposte 16.835 10,115

Nella considerazione che 1 Ligoidatori della SORO.CA. hammo eliminato, con la vendita

degll immobili, le incertezze sulla recuperability delle perdite pregresse e delle connesse

“imposte anticipate”, pud essere condiviso che le relitte imposte anticipate, peraltro di valo-

re non significative nell’ ambito dei valon espressi dalla valutazione, permangano.

Le wariazione delle “Disponibility finanziarie”™ per incassi (monetizzazioni: (NN

(440.000+75.000 (D 1 30 .000) ed utilizzi:

Utilizzo disponibilita finanziarie
saldaoiniziale 623
Maonetizzazioni G45.000
Pagz. debiti -205 628
Pag. spese legali -150.467
5aldo 199,528

Ne consegue il seguente Patrimonio Netto di Liquidazions

ATTIVOD PASSIVOD
I_Appartamento 2.1 50, D00 Patrimonio Netto di Liquidazione
- 164, D0 Capitale Sociale 10,200

Riserva legale 2.040

Yers, Socicfaumente cap. soc, GR2.038

Rettifiche diligquidazione
METTO IMPOSTE da Riserva da | 1.542.753
rivalutazione civilistica

Utili & nuove friserva di utili 353.673

Imposte anticipate 15.406 Dekiti per imposte correnti 26, 4950
Crediti 138,084 Perdite esercizi pregressi -163. 803
Liguidité 199,528 Utile esercizie 20019 12,886
Patrimonio di Ligquidazione 2.0m6.738

Avanzo di Liguidazione &00. 285

| Totale |2.557.023 | [Torale 2.667.023

Well’ Attive, gli immobili i [jjjjsone indicati ai valori indicati GG o cr-div,
diversi dalle "imnposte anticipate”, sono gquelli dettagliati nella nota integrativa del bilancio

2019 le “imposte anticipate” sono nella misura come determinata nelle precedenti tabelle

U Nei crediti sono considerati quelli vantati verso La{ Do come rilevato nelle osserva-
Z10mi.
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e le llgquidith rappresentans quelle residue anch’esse come determinate nella specifica tabel-
la.

Le rettifiche di liquidazione (riferite ai soli immobill}, per euro 1.542.753, sono state indi-
cate cosi come determinate ossia formate dalla differenza fra il valore storico degll immobi-
i &1 wvalor indicati nell’attive, 11 tutto al nette dell’imposizione fiscale di euro 629221 per
Ires ed Irap.

Nel Passivo, oltre le componenti del Netto, sono appostate debiti per le imposte comenti co-
si come anch’esse determinate secondo le precedenti tabelle.

Il Pattimonio Netto di Liguidazione presenta un Avanzo di Liquidazione di euro 600.285
Detto cig, il Patrimonio Netto di Liguidazione da dover considerare al fini valutativi del

55% delle guote staggite, ammonta ad euro 2.667.023.

Valore delle quote del 55% del Patrimonio Netto di Liquidazione euwro 1.466.863

Anche in questo caso, lo scrivente Intende propomre una duplice valutazione al fine di ritto-
vare la migliore soluzione per la monetizzazione delle quote staggite.

Se queste infatt fossero poste all'incanto secondo la prima valutazione, A, che sard nel pro-
sieguo illustrata, si vedrd che il valore attribuito subird una notevole decurtazione conside-
rata la scarsa negoziabilitd sul mercato dovendo poi tenere in forte considerazione che saré
concretamente possibile, ove mai s1 glungesse ad ma assegnazione, di incorrers nel rischio
di ottenere un prezzo ancora inferiore al valore attribuito.

La seconda valutazione, B, Invece, attraverso, anche qua, una preliminare adozione di spe-
cifica determina assembleare straordinaria, consentirebbe di giungere ad attribuire un valore
maggiore che sarshbe molto meno mischiosaments consegmibile perché comsentirebhe
all aszegnatario il controllo totalitarie del weicelo societanio per il possesse degh immobili

reale torget dell’ operazione,

Prima perd di passare alle valutazioni, lo scrivente ritiene di sottopome una soluzions per
I"athiwith potenziale rappresentata dalla partecipazione della SORO CA nella 315 AR
nella misura del 25%.

Difatti, sebbene guesta sia una attivitd potenziale, non deve essere scartata lipotesi, anche
se lontanamente concretizzabile, che 1 aggiudicatario delle quote staggite della SORODCA.
possa godere della plusvalenza derivante dalla vendita all'incanto delle quote della
215 AF conil diritte d oprione ossia nel caso 1n cul st procedesse secondo la “§° Paluta-
ziofe i caso di hon concretizzazione delln passivitd potenziale - B) Con assutiziofie df
specifica delibera assembleare”

Wolendo paventare anche un tale scenario, potrebbe essere possibile cedere la partecipazio-
ne della SORO.CA nella SIS AR nella misura del 25% a tutti 1 soci della stessa
SORO.CA. proporzionalmente alla loro partecipazione.
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Crwviamente, 1 socl ezecutatl dovranno all’atte del trasfenmentoe delle quote a loro favore

conceders contestualmentes pegno su dette quote a favore del creditore procedente.
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1* Valutazione delle quote staggite

A} Senza assunziome di specifica delibera assembleare

51 & seritto che il Patrimonio Netto di Liquidazione da dover considerare al fin valutativi
del 55% delle quots staggite, ammonta ad euro 2.667.023.

Ne consegue che il valore delle quote del 55% del Patrimonio Netto di Liquidazione &
di euro 1.466.863.

Sul predetto valore delle quote, al fine di ricondurle al valore di mercato, lo stimatore ritie-
ne di dover applicare degli aggiustamenti conseguenti all aspetto che le partecipazioni ap-
palono, contutta evidenza, costituire un investimento non prontaments e convenientemente
liquidabile per carenza di potenziali acquirent bensi un investimento che richiederd, per co-
lut che possa essere interessato, 'impegno i ulterion investiment volt ad ottenere
I"acquisizione dell’ulteniore 45% per giungere allo scopo principale di acquisire 'immobile
determito dalla societa.

Pertanto I aggivstamento viene operato ricorrende ad une sconto di Mligquidita per incenti-
vare "acoquisto considerando una scarsa negoziabilitd sul mercate,

In merito allo sconto i iliquidith, 1l #osge per mancanza di mercato, la prassi italiana lo
fa comprendere fra il 40 ed 1l 46 %. Lo scrivente, sulla considerazione che un potenziale
acquirente deve essere incentivate allinvestimento al fine di pervenire all’acquisizione del
rimanente 45% sicché tramite 1l veicolo societario possa possedere gli immobili (G
ha scelto di terminare lo sconto di liguidita nella misara del 45%.

L’ agginstamento del wvalore delle quote el seguente:

1.466.863 x sconto di liquidita 45% — 806.7753

In pratica, lo sconto del 45% riservato al potenziale acquirente (nom ai soci rappresen-
tanti il 45%}, pone quest’ultime nelle condizion di valutare 11 "rschio dell’investimento”
{pari al costo di acguisto delle quote} conscio che per il suo completamento, Individuato 1l
target negli immobili di {da acquisite tramite il veicolo societario, dovid, con propri
ulterion investimenti, pervenire o all acquisizione del rimanente capitale sociale o nuscire a
effettuare su guesto operazion finalizzate a deteneme la totalita, Ouindi, o sia perl'una o
siaper 'altra, 1l potenziale acquirente, tramite I aggiustamento dello sconto, da wn lato tro-
va la certa quantificazione del “rischio d'investimento” dall’altro & posto nelle condizion di
conoscenza che per pervenire alla totalitd del capitale sociale della SORO,CA, . dovra effet-
tuare ulteriori investimenti pari al 45% del Patrimonio Netto di Liquidazione ottenendo,

cosi, unpremio al rischio della sua Iniziativa pari agli aggiustamenti apportat] dagli sconti.

In termini di valore:

Walore quote del 55% del Patrimonio netto rettificato guID 1.466 863

Aggiustamento negativo delle partecipazioni per sconto guro (660 088}

Valore delle quote nel complessivo del 55% Euro 806.775
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In risposta al quesito rivolto dal G.E., il presumibile valore di realizzo di ciascuna del-
le 3 quote rappresentative mel loro complesso i1 55% del Capitale Sociale della
SO.RO.CA & pari a:

o partecipazioni del 15%: euro 220,030 ciascuma

o partecipaziome del 25%: euro 366.715

§EE58540500800850885858888

2° Valutarione delle quote staggite

B} Con assunzione di specifica delibera assembleare

Wella 30 RO.CA 3rl in Liq. la custodia giudiziana espressa dall” Avv to Giuseppina Vasa-
turo relativa alle procedure esecutive {EEGEGzG:-GGGEGEGEEEEED - : -
presentativa del 55% del capitale sociale.
Tale percentuale assicura alla custodia lassunzione di deliberaziont a maggioranza.
Ebbene, al fine di consentire la collocazione sul mercato delle guote staggite sicche il po-
tenziale interessato possa con assegnazione giungere al possesso di tutte le quote rappre-
sentative il capitale soclale della SORO.CA, e necessario procedere previamente con un
deliherato stracrdinario anche nella considerazione che le quote non sono liberaments tra-
sferibili.
La circostanza che siano intervenute vendite e promesse di vendita, hanno variato, come i-
sto, la consistenza del Patimonio di Netto di Liguidazione
Ehhbene, il deliberato straordinario deve preveders:
1} la nduziene delle “perdite esercizi pregressi’ mediante destinazione dell™“utile
esercizio 20197 di euro 12,886,
2} la copertura parziale delle perdite pregresse, come su ridotte, nella misura del capi-
tale sociale (euro 10.200% e della riserva legale (euro 2.040);
3} ancora la copertura delle residue perdite mediante utilizzo in part misura del
“Wersamento Soci ofaumento cap, soc.”;
4}y " offerta a terzi per la ricostituzione a pagamento dell 'intero capitale sociale ad eu-
10 10400 con pagamento del diritto ' opzione;
In pratica, il creditore in esecuzione, rispetto alla 1° ipotesi di valutazions troverehhe, attra-
werso il deliberato straordinario, I opportunita di vendere le guote staggite che garantiscono
all assegnatario la totalitd del capitale sociale della SORO.CA. con aspettativa, quindi,
che I'incanto possa con questa condizione trovare un magglor valore e pin interessati.
Pertanto, ove mal sl giungesse alla conclusione del predetto deliberato, il potenziale acqui-
rente con 1’ assegnazione dovri provvedere al versamento della sottoscrizione del 100% del

capitale sociale ricostmuito pagande 1l dintte d opzione.
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Crrviamente 'avwizo di vendita conterrd, oltre al prezzo di wvendita dell’intere quote del ca-
pitale sociale, le condizioni della sottoscrizione per la ricostituzione del capitale sociale e
del pagamento del dintto d’ opzione.

La procedura esecutiva, guindi, incamererd il prezzo di vendita del diritte d'opzione
dell'intere quote nonché il denaro relative alla ricostituziene del capitale sociale che river-
Serd, per nome e per conto dell’assegnatan o definitive, nelle casse sociali. Diversamente, la
procedura esecutiva del prezzo incassato per il dintto d’opzione lo riverserd nella misura
del 45% agli ex soci non esecutatl.

In altre parole, potizzando e esemplificando che vi sia un Immediato assegnatario definiti-
o, quest ultimo investirebbe complessivamente sure 10400 per il capitale sociale ed euro
2435623 (prezzo pagato per il dintte ' opziene} ottenendo i1 controllo totalitario di una
societd con un attivo patrimoniale di ewro 2.667.023.

Ebbene, una siffatta soluzione, per quanto articolata, consentirebhe di considerare un ridot-
to aggiustamento per uno sconto di dligquidith per incentivare commungue "acquisto cons-
derando che vi potrebbe essere una maggiore negoziabilith sul mercato.

Per questo, perd, lo scrivente non ritiens di applicare wma percentuale di prassi per
I"aggiustamento bensi intende ragionevolmente valutare il dintte d'opzione per la parteci-
pazione totalitaria sicche questo rappresenti il Patrimonio netto di liquidazione (euro
2.667.023), come determinato nelle precedenti pagine, concedendo uno sconto di illiguidita

commisurato al 10% del valore degli immobili.

Tutto cid assicura al potenziale acquirente di dispomre del controllo, sostanzialmente totali-
tario, del weicole societatio ntrovande poi nello sconte di illiquidita, Uincentivo

all” aceuisto.
Patrimonio netto di liguidazione — 2.667.023
Sconto illiguidith — 10% del valore di stima immobili (2.314.0007}

Aggiustamento sconto ¢ (2.314.000 x 10%) - 231400

In termini di valore:

Patrimonio netto di liguid. finale ewro  2.667.023
Aggiustamento sconto per il 10% euro (231400}
Valore del diritto d'opzione) euro  2.435.623%

1 55% del diritto d’opzione, riferibile alle gquote staggite, ha un valore di euro
1.339.533
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In risposta al quesito rivolto dal G.E., il presumibile valore di realizzo di ciascuna del-
le 3 quote pari al 55%, mediante il deliberato straordinario attraverso il guale si giun-

ge alla vendita del diritto d'opzione, & pari a:

o partecipazioni del 15%: euro 365.327 ciascuma
o partecipaziome del 25%: curo 608.879

Pertanto, ai finl della chiarezza, ipotizzando che U'intero capitale offerto a texzi con il diritto
d’ opzione fosse assegnato al valori su indicati, il dintto d’opzione che dovri essere versato
dalla procedura esecutiva agli ex soci non esecutati sara par al 45% del prezzo realizzato

ossia euro 1.096.090.
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T4y 8.LP.C. Srlin Liquidazione

Lasocietd & in lignidazione e cosi come desunto anche dal fascicolo storico estratto dal Re- |
gistro delle Imprese (all.22), risulta aver depositato 1 propr bilanci sino all’esercizio 2015, |
Il pattimonio netto della S.1.P.C. al 31 dicembre 2019 viene di seguito Indicato nello Stato

Patrimoniale cosl come risulta depositato:

Stato patrimoniale

H-A2-2013 H-12-2o
SHEiC pemmonials
Adtiva
€} Aliiva cirzalants
Il - Crediti
Bsigibli @nwa ['esarcizio sUCCRs SV AHE3T ZF0A7
Tolale crediti 48,637 £7.087
1 - Cisponiilea fouoe #3411 THh RS
Tatabe atbive zircalznte [C) T3.£48 213.£19
Tolale ative Fasan Hae1y
Pasxaive
_n;'Pn-n-nmr_u nEmn
| - Capitale 10,220 10520
IV - Ficerva lagale :;1[.!.-]__1 AL
V- Altre fisarve £3784 76096
VI - il | perdite) portala neovo 2.548 HE4H
I1X Whio (perdila) dell'csencizic {28.200) {33.112)
Tolzle satfimonio natto WORT 7 61
D) Dabii
esioiil_ertno fesercizio successvo ¥.169 140.£16
esigiail alire ‘esercizio suecessive ae 5742
Totzle deni .87 16 S5
Tatale passiva 73548 213418

Lo scriverte ha gia chiarito che le attivith potenziali sono state escluse in senso assoluto
dandone solo menzione per quelle con recenti esiti.

L Avvto D =22 - I ;- con propria comunicazione
del 29 luglio 2020, rendeva edotto lo scrivente che la societd aveva raggiunto un accordo
transattivo 11 3 giugno 2019 (all.30} che poneva fine all’aziene avverse gli acquirenti degli
immobili vendut dal{ R £11 cffetti economici e finanziar sono stati appresinel bi-
lancio della societd al 31 dicembre 2019,

In data 3 settembre 2020, inve ce, (|| GGG o ormavalo scrivents dellintervenuta
sentenza di Appello (all.31) che, in merte all’azione di responsabilita promossa avverse il
S i biliva per la quantificazione del danno Uimporto di euro 97.636,58 oltre ri-
valutazione ed interessi manlevando lo stesso | ¢ condannando 1a sua compagnia
assicurativa, (| | = racamento di tutte le somme che il lore assicurato sard
terto a pagare alla SIP.C.

Le su descritte notizie, in pratica, apparirebbero aver posto fine al varl contenziosi esistentl
nonché, come comunicato {KGEGEGEGEGED rc2lizzatc le condizion che gli effetd
dell’azione revocatoria ex art. 2901 c.c. contro 11| R ~vente ad oggetto gli and di di-

sposizione su suoi beni, non slano pid wili
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Ovviaments, resta che iR cbba provvedere al pagamento per poi rivalersi sulla
sua assicurazione che, & concretaments ipotizzabile, procedera ad Instaurare giudizio in
Cassazione.

(uanto premesso per giungere ad affermare che, In pratica, 1a SI1.P.C., allorche avrd incas-
sato dal R 1:oporte del danne, nvalutato dal maggio 2003 ad oggl per circa suro
24.506,7% & con Interessi per euro 31.360,37, 1l tutto per ewro 153.503,73 (all. 32}, mulla pin

doviebhe fare se non, pagati costi latenti, provvedere alla distribuzione del “capitale finale

di liquidazione”.

In questo contesto, perd, il danno da risarcimento, sebbene accertato, quantificato e, si dica,
verosimilmente supportato da “garanzie”, rappresenta pur sempre, ed ancora, v attiviti po-
tenziale sempreche il liguidatore non sceglierd, nell'esercizio 2020, di iscrivere il credito,
derivante dalla rilevazione della sopravvenienza del risarcimento statuito dalla Corte di Ap-
pello, svalatarlo ai find civilisticl ad un presumibile valore di realizzo per mancanza di un 6i-
tolo gudizale definitive ed, infine, calcolare e versare le imposte dovute sull'utile larga-
ments generato dalla sopravvenienza.

Sul punto TAS 37, al par. 33, chiarisce che le attivitd potenziali non sono rilevate in bilancio
perche cid comporterebbe la rilevazione di un ricavo che potrebbe non realizzarsi mal. Tut-

tavia, se Ia realizzazione di un ricavo & virtualmente certa, allora 'attivith connessa non &

un'attivith potenziale e la sua rilevazions & appropriata (51 badi appropriata no ohhligatorial.

Ebbene, si tratta di scelte, peraltto onerose perché richiedono un onere fiscale, che sin
gquando non espresse non possono incidere sulla valutazione della societd “s is” imponen-
do, anche in questo caso, motivo per ' esclusione dalla valutazione dell”attivita potenziale.

I1 Patrimonio netto da assumere a riferimento & gquello di cud alla Situazione patrimoniale

del hilancio al 31 dicembre 2019 & i seguito riportato:

A Faliimonio neilo

|- Casicala 10.329 10.329
IV - Risava legale 3.000 4.000
V1 - Allre riserva 43.784 76.896
Wil - Ufili (perdile) portati a nuowo 9.3 0948
1% - Utila {pardita) del esemcizio (23.003) (33.112)
Tolale patrimonio netia 39.061 B7.061

L'esame del libro giornale, ha fatto emergere, con conseguente emmata rappresentazions sia
del bilancio relative all’ esercizio 2019 sia di quello del 2018, che la societh ha provveduto
gid ad erogare (1} ai suol soct delle anticipaziont sul “capitale finale di liquidazione™ che al
31 dicembre 2019 ammontavano a complessive euro 43,637 cosl come risultante dal contl

dalm. 22201023 a 22201027:
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¥ ooninzs 4cc.Lo sock (D 1350000 CHUSURA
% eyt 4061103000 (D 150000 CHIUSURA
% 001025 ACCLI0300) 950000 CHUSURA
i 2901056 ACCLI0300) 350000 CHIUSURA
7 00901027 £CGLIO 300! 24657 15 CHUSURA

Detto importo, anmotato in bilancio fra i crediti entro i 12 mesi, avrebbe dovuto, inve-
ce, essere portato in riduzione del Patrimonio metto/ Capitale di Ligquidazione.
E’ bene chiatie qual & ad oggi la compagine sociale e i relativi impotti percepiti in acconto

sul “capitale finale di iquidazione™:

- 20% oua 0
T/ AR 20% e 0

. 6,67% euro  3.500,00
. NN 657% cura  3.500,00
- GO  666% ouro 350,00
- 20% ouro  24.637,05
- 20% euro  13.500,00

Lo scrivente, per comprenders le dinamiche interverute, ha dovito esaminare le determina-
ziom assunte “wb ixife ™ dalle assemblee del 2015 nonché esaminare i1 1ihio giomale dal
medesimo anno.

In sintesi, 1'assemblea del 28 dicembre 2015 autorizza un rimborsoe iniziale del finanzia-
mento soci che al 31 dicemnbre dello stesso anneo ammonta ad euro 296.619,95 che avviens
nel corso del 2016 limitatamente ad ewo 12300,

L’ assemblea del & giugno 2017 delibera la restituzione totale del finanziaments soci 1esi-
dun che all’1 gennaio 2017 & pan ad eure 284 119,95

Il finanziamento socl viene Testitaito a tuttl 1 soci per complessivi euro 254.007 con ma ec-

cedenza pertanto di euro 9.887,05 che al 31 dicembre 2017 sone imputati al conto “credito-

n diversi”:
B L GIROGENTO FER SCHAE D4 RAE0 1300007 Jredfi afvers: enfTo I} 1R
i) M0 00001 Franzam 5ol alre A 1805

Mel 2012 muta Uimpianto contabile e all’apertura dei conti ossia al 17 gennaio 2019

I'iporte che compariva a “Creditt diverst” sul vecchio impianto contabile al 31/12 risulta

invece ora attribuito al conto “ACC LIC AN

22201027
22001(22
22001027
52201025 AGG
2201028 ACC
22201024 AGC.

98E705  AFERTURA
BOCCO0  ATENTUNA
BOCCO0  APERTURA
20000  APERTURA
200000 AFERTURA
ZHOW ATERTURA

Quindi, il maggior rimborso del finanziamento soci & stato ottenuto nel 2017 dal socio
' o contandolo, solo e in modalitd contabile anomala, con Iapertura

dei conti 2019, in acconto di Hguidazione.
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La liguidazione nei confronti degli altr soci & iniziata nel corso del 2018,
Dal bilancio 2019, risultano complessivi debitl per euro 34487 1] cul dettaglio, tratto dal li-
bro giomals, & 1l seguente:

A8 A2 FRARIL CHLTENETE FERRTTUATE LRA6.A7 CHILUHA

a7 4700014 CCOITI DIVIRSE 10.707.28 CHILSURS
340 700018 CEBI OIVERS] > 12mes 3T CHILSURA
241 A1AM010 ALTRIDEEITI DIVERSI VS CUST 24,200 14 CHIUSURA

a fronte di un attivo rappresentato solo dalle liguiditd disponibili per earo 24.911,38

JEG 20201005 24.911,26 CHIUSURA
aRT 22001095 TAAMO0 CHILSLHA
368 23301024 350000 CHIUSURA
gy ey (s 30000 CHIUSURA
an R aannnn CEILSURA
ar 22201027 24.607,08 CHIUSURA

0S0CIC
dovendo escluders, come giad detto, gli acconti di liquidazione verso i soci perche gquesti
non sono creditl e aviebbero dovuto, invece, essere portat in riduzione del Patrimonio net-
to.

In definitiva, per scelta del liquidatore, questi ha deciso di dare corso alla distribuzione del
risultato PARZIATLFE del capitale di Hguidazions, con 'effetto che Uattive, la sola liquidith
sulla banca { ! 31 dicembre 2019 non & sufficiente a soddisfare integralmente e
tempestivamente 1 creditor (art. 2491 c.c}. La scelta assunta, peraltro, esclude che sia av-
venuta sulla base di una valutazione prospettica sull esistenza di dispornibilith quide stante
1a loro POTENZIALE provenienza solo dal contenzioso verso 11 (| Tis oltosi, tem-
poranesaments - rappresentando comungue ed ancora una attivith potenziale - in data 3 set-
temnbre 2020.

Chiariti 1 predettl aspetti, ora, assumendo a nfenmento 'importo massimo liquidato in ac-
conto ossia la posizione A1 (G ! 20" per suro 24.637,05, 51 ha che
euro 123185 rappresentanc il liquidate all’ 1% (24 637,05 f 20) derivandone, per gli altr
soci, 1a seguente tabella al 31 dicembre 2019:

% UQUIDATC PH&T;EHREONME CONGUAGLO
] 20 - 24.637,05 24.637,05
N 20 - 24.637,05 2463705
D - 3.500,00 8.216,46 4.71E,46
[ ] BE7 3.500,00 8.216,46 4.716,46
N | 5cc 3.500,00 8.204,14 4.704,14
] 20 24.63705 24.637,05 3
] 20 13.500,00 24 £37,05 11.137 05
Totali 48.637,05 173.185,35 71.545,20

In definitiva, il fatto di gestione relativo alla scelta assunta di dare corso alla distribuzione
del risultato PARZIATF del capitale di liquidazione & da quantificare in enro 123.185,25 ¢
I"aver liqudate accontt per 48.6327,05 fa emergere il “diritto” di alcund soci di ricevere un

conguaglio mentre ad altn, le quote oggetto di esecuzione, Uintero importo dell’acconto.
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Caindi, il congmaglio e U'intero acconto rappresenterebhero una sorta di credito dei soci di-

versi da (i - & debito della societd verso i suoi soci diversi da (i

Sulla base di cid, la Sitwazione Patrimoniale al 31 dicembre 2019 va rivista e cosl rappre-

sentata:
ATTIVO PASSIVD

Liquidica (D ‘ 24,911,382 | Patrimonio Netto di Liquidazione
Capitale Sociale 10,329.14
Riserva legale 3.000,00
Riserva stracrdinaria 43,784 11
Utili portati a nuovo 9,948 31
Perdita esercizio 2019 - 27,999 91
Acennti di liquidazione -123.185.25
Dekiti ws, Soci ofliguidazicne 74,548 20
Erario efritenute 1.594,37
Dehiti diversi 10.307,28
Dekiti diversi » 12 mesi 317,64
Altri debiti diversi verso custodi 22,265 49

Totale ‘ 2491138 Totale 2491138

E’ del tutto evidente che la scelta adottata dal Liquidatore porti il Capitale di Liquidazione
ad assumers un segno negativo (7).

Ebbene, I'anomala sitwazione che cosi sl & venuta a creare prospetticaments poggia sulla
ipotetica condizione che UATTIVITA® POTENZIALE derivante dal contenzioso con il
S v lato sl concretizzi positivamente ossia incassando guanto prima il credito
derivante dalla sentenza della Corte di Appello di HMapoli del 3 settembre 2020 & dall’altre
non emergano costl latenti che assottiglino le liguidith derivanti dal predetto credito ad un

punto tale da non consentire neanche erogazione del conguaglio.

In comnclusione, alla luce degli elementi emersi, 1o scrivente stimatore ritiene che non
sia proprio possibile addivenire ad una stima del valore di ciascuna delle 2 quote rap-

presentative ognuna del 20% del Capitale Sociale della S.LE.C.

Chanto fin sopra simato & frutto dell’ as és eralisps sul dabl esistenti all®atto del conferi-
mento dellincarico, ed espressamente nchiamati nel corpo del lavoro di stima, trasmesso 10
hozza alle parti.

Sono gunte il 19 marzo 2021 Osservaziord da parte del G - conto
della SI.P.C. il quale, oltte a fomite chiarimenti, ha rappresentato evoluzione dei fatti

successivi all approvazione del bilancio 2019 sino all’ 8 marze 2021 data quest’ultima coin-
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cidente con 2 assegni circolari emessi a favore delle procedure esecutive dei 2 soci esecutati
allineando/fegolarizzando cosi tuttl 1 quotisti agll acconti di liquidazione.

Dai fatti descritti e dal document] depositati, considerato che le attlvith potenziall si sono
concretizzate e che, pertanto, il processo di Hgqudazione & oramai quasi glunto agli esiti fi-
nali con conseguents distribuzione del Capitale Finale di Liguidazions, che prospetticamen-
te dalle notizie fornite conzente I ottenimento di una monetzzazione superiore, lo scrivente
si permette di suggerire al G.E. di attendere la conclusione della liquidazione prospettando-

si pii profittevole per le procedure esecutive.

Certo di aver espletato con cosclenza il mandato conferito, nei limit dei dati oggettiv 1in-
venibili, 1l sottosentto rimette all’Tllmo GE. il presente elaborato peritale formmlando ad
Ella ringraziamenti per 1a fiducia accordata.
Napoli 1, 02 aprile 2021 Il Ctu

Dr. Paclo Liguoro

Allegati: come in namativa.
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