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1. PREMESSA.

Il sottoscritto Dott. Lorenzo De Luca nato a Teramo (TE) il 24/06/1979 con
studio in Teramo (TE), Via C. Colombo n. 125, Dottore Commercialista iscritto
alllODCEC di Teramo al n. 729 Sez. A e Revisore legale dei Conti iscritto al Registro
dei Revisori Legali con D.M. 12/02/2009, G.U. del 10/03/2009, n. 19 al n. 154280, su
proposta dei Curatori della Liquidazione Giudiziale n. 48/2025 R.G. della societa
G | o provvedimento reso il 27/01/2026 dal Giudice Delegato del
Tribunale di Teramo Dott. Flavio Conciatori, veniva nominato perito con l'incarico di
redigere una perizia tecnica estimativa volta alla determinazione del canone di
subatfitto del ramo d’azienda di pertinenza della societa in liquidazione giudiziale
da porre a base di gara, con termini non superiori a gg. 7 (All 1).

La comunicazione della nomina & pervenuta mediante notifica effettuata in
data 27/01/2026 dalla Cancelleria Fallimentare del Tribunale di Teramo.

Nell'ambito del predetto incarico lo scrivente, acquisita la necessaria
documentazione dai Curatori ed espletati i necessari accertamenti, si sofferma ad
illustrare nel prosieguo il contenuto e le modalita tecniche del processo valutativo
applicato al caso in esame.

Lo scrivente presenta la seguente relazione a seguito delle operazioni peritali
di valutazione economica del ramo d’azienda.

2. OGGETTO DELLA VALUTAZIONE.

L’oggetto della valutazione é la determinazione del canone per la durata di sei
(6) mesi, da porre a base di gara, nella procedura competitiva per il subaffitto del
ramo d’azienda per 1'esercizio dell’attivita di produzione e commercializzazione di
circuiti stampati nello stabilimento situato in Nereto (TE), Via I Maggio n. 23 di cuila
Societa (D @ i» liquidazione Giudiziale ha il godimento, quale
subaftittuaria, in forza del contratto di subatfitto di ramo d’azienda, stipulato il
30/11/2018 con scrittura privata autenticata ai rogiti Notaio Dott. Nazzareno
Cappelli (Repertorio n. 123589 - Raccolta n. 37273) e registrato in Ascoli Piceno il

03/12/2018, con la societa (G

subconcedente (All 2).

A sua volta, la subconcedente (i D 2 i godimento del suddetto
ramo in forza di contratto di affitto concluso con la ( GG

mediante scrittura privata autenticata a rogito notaio Franco Campitelli di

Giulianova il 12/07/2012 (rep. n. 40.686, Racc. n. 14.259) (AlL 3).

La determinazione del canone di subaffitto del ramo dazienda, si fonda
sull’acquisizione di informazioni circa i beni facenti parte del ramo medesimo, cosi
come delineati dai Curatori Avv. Gaetano Biocca e Dott. Lorenzo Tullii, nella minuta
del contratto di subattitto e del pubblicando bando di vendita, acclusi all’istanza
depositata telematicamente il 26/01 /2024 per la richiesta, tra l'altro, della nomina del
perito.

La Curatela ha, infatti, chiarito che il Ramo d’Azienda oggetto della procedura
competitiva per il subatfitto & costituito esclusivamente dal complesso dei beni
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materiali, immateriali e dai diritti nella effettiva e legittima disponibilita della
procedura, come analiticamente descritti nell'inventario allegato alla minuta,
organizzati per l'esercizio dell'attivita d'impresa.

Sono espressamente e tassativamente esclusi dal perimetro del subaffitto, i
seguenti elementi:

- beni di proprieta di terzi, anche se presenti all'interno del compendio aziendale,
di cui la procedura non ha la legittima disponibilita;

- crediti, debiti, ratei e risconti di qualsiasi natura, sorti anteriormente o durante la
procedura di liquidazione giudiziale;

- l'avviamento, da intendersi inesistente stante la prolungata inattivita del ramo,
che risulta inattivo dal mese di dicembre 2024;

- tutti i rapporti contrattuali, di qualsiasi natura, precedentemente in essere e gia
risolti, cessati o comunque non pit efficaci, inclusi quelli non espressamente
menzionati;

- qualsiasi altro bene, diritto, rapporto o passivita non espressamente menzionato.
Si da atto altresi che:

1) il ramo d’azienda oggetto di subatfitto ¢ esclusivamente quello esercitato presso
lo stabilimento produttivo sito in Nereto (TE), Via I Maggio n. 23, che risulta
attualmente inattivo dal mese di dicembre 2024;

2) I'immobile in cui viene esercitato il ramo d’azienda, non essendo nella
disponibilita della Curatela in quanto soggetto ad esecuzione immobiliare, non
costituisce oggetto del subaftfitto. Tale rapporto dovra essere autonomamente
regolato tra le parti;

3) Vorganico ¢ composto da n. 33 unita lavorative, oggi in regime di Cassa
Integrazione Guadagni Straordinaria (CIGS) a zero ore fino al 05/04/2026.
L'aggiudicatario dovra farsi carico di ogni onere relativo alla gestione di detti
rapporti di lavoro, nel rispetto della normativa vigente;

4) i contratti di leasing sui macchinari, cosi come quelli relativi alle utenze e alla
manutenzione, essenziali per 'operativita, sono stati risolti, e si rendono necessari
significativi interventi per la riattivazione degli impianti, e di adeguamento alle
normative vigenti, costi che l'affittuario dovra necessariamente sostenere per
ripristinare la piena funzionalita del complesso aziendale.

Si evidenzia, inoltre, che il perito nominato dalla Curatela per la stima dei beni
della (I i !iquidazione giudiziale e ricompresi nel ramo d'azienda
oggetto della procedura competitiva per il subatfitto, non ha ad oggi provveduto al
deposito della richiesta valutazione.

Pertanto, in considerazione del fatto che nel conferimento dell’incarico & stata
richiesto allo scrivente di operare con la massima impellenza ed entro un termine
stringente, la carenza della suddetta stima é stata colmata, necessariamente, con la
relazione di stima redatta dal Geom. Gabriele Di Natale il 10/10/2025, su incarico
della societa (D pe: la richiesta di accesso congiunto alla procedura di
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composizione negoziata della crisi delle societa (i EEETEENENEGNGEED

fornita dai Curatori (All. 4).

3. SVOLGIMENTO DELL'INCARICO E LIMITAZIONI.

Per quanto suesposto, prima di procedere all’elaborazione degli elementi
necessari alla determinazione e, dunque, di esprimere il giudizio valutativo, &
opportuno precisare su quali basi documentali si & svolto l'incarico.

Sotto il profilo operativo, la valutazione in oggetto si fonda sulle informazioni
acquisite dai documenti trasmessi dalla Curatela.

I'esistenza fisica dei beni & risultata dall’attivita di inventariazione effettuata
dalla Curatela.

Tuttavia, come evidenziato, non risulta disponibile in atti la relazione del
nominato tecnico dal quale ricavare il valore di mercato nonché l'individuazione
dello stato di fatto e di diritto dei beni.

In considerazione della peculiarita del presente incarico reso nell’ambito di
una procedura concorsuale di liquidazione giudiziale, lo scrivente precisa che le
conclusioni raggiunte nell'esecuzione dello stesso devono essere interpretate alla luce
delle seguenti limitazioni:

a) le analisi condotte sono riconducibili esclusivamente ai fini dell’ incarico conferito;

b) tutte le informazioni che sono state utilizzate nell’ambito dell’incarico, sono state
fornite direttamente dai Curatori della Liquidazione Giudiziale TECLAD S.r.L.;

¢) tali informazioni sono state analizzate sotto lesclusivo profilo della
ragionevolezza: lo scopo dell’incarico non include infatti interventi di revisione o
certificazione o verifica formale della documentazione fornita che non possono
ritenersi attestate dal sottoscritto nella loro veridicita; non si assume, quindi,
alcuna responsabilita relativamente alla veridicita e completezza delle
informazioni utilizzate;

d) sono stati applicati metodi di valutazione comunemente accettati dalla prassi e
dalla dottrina professionale;

e) eventi attualmente non prevedibili e/o non a conoscenza del sottoscritto
potrebbero avere un impatto anche significativo sui dati presentati, cosicché la
valutazione & resa dal sottoscritto sulla base delle informazioni disponibili alla
data della presente relazione.

Il sottoscritto precisa, infine, che il valore economico individuato al tine della
presente perizia, in coerenza con gli assunti della dottrina della prassi protessionale
in materia, deve essere considerato nell’accezione di “valore corrente teorico”, da
non confondere con il possibile prezzo di cessione che, infatti potra essere
contigurato sulla base di ulteriori considerazioni e valutazioni di natura contingente.
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4. DOCUMENTAZIONE ACQUISITA.

Per l'espletamento dellincarico, e stata trasmessa dalla Curatela la
documentazione di seguito elencata:

- visura storica della {2 05/11/2025;

- Contratto di affitto di ramo d’azienda tra (| G

- Contratto di subaffitto di ramo d’azienda tra (i D E N
- Documenti caricati sul portale CNC della (| |} |8 N ] E IIED

- Istanza di rivendita depositata dalla BCC Leasing S.p.A.;

- Perizia definitiva dei beni redatta dal Geom. (j}} } Q R EN NG

- Verbale di riunione dei Curatori con le Organizzazioni Sindacali del 14/01/2026,
con la documentazione ivi allegata;

- istanza di proroga del termine per il deposito del programma di liquidazione, di
autorizzazione alla predisposizione di un bando di subattitto di ramo d’azienda
ex art. 212 ccii e alla nomina di un perito estimatore del 26/01/2026;

- inventario e documentazione fotografica;

- risposta ai curatori Teclad s1l del 16/01/2026;

- bilanci 2022 - 2023 - 2024 della (§ EGND: :
- situazione patrimoniale della (|| | | -1 31/ 08/2025.

5.BREVI NOTIZIE SULLA SOCIETA".

Prima di passare all'analisi delle singole poste patrimoniali ed economici e dei
relativi criteri di valutazione, appare utile fornire alcuni cenni in ordine agli aspetti
aziendali e societari piu significativi riguardante la societa oggetto di indagine.

La societa (|} D 1isulta costituita in data 28/11/2018 con atto ai rogiti
Notaio Dott. Nazzareno Cappelli (Numero repertorio: 123851 /37268) e iscritta nella
Sezione Ordinaria del Registro delle Imprese di Teramo al REA al n. 173391 in data
06/12/2018 (Codice Fiscale, Partita IVA e N. di Iscrizione al Registro delle Imprese di
Teramo al n. 02031380674).

La societa ha per oggetto sociale: “la societd ha per oggetto in Ifalia e all'estero la
progettazione, produzione e commercializzazione di. - lamunati ibridi, circuiti stampati
monofaccia, bifacciale e multistrato su supporti in fr4, ceramica, alluminio; - componenti
passivi, sistemi ed apparati elettrici ed elettromici; nei settori di applicazione del lighting,
broadcasting, militare, avionico elettronica di potenza, automotive, telecom, ecc. la societa, per
il raggiungimento dell'oggetto sociale, potra inoltre. - fare operazioni mobiliari, immobiliari,
commerciall, industriali, bancarie ed ipotecarie, compresi 'acquisto, la vendita, la permuta di
beni mobili, anche registrati, immobili e diritti immobiliari; - assumere partecipazioni o
interessenze in altre societi ed imprese, anche estere, nel rispetto dell'art. 2361 cod. civ.; -
concedere fidejussioni, avalli e garanzie reali per obbligazioni assunte da terzi. essa potrd
compiere in genere tutte le operazioni conmmmerciali, industriali, mobiliari e tmmobiliari che
saranno ritenute dall'organo amministrativo necessarie od utili per il raggiungimento
dell' oggetto sociale, 1vi compreso il rilascio di fideiussioni e di altre garanzie reali e personali
sia a favore che per conto di terzi, anche a titolo gratuito. Essa potra inoltre assumere,
direttamente o indirettamente, ma non come attivita prevalente e non ai fini del collocamento
nei confronti del pubblico, interessenze e partecipazioni in altre societd o imprese aventi
oggetto analogo, affine o connesso al proprio (con esclusione delle attivita di cui al D.[gs n.58
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del 1998, disciplingnte le societa di intermediazione mobiliare), nonche compiere operaziont
finanzigrie unicamente al fine di realizzare ['ogzetto principale, con esclusione tassativa delle
attivitd per legge riservate’’.

La sede legale & sita in Corropeli [TE], ViaLeonarde da Vinei n. 25.

Il capitale sociale della societas, alla data di apertura della Liquidazione
Giudiziale, pari ad £. 10.000,00 (diecimila/00) di ecui wversati €. 2.500,00

(duemilacinguecento/ 00) risulta cosi ripartito fra i sottoslencati soci:

.-

| grafico e lg softosian:e tabela sono una simtesi cegll assstt propretan dellimpress reabve ai sol dinti di propnsta. che non
sosMwsce [sifzitiva pubblizita legals fomita dall slenco e 3 9egu e, dove sans ndortal ancte evantuzli Yineoli eulle qusta

500,00

500,00

Con sentenza n. 107/2025, emessa in data 05/11/2025 e pubblicata in pari
data, il Tribunale di Teramo ha dichiarato "apertura della procedura di liquidazions
giudiziale nei confronti della soecicta () EGGPcminande Giudice Delegate
I'Tll.meo Dett. Flavio Conciatori @ Curatori I"Avv. Gastano Biceea ¢ il Dett. Lorenzo
Tullii.

Risulta dalla documentazione acquisita che la Curatela ha concordato con le
Crganizzazioni Sindacali nella riunione del 14/01/2026, di procedere, in wia
praliminare, all’affitte del ramo d'azienda quale strumento idonec a garantire la
continuitd operativa, preservare il valore del compendic aziendals in vista della
successiva liquidazione e, soprattutto, salvaguardare i posti di lavers, con la
previsions, all'internc del contratto di subaffitto, di una clausola di prelazione
convenzionale in favore dellaffittuario, ai sensi e per gli effetti dell’art. 212, co. 5,

Rl L

Tribunale di Texramp - Liquidazione Gi lﬂét‘. szms . . ]
" 1E Pu%bﬁé32|oaﬁéuun?flcfgflena peFIsonale - € vietata ogni rag
ripubblicazione o riproduzione a scopo commerciale - Aut. Min. Giustizia PDG 21/07/2009



6.1 METODI DI VALUTAZIONE D’AZIENDA.

La scelta del metodo di valutazione non puod prescindere da un esame
preliminare volto all’accertamento della sua compatibilita con la prospettata
operazione oggetto di valutazione, nonché dalla possibilita di addivenire ad un
risultato attendibile e significativo in relazione alle esigenze correlate.

Ad ogni modo, & opportuno rilevare che, nella pratica aziendale, & possibile
rinvenire plurime metodologie di valutazione dell’azienda che, a wvari livelli,
pongono enfasi sui diversi profili della gestione aziendale (economico, patrimoniale e
finanziario).

Di seguito si riportano brevemente i tratti caratterizzanti le ditferenti
metodologie utilizzabili.

11 metodo patrimoniale

L'applicazione del metodo di valutazione patrimoniale comporta la
valutazione analitica dei singoli elementi dell'attivo e del passivo che compongono il
patrimonio aziendale e la loro espressione a "valori correnti”.

Questo metodo, che ha il pregio di consentire una stima del patrimonio
aziendale oggettiva e riscontrabile, si caratterizza per la stima analitica a valori
correnti di sostituzione degli elementi dell'attivo e del passivo; la stima e:

analitica, perché etfettuata distintamente per ciascun elemento del patrimonio;
- avalori correnti, perché basata sui prezzi di mercato del momento;

- di sostituzione, perché l'ipotesi di base & quella del riacquisto (o della
riproduzione) per gli elementi attivi e della rinegoziazione per quelli passivi.

In dottrina si & soliti operare la seguente distinzione:

- metodo patrimoniale "semplice™: in questo caso non vengono valorizzati i beni
immateriali, se non quelli rappresentati da costi di ammontare non rilevante
sostenuti, per esempio, per la mera registrazione dei marchi o dei brevetti;

- metodo patrimoniale "complesso™ in questo caso, invece, vengono
autonomamente valorizzati (a "prezzi correnti") anche i beni immateriali. Tale
valorizzazione potra essere etfettuata seguendo due diverse impostazioni:

o valorizzazione analitica dei singoli beni immateriali;

o determinazione forfetizzata ed empirica del complessivo valore attribuibile
alle componenti immateriali dell'azienda, spesso basata su modelli
costruiti analizzando una serie di precedenti negoziazioni aventi per
oggetto complessi aziendali con caratteristiche simili, tentando cosi di
identificare il valore delle componenti immateriali aziendali sulla base di
una determinata relazione rispetto a talune grandezze espresse dalla
gestione aziendale (fatturato, raccolta, ordini, sportelli, ecc.).

Il metodo patrimoniale costituisce il procedimento pit semplice e "intuitivo"
per la determinazione del valore attribuibile a un’azienda, ma ha il difetto di
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considerare il complesso aziendale come un semplice aggregato di beni, trascurando
quel collegamento funzionale che invece li lega tra loro e con altre importanti
componenti (la clientela, la diffusione sul mercato dei prodotti, l'affiatamento, la
preparazione tecnica e la motivazione del personale, ecc.) che costituisce un elemento
determinante per la determinazione del valore di un complesso aziendale.

In altre parole, la visione disaggregata dell'azienda che costituisce il
tondamento logico del metodo patrimoniale, pur conferendo a tale metodo spiccate
caratteristiche di obiettivita e dimostrabilita, non consente, se non in taluni sporadici
casi, la determinazione del valore attribuibile al capitale economico aziendale.

Pertanto, fatta eccezione per particolari tipologie di azienda (aziende
immobiliari o che hanno per oggetto la gestione di partecipazioni societarie), nella
maggior parte dei casi il metodo patrimoniale non consente di ottenere risultati tali
da poter essere utilizzati senza procedere a ulteriori veritiche, correttivi o
comparazioni.

11 metodo reddituale

E’ il metodo di valutazione in base al quale 'azienda viene considerata quale
complesso unitario organizzato ed il suo valore & posto in funzione del reddito che la
stessa ¢ in grado di produrre nel prosieguo della propria vita.

A tal fine la prassi consolidata prevede generalmente che il reddito abbia una
durata illimitata nel tempo. In questa ipotesi, il valore dell’azienda, calcolato
mediante |'attualizzazione dei risultati economici attesi, deriva dall’applicazione
della formula della rendita perpetua, cioe

W=R/i
dove
R = reddito medio prospettico
i = tasso di attualizzazione

La determinazione del reddito, ai fini dell’applicazione del metodo in esame, &
quello prospettico, idoneo a riflettere le condizioni di redditivita attesa dell’azienda.

Il tasso di attualizzazione, invece, viene individuato nel costo del capitale
proprio, cioe nel rendimento minimo atteso per quel tipo di investimento specitico;
tale parametro deve considerare, in aggiunta al rendimento delle attivita prive di
rischio, un premio per l'investimento in attivita d’impresa, che possiede un rischio
intrinseco ed un rischio di mercato; il tasso di attualizzazione deve infine presentare
un elevato livello di coerenza con il reddito medio atteso.

Se si stima una durata futura dell’azienda limitata, la formula e:
W=R*an"i
W = valore dell’azienda
n = numero di anni di prevedibile durata dell’azienda

1 = tasso di attualizzazione
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1l metodo finanziario

Secondo tale approccio, il valore di un’azienda é funzione dei flussi di cassa
(CF) incrementali disponibili, attualizzati al tasso di rendimento medio atteso del
capitale in quel settore; a seconda dell’aggregato considerato si scegliera il costo
medio del capitale od il costo del solo capitale proprio.

La formula dei metodi finanziari é la seguente:
n
W=X2CFx1/(1+i)x + Vfx 1/(1+ijn
1
Con:

W = valore dell’azienda;

CF = flusso di cassa atteso anno per anno;

n=  durata (in anni) del periodo di previsione analitica del flusso finanziario
(elevato a n);

(1+i) = coefficiente di attualizzazione in base al costo medio ponderato del
capitale;

Vi = wvalore finale, dell’anno n, dell’investimento (Terminal Value).

Dalla stessa formula si desume che qualora il numero di anni considerato sia limitato
occorrera una stima del valore attuale dei flussi di cassa residui (valore terminale).

11 metodo misto patrimoniale - reddituale

Un approccio ulteriore per la stima del capitale economico che “media” tra
due metodi, quello patrimoniale e quello reddituale, & quello misto patrimoniale -

reddituale.

La formula sintetica del metodo esprime tradizionalmente W (valore del
capitale economico e cioé il valore ricercato con la stima) come un contemperamento
tra il valore patrimoniale rettificato ed il risultato della stima reddituale, facendo
emergere in sostanza un “valore di avviamento”, un valore cioe diverso ed ulteriore
rispetto ad un approccio patrimoniale, evidentemente limitato in ambito aziendale.

Il che fa immediatamente evidenziare uno dei limiti applicativi del metodo
misto patrimoniale: esso & poco significativo o inapplicabile per imprese dotate di
scarsa redditivita e per quelle in perdita sistematica (badwill), con riferimento
ovviamente alla redditivita prospettica.

Questo metodo viene denominato “misto” perche giunge alla stima finale del
capitale economico aziendale contemperando due elementi distinti:

- 1l valore patrimoniale ottenuto dalle rettitiche di quei componenti che presentano
un valore contabile non coerente con il valore di mercato e la conseguente
rilevazione di plusvalenze e minusvalenze;

- 1l valore reddituale rappresentato, in una formulazione massimamente
semplificata, da R/i, cioé dalla formula della rendita perpetua.
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La stima del capitale economico aziendale secondo il metodo misto patrimoniale
- reddituale presuppone la scelta tra due differenti metodi di valutazione:

- il “metodo del valore medio”;

- il “metodo della stima autonoma dell’avviamento”.

Metodo della stima autonoma dell’avviamento

Per sopperire ad alcune lacune del metodo medio, si rappresenta un altro
metodo che prevede la stima autonoma dell’avviamento e che, nella dottrina
aziendalistica, presenta numerose varianti.

La formula classica del metodo misto patrimoniale - reddituale con stima
autonoma dell’avviamento che prevede 'attualizzazione limitata del sovrareddito
medio e si esprime nel modo seguente:

W=K+R-i"K)*anqi
dove:
W = valore di stima dell’azienda
K = capitale netto rettificato
R = reddito medio normale atteso per il futuro

i = tasso di attualizzazione del profitto o del c.d. sovrareddito

S

i"" = tasso di interesse considerato normale rispetto al tipo di investimento che viene
considerato

n = durata che esprime la ripetitivita del profitio.

Ai tini di una corretta analisi, i parametri della formula del metodo della stima
autonoma dell’avviamento vengono di seguito commentati.

Il valore di K viene inteso come l'ammontare delle risorse da investire per
poter disporre di un analogo complesso di condizioni produttive patrimoniali, nello
stato e nel luogo in cui si trovano al momento della valutazione, esso quindi e
espresso tramite i valori correnti di ricostruzione.

In altre parole, rappresenta il risultato della stima patrimoniale ottenuta
considerando solo le componenti materiali e quindi utilizzando per la valutazione il
metodo patrimoniale semplice; nel caso in cui vengano compresi nella stima i beni
immateriali non contabilizzati la base valutativa trovera fondamento nel metodo
patrimoniale complesso.

Per la determinazione del valore di R si fa riferimento al concetto di reddito
medio atteso.

Se nel patrimonio netto rettiticato K vi e la presenza di beni immateriali
anch’essi dovranno essere sottoposti ad ammortamento se ed in quanto deperiscano
con il passare del tempo n.

La definizione della durata del profitto viene di per se gia individuata nelle
premesse della metodologia stessa la quale fa riferimento al sovrareddito, cioce ad
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una redditivita superiore alla norma che per forza di cose non potra avere una durata
illimitata ma al contrario si esaurira in un “breve” arco temporale. Tale
atteggiamento conservativo e da ricondurre alla ditfidenza mostrata in passato per le
previsioni reddituali che tendevano a sottostimare il Goodwill attribuendo a n un
valore variabile da 3 a 5 anni.

Il tasso di interesse normale "i" viene applicato al capitale netto rettificato K ed

esprime il rendimento giudicato soddistacente in considerazione del grado di rischio
fronteggiato dall’azienda.

La scelta nella determinazione del tasso comporta la necessita di distinguere e
quindi di scegliere se considerare “normale” il tasso riferito al settore piuttosto che
all'impresa, con il suo particolare profilo di rischiosita.

Nel secondo caso "i" assumerebbe valori pitt bassi per imprese con una
rischiosita minore della media e piu alti nella condizione opposta con evidenti
conseguenze nella determinazione della componente reddituale R.

Il procedimento consigliato implica la necessaria partenza dal tasso normale di
riterimento del settore al quale, compatibilmente con le informazioni in possesso dei
singoli operatori, pud essere effettuata una maggiorazione o una diminuzione
secondo la tendenza di rischio riscontrata.

7. PROCEDIMENTO DI VALUTAZIONE ADOTTATO.

La scelta del metodo di valutazione va attentamente ponderata in quanto non
esiste un metodo di valutazione universalmente riconosciuto e privo di criticita,
prima tra tutte la soggettivita nella determinazione degli elementi posti alla base
delle valutazioni.

QQuale operazione prodromica alla determinazione del canone di subattfitto del
ramo d’azienda della (| | j D in Liquidazione Giudiziale, appare necessario
procedere alla individuazione del pitt adeguato metodo di stima del capitale
economico oggetto di subaffitto.

Sulla base della documentazione e delle informazioni fornite dai Curatori, il
ramo d’azienda, oggetto della procedura competitiva per il subatffitto, ¢ costituito,
esclusivamente, da beni materiali analiticamente individuati e non ¢ possibile
rinvenire alcuna certezza in merito a potenzialita economiche future in quanto non
sussistono prospettive di continuita aziendale; peraltro in uno scenario di
liquidazione giudiziale in cui il patrimonio risulta gia irrimediabilmente eroso con
particolare riferimento alle immaterialita.

Per le considerazioni sopra svolte, tenuto conto delle componenti rientranti nel
ramo d’azienda, della pendenza della liquidazione giudiziale, delle finalita della
presente relazione e dopo una attenta analisi del settore di mercato in cui la societa
G ccava, sulla base dei principi generali sopra esposti, si ¢ tratto il
convincimento di adottare il “metodo patrimoniale semplice”.

Tale metodologia, contestualizzata alla situazione in cui versa la (D
S.rl. in liquidazione giudiziale ¢ maggiormente apprezzabile per il vantaggio di
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privilegiare connotati di prudenza, veriticabilita e tendenziale oggettivita sottesi al
procedimento di stima.

A cio6 si associa, pur con le riserve espresse, una valutazione fondata sui valori
correnti per la stima dei singoli beni facenti capo a tale patrimonio, privilegiando la
valutazione del patrimonio basato su valori prossimi a quelli di mercato.

8. IL VALORE ECONOMICO DEL RAMO D’AZIENDA.

Gli elementi patrimoniali costituenti il ramo d’azienda oggetto della

procedura competitiva di subatfitto, attengono sostanzialmente i beni oggetto del
contratto di subatffitto concluso con la (S J R cdiante scrittura privata

autenticata del 30/11/2018 di proprieta (| QN - ¢ in vso da terzi (G

8.11BENIMOBILL

Dalla situazione patrimoniale al 31/08/2025 della societa TECLAD S.r.l

tornita dai Curatori risultano iscritte le seguenti poste:

F— FE.DO RESIDUO
DESCRIZIONE VOCE STORICO | AMMORTAMENTO| CONTABILE AL
AL 31/08/2025 31/08/2025
IMPIANTI GENERICI 210.000,00 26.737,50 183.262,50
IMPIANTI SPECIFICI 368.642,00 61.188,11 307.453,89
TOTALE IMPIANTI E MACCHINARI 575.642,00 87.925,61 490.716,39
COSTO F.DO RESIDUO
DESCRIZIONE VOCE STORICO | AMMORTAMENTO | CONTABILE AL
AL 31/08/2025 31/08/2025
ATTREZZAT. IND.LI E COMM.LI 170.076,88 54.360,16 115.716,72
TOTALE ATTREZZAT. IND.LI E COMM.LI 170.076,88 54.360,16 115.716,72
COSTO E.DO RESIDUO
DESCRIZIONE VOCE STORICO | AMMORTAMENTO|  CONTABILE AL
AL 31/08/2025 31/08/2025
MOBILI E MACCHINE ORD. D'UFFICIO 4304,32 1.205,93 3.098,39
MACCHINE ELETTROMEC. D'UFFICIO 9.493,55 2.642,44 6.851,11
TOTALE MOBILI E MACC.D'UFF. (ALTRI BENT) 13.797,87 3.848,37 9.949,50
COBTG F.DO RESIDUO
DESCRIZIONE VOCE STORICO | AMMORTAMENTO | CONTABILE AL
AL 31/08/2025 31/08/2025
AUTOCARRI/ AUTOVETTURE 3.409,84 1.363,94 2.045,90
TOTALE AUTOMEZZI (ALTRI BENI) 3.409,84 1.363,94 2.045,90
— F.DO RESIDUO
DESCRIZIONE VOCE STORICO | AMMORTAMENTO | CONTABILE AL
AL 31/08/2025 31/08/2025
TOTALE IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 765.926,59 147.498,08 618.428 51

Con riferimento ai beni di proprieta della (| | | Q J D < 2 quelli in uso da

terzi ricompresi nell’originario contratto di subaffitto di ramo d’azienda, non essendo
possibile, alla data di redazione del presente elaborato, disporre delle relazione del
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tecnico nominato dalla Curatela dalla quale desumere i “valori economici” di tali
beni, nonché la loro situazione di fatto e di diritte, il sottoseritto, stante i ridotti
termini per l'espletamento dell'incarico, ha dovute assumere i valori di mercato
contenuti nella perizia redatta dal Geom. (G | 10/10/2025, su
incarico della societa (| D cor 12 richiesta di accesso congiunto alla
procedura di composizione negeziata della erisi delle secieta (| Gz -

ed assunta quale riferimento anche dalla Curatela per la redazione
della minuta del bande di vendita per l'individuazione dell’affittuario del ramo
d'azienda.

I beni mobili facenti parte del ramo d azienda oggette di subaftitto vengono di
seguito indicati come estrapolati dalla perizia di stima redatta dal Geom. Gabriele Di
Iatale:

- BENI MOBILI PROPRIETA (D
c.2 BENI MOBILI PROPRIETA JD s.v.1.

All'internc dell’opificio m Nereto. sonc stati niscontrat: delle maechine di

proprieta della societ? di - s.r.l” e precizamente:

STABITIMENTO
CALDAIA BAXT LUNACORROPDLI CORROPOLI
FURGONE FIAT DUCATOQ ZONWA DEPURAZIONE

FIANO TEEEA
TCRATEICT INSFCCTA COMDO PLURITEC | VIYTECLAD MECCANICA
IMPIANTO DI DEPUBAZIONE ESTEZRNO ZONA
CHINMICO FISICO IDROS /P TECLAD DEPURAFIONE
AMITIAMENTO E ADEGUAMENTO ESTERNO ZONA
IMPIANTO DI ASPTRAS CIAS I/MTECLAD DEFPURATZIONE

[mporte Complessivo €. 192.000,00

Il cui valore di stima complessivo & stato individuate in €. 192.000,00;
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- BENI MOBILI IN USO DA TERZI (N
W

c.3 BENIMOBILIIN USO DA TERZI
All'imerno dell’opificio in Nereto. sono stati riscontrati delle macchine in uso
da societa terze (_L— - Spa - di cui parte del
contratio  di subaflitte di ramo d'azienda Notar Nazzareno Cappelli Rep, 123859
del 13/02/2019 e precisamente:
=it [=orn Defrss LY Nashs
ETICHETTA | LOCALIEFAFIONE | FOTO
DESCERIZIDNE MABRLCA FOTD REFARTDOD NEEETD ns
1* PLAND
| SILUPPATRICE PRrsrcotE I EODAE LT F 15
1* PLAND
LAMDATORE DEY FILM MANUALE | CEDAK 27T FOIDSTALIFA 4
LAMINATORE DRY FILM 1° PLANO
AUTOMMATICD LORTON 2T FOTOSTALIE A 3
ESBOSTIORE WIITTIALE ORC 1 DIAND
ENLDER. oRC 4T FOTDSTARID A 56
1= PLAND
| EIPOSTTORE RIANTUALE SOLDER. EXTOE =T FOTOSTARIEA =7
i* PLAND
ESROSTTORE B0 I DEY FTLL CEDLAL BT FOTOSTALEA e
ESPOSITORE MANTUALE DEY FILM 1*FIA0
ORC ORC T FOTOSTALIEA =]
AN UPPATRICEDREY FILM I= BT 1° PLANO LINEA BB |
LA TNCTSIONE DOPPLA CAMERA | 18 T I"PANOLINEAHIE | 33
FTRIFFATRICEDEY FILM | = 1T I"PMANOLIMEABIE [
L&A AATERIMENTO MULTIROND | MAC DEEMID | 11T I"PIANOLIMNEASIE | . 21
LEEA MCCRODICISIOHE BOLIAMULLER | 12T 1* PLANO LINEA S[E 24
EVILUPPATHICE SOLDER IE 13T 17 PIAND LIMEA SI[E 45
LINEA O S TRIFFLGERAD STAG D 17 PLAND
FICOMIBL OCLEFPD 14T SERIGE AFTA 45
FOLICIATRICE FULEX E I5TE 1* PLANG
| PR OO E M PO OC I8 15TRBIE SERICE AFTA 26|
LA TT VELATIEA MOLTEE 1" PLANO .2
| BIANICO A 1571 47
IEA O VELATURA SOLDER LIARID 1* PLANCY
WERDE VIGAMD 3T SERICEAFLA 48
MACCHITA SEEIGEAFICA 17 BPLANO
BMANITAIE COTGHER 18T SERICGEAFTS =2
1 PLAND
FORMO DI COTTURL SERTICALE O 127 i He
1* PLANO
FORENO STATICD S T ANTINE XKT AFRICR AFLA 4t
LIIOR PLANO TEERA
EBORDATRICE PATDSELLL HERLLATSY 21T TAG IO 4
PEESSA MILTISTRATI PLAWO TEER L
OLECDDWLALTCA BLEEKILE T PREES A o |
PLAYWO TERRA
ERAVA B T GALVANICA 14
FLAND TEERA
LI AR a0 T H R L1 HPH) 2477 £ L i 17
MODTL] AULITSTATION IX PLAMO TERRA
FORATURAM® 3 PLURITELC 3T LECCAMICA 11
PIASO TEEREA
MACCHIA T FORATURS 8 TESTE | PLURTTEC 5T MECCANICA 41
MACCHITA B SCCRTTORMATURA PLANO TERSA
CICA 32 - PLURITEC 2T LMECCAMICA 42
MACCHITTA B SCEXTTORMNATLIRS PLANO TERRA
10 A 37 PLURITEC AT MECCAMICA 41
MACCHDA DI TEST ELETTRICO A PLAND TEERA TEST
SONTDE MOBILI SEICA 2T E COLL ALUDD b
rag 11
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PIANC TERRA
| MACCHINA NP1 SCORENG MOD SL TELMEC 0T MECCANICS 12
MACIHINA D MO ATURA FPIANO TEERA
| FIDWOTESTA ELINGEBERCG | 3T MECCANICS 1
ESTERND ZCHA
| ESSICCATORE FX ATLAS COPCO | 32T DEFUEAZIONE 51
Z0TA MAGAFFTNO
CAREFITO ELEVATORE A SCOPPIO | CASTOR. 33T INTERNQ ] &
CAFFELLO ELEVATOREELETTRICD l ROBUSTUS 0T A MAGAFFING
¥2 e | NOTSUBISER | 34T INTERNO 1 &
| ESTERNO ZOMA
COMPRESSCRI COMPAIR N=3 DEMAG 15T DEFURAZIONE 62
PLAIO TERRA
SIMATRICE DESIMCIATRICE 16T ME CCANICA
EETERNO ZCHA
ASTIRAICHE MOLVERL CLAS 19T CEPUEAZIONE 1Y
PLAMD TERRA
MACCHING [SPREFAIONE RN PIERGIACOAD | 38T PRESSA
OCATEAL ATURE M'ER. DERMOETTD | FZOMA M AGAZ FIND
LARMIMNATO 32T INTERNO I
FOLAE
SCARICATORL CARICATORI VARL MASEA CEDAL 53
MACCHINA SALDATRICE |
MITLTISTRATD PIERGIACOLT 13
MO FT 1714 PIASTRE |
PFIANDO TEERA
ATTEAZZATLEE PEE LABORATCORIO
LABOEATORIO CHINICD 43T CHEMNICO 1%
TREAMNIPALLET "2 IDERATT TS
IIAMLTALT | 44T
TAVOLI LUNMIVOSE 10
PIANMO TERRA
FUTLITERE O TR ASPORTO PRESSA 44T PRESSA - 14
PIANC TERRA
TAGLIFRTNA MOTORIEZATA | SOMO 47T TAGLIO )
MOBILI TS0 UFFICIO | ZUNA UFFICL 30,31
MACCHINL PERIL ITALDIBIPACE PIAMO TERRA
COMFETIOMAMENTO E (MBATTO GRAMEGNA 40T BABALLO 1
| HANUTEEEA
MMACCHINA PER L VIOTC IMEALLC T DABALLD
| 1"PIANO
MACCHINA B FILTRASIONE IE SLT FOTOQETALIPA
PIAMD TERRA
RILAMCTA FOMA IMBALLD ST ABRALLD
CASSETTARLOCCHETTI NIONIONN
MISURATORE METALL GGRAFICO BENE DI PIANO TERRA LAB
FISHEER FISCHER TERZ] CEHIMICO ]

FUOEILISTA (BENT DI TERZT)

TELAT ELAVAGGIO TELAL COR 1% PIANO
TORCEID SERICF A FLA
BRI ATEICE FIrhva TAGLID ZOMA TAGLIO

Importo Complessive .. £ =0.000_001

Il cui walore di stima complessivo & stato individuate in €. 50.000,00,

Ai tini della presente valutazions, viene assunto il valore di stima complessive

Tubunale di Texam

BUBbicaziche Uiciale ad U,

5.rl o 45/2025 .. .
SIvVO personale - e vietata ogni

dei suddetti beni in €. 242.000,00 {duecentoquarantaduemila/00) come di seguito
specificato:
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DESCRIZIONE IMPORTO

Beni Mobili Proprieta (s |- 192.000,00
Beni Mobili in Uso da Terzi ) 50.000,00
SUB-TOTALE 242.000,00

Sta di fatto che, come specificato nella bozza del redigendo bando di gara e del
contratto di subattitto predisposti dalla Curatela, |’Aggiudicatario / Subaffittuario si
assume 'onere di sostenere, a propria esclusiva cura e spese, tutti i costi necessari per
la riattivazione e il mantenimento in piena efficienza di tutti i beni aziendali, inclusi
gli interventi di manutenzione ordinaria e straordinaria e quelli degli adeguamenti
alle normative vigenti in materia di sicurezza.

Tanto doverosamente precisato, per le finalita sottese alla presente relazione,
considerati gli ingenti investimenti necessari per la riattivazione del sito produttivo e
il ripristino della piena funzionalita dei macchinari che 1’Aggiudicatario /
Subaffittuario dovra sostenere per la ripresa dell’attivita, lo scrivente ha ritenuto
opportuno operare, in via prudenziale, una rettifica complessiva di €. 180.000,00
(centoottantamila/00).

Tale rettifica & stata determinata sulla base delle stime delle opere di
manutenzione strettamente necessarie emerse nel corso della riunione tenutasi il
14/01/2026 tra i Curatori e le Organizzazioni Sindacali, avente ad oggetto le
“Strategie per la salvaguardia dei livelli occupazionali e applicazione dell’art. 212, comma 5,
CCII” nonché dal “piano elaborato per gli investitori in cui sono evidenziati ed esplicitate le
manutenzioni e gli eventuali riacquisti con le tempistiche stimate per il riavvio” allegato al
suddetto verbale (All. 5).

Per le considerazioni sopra svolte, si ritiene che il valore economico del ramo
d’azienda possa essere assunto pari ad €. 62.000,00 (sessantaduemila/00) come
esposto nel prospetto che segue:

DESCRIZIONE IMPORTO
Beni mobili di proprieta della (s |- 192.000,00
Beni mobili in uso da terzi ) 50.000,00
SUB-TOTALE 242.000,00
Rettifica (-) (180.000,00)
VALORE ECONOMICO RAMO D’AZIENDA 62.000,00

9. METODOLOGIE DI DETERMINAZIONE DEL CANONE DI SUBAFFITTO.

Determinato il valore economico del ramo d’azienda oggetto della procedura
competitiva per il subaftfitto, si procede ora, in conformita all’incarico ricevuto, alla
determinazione del relativo canone da porre a base di gara.
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Il canone di atfitto per potersi ritenere congruo deve, normalmente, consentire
al concedente un certo rendimento finanziario del capitale investito con una
maggiorazione idonea quanto meno a coprire il rischio di perdita della funzionalita e
dell’efficienza del processo aziendale nonché dell'eventuale insolvenza
dell’affittuario.

Con riferimento al canone di affitto d’azienda, la dottrina' ha proposto varie
metodologie:

- il canone congruo potrebbe essere calcolato come prodotto tra il valore del
capitale economico e un tasso di remunerazione del capitale investito nell’azienda
locata. Il valore del capitale economico andrebbe determinato facendo ricorso a
grandezze stock e non a grandezze flusso in quanto i flussi attesi
rappresenterebbero l'incognita da determinare producendo problemi di
circolarita. Per tale motivazione, sarebbe preferibile stimare il valore economico
con metodi patrimoniali complessi ossia addizionando al patrimonio netto
rettificato il valore dei beni immateriali non contabilizzati. Circa il tasso di
remunerazione, esso andrebbe calcolato utilizzando il Capital Asset Pricing
Model (C.A.P.M.) oppure la regola empirica di Stoccarda. In caso di fallimento,
bisognerebbe sottrarre dal valore, 'ammontare di una correzione reddituale,
quantificata attualizzando i differenziali tra redditi congrui e redditi normalizzati
realizzabili nei successivi 3-5 esercizi?;

- il canone congruo, nel caso di un affitto deciso nell’ambito di una procedura
fallimentare, potrebbe essere quantificato calcolando il prodotto tra il valore
dell’azienda determinato secondo il metodo patrimoniale e una percentuale che
dovrebbe essere inversamente proporzionale alla deperibilita delle componenti
immateriali d’azienda e andrebbe determinata in un intervallo compreso tra zero
e la redditivita normale di settore;

- il canone congruo dovrebbe essere determinato come prodotto tra il valore d"uso
del patrimonio locato e un tasso di congrua remunerazione dell’investimento
effettuato. Il valore d'uso andrebbe quantificato attualizzando i flussi attesi dal
capitale dell’azienda oggetto del contratto di aftitto. Circa il tasso di congrua
remunerazione, esso dovrebbe essere determinato considerando innanzitutto il
rischio di insolvenza del conduttore ossia l'alea legata alla possibilita che non sia
in grado di fronteggiare gli impegni assunti con l'accordo. Il che dipende, da un
lato, dalla situazione economico-finanziaria dell’affittuario, dall’altro, dalle
garanzie che assistono il contratto. Inoltre, qualora le differenze inventariali che si
manifestano dall’inizio alla fine del contratto non vengano determinate con
riterimento alla variazione di capitale economico, ma solamente in relazione alle
moditiche nelle consistenze patrimoniali, il locatore sopporta anche un rischio
derivante dalla possibile riduzione del valore dell’avviamento. Anch’esso
andrebbe considerato nel tasso impiegato per determinare il canone di locazione.

Le considerazioni formulate in ordine alla determinazione del canone di affitto
d’azienda evidenziano impostazioni leggermente diverse, ma accomunate dal fatto

1 CNDCEC, La determinazione del canone congruo di locazione d'azienda nelle procedure concorsuali, Roma 2016;
2 Lacchini M., Trequattrini R. (1998), “Sulla individuazione del canone “congrue” in ipotesi di affitto di azienda (con particolare
riguardo alle imprese in fallimento)” in Rivista Italiana di Ragioneria e di Economia Aziendale luglio-agosto.
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che il corrispettivo da erogare al proprietario per l'utilizzazione del complesso dei
beni necessari per l'esercizio dell'impresa deve essere quantificato come prodotto tra
il valore dell’azienda e un appropriato tasso di rendimento.

Circa il saggio in questione, va evidenziato che esso andrebbe quantificato in
relazione all’alea sopportata dal locatore che dipende da una pluralita di fattori quali
il rischio operativo, il livello di solidita del conduttore, le garanzie prestate.

In sintesi, per la determinazione del “giusto” valore economico del canone
d’atfitto la letteratura e la prassi indicano l'utilizzo della seguente formula:

C=1*W

= rappresenta il congruo canone di affitto relativo all’attivo operativo;

i= e il tasso di congrua remunerazione del capitale investito nell’attivo
operativo dell"impresa;

W = valore economico dell’attivo operativo oggetto di affitto.

£ !I

Il tasso di remunerazione normale del capitale “i” viene spesso indicato come
costo del capitale (c.o.e.: cost of eguity, talvolta convenzionalmente indicato come Ke)
per l'azienda specitica; esso va calcolato utilizzando il C.A.P.M. - Capital Asset

Pricing Model.

10. IL METODO DEL CAPITAL ASSET PRICING MODEL.
Esistono diversi modelli di stima del costo dell’equity.
Tuttora, il pit utilizzato nella prassi valutativa & il Capital Asset Pricing

Model (“CAPM?”), che trova espressione nella seguente formula:

ki = Re + (R — Rf) X By

dove:

Rf = Tasso di rendimento di un’attivita priva di rischio;

(Rm- Rf) = Premio di mercato (market risk premium o equity risk premium);
BL = Rischio sistematico (beta levered).

L’equazione sopra riportata spiega il saggio di rendimento atteso di ogni
attivita come la somma del tasso risk free maggiorato di un premio per il rischio.

Il premio per il rischio (Rm- Rf) * L ¢ dato a sua volta dal prezzo del rischio
(Rm- Rf) per la quantita di rischio fiL.

Il tasso risk free (Rf), ossia il tasso di remunerazione per il puro investimento
del capitale, & stato assunto nella misura del 2,040% pari al rendimento medio dei
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BOT a 6 mesi (Fonte: Dipartimento del Tesoro - Ministero dell’economia e delle
tinanze - Risultati asta: 28 e 29 gennaio 2026).

Il premio di mercato Equity Risk premimm (ERP) per |'ltalia & stato stimato

pari a 6,69% (fonte: Damoradan® - Country Detault Spreads and Risk Premiums -
dati riferiti A1 05/01/2026).

Per la stima del f, non essendo presente un f relativo alla specifica azienda
oggetto di stima, il sottoscritto ha fatto riferimento al f “Average Levered Beta”
relativo al settore “Electronics (General)” e paria 1,10 (fonte: Damodaran?, Total Beta
(beta for completely undiversitied investor) Europe, Dati riferiti al 05/01/2026).

Dai dati delineati emerge che il tasso rappresentativo del costo del capitale
proprio calcolato secondo la metodologia del C.A.P.M. e paria

Ke = 2,040% + (6,69%) x 1,10 = 9,40%

1 valore del cost of equity che si ottiene tramite CAPM, maggiorato del risk
premium, & pari al 9,40%.

11. IL VALORE DEL CANONE DI SUBAFFITTO DEL RAMO D’AZIENDA.

In definitiva, in coerenza con la metodologia di valutazione adottata, il valore
del canone di subaffitto del ramo d’azienda di pertinenza della TECLAD S.x.l. in
Liquidazione Giudiziale, determinato mediante l'applicazione del tasso di
remunerazione individuato al valore del capitale economico stimato, pud essere
determinato come segue:

Valore economico del ramo d'azienda (W) 62.000,00
Tasso di remunerazione (i) 9,40%

Canone di affitto annuo (C) =i * W 5.828,00
Canone di affitto per 6 mesi 2.914,00

Sulla base delle risultanze sopra esposte, lo scrivente ritiene che il canone di
subatfitto per la durata di sei (6) mesi, da porre a base della procedura competitiva,
possa essere congruamente determinato in £ 2.914,00
(duemilanovecentoquattordici/00), importo che non comprende il costo della
locazione dei locali nei quali viene esercitata "attivita.

Si precisa, conformemente ai principi consolidati nella giurisprudenza di
legittimita, che il canone di subatffitto cosi determinato assume natura meramente
indicativa e non vincolante, non pregiudicando in alcun modo l'esito della procedura

3 https:/ / pages.sternnyu.edu/~adamodar/New_Home Page/datafile/ ctryprem.html.
4 https:/ / pages.stern.nyu.edu/~ad amodar/New_Home_Page/datacurrent. html.
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competitiva né la realizzazione del giusto prezzo, che resta rimessa all’esito della
gara tra piu offerenti, secondo le ordinarie dinamiche di mercato.

w kK

Lo scrivente perito estimatore, ritenendo di aver esaurientemente assolto
all’incarico ricevuto con la redazione del presente elaborato peritale, nel ringraziare
I'llmo Giudice Delegato e i Curatori per la fiducia accordatagli, rimane a
disposizione per qualsivoglia chiarimento e si rende disponibile ad eseguire ogni
integrazione e/o ipotesi aggiuntiva all’elaborato peritale che gli Organi della
Procedura vorranno disporre in accoglimento di ulteriori richieste istruttorie.

Con osservanza

Teramo (TE), 2 febbraio 2026 I1 Perito

Dott. Lorenzo De Luca
(firmato digitalmente)

Lorenzo De Luca
02/02/2026 10:55:46 UTC+0100

Elenco degli allegati:
1) provvedimento Giudice Delegato del 27/01/2026;

2) contratto di subattitto ramo d’azienda /(| EEGEGNEEEEEED
3) contratto di affitto ramo d"azienda (| D

4) Perizia di stimo

5) Verbale di riunione del 14/01/2026.
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