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PREMESSA

Ill.mo Sig. Giudice,

la scttoscnitta Dott.ssa Elena Loddo, iscrttaal N 80A dell’Albe dei Dottonn Commercialisti ed Esperti
Contabili di Oristane, con studio in Oristane, Via Giovanni 2011 n. 5 nominata in data 13.09.2021
Perito Stmatore della Procedura Fallimentare n. 3/2021, non ricorrendo alcuna delle incompatibilita di

legoe, redige la seguente relazione pertale.

Lincarico prevedeva la Consulenza relativamente ai seguenti quesiti di cui alla lettera di incarice del

13.09.2021:

"1l perito, presa visiene degli atti e del documentt della procedura che verranno mess a disposizione dal

Curatere e assunti tutte i necessari elementi e le opportune informazioni, provveda a:

a ) Determinare il valore economico del Ramo di attivita aziendale esercente attivita di
supermercato a marchio COOP sito in Nuoro alla via Ballero n. 130 incluso Pavviamento e
comprendente tutti i beni mobili acquisiti allinventario del fallimento come dettagliatamente
indicati nell’ Allegato n. 2 di cui al verbale d’inventario redatto dallUfficio Fallimentare in data

27.07.2021.

b ) Determinare il valore economico Ramo di attivita aziendale esercente attivita di
supermercato a marchio COOP sito in Nuoro alla via Tempio n. 7 incluso avviamento e
comprendente tutti i beni mobili acquisiti allinventario del fallimento come dettagliatamente
indicati nell’ Allegato n. 3 di cui al verbale d’inventario redatto dalPUfficio Fallimentare in data

27.07.2021.

¢) Determinare il valore di mercato dell’ Autocarro trasporto di cose “Furgone Renault” targato

d) Determinare il valore economico della Quota di partecipazione pari al 1,51% valore

nominale euro 47.026,10 nella societd Sardegna pid s.r.l. C.F. / P.IVA 02335240921,
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€) Determinare un congruo canone d’affitto per i due rami aziendali di cui sopra.

ESAME DEGLI ATTL DI CAUSA

Le operaziont perntall miziavano in data 29.09.2021 alle ore 12.00.

In tale sede venivaneo esaminati i documenti consegnati dal curatore fallimentare dott. Giovanni Schirra ed
1 quesiti posti nella lettera di incarico del 13.09.2021.

Data la carenza parziele di documentazione contabile, 1l sottoscntto CTU provvedeva ad estrapolare 1
bilanci aggiomat delle societa oggetto di valutazione, dal servizio telematico della Camera di Commercio-
Registro Imprese.

Le operazioni proseguivanc pol nel mesi di ottobre, novembre 2021, gennaio e febbrac 2022, con
successivo esame della documentazione presente e di quella reperita ed esame dei dati contabili &l fine della

rielaborazione degli stessi e stesura della presente relazione.

In sede di nomina 1l curatore assegnava al sottoscritto 70 grormi per il deposito della relazione, termine poi
proragato a 10/01/2022, pol prorogate di giorni 60 (data findle di deposito 11/03/2022), per la
complessitd dei quesiti, € per lameltitudine di aspetti diversi contenuti nella lettera di incanico.

[ document a disposizione del sottoscritto perito comprendevano:

- Sentenza di Fallimento n. 3/2021 - _ in fallimento;

- Lettera del curatore del 23/09/2019, di recesso dai contratti di affitto di rami aziendali da-

=< [
-Atto modificativo di affitto di rame d’azienda del 13/06/2019 _
- Atto di affitto di rami dazienda del 2371072015 || | GczNzENB

- Atfto di affitto di rami di azienda con patto di futura vendita del 23/09/2019;

- Visura storica -

R N——
-Bﬂancio al 31/12/2019 della societa _
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-Bﬂancio al 31/12/2020 della societa -

- Fascicolo storico - e Bilancio al 31/12/2019,

- Incassi per punto vendita via Tempic e Via Ballerc;
- Allegato beni dell’inventaric Fall. 3/2021 -in lquidazione in falimento;
- Registro beni ammortizzabili della societa - agpiornato al 31/12/2018;

- Visura PRA autocarro tar

- Fotografie autocarro targg
- Bilancio di verfica al 31,/12/2016 - in liquidazione;
- Bilancio di venfica al 31,/12/2017 - in liquidazione;
- Bilancio di venfica non defimtive al 31/12/2018 - in liquidazione.

I documenti mancanti venivano reperiti dal registro imprese telematico della Camera di Commercio, dal

registro telematico PRA, dall’Agenzia delle Entrate, della prattaforma Quattoructe:

- Bilancio al 31/12/2020 della societd _

- Bilancio al 31/12/2018 della societd -
- Bilancio al 31/12/2019 della societd -

- Visura PRA aggiornata autocarro tar,

- Quotazione Quattroructe per autoc_
- Risultanze catastali Fabbricati della Societﬁ_
- Risultanze catastali Terrern della societd _

- Banca dati delle quotazioni Immobilian OMI — Agenzia delle Entrate

La presente relazione di stima verrd sviluppata nel modo seguente:
1) Tlustrazicne dei metodi di valutazione d’azienda in generale, applicabile alla valutazicne dei rami
d’azienda di cui al quesito &) e b) ed alla valutazione della sodetd Sardegna Fii Sil e quind: della

quota di pertinenza della societs fallita, di cul al quesito d;

2} Relazione di stima del ramo di azienda esercente Pattivitd in Nuore via Ballere 130, di cul al quesite

aj;
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3) Relazione di stima del ramo di azienda esercente Pattivitd in Nuoro via Tempio 7, di cul al quesite

[2E

4) Relazione di stima dell’autocarro tarui al quesito c);

5) Relazione di stima della societd Sardegna Pii Srl e quindi della quota di partecipazione di
pertinenza della sodetd fallita, di cui al quesito dJ;

6) Relazione di stima del congruo canone di affitto peri rami di azienda di cul ai punti 2 e 3.

7y Conclusioni: Sintesi.

1) METODI DI VALUTAZIONE D'AZIENDA

= {Commentato [GM1]:

Diverst sono 1 fattort che concerrono a influenzare la scelta del metodo per determinare il valore di
un’azienda come complesso economice in funzionamento.

Tra 1 fattonn pid nlevent possono essere consideratl il tipo di operazione economuca per la quale la
valutazione & richiesta (es. cessione quote o azienda, ecc.), 1 settore econemico in cul Pazienda opera e
Pattivitd specifica da essa svolta, lo status dell’azienda (azienda in normali condizioni di funzicnamento) ed,
infine, 'identité del soggetto nel cu interesse la valutazione viene eseguita:

[ principali metodi di valutazione propost dalla dottring aziendalistica si risssumono nel seguenti:

-metodo analitico patrimoniale,

-metodo sintetico-reddituale,

-metodo musto patrimoniale-reddituale ecc.

Momento nlevante nelle operazioni pentall consiste nella scelta del crnterio uwnico o der criten di

valutazione che Pegperto € tenuto ad applicare a1 fini della stima dell’azienda.

La prassi operativa non impene Putlizze di un singplo criterio di valutazione, e neppure Pebblige di
utilizzare tutti 1 criteri possibili e fare una media dei valor. Neon esiste cioé una metodologia da ritenere

aprionsticamente superniore dal punto di wista tecrico. La determminazione del enterio da applicare nel caso

concreto compete esclusivamente all’esperto incaricato sulla base della propria esperienza professionale

discrezionalitd tecnica e finaliti dell’operazione
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Occorre valutare di volta in volta le peculiaritd del caso concreto, operando la scelta piu idonea in base alla

situazione specifica.

In particclare:

- i metodo patrimoniale & molto significativo nell'potest di aziende con un’ alta madenza della
components patrimeniale;

- i metodo reddituale tiene essenzialmente conto della capacitd dellPazienda di produrre un reddite
che remunera il capitele propric;

- i metodo misto patrimoniale — reddituale, contemperala capacitd dell’azienda di generare un flussc

di reddito adeguato alla remmnerazione del capitale investito di solito significative.

I metodi patrimoniali semplici e complessi

Sono rappresentabil dalle formule che segueno:

metodo patrimoniale semplice:

W = Pn + (Rt -T)

metodo patrimoniale complesso

W ="Pn+ (Rt-I)+ A

Dove:

W = walore del capitale economico

Pr = patrimorio netto contabile

Rt = rettafiche al patimorio netto contabile

I = effetto fiscale delle rettifiche
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A =  wvalore dei beri immateriali

Trattasi & metodologle che si fondano sulla velutazione analitica det singol elementi dell’attivo e del
passivo costituenti il capitale.

Il bilancio costituisce punto di partenza delle analis e, tramite una serie di rettifiche ed integrazioni,
si determina il valore corrente.

Con il metodo patnmoniale vengone quindi censiti e valorizzati gl elementi dell’attive e del passive,
nmucvendo 1 limite del concetto di “costo stonica™.

L’esperto & chiamato ad individuare in modeo analitico le attivitd e le passivitd patrimoniali e a valutarle al
valore corrente: fanno parte della valutazione anche le attivitd e le pasaivitd che non appaiono in bilancio.
A seconda che & considenine o meno 1 bent immatenall s passa dal metodo patnmeornale semplice a

quello complesso.

| Tl metodo reddituale

Sono rappresentabili dalle formule che segueno:

W=R/i

Dove:

R = walore del weddito medio normalizgato
i = it di attualigzesione,

Nel caso in cu la durata della vita residua dellazienda possa essere esattamente individuata, 1l valore

dell’azienda viene determinato nel seguente modo:

W=ERau+Z

Dove
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Ra: = & uguale al valore attuale del reddito medic nommalizzato prospettico per n anni;

Z = ¢ 1l valore finale di realizzo dell’azienda al tempo n.

Consideranc la eapacita dell’azienda a produrre reddito; m pratica il valore del suc capitale economico

dipende solo ed unicarnente da tale capacita,

| Il metodo misto patrimoniale e reddituale

Nella sua formulazione tipica 1l metodo m oggetto evidenzia Pavviamento dato dalla differenza tra 4
risultato della stima reddituale e quelle della stima patrimoniale.
[ metodi in oggetto pit diffust nella pratica si fondano sulla stima autonoma del goodwill.

Nell’alternativa della capitalizzazione limitata del profitto medio € rappresentabile dalla formula che

segue:

W=K+ (R-Ki)ani

Dove:

K = eilpatnmonio netto rettificato;

E = éilreddito medic normale atteso;

# = ¢ i numero definite & limitato di anni di durata del sovrareddite (in caso di durata limmitata,
ovviamente)

i)

# = &1l c.d tasso dlinteresse normale rispetto al tipe di investimento considerato (solitamente da
riferirst alla normalitd del settore pii che dellazienda); K17 &1l reddito normale prodotto da una azienda
operante in quel settore, che abbia investito un capitale pan a K

i = éiltasso di attualizzazione del sovrareddito.

Tdle metodologia riesce a considerare gli aspett patrimoriali, oggettivi e certi, senza trascurare quelli
reddituali, concettuslmente egualmente componenti 1l capitale economica.

Propric per questa loro caratteristica tali metodologle sono praticamente le pi utilizzate.
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| La finalita dell operazione e scelta del metodo di valutazione

La finalitd dell’operazione € la valutazicne di due rami d'azienda e di una quota societaria di pertinenza

della societd _ in falimento, al fine della vendita delle stesse.

Momento nlevante delle operaziont peritali & la scelta del metodo di valutazione, applicabile al fine della

stima.

— ‘{Commentato [GM2]:

- per il ramo d’azienda operante in Nuoro via Ballero 130, il metodo misto patrimoriale - reddituale;

- per il ramo d’azienda operante in Nuoro via Tempio 7, 1 metodo misto patrimoniale - reddituele;

- per la quota societaria di Sardegna Pin Stl, il metodo patrimoniale complesso con stima autoncma
dellavviamento,

In quanto in tuth 1 cast sopra indicati € alta la componente patrimoniale e nel contempo st sta valutando
un complesse di beni funzionante e capace di produrre reddito.

Ognuna delle metodologie applicate saranno adattate al caso specifico e s differenzieranne per alcund

aspett, come da dettagho in nisposta1 singpli quesitl.

| La differenza tra prezzo e ‘valore economico”

A1 fird peritali  importante sottolineare la differenza tra prezzo e valore economico.

Il prezzo scaturisce concettualmente dallinterazione di diversi fattori e forze operanti sia nel mercato
(domanda, offerta, eventi futur scontati nel presente ecc.) che prdin generale nell’ambiente in ¢ operala

societd, tenende presente anche le tendenze in atto a livelle di settore peculiare al quale appartiene

un’azienda.
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La msultante di tutte queste interazioni porta alla defimzione di una grandezza oggettiva che nsulta

espressa dal mercato.

Een diverso & il concetto di walore ecanomico dazienda.

Lo stesso risulta tipicamente da una stima fatta a mezzo di previsioni di flusst di reddite, di apprezzamento

di rischi e talora di quantitd legate fra loro a mezzo di formule.

La stima scaturisce da un complesso ragionamento che si sviluppa e & articela a varl liveli di
ponderazione: da quelle economico-finanzianio a quelle tecnico-giuridico nonché  di tendenza in atto e

futura degh scenan dell’ambiente in cul opera Pimpresa.

Come tale, i valore economico di un'impresa assume pit valenza di “giudizic professionale” che date

oggettivo avente riscontro sicuro.

In base a quanto precede risulta evidente come la grandezza “prezze™ pud nen coincidere affatto con la

grandezza “valore economice™ dell’azienda.
Al contrario, fra le due grandeszze possono sussistere delle biforcaziont anche nlevanti legate queste da un
lato el fatto che nella realtd economica esistono diverse configurazioni del “prezzo” e dall’altro al fatto che

esistono altrettante numerose cenfigiraziont di “valore economico™.

In fase peritale Pesperto viene chiamato ad esprimere un “Salore™ di realizzo a data attuale che non pud

che avere come base di partenza il valore economico dell’azienda

2) RISPOSTA AL QUESITO A) RELAZIONE DI STIMA DEL RAMO D’AZIENDA
ESERCENTE ATTIVITA’ IN NUORO VIA BALLERO 130 |
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a ) Determinare il valore economico del Ramo di attivita aziendale esercente attivita di

supermercato a marchio COOP sito in Nuore alla via Ballero n. 130 incluso Pavviamento e
comprendente tutti i beni mobili acquisiti allinventario del fallimento come dettagliatamente
indicati nell’ Allegato n. 2 di cui al verbale d’inventario redatto dallUfficio Fallimentare in data

27.07.2021.

Premessarelativa ai quesitia) e b)

La societa _ veniva dichiarata fallita con sentenza pubblicata in data 10/05/2021
(sentenzan.3/2021) dal Trbunale di Onstano.

In data 23/10/2018, antecedente 4l fallimento, veniva stipulato, tra la societd allora in bonis e la societa
- con sede in — un contratto di affitto di ram Fazienda, in cul
venivano concessi in affitto 1 rami esercentt attivitd di commercio al dettaglio di genen alimentari e non
alimentari, sotto forma di supermercato m Nucre via Ballere 130, in Nuere via Tempio 10 ed in MNuore
via Zara 2.

LDaffitto dei rami d’azienda comprendeva 1 confratti di locazione, 1 macchinan e attrezzature e le
autorizzazioni amministrative, oltre Pavviamento., Venivano escluse le rimanenze di merci Il canone di
affitto veniva stabilito nella misura pari al 4% del corrispettivi nett iva realizzat nellanne precedente nei
rarm aziendall oggetto del confratto, con un imperto minime di euro 142,368,329 clire wa ed un massimao
di eurc 154.748,26 oltre iva, per tuth 1 punt vendita,

In data 13/06/2019 le stesse societd stipulavano un contratto di modifica del contratto di affitte del
23/10/2018. Con tde accordo le parti, dato atto che il precedente contratto prevedeva Iimpegno
dellaffittante alla chiusura defimtiva del ramo d’azienda relative &l punto vendita di via Zara per scarsa
efficienza, stabilivano una riduzione del canone di affitto da un minimo di euro 118.368,39 cltre iva ad un
massime di eure 130.784,26, nell’ottica della prosecuzione del contratto di affitto per  rami esercitanti
Pattivitd m via Bellero 130 e via Tempo 10.

In data 23,/09/2019 le sopra menzionate societd convenivano di sciogliere per mutuo consenso il contratta
di affitto dazienda del 23/10/2018 e - concedeva in affitto ad -i due rami di azienda
situati n Nucro, via Ballero 130 e via Tempio 10, esercenti Pattivitd di commercio al dettaglhio di genen

alimentari e non alimentar: nel supermercats, per la durata di anni 12, D’affitto comprendeva le attrezzature

11
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present: nel ramo d’azienda e le autorizzaziomn relative. Il canone di affitto veniva stabilitc nella misura del

2% de1 cormspettivi neth iva, realizzati nei 12 mesi precedents alla stipula del contratto, nei rami di azienda
ogeetto di affitto ed 1 pagamenti veruvano convenul nella misura di eure 19.000,00 annui oltre iva per 1
ramo di via Tempio, ed eure 29.000,00 annui oltre 1va per il ramo di via Ballero, salve integrazione da
regolare nel corso dell’anno successivo, sulla base del corrispettivi realizzaty.

Lo stesso contratte del 23/09/2019 prevedeva la concessione da parte di - alla societa -
del diritto di opzione gratuito ed irrevocabile alacquisto del rami d’azienda oggetto del contratto, da
esercitarst nel termune di anni 12 dalla stipula per tuth o per uno del ram d’azienda. Il prezzo della
compravendita veniva stabilito nella misura del 10% dei corrispettivi netti iva, realizzati nei 12 mes

antecedentt la data di manifestazione del dintto di esercizio dell’oprzione.

Il ramo economico comprende pertanto tutte le attrezzature e arredi, come da verbale di inventano del
curatore del 27/07/2021, cltre che Pavviamentao/licenze/ autorizzazioni.

Per poter dare un valore economico al ramo di atfivitd € necessanic pertanto valonzzare aspetto
patrimomnale e Paspetto reddituale (nell’ottica dell’adozione del metodo di valutazione misto patrimoriale-
reddituale).

La valorizzazione con il metodo patrimeniale significa dare un velere a cid che & presente nel ramoe
d’azienda, nel caso specifico le attrezzature e gl arreds, che nel verbale di inventario sono elencati e distint
per punto vendita (via Ballero e via Tempio).

La valorizzazione con il metodo reddituale significa dare un wvalore al quel maggor reddito prodotto da

un’azienda in funzicnamento, e quindi dare valore all’avwiamento ed alle autorizzazion e licenze.
Valutazione dei beni

I beru del rame di azienda, la cu attivita viene svolta nel punto vendita di wia Ballero, elencati nel verbale

di inventario del 27/07/2021 stilato dall’Ufficio fallimentare, trovane rscontro nel registra cespiti della

societd fallita _ e nel bilancio al 31/12/2017 della stessa

E’ necessario premettere la difficoltd della valonizzazione delle attrezzature e degh arredi per 1 seguent

motivi
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- Il registro cespitt & molto generico. [ beni non contengone una descrizione specifica né alcun riferimento

ai fornitorl. Spesso viene indicata una macrovoce (es. attrezzature), per cul € difficile attmbure tali beni a
vod dellinventario,

Il Bilancio, che contiene anch’essc delle macrevoci, non pud essere ncondotto ai bert di cut alle vocl di
inventario.

Entrambi i documenti contabili incltre (bilancio e registro cespiti), ovwviamente sono totali e non
distinpuone la localizzazicne dei beni, doé se situati nel punto vendita di wia Ballere oppure in quello di

wia Tempio.

Per tale motive il sottoscritto esperte stimatore ha dato un valore a beni ed attrezzature utilizzando la
seguente metodologla:

Veruva utilizzato come base di partenza Pinventario dell’Ufficio Fallimentare, che conteneva la disinzione
della localizzazione dei bent pei il sottoscritto esperto attribuiva un valore ai singoli beri corrispondente al
prezzo di mercato di bent miovi.

Veruvano pertanto consultati 1 maggion sitt di vendita online di aftrezzature ed arredi operant nel settore
det supermercati e nistorazione, di cul s fa riferimente in appendice dlla presente relazione.

[ prezzi attribuiti ai singeli beni scno prezzl esclusa iva e medi per quella tipelogia di bene, seppur alcune
carattenistiche del bene possono essere lievemente differenti.

Per 1 beri per 1 quall non era possibile dare una valutazione, e per cul invece s € trovato nscontro nel
registro cespiti (es. Impianto di refrigerazione), s prendeva come nfenmento 1l costo di acquisto storico
del bene.

Tenuto conto che tale costo storico a1 niferisce ad entrambr 1 puntt vendita, veriva attnbato 1 costo

storico in proporzione ai ricavi prodott da ogni punto vendita,

Non veniva attribuito alcun valore ai beni non funzionanti.

PUNTO VENDITA DI NUORO - VIA BALLERO N. 130

N. Descrizione sintetica Quantita Note Registro cespiti Nuove
Ident. costo di acquisto
13
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Banco cassa 240, con nastro, non funzionante,

1 protezione scanner, cassetto, 01 dx e 01 sx 2 Funzionante
4.661,60
Modulo cassa con schermo touch screen, torretta,
2 scanner verticale non funzionante 2z Funzionante
13.123,64
Carrello spesa plastica nero 90 It 18 Funzienante 1.710,00
Carrello spesa filo con porta baby 90 1t 5 Funzienante 505,00
5 Cestino spesa bizzarri in plastica 60 It 3 Funzionante 72,90
[6  [Compuiccnonfumzionarie [ 1 | Nenfwsbomanee [ [ ]
] Sedia ergonomica per box da ufficio 1 Funzionante 179,59
3 Banco _murale latticini libero servizio con vetri 1 Fiiizion ante
frontali 500 5.920,99
9 Banco murale latticini libero servizio aperto 373 1 Funzienante 4.928,49
10 Banco carni servizio assistito con vetri curvi 1 P onande
125+ac+250 960,00
11 Tagliere ceppo in pve su tavelo inox 60x60 1 Funii onante 592,81
12 Tavolo inox 70x70 1 Funzienante 127,99
13 Tavolo inox 10070 1 Funzionante 241,99
14 Pensile a parete inox 200x50 1 Funzionante 409,45
15 Tritacarne inox 1 Funzionante 264,69
16 Hamburgatrice 1 Funzienante 405,04
17 [Bilancia casni elettonica non fwnzionante | 1 | Nowfomshomanee [ [ ]
18 Cella carni rosse standard 1 Funzienante 2.177,00
19 Cella carni bianche standard 1 Funzienante 217700
20 Bilichetto a terra elettronico, con torretta e tastiera 1 Funzionante 99,00
21 Banco pescelmitili servizio assistito 373 1 Funzienante 6.620,00
22 [Bilwcia cletwonicapon funionante | 1 | Nonfngionanee [ [ ]
23 Cella inox pesce'mitili 1 Funzienante 1.072,38
- - — 1 )
24 gggfz:figgn formaggio assistito, con angolo Funzionante s
25 Banco gastronomia assistito, con angolo 123 1 Funzionante 1.292,00
26 Retro banco in legno con cesti pane sospesi 200 1 Funzienante 1.278,00
Retro banco in legno con piano lavoro e 1
lavello, porta affettatrice 500 Furizlohsnte 10.759,00

Cella salumi‘ortofrutta standard Funzionante 1.072,38
30 Banco surgelati vasca+alzata con sportelli 750 1 Funzionante 5.817.00
32 Banco murale ortofrutta libero servizio aperto 500 1 Funzionante 3904,49
14
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; Py : ; 1

23 ifp::’lnt; (ilt f)efrlgerazlone m per banchicelle S —

I o di refri jone bt per banchi\cell 1 133.897,60
34 mpianto di refrigerazione bt per banchiicelle Funzionante

supermercato
35 Elementi di scaffalatara murale in lamiera h220 6r 12 Funzionante 8.135,40
36 Elementi di scaffalatira murale in lamiera h120 3¢ 12 Funzionante 4.209,00
37 Elementi di scaffalatura gondola in lamiera h200 34 .

6+61 23.050,30
38 Elementi di scaffalatura gondola in lamiera h180 3 Funzi i

661 onante 1.882,02
30 Elementi di scaffalatwa gondola in lamiera h120 4 Funzi i

3+3r unzienante 1.403,00
40 Elementi di scaffalatura testata gondola in lamiera 5 st

h200 6r 3.389,75
41 Elementi di scaffalatura testata gondola in lamiera 2 T —

h180 6r 1.254,68
42 Scrivania da ufficio in laminati con cassettiera P/ Funzionante 399,58
44 Sedia ergonomica da ufficio 1 Funzionante 179,50
45 Armadietti per il personale 2 Funzienante 323,00
Totale 149.021,24 105.180,24
Totale generale 254.201,48

Tabella 1 — Inventario punto vendita di via Ballero 130, Nuore

1l walore totale dei beni veniva poi decurtato del 50% per ricondurlo allo stato di bend usati.

valore dei beni nuovi via Ballero 254.201,48
valore dei beni usati Via Ballero 127.100,74
Tabella 2 — Valutagione beni viz Ballero 130, Nuoro

La componente patrimoniale dei ramo d’azienda di via Ballero 130 & pertanto pari a euro

127.100,74.

Valutazione avviamento/licenze

Per la valutazione di avviamento e licenze viene utilizzato il metodo reddituale.

Il valore del rame d’azienda con Papplicazione del Metodo reddituale (MR) & dato dall’attualizzazione dei

redditi medi prospettia per un arco temporale di 3-5 anni al tasso di attualizzazione.
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Le variabili da elaborare sono pertanto:

- rendimento medio atteso

- tasso di attualizzazione

Rendimento medio atteso

Il rendimento medio attese prende come riferimento 1 redditi storici opportunamente rettificati e I trasla
in un'ottica futura.

Anche in questo caso, deve essere fatta un’importante premessa. Non € dato sapere quale sia 1l reddite
storico del singolo punto vendita, poiché la societd affittuaria - ha un bilancie che include tra le
vod di ricave anche ulterion punt vendita, oltre quelli oggette di valutazione. Stesso discorse per 1 redditi
prodott.

Il sottoscrtto pento, avendo ricevuto dal curatore la distinzione der nicawi al netto dell’iva per 1 singeli
punti vendita di Via Ballero e via Tempic, ha potuto elaborare 1 dati necessari alla valutazione del ramo
d’azienda nella sua componente reddituale.

Esaminando 1 Bilanci della societd affittuaria - miatti, si rilevano 1 ricavi da vendite di beni e

prestaziont di servizi e Putile conseguito per gli anni 2018-2019-2020.

ANCO SRL
RICAVI UTILE
2018 | 1.775.905,00 24.667,00
2019 | 7.820.075,00 60.154,00

202022.969.612,00 374.634,00
Tabelta 3 — Raaws e st |J 20132020

Tenuto conto det dati a disposizicne relativi ai ricavi per punto vendita di via Ballero e wia Tempio, viene
cosi elaborata I'incidenza di tall nicavi sul totale del ricavi - e dlo stesso modo con le stesse

proporzioni vengone quindi calcolat ghi util per punto vendita, cosl come da tabelle sotto:

RICAVI PER PUNTO VENDITA
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VIA TEMPIO % VIA BALLERQ %
2018 154.192 8,68 285.859 16,10
2019 1.011.305 12,93 1.512.625 19,34
2020 1.268.762 5,52 1.805.319 7,86
Tabella 4 — Ricavi per punto vendita 2018-2020
UTILE PER PUNTO VENDITA
VIA TEMPIO VIA BALLERC
2018 2.141,70 3.970,53
2019 7.779,21 11.635,50
2020 20.693,49 29.444,72
Tatbeila 5 — Utile per punto vendita 2015-2020
RICAVI E UTILI VIA BALLERO
2018 2019 | 2020 NMedia
RICAVI 285850 1512625 1805319 1.201 268
UTILE 3971’ 11635 29.445 15017

Tabella n. 6 — Ricavi e utili medi del triennio 2018-2020 — via Baliero

Il redditc stence medio & quindi a euro 15.017. Tenute conto che non rsultano elementi per poter

nteners che vi slanc operaziont di tipo stracrdinario o che Putile abbia subito influenze date da politiche

fiscali applicate al bilancio, si ritiene che 1l reddito di eure 15.017 sla un reddito “normealizzato™: un reddite

cioe al quale non debbono essere operate delle rettfiche.

Rilevato incltre che tale reddito denva da un’attivitd che & oggetto di contratte di affitto d’azienda, che

nonostante abbia durata annuale € comunque rmnovabile o 1n ogni caso 1 complesse di beni € suscettibile

di essere concesso anche in future in affitto d’azienda, si ritiene valido Putilizzo del dato del reddito medio

anche come reddito prospettico. Tale reddito esprime un’azienda funzionante e capace di copnre 1 costi e

ottenere dei nsultati positivi.

Reddito medio prospettico: euro 15.017.

Tasso di attualizzazione
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Il tasso di attuslizzazione sl trova partendo dal tasso di interesse purc e aggiungendo ad esso un premo di

rendimente (premic del nschie di mercato MREF) che cscilla nella forbice trail 2,1% ed il 10%, pei &l netto
del tasso di nflazione.
t=iF+r-1
1 = tagso di attualizzazione del reddito medio prospettico
* = tasso di rendimento di mvestimenti alternativi con rschio nullo (tasso di interesse pura)
r = rischio dell’azienda di non conseguire 1 redditi presunti futun (premio del rischio di mercate MRF)

I = tasso di inflazione.

Il tasso di interesse puro & 1l tasso di interesse associato al'investimente in un'attivitd priva di nschio, 1l cul
rendimento € certo, come per esempio 1 Buon Ordinan del Tesoro, nel sistema finanziano italiano.

[ BTF a5 enmi al primo thimestre 2022 hanno un rendmente di 0,90%.

Considerande un premio medio del 6,1% per il mercato nel quale opera la societd nello scenario attuale
(come indicato nella tabella sotto), e detraendo il tasso di inflazione attualmente par al 3,9%, & othene un

tasso del 3,10%.

MRP Number of | Average | St. Dev. | Median MAX min | St.Dev. /
Answers Average
UsAa 1348 5,4% 1,7% 5,2% 17,8% 1,3% 32,1%
Spain 675 6,7% 2 4% 6,2%| 20,0% 0,8% 36,2%
Germany 528 53% 1,7% 52% 15,2% 1,0% 325%
Argentina 73 13,9% 4,7% 16,3% 20,2% 1,9% 34,3%
Australia 74 6,6% 1,4% 71% 10,2% 3,3% 20,8%
Auslria 56 6,2% 0,7% 6,4% 7.2% 4,2% 10,5%
Belgiurn 53 6,2% 0,8% 6,4% 7.2% 3,3% 12,5%
Bolivia 6 6,6% 2,9% 6,6% 9,4% 3,8% 43,3%
Brazil 100 8,4% 2,3% 8,6% 15,2% 2,3% 26,9%
Bulgaria 8 7.5% 1,3% 7.7% 9.5% 5,0% 16,8%
Canada 77 5,8% 0,7% 6,0% 7.2% 41% 127%
Chile 72 6,1% 1,1% 6,2% 8,2% 3,1% 17,7%
China 95 6,3% 2,8% 7,0% 13,2% 0,6% 43,4%:
Colombia 72 8,7% 3,7% 7.9% 25,2% 3,8% 42 6%
Czech Republic 63 5,9% 0,7% 6,0% 8.2% 4.8% 12,3%
Denmark 53 6,0% 0,8% 6,2% 7.2% 3,8% 12,9%
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Ecuador 7 9,0% 3,5% 8,0%| 12,8% 5,5% 38,7%
Egypt gl 10,9% 45% | 12,6%| 15.2% 4,8% 41 6%
Estonia 7 51% 1,0% 5,2% 6,1% 3,0% 20,4%
Finland 53 5,9% 0,8% 6,0% 7.2% 3,8% 13,0%
France 83 5.9% 1,6% 6,4% 8,8% 1,3% 27,3%
Greece 42 15,8% 3,1% 16,9% 18,2% 6,8% 19,7%
Hong Kong 21 5,8% 1,0% 6,0% 7.2% 3,8% 16,8%
Hungary 42 7.9% 1,2% 8,4% 9,0% 4,8% 155%
Iran 15 22.1% 25,4% 8,0% 70,2% 4,8% 115,1%
Ireland 49 6,5% 0,6% 6,7% 7.2% 4.2% 97%
Israel 51 5,8% 1,3% 6,4% 7,0% 2,8% 216%
Italy 108 6,1% 1,2% 6,4% 10,0% 21% 20,09
Japan 57 5,7% 2.6% 5,9%| 12,0% 0,3% 45 4%
Korea (South) 48 6,4% 1,0% 6,6% 8,2% 3.2% 15,8%

Tabella 7 — Fremio del rischio di mercato per paese - 2018
Fonte: Fable Fernandes. Proféssor of Finance. IESE Business School: Market Kisk Premuum and Risk-Free Eate weed for 59
couniries i 20138: a survey

1l valore dell’avviamento calcolato con applicazione del Metodo Reddituale & dato dalla somma det redditi

medi prospettici attualizzati al tesso del 3,10%, nel periodo considerato (5 anni):

Al A2 A3 Ad A5

Reddito Medic

prospettico 15.016,92 15.016,92 15.016,92 15.016,92 15.016,92

1,031 1,063 1,096 1,130

| Redditi attualizzati 15.016,92 14.565,39 14.127,44 13.702,66 13.290,65
Tabelia 8 — Fedditi

attualizzats via Ballero

Valutazione avviamento metodoe reddituale 70.703,05

Valore delPavviamento = euro 15.016,92 (anno 1) + euro 14.565,3% (anno 2) + euro 14.127,44 (anno
3) + euro 13.702,66 (anno 4) + euro 13.290,65 (anno 5) = euro 70.703,05

Calcolo dell’avviamento ai sensi dell’art. 2 comma 4 del DPR 460/1996
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Al find fiscali, anche PAmrmmnistrazione finanziaria ha stabilito un coterio per la determinazione del valore

dellavviamento di un’azienda. Tale velore rappresenta per gh Ufficl Finanzian un valere mummo al di

sotto del quale, 1 trasferimenti d’azienda possono essere soggett ad accertamento.

L'art. 2 comma 4° del DPR 460/96 recitava: "Per le aziende e per i diritti reali su di esse il valore
dellavviamento & determinato sulla base degli elementi desunti dagli studi di settore o, in difetto,
sulla base della percentuale di redditivita applicata alla media dei ricavi accertati o, in mancanza,
dichiarati ai fini delle imposte sui redditi negli ultimi tre periodi di imposta anteriori a quello in

cui & intervenuto il trasferimento, moltiplicata per 3.

Pt precisamente la stima fiscale dell’avamento commerciale & determinata sulla base della redditivitd

applicata alla media dei ricavi accertati neglt ultimi tre esercizi, moltiplicata per 3.

VIABALLERO

2018 | 2019 2020 Media Redditiita
RICAVI 286850 1512625 1.805.319) 1.201.268 1 o0
UTILE 3971 11635 29.445 15017 ’

Tabella 9 — calrolo redditivitd via Ballers

Valore dell'avviamento = ricavi medi x redditivita x 3
Valore dell'avviamento = 1.201.268 x 1,25% x 3
Valore dell’avviamento 45.050,75

Pertanto il valore minimo dell’avviamento per Pammimstrazione finanziaria € pan a euro 45.050,75, in

linea con quante determinato dal sottoscritto perito ai paragrafl precedentt.

VALORE DEL RAMO DAZIENDA DI VIA BALLERO

Il valore del ramo d*azienda di via Ballero 130 & pari a euro 198.000,00 (arrotondato):

Valutazione patrimoniale del rame via Ballero 127.100,74

Valutazione reddituale del ramo via Ballera 70.703,05

Totale valore economico ramo via Ballero 130 197.803,79
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3) RISPOSTA AL QUESITO B) RELAZIONE DI STIMA DEL RAMO D'AZIENDA '
ESERCENTE ATTIVITA' IN NUORO VIA TEMPIO 7 |

b ) Determinare il valore economico Ramo di attivitd aziendale esercente attivitd di
supermercato a marchio COOP sito in Nuoro alla via Tempio n. 7 incluso avviamento e
comprendente tutti i beni mobili acquisiti allinventario del fallimento come dettagliatamente
indicati nell’ Allegato n. 3 di cui al verbale d’inventario redatto dallUfficio Fallimentare in data

27.07.2021.

Valutazione del beni

I beru del ramo di azienda, la cut athivitd viene svolta nel punto vendita di via Tempio, elencati nel verbale
di inventario dell’'Ufficio fdlimentare del 27/07/2021, trovanc nscontro nel registro cespiti della societd
fallita _ e nel bilancio al 31/12/2017 della stessa

E’ necessario premettere la difficoltd della valorizzazione delle attrezzatiure e degl arredi per 1 seguenti
motivi:

- [l registra cespitt & molte generice. [ beni non contengone una descrizione specifica né alcun riferimento
a1 formtori. Spesso viene indicata una macrovoce (es. attrezzature), per cut & difficile attribure tali benn ad
alcuna delle voa dell’mventano.

Il Bilancio che contiene anch’esso delle macrovoc, non pud essere ricondotto ar beni di cu alle vool di
inventaric.

Entrambi i documenti contabili incltre (bilancio e registro cespiti), ovwiamente sono totali e non

distinguone la localizzazione del beni, se situati nel punto vendita di via Ballero oppure in quello di wia

Tempio.

21
Tel 078372004 - Fax 0783 1852025 CF. LDDLNE72S58G1130
E-mail: glenaloddo@loddoassociati.com P.1 01076910957

Pubblicazione ufficiale ad uso esclusivo personale - € vietata ogni
ripubblicazione o riproduzione a scopo commerciale - Aut. Min. Giustizia PDG 21/07/2009



Dott. Elena Loddo
Datiore Comarerzialsta - Revisore Legale des Conts
Corsente Ternica ¢ Ferita del Tribunale
Via Giovanni XZIIT, 5 — 09170 Oristano

Relazione di Stima — Fall. 3/2021
Per tale motivo i sottoscritto esperto stimatore ha dato un valore a beni ed attrezzature utilizzando la

seguente metodologla:

Veruva utilizzato come base di partenza I'inventario dell’Ufficio Fallimentare, che conteneva la distinzione
della localizzazione del bern ed il sottescritte esperto attribuiva un valore ar singoli beni cormspendente al
prezzo di mercato di bent nuovi.

Venivano pertanto consultati 1 maggior siti di vendita online di aftrezzature ed arredi operanti nel settore
det supermercati e ristorazione, di cw o fa riferimento in appendice dlla presente relazione.

[ prezzi attnbnant ai singol medi sono prezzl esclusa iva e medi per quella tipologia di bene, seppur alcune
caratteristiche dei beni posscne essere lievemente differenti.

Per 1 beni per 1 quali non era possibile dare una valutazione, e per cul invece & & trovato riscontro nel
registro cespiti (es. Impanto di refnigerazione), s prendeva come nfenmento 1l costo di acquisto stonice
del bene.

Tenuto conto che tale costo storico st riferisce ad entrambi 1 punt vendita, veniva attribuite i costo

storico in proporzione ai ricavi prodoth da ogni punto vendita,

Non veniva attribuito alcun valore ai beni non funzionanti.

PUNTO VENDITA DI NUORO - VIA TEMPIO N. 10

N, Ident. |Deserizione sintetica Quantiti Stato d’uso Registro cespiti Nuovo
Banco cassa 240, con nastro, protezione
1 scanner, cassetto, palo, 01 dx e 02 sx 2 Funzionante
4.661,60
2 Carrell fil rta baby 90 It ] Funzi t
arrello spesa filo con porta baby onante 595,00
3 Cestino spesa bizzarri in plastica 60 1t 5 Funzionante
121,50

Banco murale ortofrutta libero servizio ¢
1 Funzionante

aperto 373 3.904,49
6 Cella standard ortofrutta 1 Funzienante
3.052,99
22
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" Banco murale latticini libero servizio con 1 Funzi "
vetri frontali 750 unadenante
4.025,99
3 ]13;131‘:0 murale bibite libero servizio aperto 1 Funzienante
3.378,99
0 ?;gco salumi formaggi assistito, con angolo 1 Funzienante
3.613,98
10 Retro banco murale salumi assistito 180 1 Funzionante
3.548,59
11 Retro banco in legno con cesti pane sospesi 1 Fististonaits
200 1.278,00
1 Retro banco in legno con piano lavoro e 1 g
2 lavello, porta affettatrice 300 Krnzionants 8.451,00
13 _Grattugla per formaggio con contenitore 1 Funzienante
inox 288,99
14 Tavole inox 130x70 1 Funzienante 219,60
15 Cella salumi standard 1 Funzienante $.24479
16 Banco cami servizio assistito con vetri curvi 1 Funzienante
500 2.252,12
17 Tagliere ceppo in pve su tavolo inox 80x80 1 Funzionante 502,81
18 Tavolo inox 200x70 1 Funzienante 281,82
19 Tavole inox 120x70 1 Funzienante 140,30

21 Tritacarne inox 1 Funzionante 264,99
22 Segaossa inox da banco 1 Funzienante 1.716,00
23 Hamburgatrice 1 Funzienante 405,04
25 Cella cami rosse standard 1 Funzienante 2.177,00
26 (Cella cani bianche standard 1 Funzienante 2.177,00
27 Cella scarti carni standard 1 Funzienante 2.177,00
28 Bilichetto a terra elettronico 1 Funzionante 99,09
29 Banco pesce servizio assistito 250 1 Funzienante 3.581,66
30 Banco mitili servizio assistito 123 1 Funzionante 2.126,00
31 Tavolo inox pesce 200x70 1 Funzionante 281,82
2 Produt?ore ghiaccio 200kg completo di 1 Funzionante
contenitore da 500kg 3.633,29
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34 Cella inox per pesce 1 Funzionante 107238
35 Cella inox per mitili 1 Funzionante 1.072,38
36 Implal.lto di refrigerazione tn per 1 Funzienante
banchi‘celle supermercato 90,598 40
o Impianto di refrigerazione bt per 1 P . Y
banchi‘celle supermercato enante
18 Elementi di scaffalatura murale in lamiera ‘ Funzienante
h200 6¢ 4.067,70
39 Elementi d scaffalatura murale mini rack in 5 P i
lamiera h200 3¢ onante 3.389.75
Elementi di scaffalatura gondola in lamiera 3
10 h200 6+61 3 Funziotiaute 23.050,30
Elementi di scaffalatura testata gondola in "
a1 lamiera h200 b 8 Funzlonante 338975
42 Pensilina per carrelli esterno 2. Funzionante 1.259,00
Scrivania da ufficio in laminati con 9
4 cassettiera 2 Fumzienante 399,98
45 Sedia ergonomica da ufficio 2 Funzionante 359,80
46 Armadietti per il personale Funzionante 969,00
totale 90.598.40 107.342.7%
Totale generale 197.941,19

Tabella 10 — Inventario via Tempio MNioro

1l valore totale dei bemt veniva poi decurtato del 50% per ncondurle allo stato di bern usat.

valore dei beni nuovi via Tempio

197.941,19

valore dei beni usati Via Tempio

98.970,60

La componente patrimoniale dei ramo d’azienda di via Tempio 7 & pertanto pari a euro 98.970,60.

Valutazione avviamento/licenze

Per la valutazione di avviamento e licenze viene utilizzato il metodo reddituale.

Il valore del ramo d'azienda con lapplicazione del Metodo reddituale (MR & dato dall’attualizzazione dei

redditi medi prospetticl per un arco temporale di 3-5 anni al tasso di attualizzazione.

Tel 0783 72004 - Fax 0783 1852025
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Le variabili da elaborare sono pertanto:

- rendimento medio atteso

- tasso di attualizzazione

Rendimento medio atteso

Il rendimento medio attese prende come riferimento 1 redditi storici opportunamente rettificati e I trasla
in un'ottica futura.

Anche in questo caso, deve essere fatta un’importante premessa. Non € dato sapere quale sia 1l reddite
storico del singolo punto vendita, poiché la societd affittuaria - ha un bilancie che include tra le
vod di ricave anche ulterion punt vendita, oltre quelli oggette di valutazione. Stesso discorse per 1 redditi
prodotil dar neavi.

Il sottoscntto perito, avendo ricevuto dal curatore la distinzione det ricavi al netto delliva det singoli punti
vendita di Via Ballero e via Tempio, ha potuto elaborare 1 dati necessari alla valutazione del ramo d'azienda
nella sua componente reddituale.

Esaminando 1 Bilanci della societd affittuaria - miatti, si rilevano 1 ricavi da vendite di beni e

prestaziont di servizi e Putile conseguito per gli anni 2018-2019-2020.

ANCO SRL
RICAVI UTILE
2018 | 1.775.905,00 24.667,00
2019 | 7.820.075,00 60.154,00

2020 22.969.612,00 374.634,00
Rivavi e utite 20158-2020

Tenuto conto det dati a disposizicne relativi ai ricavi per punto vendita di via Ballero e wia Tempio, viene
elaborata Pincidenza di tali ricavi sul totale del ricavi - e allo stesso modo con le stesse proporzion

vengono quindi calcolat gl utili per punto vendits, cosi come da tabelle sotto:

RICAVI PER PUNTO VENDITA
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VIA TEMPIC % VIA BALLERC %
2018 154.192 8,68 285.859 16,10
2019 1.011.305 12,93 1.512.625 19,34
2020 1.268.762 5,52 1.805.319 7,86

Tabella 12 — Eavavi per punto vendita 20 8-2020

UTILI PER PUNTO VENDITA

VIA TEMPIO VIA BALLERC
2018 2.141,70 3.970,53
2019 7.779,21 11.635,50
2020 20.693,49 29.444,72

Tabella 13 — stdli per punto vendita 2018-2020

RICAVI E UTILI VIA TEMPIO

2018 2019 2020 Media

RICAVI 154192 1.011.305 1.288. 762 §11.420

UTILE 2142 7.779 20.693 10.205
Tabella 14 — Ricavi e utili med! del triennio 2018-2020 via Tempic

Il redditc stonce medio ¢ qundi a euro 10.205. Tenute conto che non nsultano elementi per poter
ritenere che vi sianc operaziont di tipo stracrdinario o che Putile abbia subito influenze date da politiche
fiscali applicate al bilancie, s ritiene che il reddite di eure 10.205 sia un reddite “normalizzate™: un reddite
cioe al quale non debbono essere operate delle rettifiche.

Rilevato incltre che tale reddito denva da un’attivitd che & oggetto di contratte di affitto d’azienda, che

nonostante abbia durata annuale & comunque rmnovabile o in ogni caso 1 complesse di beni & suscettibile
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di esgere concesso anche in future in affitto d’azienda, =i ritiene valido Putilizzo del dato del reddito medio

anche come redditc prospettico. Tale reddito esprime un’azienda funzionante e capace di coprre 1 costi e
ottenere dei nisultati positivi.

Reddito medio prospettico: euro 10.205.

Tasso di attualizzazione

Il tasso di attualizzazione si trova partendo dal tasso di interesse pure e aggiungendo ad esso un premio di
rendimente (premic del nschie di mercato MREP) che oscilla nella forbice trail 2,1% ed il 10%, pei &l netto
del tasso di inflazione.

i=i*+r-1
1 = tagso di attualizzazione del reddito medio prospettico
1% = tasso di rendimento di mveshimenti alternativi con nschio nullo (tasso di interesse puro)
r = rischio dell’azienda di non conseguire 1 redditi presunti futun (premio del rischio di mercate MRT)

I = tasso di inflazione.

Il tasso di interesse pure & 1l tasso di interesse associato dl'investimente in un'attivitd priva di nschio, il cud
rendimento & certo, come per esempio 1 Buoni Ordinan del Tesore, nel sistema finanzianio italiano.

[ BTF a5 anni al primo trimestre 2022 hanno un rendimente di 0,90%.

Considerando un premio medic del 6,1% per i mercato nel quale opera la societa nello scenario attuale, e

detraendo 1l tasso di inflazione attualmente pari al 3,9%, s1 ottiene un tasso del 3,10%.

MRP Number of | Average | St. Dev. | Median MAX min | St.Dev. /
Answers Average
USA 1348 5,4% 1,7% 5,2% 17,8% 1,3% 32,1%
Spain 675 6,7% 2,4% 6,2% 20,0% 0,8% 36,2%
Germany 528 5,3% 1,7% 5,2% 15,2% 1,0% 32,5%
Argentina 73 13,9% 4.7% 16,3% 20,2% 1,9% 34,3%
Australia 74 6,6% 1,4% 71% 10,2% 3,3% 20,8%
Austria 56 6,2% 0,7% 6,4% 7.2% 4.2% 10,5%
Belgium 53 6,2% 0,8% 6,4% 7.2% 3,3% 12,5%
Bolivia 6 6,6% 2,9% 6,6% 9,4% 3,8% 43,3%
Brazil 100 8.4% 2,3% 8,6% 15,2% 2,3% 26,9%
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Bulgaria 8 7,.5% 1,3% 7,7% 9,5% 5,0% 16,8%
Canada 77 5,8% 0,7% 6,0% 7.2% 4.1% 12,7%
Chile 72 6,1% 1,1% 6,2% 8,2% 3,1% 17,7%
China 95 6,3% 2,8% 7,0% 13,2% 0,6% 43,4%:
Colombia 72 8,7% 3,7% 7.9%| 252% 3,8% 42 6%
Czech Republic 63 5,9% 0,7% 6,0% 8.2% 4.8% 12,3%
Denmark 53 6,0% 0,8% 6,2% 7.2% 3,8% 12,9%
Ecuador 7 9,0% 3,5% 8,0% 12,8% 55% 38,7%
Egypt 9 10,9% 4.5% 12,6% 15,2% 4,8% 41 6%
Estonia 7 51% 1,0% 52% 6,1% 3,0% 204%
Finland 53 5,9% 0,8% 6,0% 7.2% 3,8% 13,0%
France 83 5,9% 1,6% 6,4% 8,8% 1,3% 27,3%
Greece 42| 15,8% 3,1% | 16,9%| 18,.2% 6,87 19,7%
Hong Kong 21 5,8% 1,0% 6,0% 7.2% 3,8% 16,8%
Hungary 42 7.9% 1,2% 8.4% 9,0% 4,8% 15 5%
Iran 15 221%| 254% 8,0%| 70,2% 4,8% 115,1%
Ireland 49 6,5% 0,6% 6,7% 7.2% 4,2% 9,7%
Israel 51 5,8% 1,3% 6,4% 7.0% 2.8% 21 6%
Italy 108 6,1% 1,2% 6,4% 10,0% 2,1% 20,0%
Japan 57 57% 2.6% 59%| 12,0% 0,3% 45 4%
Korea (South) 48 6,4% 1,0% 6,6% 8.2% 3.2% 15,8%

Tabella 15 — Fremzo dbl rischw di mercato per pacse - 2018
Fonte: Fable Fernandes, Proféssor of Finance. IESE Business School: Market Eisk FPremum and Rick-Free Eate wied for 59
comniries in 2018: a survey

Il valore dell’avviamento calcolato con applicazione del Metodo Reddituale & dato dalla somma dei redditi

medi prospettici attualizzati al tesso del 3,10%, nel periodo considerato (5 anni):

Al A2 A3 Ad A5
| Reddito Medic prospettico 10.204,80 10.204,80 10.204,80 10.204,80 10.204,80
1,031 1,063 1,096 1,130

| Redditi attualizzati 10.204,80 9.897,96 9.600,35 9.311,69 9.031,71
Tabelia 16 — redalits attnalinzati

via Tempio

valutazione avviamento metodo reddituale 48.046,51

28
Tel 078372004 - Fax 0783 1852025 CF. LDDLNE72S58G1130
E-mail: glenaloddo@loddoassociati.com P.1. 01076910957

Pubblicazione ufficiale ad uso esclusivo personale - € vietata ogni
ripubblicazione o riproduzione a scopo commerciale - Aut. Min. Giustizia PDG 21/07/2009



Dott. Elena Loddo
Datiore Comarerzialsta - Revisore Legale des Conts
Corsente Ternica ¢ Ferita del Tribunale
Via Giovanni XZIIT, 5 — 09170 Oristano

Relazione di Stima — Fall. 3/2021
Valore dellavviamento = euro 10.204,80 (anno 1) + euro 9.897,96 (anne 2) + euro 9.600,35 (anno 3)

+ euro 9.311,69 (anno 4) + euro 9.031,71 (anno 5) = euro 48.046,51

Calcolo dell’avviamento ai sensi- dell’art. 2 comma < del DPR 460/1995

Al fini fiscali, anche PAmmministrazione finanziaria ha stabilite un criterio per la determinazione del valore
dellavviamento di un’azienda. Tale valore rappresenta per ghi Uffici Finanzian un valere minimo al di

sotto del quale, 1 trasfermmenti d’azienda possono essere soggett ad accertamento.

L art. 2 comma 4° del DPR 460/ 96 recitava: "Per le aziende e per i diritti reali su di esse il valore
dellavviamento & determinato sulla base degli elementi desunti dagli studi di settore o, in difetto,
sulla base della percentuale di redditivita applicata alla media dei ricavi accertati ¢, in mancanza,
dichiarati ai fini delle imposte sui redditi negli ultimi tre periodi di imposta anteriori a quello in

cui & intervenuto il trasferimento, moltiplicata per 3.

Fit precisamente la stuna fiscale dell’avwviamento commerciale € determinata sulla base della redditivita

applicata alla media det ricavi accertati negli ultim tre esercizi, moltiplicata per 3.

VIA TEMPIO

2018 2019 2020 Media Redditivita
RICAVI 154192 1.011.305 1268762 $11.420 R
UTILE 2142 7.779 20.693 10205 ‘
Tabella 17 — Caleolo redditivita 2018-
2020 wia Temprio

Valore dell'avviamento = ricavi medi x redditivita x 3
Valore dell'avviamento = 811.420 x

1,26% x 3

Valore dell’avviamento 30.614,40

Pertanto il valore minimo dell’avviamento per Pamministrazione finanziaria € pan a euro 30.614,40, in

linea con quante determinato dal sottoscritto perito ai paragrafl precedentt.
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VALORE DEL RAMO D'AZIENDA DI VIA TEMPIO

Il valore del ramo d’azienda di via Ballero 7 & pertanto pari a euro 147.000,00 (arrotondato):

Valutazione patrimoniale del ramo via Tempio 98.970,60
Valutazione reddituale del ramo via Tempio 48.046,51
Totale valore economico ramo via Tempio 7 147.017,11

4) RISPOSTA AL QUESITO C) RELAZIONE DI STIMA DELI’AUTOCARRO

FURGONE RENAULT TARGAT-

¢) Determinare il valore di mercato dell’ Autocarro trasporto di cose “Furgone Renault” targato

I

Dall’analisi del registro cespiti aggiornato al 2018 risulta che il “Furgone Renault” targam
sia stato acquistato in data 7/10/2016 al prezzo imponibile di euro 22.117.53. seguito
ammortamento fino al 31/12/2018 per ’importo totale di euro 8.847,01, il valore residuo del bene & di
euro 13.270,52.

Da visura PRA il Furgone ha il numero di telaio VF1IMAFEY C55905512.

Modello: RENAULT MA FEY C

KW 100
Cilindrata 2299

Alimentazione gasolio

Targa FE648XS

Telaic VEIMAFEY C55905512

Tabbrica / Tipo RENAULT MA FEY C

Data Immatricolazione 06/10/2016

KW 100,00

Classe / Uso AUTOCARRO / PRIVATO TRASPORTO COSE
Carrozzeria FURGONE

Cilindrata 2299

Alimentazione GASOLIO

Tara 1965
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Portata 1533

Paso Complessivo 3500
Posti 3

Assi 2

Da annunci su Autescout?4 i prezzo incluso iva di un veicclo con stesse condiziont & pard a eurc
17.500,00-17.900,00 inclusa 1va.

Il prezzo attuale di acquisto del bene nuove & di circa 26.500,00 inclusa iva, imponibile eure 21.721,31.
Tenuto conto dell’utlizzo del bene per circa 5 anni, dal 2016 al 2021 s ritiene di applicare una rettifica al
valore del bene nuove, nella misura del 45,45%, tenute conto di una prospettrva di vita uhle di ulterion 6
ann.

Bene nuovo eura 21.721,31 x 45,45% = euro 9.872,33 rettifica di valore per cbsclescenza

Euro 21.721,31 —9.872,33 = euro 11.848,98 valore di mercato del bene - arrotondato eurs 12.000,00

I1 valore del bene autocarro Renault ta.rg_determinato in euro 12.000,00 oltre iva.
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5) RISPOSTA AL QUESITO D) RELAZIONE DI STIMA DELLA QUOTA DI

PARTECIPAZIONE PARI A 1,51% NELLA SOCIETA' SARDEGNA PIU’ SRL

d) Determinare il valore economico della Quota di partecipazione pari al 1,51% valore nominale

euro 47.026,10 nella societd Sardegna Pins.r.l. C.F. / P.IVA 02335240921,

DATI RELATIVI ALLA SOCIETA'

Denominazione SARDEGNA PIU’ SRL

Sede ZONA INDUSTRIALE LOC. SU TASURU
VILLACIDRO (SU) STRADA C/7 SN

Capitale sociale 3.124.403,00

Registro Imprese CCIAA di, numero |di CAGLIARI al numero REA 187805

C.F.ePI 02335240921

Tabella 18 - Dati di intestagione

L’Ogeetto sociale, come s nileva nella visura depositata nel fascicolo di causa € 1l seguente:

"La socieid ba per ogeetio le segrents altivild:

A) assumere ed esercitare le fungioni di commisonaria per conto dei soct ¢ dei ferst per Pacguisto e comungue
Lapproviigionamento delle mers, che formano ogelto del commercio dei soci ¢ dei fergy, degli arveds, acressori macohine ed in
genere degli stramenti necessari per lo wolgimento della lovo atfivitd

B) effetinare acquisti per conto proprio ef o dei soct e dei teryg, mei modi ¢ ned limit stabiliti dal consiglio di amminisirazions |
arsisiere 1 soc neld eserigio della lovo atliviid commerciale organiggando qgni opporiana forma di consulenzy di ixtrugions
Profescionale, di servigd funzionali @l miglovamento dellefficenza agiendale nonchi partecipands ad migiative tendenti a
ragpinngere lo soopo di wna piii alta gualifisgions dei soch

C) istituire, costruiry, avguisiare o qffitfare magazginy neogs amregsature ¢ impianti atti ol consepuimento degli scopi
sociali

La societd’ pud ascumere ¢ concedere agenste, mmHnissons vappreseniange ¢ mandaii nonché compiere tulti gli atti ritensti
affind, connessi, Srumentali necessari o solfanto wiili per i conseguimento del{'ossetio woale: ws, in breve pud porre in
essere duite fp operagiont mobiliari, immobiliar industriali e commerciali anche di importexport a fine di favorire lo

svilslypo & Lestensione della socield,
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Al wolo fine del conseguimento dell'ogpetto soriale & non nei confronii del pubblica wé in via prevalente, pud compiere

aperagions finansiarie, rilasciare, anche a favore di fergs parangge reali efo persomali ed asswmere interessenge ¢
partecipagions in alive socield od enti aventi ogetio analoge affine o connesse al proprio,

La sodetd potrd asswmere partecipasioni sociali, sia in Halia che allesters, a scopo di stabile imyestimento e nowm di
collocamento, a condigione che la miswra ¢ [ogpgelio della pariecipagione non modifichine soransialmente ['oggetto determinato
dallo statuto L assunzione di partecipagiond comportanti una responsabilits ilfimitata deve essere deliberata dall’assemblea

dei soi.”

Llattiviti svolta presso la sede legale & di commerdo all’ingrosso riservato al soli socl di prodott alimentari
freschi e conservati, bevande, dolciumi e gelati, prodott per 1a pulizia della casa e Pigiene della persona e
opera con codia ATECO 46392 Commercie all'ingrosso non specialisgato di allri prodotti alimentari, bevande ¢
tabacre, ATECO 46.44.3 Commercio @ll'ingrosso di sapomi, detersivi ¢ aliri prodott per la puligig ATECO 46.45
Commerdo all'ingrosso di profumi e cosmetid.

La valutazione della quota di partecipazione pan a 1,51% di pertinenza della procedura fallimentare n.
3/2021 _ nella societd Sardegna Pit Sil, ha come base di partenza necessariamente
la valutazicne della sacietd Sardegna Pit Srl per la sua totaliti, con calcolo successivo del valore di stima
della quota part al 1,51%.

La valutazione veniva effettuata prendendo come rifenmento 1 velon di bilancio degli esercizl 2018-2019-
2020 depositati presso la Camera di Commerdo.

I Bilanci depositati s compongono di Stato Patnimoniale, Conto economico, rendiconto finanziario, Nota

Integrativa, Relazione sulla gestione, Relazione del revisore.

I dati di State Patrimeriale e Conto economico per ghi annt 2018, 2019 e 2020 vengono evidenziat nelle

tabelle sotto:

ISlalo palrimoniale
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2020 2019 2018
Attivo
B) Immobilizzazioni
1) costi diimpianto e di ampliamento
2) costi di sviluppo
3) dirttti di brevetto industriale e dinti'di utihzzazione delle opere
dell'ingegno
5) avviamento 4288 58201
6) immobilizzazioni in corso e acconti
7) altre 55 355 64174 69.327
Totale immobilizzazioni immaterniali hhi3hh 68 462 127 528
Il - Immo bilizzazioni materiali
1) terreni e fabbricati 36565078 36570319 37.144571
2) impianti ¢ macchinario 688501 795612 901 697
3) attrezzature industriali e commerciali 611.366 703323 732.431
4) altri beni 73341 79.785 93007
5) Immobilizzazioni in corso e acconti 10647 10647 10647
Totale Immobilizzazioni materiali 37948933 38159686 38882353
Il - Immobilizzazioni finanziarie
1) partecipazioni in
a) iImprese controllate 51.751 51.751 51.751
by imprese collegate 1 1 1
d-his) altre imprese 25516 25516 25516
Totale partecipazioni 77.268 77.268 77.268
2) crediti
a) verso imprese controllate
esigibili entro l'esercizio successivo 43313 41.388 31813
Totale crediti verso imprese controllate 43313 41.388 231813
Totale crediti 43313 41.388 31813
Totale immobilizzazioni finanziarie 120581 118.656 109.081
Totale immohilizzazioni (B) 38124869 38346804 39118962
T
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2020 2019 2018
Attivo
C) Attivo circolante
| - Rimanenze
1) materie prime|, sussidiarie e di consumo 495 058 406 986 406180
4) prodottifiniti e mers 5054202 5703320 4402307
Totale rimanenze 5.549.260 6.110.306 4.808.487
11 - Crediti
1) verso clienti
esigibili entro l'esercizio successivo 4982353 10.192.438 12700791
esigibill oltre l'esercizio successivo 24.796 379 24928737 20535335
Totale crediti verso clienti 29778732 35121175 33236126
2) verso imprese controllate
esigibill entro l'esercizio successivo 403 536 403258 403258
Totale crediti verso imprese controllate 403 536 403 258 403 258
3) verso imprese collegate
ssigibill entro I'ssercizio successivo 46 678 60.028 60.028
esigibili oltre l'esercizio successivo 13.360 0 0
Totale crediti verso imprese collegate 60.028 60.028 60.028
4) verso controllanti
ssigibill entro I'ssercizio successivo 3.254 564 4907956 3999424
Totale crediti verso controllant 3254564 4907956 3999424
5-bis) crediti tributari
esigibili entro 'esercizio successivo 64,959 233105 233105
Totale crediti tibutari 64 959 33105 33105
5-ler) imposte anticipale 4.424 592 4672103 4963966
5-guater) verso altri
ssigibil entro I'ssercizio successivo 37.058 39.473 19146
esigibili oltre l'esercizio successivo 400 946 415983 435579
Totale crediti verso altn 438 004 455 456 454 725
Totale crediti 38 424 415 45653081 43150632
IV - Disponibilita liquide
1) depositi bancari ¢ postali 418 549 203 564 203549
2) assegni 0 0 0
3) danaro e valon in cassa 1935 2175 1553
Totale disponibilita liquide 420 484 205739 205102
Totale attivo circolante (C) 44 394 159 51969126 48164221
D) Ratel e risconti 275818 375649 513.715
Totale attivo |32.794.346 90.691.579 §7.796.808
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2020 2019 2018
Passivo
A) Patrimonio netto
| - Capitale 3124 403 3124403 3124403
IV - Riserva legale 41.417 40207 25718
VI - Altre riserve, distintamente indicate
Riserva straordinaria 4222 438 4199455 3924126
Varie altre nserve 3.003 684 3.003.687 3.003.682
Totale altre riserve 7226122 7203142 6927808
IX - Lhile (perdita) dell'esercizio 27 991 24192 289820
Totale patrimonio netto 10419933 10391 944 10367 747
B) Fondi per rischi e oneri
2) per imposte, anche diffente 2265 995 2399448 2331.022
Totale tondi per nschi ed onen 2265 995 2399448 2331022
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 94 555 100633 99706
D) Debiti
3) debiti verso soci per finanziamenti
ssigibili entro I'ssercizio successivo 76.922 0
asigibili olire l'ssercizio successivo 20917.092  19.005114 17875114
Tatale debiti verso soci per tinanziamenti 20994 014 19005114 17875114
4) debiti verso banche
esigibili entro 'esercizio successivo 3684122 4774934 6673074
ssigibili oltre I'ssercizio successivo 7.181.493 5311.809 5530580
Totale dehili verso banche 10865615  10.086.743 12203654
5) debiti verso altri finanziatori
esigibili entro I'esercizio successivo 515972 7.439954 5500964
esigibili oltre l'esercizio successivo 1.377 881 1523284 1.729330
Totale debiti verso atri finanziatori 1.893 653 8963238 7239294
&) acconti
esigibili oltre I'esercizio successivo 193 884 30.000 0
Totale acconti 193 884 30.000 0
7} debiti verso fornitori
esigibili entro I'esercizio successivo 20.414 337 22728888 18925909
esigibili oltre 'esercizio successivo 4210115 3648071 4816289
Totale debili verso fornitori 24.624.452 26376959 23742198
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9) debiti verso imprese controllate

esigibili entro I'esercizio successivo 0 286400 286400

esigibilioltre I'esercizio successivo 286 400 0 0

Totale debiti verso imprese controllate 286400 286.400 286.400
11) debiti verso controllanti

esigibili entro 'esercizio successiva 3.000 2330089 2330089

esigibili oltre I'esercizio successivo 2950924 747423 0

Totale dehili verso controllant 2953924 3.077512 2.330.089
12) debiti tributari

esigibili entro 'esercizio successivo 828 757 2205686 4132422

esigibil olire I'esercizio successivo 5339564 5.624.449 4.730.237

Totals debiti tnbutari 6.168.321 7830136 8862659
13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale

asigibili entro I'ssercizio successivo 201 858 405.798 421 .591

esigibil olire I'esercizio successivo 565 .602 452184 630187

Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 767 .460 857982 1.051778
14) altri debiti

asigibili entro I'ssercizio successivo 192.275 194.928 171.968

esigibil olire I'esercizio successivo 808 580 812.389 933580

Totale altn debiti 1.000 855 1.007.317  1.105548
Totale debiti 69.748 578  77.521.400 74.696.734

E) Ratei e riscanti 265785 278154 201.689
Tolale passivo e netto | 82.704.846  90.691.579 87.796.898

Tabella 19-: State Patrimoniale 2018-2019-2020 per la societa Sardegna Piit SH

2020 2019 2018
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Conto economico
A) Valore della produzione

1) ricavi delle vendite e delle prestazion 104 035 524 98819972 81 555804
5) altri ricavi e proventi
contributl In eonto esercizio 11147 10719 10.719
altri 1213133 1.487.141 2274036
Totale altri ricavi & proventi 1224280 1.497 860 2284755
Totale valore della produzione 105.259.604 100.317.832 83.840.559
B) Costi della produzione
6) per malerie prime, sussidiane, di consumo e di merci 93.741 836 91263231 74114868
7) per servizi 4189260 3.612.786 3.406.775
8) per godimento di beni di terzi 491 451 69.799 59639
9) per il personale
a) salan e stipendi 2070577 1.972.453 1.733745
b) onen social 565894 586772 531361
¢) trattamento di fine rapporto 161.065 1558562 139240
e) alin costi 42143 11134 87.410
Totale costi per il personale 2839679 2.726.211 2.491 756
10) ammortamenti e svalutazioni
a) ammorlamento delle immobilizzazion immatenal 9273 59066 79902
b) ammortamento delle immohbilizzazion matenali 212768 790.047 864 501
¢) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilitd
liquide 500 000 210.000 500.000
Totale ammortamenti e svalutazioni 722.041 1.052.113 1.444.403
11) variazioni delle nmanenze di matene prime, sussidiarig, di consumo g mercl 561 .046 -1.301 818 -422 907
14) onen diversi di gestione 656963 586153 385306
Totale costi della produzione 103202 275 98015475 81479840
Differenza tra valore e costi della produzione (A - By 2057 529 2302357 2360719

C) Proventi e oneri finanziari
16) altri proventi finanziari
d) proventi diversi dai precedenti

altri 272 627 221806 66.015
Totale proventi diversi dai precedenti 272 627 221808 66.015
Totale altri provent finanzian 272 627 221 806 66.015

17) interessi e altri oneri finanziari

verso Imprese controllanti 83.603 759 560 764.426
alin 1.757.616 1.211.439 842 401
Totale interessi e alin onen finanzian 1841219 1.970.999 1.606827
Totale proventl e oneri finanziari (15 +16 - 17 + - 17-bis) -1.568 592 -1.749193  -1540812
Risultato prima delle imposte (A-B +-C+-D) 488 937 563164 819907
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20} Imposte sul reddito dell’esercizio, correnti, differite e anticipate
imposte correnti 367 666 168.683 165.716
imposte relative a eserciziprecedenti 20778 ] 47 505
imposte difterite e anticipate 114058 2360289 216 866
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, diffente e anticipale 460 946 528972 530.087
21} Utile {perdita) dell'esercizio 27.991 24.192 289.820

Tabella 20 - Conto Economico 2018-2019-2020 per Ia societa Sardegna Pin Sri

[ valoni di bilando nassunti nelle tabelle 2 e 3 costituiscone la base del partenza della valutazione della
societd e quindi della quota di pertinenza della procedura fallimentare.

Lutilizzo del metodo patrimomniale - reddituale significa che deve essere utilizzate sia il metoedo
patrimoniale che quello reddituale.

Primna di tutto deve essere dato un valore al patrimonio. [ dati del patmimonio sono mlevat dallo Stato
patrimoniale.

Questl valon, in vista della valutazione con il fine della vendita, devono essere valorizzati a valor
correnti/ di mercato.

Essi devone innanzitutto essere integrati e rettificati: integrati per includere nei conteggy ulterior elementi
reperiti in fase di analisi e rettificati per riportare 1 valon contabili al valore comrente.

Sulla base di quanto a disposizione, per quanto niguarda lo Stato Patrimomiale di cul sopra, & necessario
valutare la congruitd del valore di iscrizione delle singeli voc dell'ultimo anno disponibile, ossia del 2020,

& per quanto possibile riportarli ai valor correnti/di mercato.

La nota integrativa allegata al bilando non dettaglia le singele poste di bilancio che vengeno rappresentate

nelle macrovod di bilancio e nelle variaziont subite da ognunanel corse dell’esercizio.

Il Patrimonio Netto che emerge dal Bilancio 2020 € pan a eure 10.419.933 e non & dtro che la

differenza tra Pattive ed il passive dello State Patrimoniale. Esso risulta cosi composto:

Patrimonio netto
Capitale 23124403
Riserva legale 41.417
Altre riserve, distintamente indicate 7226122
41
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Ltile {perdita) dell'esercizio 27 991

Totale patrimonio netto 10.419.633
Tabella 21 — Patrimonio netto 2020 dettagiio

Terreni e Fabbrcati
II velore pid significative dell’attive ¢ dato dela voce Terrern e Fabbrcat, allinternc delle

immebilizzaziont materiali, ed & pari a eurc 36.565.078, su un totale attivo di eure 82.794.846.

Dall’estrapolazione dal site dell’Agenzia delle Entrate, delle nsultanze catastal relative alla societd, nsulta

che la stessa & proprietaria dei seguenti immobidli:

Indirizzo Id. catastale Zeona e Cat.
S et
e s

e R

Serrenti (CA), ia V.

y— F. 29 mapp. 1957 T-1 Cat D/8

Villacidre (CA), Loc.  |F. A/11 mapp. 495 sub.

Su Tasuru snc 12-13-14-15-16-17-18 et I

Villacidre (CA), Loc.  |F. A/11 mapp. 495 sub.
Su Tasuru sne 19-20-21-22-23

Tabella 22 — Immobili di proprieta de_

MNen essendo possibile reperire 1 dati sulla consistenza di tali immabili, dato che non compare nelle visure,

Cat F/5

né avendo a disposizione una perizia di un tecnico sul valore degli immeobil, non € possibile esprimersi in
mento al valore corrente di mercato degli stesst

IMNessuna rettifica s rifiene dovuta per tale voce.

Immobilizzaziont finanziare
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Partecipazion

Le partecipazioni in mmprese controllate e collegate sono effettuate m bilancio al valore nominale.

Il metodo utilizzato in questa sede € quello della valutazione &l patnmonio netto. Tenuto conto che la
societé- & partecipata al 100% d 1l suo capitale sociale & par a euro 51.750,00
mentre i Patnmeonio netto & pan a eure 95.926,00, 1l valore deve essere ncondotto ad euro 95.926,00 con
un incrementao di euro 44.176,00.

Per quanto riguarda le partecipazioni in altre imprese, tenuto conto che trattasi di partecipazione in
impresa in fallimento, i valore viene rethficato in diminuzione per Pimporto iscritto m bilancio e parl a
euro 25.516.

RETTIFICA PARTECIPAZIONI= + 44.176,00

RETTIFICA PARTECIPAZIONI= - 25.516,00

RETTIFICA ATTIVO = + 18.660,00

Credin
Per quanto niguarda 1 credits, esst sono 1scrth al valore di presurmibile realizzo (valore nominale rettificato

dal fonde svalutaziene crediti) pertanto nessuna rettifica & necessaria.

Debiti
Per quante nguarda 1 debify, essi sono iscrith al valore nominale.
Il passivo & integrato da fond: per nschi e oner.

INessuna rettifica & ritiene necessaria in tal senso.

IMNeon essendo presenti ulterion elementi che portano a rtenere di dover apportare ulterion rettifiche ¢

integrazioni alla situazione dati s rappresenta il valore del patnmonio netto rettificato.
I PATRIMONIOC NETTO RETTIFICATO ¢ PARI a:

PATRIMONIO NETTO +- RETTIFICHE —
Eure 10.419.933 + Euro 18.660 = euro 10.438.593
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PATRIMONIO NETTO RETTIFICATO: EURO 10.438.593

Metodo Patrimoniale semplice

Il Metodo Patnmoniale semplice considera il velore rettificate delle singole poste di bilancio ed il valore
dellazienda & dato dal patnimonic nette contabile rettificato.
Considerando il Bilande sopra rettificato si evince che il patrimonio Netto & dato dal capitale sociale

aumentato dalle riserve, dai nsultati di esercizio e rettificato sulla base delle operazion di cut sopra.

VALORE DELI’AZIENDA CON IL METODO PATRIMONIALE SEMPLICE = Euro
10.438.593

Metodo Patrimoniale complesso con stima automa dell’avviamento

Il metedo Patrimorniale complesso, consiste nel sommare &l rsultato ottenuto con il metodo patrimoniale
semplice, il valore dell’avviamente, che viene stimato in maniera autonoma.

La stima autonoma dell’avviamento necessita del dato del reddito medio normale attesa.

Dapprima viene fatta la valutazione del redditc medio normalizzato, cioe di quel reddito esente da
fenomeni stracrdinan o fatti occasionali ed epurato di eventuali poste non corrette ai fim della presente
indagine, per eliminare eventuali situaziont eccezionali verificatesi nel corso degli eseraizi di esame, col
fine di ottenere un dato relativo al reddito prodotte ddla societd, “normalizzato”, cioé non influenzato da
eventl particolart che possano aver incisc su di esso.

Esaminando 1 conti economici degli esercizi considerati si evince che 1 redditi prodott non necessitine di
alcuna epurazione o rettifica, non essendo present poste di natura stracrdinana ed essendo gia mcluse tra
le wocl di costo, quella relativa allo stipendio direzionale.

Inoltre s rleva che i dati a disposizione nen permettono di avere un maggior dettaglio sulle singole voci
del conto economico.

Il reddito prodotto, come gid evidenziato sopra, equivale pertanto al reddito “normale™.
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La stima autonoma dell’avviamento wiene effettuata con il metodo fiscale.

Stima del valore dell avviamento con # metodo fiscale

La stima autonoma dell’avviamento, effettuata con 1 cnteri fiscali viene determinata applicando la

percentuale di redditivitd alla media del fathirate moltiplicato per 3.

Metodologia di calcolo utilizzata

La metodologia valutativa considera Pammeontare medio der reddit prodotti nellultime triennio e
Pammontare medio del fatturato dello stesso penodo ed 1l loro rapporto. Tale rapporto rappresenta la
redditivita dell’attivita.

Il DPR n. 460 del 31.07.1996 dl’art. 2 punto 4 prevede:

Per le aziende e per i diritti reali su di esse il valore di aviamento é determinalo sulla base degli
elementi desunti dagli studi di settore o, in difetto, sulle base della percentuale di redditivita
applicata alla media dei ricavi accertati o, in mancanza, dichiarati ai fini delle imposte sui redditi
negli  witimi tre periodi dimposta  anteriori a quello in cui e' intervenute il trasferimento,
meltiplicata per 3. La percentuale di redditivita' non pué essere inferiore al rapporte tra il reddito
dimpresa e [ ricavi accertati o, in mancanza, dichiarati al fini delle stesse imposte e nel medesimo
periodo...(omissis).

Tale valore dell’awiamento calcolato in base all’art. 2, comma 4, del dpr n. 460/1996 (c.d. metodo
matemaltico, percentuale di redditivita applicata alla media dei ricavi dei tre anni precedenti alla
cessione) esonera il fisco da ogni ulteriore prova, ribaltando sul contribuente Uonere di provare che
lo stesso & inferiore ai parametri minimi stabiliti dal legislatore. (¢fr. Corte di Cassazione sentenza n.
25143/16). Le disposizioni di cui all’articolo 2, seppur lo stesso sia stato abrogato, rappresentano
dungue un valido criterio di determinazione dell’ avwiamento, che puo esser utilizzato sia dall’ Ufficie
fiscale (per cui funge da presunzione che inverte 'onere della prova) sia dal contribuente (qualora

U'Ufficio abbia raggiunto una determinazione pii alte, applicando una metodologia differente).
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11 valore dellazienda é sclitammente determinato sommando Pavviamento al valore patrimoniale semplice e

determmando Pavnamento (goodwill) autonomarnente, sulla base dell’attualizzazione dei sovrareddit, su
un onzzonte temporale adeguato al settore ed &l tpo di athvitd oggetto di stima. Seconde 1 presente
metode fiscale invece, 1l valore economico, dell’impresa deriva dalla sua capacitd di produrre, in un
peniodo relativamente breve, un fathurato 1deneo e coerente al valore patnimoniale determinato.

Pt precisamente la stima fiscale dell’avwamento commerciale & determinata sulla base della redditivitd

applicata alla media det ricavi accertati negli ultim tre esercizi, moltiplicata per 3.

Tele valore dowrd pol essere aggiunto al valore del patrimonio netto calcolato.

Prendendo in considerazione 1 valon desunti da Bilanao del tnenmio considerato, e quindi del 2018, del

2019 e del 2020 51 ottiene:

2020 2019 2018 Media Redditivita
RICAVI 104.035524 98819972  81.555.804| 94.803.767
UTILE 27.991 24.192 289.820 114.001 0.12%

Tabella 23 — caleolo redditivitca

Valore dell'avviamento = ricavi medi x redditivita x 3

Valore dell'avviamento = 94.803.767 x 0,12% x

3

Valore dell'avviamento 342.003,00

D'avviamente = ottiene applicande la percentuale di redditivitd alla medita dei rcavi del periedo
esaminate, il tutto meltiplicato per 3:

Avviamento: Fxrx 3

F & 1l fatturato, nel nostro caso i ricavi medi pan a euro 94.803.767

el caso di spede r & la redditivitd part al 0,12%

Avviamento: 94.803.767 x 0,12% x 3 = 342.003,00

1l wvalore dell’avviamento calcolato in base al DPR 460/1996 considerando 1 datl contabili della societd
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SARDEGNA PIU’ SRL ¢ pari a Euro 342.003,00.

Il walore dellavviamento come sopra determinato dovrd pol essere sommato al valore ottenuto con 1

metodo patrimomnale semplice.

Il valore dell’azienda con il metodo patrimoniale complesso con stima autonoma dell’avviamento sard pari
a

VALORE DELL’AZIENDA CON IL METODO PATRIMONIALE SEMPLICE = Euro
10.438.593,00

+ STIMA AUTONOMA DELI’AVVIAMENTO (DPR 460/1996) = Euro 342.003,00

= Euro 10.780.596,00

Il valore del 100% delle quote della societa SARDEGINA PIU? SRL & pari a euro 10.780.596,00

I1 valore della quota pari a 1,51% di pertinenza della societa fallita _

B : i » curo 162.766,99 arrot. 162.800,00

6) RISPOSTA AL QUESITO E) RELAZIONE DI STIMA DEL CONGRUQO CANONE
D’AFFITTO PER I RAMI AZTENDALI DI CUI AI PUNTI 2) E 3)

€) Determinare un congruo canone d’affitto per i due rami aziendali di cui sopra.

Approccio del rendimento dell’azienda

Il congruo cancne d’affitte viene calcolato come prodotto tra i valore del capitale economico del singele
ramo d'azienda e un tasse di remunerazione del capitale investito nell’aziends, ma che tenga anche
conto del rischio di perdita dell’avviamento e rischio di ulteriore obsolescenza delle attrezzature e

arredi concessi in affitto.
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Determinazicne del tasso di remunerazione del capitale investito

Il tasso di remmunerazione sl trova partendo dal tasso di interesse puro e aggiungendo ad esso un premio di
rendimento (premic del rischie di mercato MRP) che cscilla nella forbice tra il 2,1% ed il 10%, poi al netto
del tasso di inflazione.

=i +r-1
1 = tagso di rendumento del capitale investito
* = tasso di rendimento di mvestimenti alternativi con rschio nullo (tasso di interesse pura);
r = nischio di mercato;

I = tasso di inflazione;

Il tasso di interesse puro & 1l tasso di interesse associato al'investimente in un'attivitd priva di nschio, 1l cul
rendimento € certo, come per esempio 1 Buon Ordinan del Tesoro, nel sistema finanziano italiano.
[ BTF a5 enmi al primo thimestre 2022 hanno un rendmente di 0,90%.
Considerande un premio medic del 6,1% per i mercato nel quale opera la societd nello scenario attuale, ©
detraendo il tasso di inflazione attualmente pari al 3,9%, s1 ottiene un tasso del 3,10%.

1= 0,90% + 6,1% -3,90% = 3,10%
Ad esso deve essere aggiunto un premio relativo al rischio di perdita delPavviamento, rischio di
ulteriore obsolescenza delle attrezzature e arredi concessi in affitto, e livello di affidabilita del

conduttore, stimato nella misura del 7%.

Il tasso di congrua remunerazicne complessivo nisulta par a:
Tasocr=1+1k

Tasso cr = 3,10% + 7% = 10,10%

Deterrmnati 1 parametri necessari per la valutazione del congruo canone di locazione, s pud applicare la

formula sintetica

C =W *Ter
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dove

C rappresenta il cancne "congruo" da determinare, calcolato su base annus;
W rappresenta valore economico del beni mateniall mmmobili e mobili dell’aziends, includenti 1 bend
mmmateriali;

Ter rappresenta 1l tasso di congrua remunerazione del capitale investito

RAMO D’AZIENDA VIA BALLERO

Il valore economico dell’azienda sita in via Ballero € pari a euro 198.000,00
W= 198.000,00

Ter = 10,10%

C=W#*Tcr
C =198.000,00 x 10,10% = 19.998,00 annui

arrot. 20.000,00 annui

11 congruo canone per il ramo d’azienda di via Ballero & pari a euro 20.000,00 annui.

RAMO D’AZIENDA VIA TEMPIO

Il valore econcmuco dell’azienda sita in via Tempio € pari a euro 147.000,00
W = 147.000,00

Ter = 10,10%

C=W*Tcr
C =147.000,00 x 10,10% = 14.847,00 anmu

arrot. 15.000,00 annui

I1 congruo canone per il ramo d’azienda di via Tempio & pari a euro 15.000,00 annui.

4%
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7) CONCLUSIONI: SINTESI

In risposta al quesifi post & conclude con una breve smtest riepilogativa:

1) Ilvalore del ramo d’azienda di via Ballero 130 & pari a euro 198.000,00 (arrotondato);

2) Ilvalore del ramo d’azienda di via Ballero 7 & pertanto pari a euro 147.000,00 (arrotondato);

3) Il valore del bene autocarro Renault tar-eterminato in euro 12.000,00

oltre iva;
4) Ilvalore della quota pari a 1,51% di pertinenza della societa fallita_

_ & pari a euro 162.800,00 (arrotondato);
5) Il congruo canone per il ramo d’azienda di via Ballero & pari a euro 20.000,00 annui;

6) Il congruo canone per il ramo d’azienda di via Tempio & pari a euro 15.000,00 annui.

La sottoscritta ritiene di aver assolto all'incanico nicevuto e, ringraziando per la fiducia accordatale, rimane

a disposizione per qualsiasi chiarimente o delucidazione in merito a quanto relazionate.

Cristano, 11 marzo 2022

IL CTU
(Dott. ssa Blena Loddo)
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APPENDICE:

Sitt web utlizzat per valorizzare beni oggetto di perizia
www.bestronics.it

www.ristoattrezzature. com

wWww.centrovetrineinox.it

www.cheflineit

www.maximakitchenequpment. com

WL GACSCO.it

www.sediadaufficiodt
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