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TRIBUNALE DI PADOVA

Cancelleria Fallimentare
(fax: 049/82.36.186)

da: CANCELLERIA FALLIMENTARE c/o TRIBUNALE DI PADOVA
Padova i, 25.07.2011

a: Commissario Giudiziale

Dott. M. Dalla Costa
n. fax: 049.875.51.50
Si invia in allegato
Decreto ammissione alla procedvra di C.P.

C.P. 20 / 2011

Portare in Cancelleria € 8.00 in marche per comunicaziom
Distinti saluti ;.

"‘/

o/ Y. Lassstentg@fodizario
lal & : Carta |affzaretto
\-ﬁ-\ )

PAGINEN. 5 COMPRESA LA PRESENTE

["n.b. in caso di rasmissione imperfetta comunicare _con il numero 049/82.36.333 1
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TRIBUNALE CIVILE E PENALE D1 PADOVA

1 Tribunale, I sezione civile & fallimentare, riunito in camera di consiglio nelle persone dei
seguenti roagistrati:

DOTT. CATERINA SANTINELLO PRESIDENTE REL.
DOTT. NICOLETTA LOLLI GIUDICE
DOTT. CATERINA ZAMBOTTO GIUDICE

Nel proc. n. 20/11 C.P. promosso con ricorso depositato in data 6.7.11 da:

EDILBASSO 5.P.A, IN LIQUIDAZIONE
con I’ avv, R, Fiscon

OGGETTO: CONCORDATO PREVENTIVO

ha pronunciato il seguente
DECRETO

Letto il ricorso R.G. n. 20/11 depositato il 6.7.2011 da EDILBASSO S.P.A. in liquidazione , con
sede in Loreggia (PD), via deli Artigianato n, 9 (C,F. e N.I. Registro Imprese 00999290281 );
rilevato che la societd, a mezzo del liquidatore e legale rappresentante, sig. Bruno Basso, giusta
delibera ( ex art. 152, comma 2, lettera b) e 161 comma 4 L.F.) verbalizzata in data 22.2.2011
avanti al notaio (all.2) dott. Roberto Doria di Padova, ha chiesto di essere ammessa alla procedura
per concordato preventivo aj sensi dell’art. 160 L.F. come attuabnente in vigore;

rilevato che all’udienza del 12.7.2011 Ia proposta concordataria & stata modificata nel senso di
considerare tra i crediti dei professionisti che hanno prestato assistenza alla societd per la
presentazione della domanda di concordato, ammontanti complessivamente ad € 1.045.000,00,
peededucibile, ex art. 111 L.F., esclusivamente il credito del professionista che ha predisposto
Iattestazione ex art. 161, comma 3, L.F. pari ad € 225.000,00 ¢ in privilegio professionale, ex art.
2751 bis c.c., tutti gl altri;

richiamato il precedente provvedimento di questo Tribunale in data 23- 28.6.2011 con i quale ¢
stata dichiarata inammissibile la precedente domanda di concordato presentata it 9.3.2011;

ritenuto che la’ proposta concordataria in esame, tenuto conto dei rilicvi formulati dal Tribunale nel
predetto provvedimento, & conforme a legge ed in particolare a quanto previsto dall*art. 182 ter
L.F;

considerato invero che la proposta concordataria, a grandi linee, prevede la liquidazione del
patrimonio della societi per il pagamento integrale delle spese di procedura e di prededuzione, dei
creditori privilegiati ad eccezione di quelli tributari per i quali & contemplata la presentazione della
transazione fiscale ex art. 182 ter L.F., nonché il pagamento dei creditori chirografari, suddivisi in
cinque classi, con diverse modalita e percentuali;

rilevato pill in particolare che il piano prevede, previa incorporazione della socicta Treviso Due s.1.1.
— societa de} gruppo- in Edilbasso s.p.a. in liquidazione, le seguenti modalita di atazione:

1) la continuazione di parte dellattivitd attraverso contratto di affitto di ramo d’azienda a
favore di Faber Costruzioni srl. — gia stipulato j1 1822011 -, azienda che sard
successivamente ceduta alla stessa affittuaria ovvero ad un miglior offerente;

2) laliquidazione del compendio immobiliare costituito dagli immobili di Castagnole di Pacse
(Treviso) mediante trasferimento/conferimento in una Newco immobiliare il cui capitale
sard assegnato ai creditori chirografari della classe 14 - “fornitori strategici™- a saldo del loro
credito soddisfatto nella percentuale concordataria; la liquidazione della rimante parte del.
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compendio immobsiliare ad opera del lquidatore giudiziale per il soddisfacimento degli altri
creditori del piano concordatario;
3) la dismissione/liquidazione delle socicta partecipate da Edilbasso s.p.a, { Soimcos, Parfin,
PP1 ed altre minori) e I'incasso dei relativi crediti commerciali;
4) la presenlazione, contestualmente al deposito della domenda di concordato, di upa
transazione fiscale ex art. 182 ter L.F.;
rilevato che i creditori chirografari sono suddivisi nelle seguenti cinque classi:
Classe 1 : “fornitori strategici” comprendente 11 creditori, il cui ercdito & superiore a €
245.000,00, che rivestono un ruolo determinante per la prosecuzione dell’attivita in capo
ali’affittuaria del ramo d’azienda, Faber Costruzioni s.r.l., e per i quali & prevista la seguente
modalitd e percentuale di soddisfazione: attribuzionc di una quota de) capitale sociale,
proporzionale al loro credito, di una costituenda societd immobiliare a sua volta dotata di un
“patrimonio immobiliare™ pati al 50% del valore complessivo dell’intera classe;
Classe 2: “soggetti finanziatori” comprendente esclusivamente gli Istituti di Credito; modalita e
percentuale di soddisfazione: in denaro per it 24% del credito;
Classe 3: credito erariale “degradeto” a seguito della transazione fiscale e credito erariale
g:ei;ografario per natura; modalitd ¢ percentuale di soddisfazione: in devaro per il 51% del
ito;
Classe 4: “fornitori non strategici™ aventi un credito inferiore ad € 245.000,00 e che non sono
funzionali alla continuazione dell’attivitd in capo a Faber Costruzioni s.r.l; modalits e
percentuale di soddisfazione: in denaro per il 5%;
Classe 5: creditori infragruppo postergati volontariamente; modalita e percentuale di
soddisfazione: in denaro per I'1% del credito complessivo il cui pagamento & postergato alla
soddisfazione delle altre classi nelle percentuali proposte;
considerato che la transazione fiscale presentata ex art. 182 ter L.F. contestualmente al deposito
deila domanda di concordato ( doc. 24) prevede:
a) il pagamento al 100% dei debiti per tributi IRAP, IRES, ritenute IRPEF e relativi accessori (
interessi, sanzioni e aggi di riscossione) di cui alla cartella di pagamento 077/2009/00049039/35
per i quali & stata trascritta ipoteca ;
b) il pagamento al 100% dei debiti per ritenute IRPEF ¢d IVA ( capitale) aventi natura
privilegiata;
¢} il pagamento al 52% dei debiti per IRES, IRAP e relativi accessori ( capitale, interessi),
nonché gli accessori relativi al debito [VA ( interessi ¢ sanzioni) ¢ al debito per ritenute IRPEF (
interessi) aventi natura privilegiata;
d) il pagamento al 51% degli accessori relativi ai tributi IRES ed IRAP ( sanzioni), ritenute
IRPEF ( sanzioni) ed aggi del concessionario per la riscossione dei tributi aventi natura
chirografaria, nonché del 48% de! debito erariale di cui al precedente punto c), degradato in
chirografo (classe 3);
considerato che I'art. 182 ter L.F, al comma 1 dispone che ...” Se il credito tributario o
contributivo & assistito da privilegio, 1a percentuale, i tempi di pagamento ¢ le eventuali garanzie
non possono essere inferiori a quelli offerti ai creditori che hanno un grado di privilegio
inferiore o a quelli che hanno una posizione giuridica ed interessi economici omogenci a quelli
delle agenzie e degli enti gestori di forme di previdenza ed assistenza obbligatorie; se il credito
tributario 0 contributivo ha natura chirografaria, il trattamento non pud essere differenziato
rispetto a quello degli altri creditori chirografari ovvero, nel case di suddivisione in classi, dei
creditori rispetto ai quali & previsto un trettamento pit favorevole”;
considerato che con tale previsione il legislatore ha voluto assicurare alt’erario indubbiamente il
trattamento migliore anche in caso di concordato con pil classi;
rilevato pertanto che la proposta concordataria in esame rispeita appieno tale precetto dal
momento che a nessuna delle altre classi di creditori chirografari & riservato un trattamento pil
favorevole essendo stata prevista per la classe 1 una percentuale di soddisfazione del 50%;
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ritenuta la regolaritd formale della domanda perché il ricorso contiene I’esposizione del piano e |
docu.tncntn previsti dall*art. 161 L.F. risultano prodotti in allegato;

considerato pertanto che il piano PIoposto appare astrattamente attuabile anche in relazione alle
rnoltepl'lct opsrazioni societarie previste, in parte gid poste in essere ( delibera 28.1.2011 dj aumento
del capitale sociale di Treviso Due s.r.l; preliminare 7.3.2011 di acquisto da parte di Edilbasso
della quota del 62% di Treviso due s.r.l, posseduta da Trevicos s.r.l.) ¢ per la maggior parte da
porre in essere in corso di procedura ( sottoscrizione da parte di Edilbasso dell’aumento di capitale
deliberato da Treviso Due s.1.l.; delibere di fusione delle societa Edilbasso e Treviso Due; stipula
del contratto definitivo tra Edilbasso ¢ Trevicos pet I'acquisizione della quota di Treviso Due s.r.l.:
stipula atto di fusionc delle societa Edilbasso ¢ Treviso Due; costituzione Newco, con socio unico
Edilbasso, Je cui quote saranno poi attribuite aj creditori defle classe 1; delibera di aumento di
capitale della Newco sottoscritto da Editbasso; trasferimento delle quote ai creditori della classe 1;
recesso di Edilbasso dalla Newco);

rilevato come del resto la fattibilita de) piano & stata attestata dal dott. Michele Pivotti nella
relazione ex art. 161, comma 3, L.F. depositata il 14.7.2011 nell’ipotesi di realizzo di tuttj gli assets
aziendali secondo i valori ed i tempi indicati nella proposta, stimati complessivamente in circa
cinque anni, ¢ con particolare riguardo alle scadenze di incasso e pagamento previste dal piano
finanziario per I'anno 201 1, pur con le connaturali incertezze e i rischi che ogni piano di natura
liquidatoria inevitabilmente comports;

considerato che il predetto professionista ha anche previsto I’incidenza sulla domanda delle nuove
disposizioni in materia di privilegi fiscali introdotte dal D. L. n. 98 del. 6.7.201) che ha, come &
noto, modificato I'art, 2752 c.c. stabilendo che anche le sanzioni diverse da quelle in materia TVA
sono assistite da privilegio ed eliminando la condizione che i tributi siano iscritti nei ruoli esecutivi
nell’anno in cui il concessionario procede o interviene nell’esecuzione e nell’anno precedente;
tilevato che nel caso in cui la disciplina introdotta dat predetto D.L. venisse convertita senza alcuna
modificazionc le sanzioni in materia Irpef, Ires ¢ Irap, che la transazione fiscale del piano
concordatario considera quale debito chirografario, dovrebbero invece averc collocazione
privilegiata e pettanto andrebbero soddisfatte nella percentuale del 52%;

rilevato che in tal caso if fabbisogno concordatario richiederebbe un maggior onere di soli €
17.705,00;

ritenuto pertanto che nella suddetta ipotesi di conversione del D.L. la proposta concordataria ben
potra essere modificata per renderla conforme a legge entro il termine previsto dall’art. 175, comma
2,LF;

ritenuta quindi ’ammissibilita della domanda proposta con la modifica apportata all*udienza del
12.7.2011;

ritenuto che la complessita del piano ¢ delle questioni giuridiche coinvolte giustifichi la nomina di
tre commissari giudiziali;

ritenuto che ai sensi dell’art. 182 quater L.F. possa essere dichiarato “prededucibile” il compenso
spettante al professionista che ha redatto la relazione di cui all’art. 161, comma terzo, L.F. indicato

in € 225.000,00;

visto [’art. 161 L.F.
DICHIARA

aperta la procedura di concordato preventivo di cui in premessa;
DELEGA

alla procedura la dott.ssa Caterina Santinelio;
NOMINA
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commissari giudiziali I'avv.to Stefano De’ Micheli, il dott. Marcello Dalla Costa ¢ il dott. Marco
Arato;

ORDINA

la  convocazione dej creditori  per Pudienza del giorno 18112011 ad ore 11.45
presso ’aula da destinarsi; manda aj commissari giudiziali di effettuare le prescritte comunicazioni
entro il 30.10.2011 e [ autorizza, ove possibile, all’'uso del fax e defla posta elettronica, con
riscontro dell'esito;

ORDINA

il deposito presso la Cancelleria di questo Tribunale della somma di € 3) 1.230,00,pari al 20% deila
somma  presumibilmente necessaria per le spese di procedura, entro quindici giorni dallg

comunicazione;
DICHIARA
la prededucibilita, ex art. 132 quater L.F., de| compenso spettante af professionista attestatore ex art,
161, comma terzo, L F.
Si comunichi
Padova, It 21.7.2011
IL PRESIDE(I}ITE
!\' ’ PV ; BRI ( Dott. C, Santinello)
TR .l
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* % %
1. PREMESSA

Con provvedimento in data 02 agosto 2011 a firma della dott.ssa Caterina Santinello
(allegato n. 1), G.D. al concordato preventivo “EDILBASSO S.P.A. in liquidazione”
dichiarato con decreto del Tribunale di Padova n. 22/2011 del 21-25.07.2011, lo scrivente
dott. Carlo Mariano, con studio in Padova (PD) via Garigliano n. 36/2, iscritto all’Albo di
Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili del Circondario del Tribunale di Padova al n.
993/A, ha ricevuto I’incarico di redigere una relazione di stima del ramo di azienda della
societd “EDILBASSO 8.p.A. in liquidazione” sito in Loreggia, via dell’Artigianato n. 9 e
condotto in affitto dalla societd “FABER COSTRUZIONI SRL” giusto “contratto d'affitto
di ramo di azienda” (di seguito anche “contratto di affitto™) siglato in data 18.02.2011
avanti al Notaio dott. Roberto Doria di Padova, registrato in Padova in data 22.02.2011 al
n. 2925 serie 1T.

La societa “Faber Costruzioni Srl” in data 07.03.2011 ha avanzato altresi proposta

irrevocabile di acquisto del ramo di azienda condotto in affitto.
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Il ramo di azienda oggetto di affitto & uno degli assets offerto ai creditori nella proposta di
concordato preventivo avanzata da Edilbasso S.p.A.
La valutazione del ramo di azienda ha lo scopo di determinarne il prezzo di mercato.
A tal fine e per un efficace espletamento dell’incarico affidato allo scrivente, sono stati
presi i dovuti contatti con i responsabili delle societa interessate, reperiti e controllati i
documenti messi a disposizione dalle societa e dai Commissari Giudiziali, eseguite le
dovute analisi, raccolti e ponderati i necessari elementi di giudizio.
La perizia & stata redatta con riferimento alla data di ammissione alla procedura
concordataria. Ad ogni buon conto il perito evidenzia che, per i metodi utilizzati e le
considerazioni sviluppate, la valutazione di cui alla presente relazione deve intendersi alla
data corrente.

* % %

2. SCOP1, LIMITI E CONDIZIONI DELLA RELAZIONE DI STIMA
Procedere alla valutazione di un azienda significa attribuire una grandezza monetaria ad
una realtd aziendale che possa esprimere un’insieme di caratteristiche ed elementi sia
quantitativi (esempio: attivitd e passivitd aziendali, ecc..) che qualitativi {esempio
localizzazione, esperienza acquisita, capacitd del management, ecc..) propri dell’azienda,

attraverso 1’adozione di opportune metodologie valutative.

Pertanto, il valore dell’azienda, denominato pil correttamente valore economico,
rappresenta il valore attribuibile al patrimonio aziendale considerando 1’azienda in
funzionamento e tenendo conto della capacita reddituale prospettica dei mezzi impiegati.

Si evidenzia che il presente elaborato ¢ stato redatto e deve essere preso in considerazione
esclusivamente per le finalita illustrate ovvero la stima del ramo di azienda oggetto di
affitto e da offerta di acquisto irrevocabile avanzata da “Faber Costruzioni Srl”, con i limiti

e con le ipotesi specificati; nessuna responsabilitd potrd essere attribuita allo scrivente
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conseguente all’utilizzo dello stesso per qualsiasi altra finalita difforme rispetto a quelle

sottese della stessa.

2.1 INDIPENDENZA DEL PERITO.
Lo scrivente dichiara di essere indipendente dalle societd oggetto della presente relazione
di stima e di non avere alcun interesse diretto o indiretto in eventuali operazioni

riguardanti le predette societa.

% ok

3. DOCUMENTAZIONE DI RIFERIMENTO.
Il sottoscritto perito ha organizzato una serie di riunioni di lavoro con il vice presidente del
CDA di Faber Costruzioni Srl, Sigre Alessandro Basso e con 1’Ing. Paolo Sguotti,
dipendente della Edilbasso Spa, nel corso delle quali si & provveduto all’organizzazione ed
alla pianificazione delle richieste documentali e delle metodologie di controllo ed alla
acquisizione di informazioni e documentazione rilevante. Ulteriore documentazione ed
informazioni sono state acquisite nel fascicolo depositato in Cancelleria Fallimentare e dai
commissari giudiziali.
E’ stata richiesta ed esaminata la documentazione aziendale e sociale ritenuta necessaria ad
acquisire le informazioni di base per la redazione della presente perizia.
In particolare:
- Relazione ex art. 161 L.F. e relativi allegati.
- Contratto di affitto di azienda e relativi allegati.
- Proposta di acquisto avanzata da Faber Costruzioni Srl.

- Perizia di stima del CT Ing. Marco Battilana.
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Bilanci al 31.12.2006, 31.12.2007, 31.12.2008, 31.12.2009, 31.12.2010 e situazione
patrimoniale al 09.03.2011.

Documentazione amministrativa relativa ai contratti di appalto oggetto di
affitto/cessione di azienda (a titolo informativo: bandi di gara, contratti, convenzioni).
Documentazione tecnica ed economica relativa ai contratti di appalto: prospetti, tabulati
e conteggi previsionali predisposti dalle societd Edilbasso Srl e Faber Costruzioni Srl.

* %%

3.1 AFFIDABILITA DELLE INFORMAZIONI UTILIZZATE.

Il perito, al fine di acquisire elementi, dati e notizie utili all’espletamento dell’incarico

ricevuto, ha interpellato verbalmente o a mezzo email i seguenti soggetti dai quali ha

ricevuto la documentazione e le informazioni per la stesura del presente elaborato:

i commissari giudiziali, Avv. Stefano De’ Micheli, Dott. Marcello dalla Costa, dott.
Marco Amato.

L’Ing. Marco Battilana perito stimatore dei beni mobili per conto della procedura.

Il Sig. Alessandro Basso, Vice presidente ed amministratore delegato del CDA della
societa Faber Costruzioni S.r.1.

L’Ing. Paolo Sguotti — dipendente settore tecnico di Edilbasso S.p.a.,

1l dott. Stefano Bortolato ed il Rag. Fabio Pamio - settore amministrazione/contabilita

delia Edilbasso S.p.a..

Dall’analisi congiunta dei documenti, dei dati e dalle notizie acquisite non sono emersi

elementi di criticita tali da destituire di fondatezza il sistema amministrativo-contabile che

ha prodotto gli elaborati contabili forniti al perito, nonché 1’affidabilitd degli stessi a

rappresentare in modo corretto i fatti di gestione.

Cid anche in considerazione del fatto che i dati contabili della Edilbasso S.p.A. sono stati

sottoposti a revisione nell’ambito della procedura di concordato preventivo in corso.



C.P. Edilbasso S.p.a. in liquidazione n. 20/2011
Consulenza tecnica per la valutazione di ramo di azienda. C.T.: dott. Catlo Mariano

Sulla scorta degli elementi acquisiti il perito ritiene di poter fare affidamento sui dati
contabili e tecnici acquisiti, nei limiti e per le finalitd che essi rivestono nell’ambito della

presente relazione di stima.

4. NOTIZIE DI CARATTERE GENERALE SULLE SOCIETA’ EDILBASSO S.P.A..
* ok ok

4.1 BREVI CENNI STORICI E DATI ESSENZIALI SULLA SOCIETA.
Relativamente ai principali cenni storici ci soccorrono il ricorso ex art. 161 L.F., la
documentazione acquisita agli atti e quella ulteriore reperita e consegnata dalla societa.
La societd Edilbasso S.p.A. viene costituita nel 1976 da Bruno Basso ed & sempre stata
attiva nel settore delle costruzioni distinguendosi nel mercato del nord Italia e nazionale
diventando un punto di riferimento nel settore delle costruzioni.
Il capitale sociale deliberato, sottoscritto ed interamente versato per € 12.000.000,00 &
suddiviso in azioni ordinarie cosi detenute:

- Basso Bruno: quota composta da 9.960.000 azioni ordinarie pari ad € 9.960.000,00,

- Miolo Lidia: quota composta da 1.680.000 azioni ordinarie pari ad € 1.680.000,00.

- Basso Gianni: quota composta da 360.000 azioni ordinarie pari ad € 360.000,00
Liquidatore a far data dalla messa in liquidazione della societa in data 22.02.2011 & il
Sig.re Basso Bruno.

La societa ¢ dotata di Collegio Sindacale nella persone di Dott. Giuseppe Perecin
(Presidente), Bailardini Roberto e Beltramin Lino (sindaci effettivi).

La Edilbasso S.p.A. costitnisce una realtd imprenditoriale divenuta nel corso degli anni
capogruppo di svariate realtd societarie direttamente o indirettamente controllate attraverso

le quali perseguire le molteplici attivitd imprenditoriali.
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A partire dal 2007 la societa ha avviato una fase di ristrutturazione societaria finalizzata
alla semplificazione e riorganizzazione delle varie societa partecipate; la Edilbasso S.p.A.
ha assunto dunque le funzioni di holding di partecipazioni svolgendo da un lato attivita
operativa (immobiliare e di costruzione) e dall’altro coordinando due principali societa e
loro controllate a loro volta detentrici di partecipazioni in altre societd: “Parfin Srl” attiva
nel settore dello sviluppo immobiliare, “So.Im.Cos. Srl” attiva nel settore del Real Estate.
La fase di ristrutturazione ha portato a modificare 1’organo amministrativo sostituendo al
tradizionale amministratore unico, un organo collegiale.

La societa, nel recente passato, ha operato nel Nord Italia soprattutto in progetti edilizi
integrati: si citano il “Net Center” di Padova, il complesso “Maciachini” di Milano, una
torre di venti piani in corso di realizzazione in Milano.

La societd ha certificato i sistemi di gestione di qualitd Iso 9001:2000, di gestione
ambientale Iso 14001:2004, i bilanci societari approvati ed ha ottenuto importanti
attestazioni SOA di qualificazione alla esecuzione di lavori pubblici.

Nel 2009 la societa ha chiuso il bilancio di esercizio con un fatturato di 61 milioni di euro,
un risultato ante imposte di € 1.518.000,00 occupando 160 dipendenti.

Nel corso del 2010 si assiste ad un crollo verticale del fatturato e dunque della redditivita
tanto che I’esercizio si chiude con una perdita superiore al capitale sociale.

Negli ultimi anni la crisi generalizzata ed in particolare quella del settore delle costruzioni
ha inciso sull’attivitd della societd facendo slittare I’avvio di nuove commesse, in parte gia
contrattualizzate e ritardando 1’incasso dei crediti commerciali.

La societa ha dunque tentato la dismissione degli assets immobiliari, 1’alienazione di

partecipazioni, la razionalizzazione della struttura.
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Parallelamente ha cercato il supporto del sistema bancario tentato prima il ricorso
all’istituto previsto dall’art. 67, comma 3, lett. d) L.F. e successivamente all’accordo di
ristrutturazione del debito ai sensi dell’art. 82 bis L.F.

La lunghezza delle trattative con il sistema bancario, il conseguente acuirsi dell’esposizione
verso creditori commerciali, 1’avvio da parte di questi di azioni esecutive portano il Cda a
prendere atto dell’impossibilitd di assicurare la continuitd aziendale e ad autorizzare il
Presidente a depositare la proposta di concordato preventivo.

La proposta di concordato preventivo depositata in data 09.03.2011 e, a seguito di
pronuncia di inammissibilitd del Tribunale di Padova, nuovamente depositata in data
06.07.2011 prevede, tra I’altro, la cessione del ramo di azienda gia oggetto del contratto di
affitto siglato tra la concedente Edilbasso S.p.A. e I’affittuaria Faber Costruzioni Sl al
prezzo di € 3.000.000,00 come da proposta di acquisto irrevocabile avanzata dall’affitruaria
e vincolata alla condizione sospensiva della omologa del concordato preventivo con

decreto definitivo,

4.2 L’ ATTIVITA ECONOMICA.

La societa Edilbasso S.p.A. & sempre stata attiva nel settore delle costruzioni operando
prevalentemente sia in Nord Italia, ma anche sul territoric nazionale e, per alcune
commesse, anche all’estero.
L’oggetto sociale principale risulta essere il seguente:
1. P’acquisto, la vendita e la permuta di suoli edificatori o di edifici da demolire e da
ricostruire;
2. la costruzione con il sistema dell’appalto per conto di terzi o infine, con gestione

diretta di opere edilizie ed affini di interesse pubblico e privato, di edifici destinati a
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case per abitazione e negozi, di uffici, di opifici industriali, di opere pubbliche in
genere;
3. la vendita o la permuta di appartamenti, negozi ed uffici con altri beni o diritti
immobiliari, la locazione di tali beni;
4. il commercio e la produzione di materiali da costruzione ed accessori per I’edilizia,
idrotermosanitari, legnami e serramenti;
5. lo svolgimento di attivitd agricole;
6. il trasporto conto terzi;
7. la tenuta della contabilita a societa terze;
8. la progettazione per il tramite di professionisti abilitati;
9. qualsiasi altra attivitd commerciale ed industriale, complementare, accessoria e
ausiliaria a quelle innanzi indicate.
* ok ok
L’esame dei dati relativi agli ultimi esercizi evidenziano il progressivo peggioramento
della redditivita aziendale.
Si evidenziano nelle tabelle che seguono i principali indicatori economici ed il conto

economico riclassificato.

INDICATORI ECONOMICI — valori in migliaia di euro -

[DESCRIZIONE i i 2006| 2007 2008] 2009| 2010
Valore della produzione 59.002 | 59.210| 61.834| 58509 28.464
Immobilizzazioni 11.104| 10.048( 25.713| 29.080| 22.307
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 15760 ) 18.470| 21.054{ 22.431| 16.707
Indebitamento finanz. a breve termine 10.362} 13.732| 14.735] 14.460 9.697
Indebitamento finanz. a medio termine 5398 4.738 6.319 7.971 7.010
EBITDA 2698 3.619| 3.059| 3.212| -5.552
EBIT 2.170| 2.731 1.772] 2137 -20.299
Risultato ante imposte 1.058 1.861 1.137 1.518] -27.673
Utile netto 265 214 496 113§ -33.437

10
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CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO - valori in migliaia di euro -
DESCRIZIONE 2006 2007 2008 2009 2010
RICAVI 58.962] 59.210] 61.834| 58.509| 28.464
VALORE AGGIUNTO 50.190 ] 49.260| 44.916] 51.102] 24.565
MARGINE OPERATIVO LORDO 2.865| 3.800| 3.059] 3212] 5552
RISULTATO OPERATIVO 2170 273t 17721 2.137]  -20.299
RISULTATO ANTE IMPOSTE 1.058| 1.861 1.137 1.518] -27.673
RISULTATO NETTO 265 214 496 113{ -33.437

I dati esposti evidenziano una sostanziale stabilitd economica sino al 2009 minata tuttavia
da un crescente indebitamento sia a breve termine che a lungo termine ed un crollo
verticale nel corso dell’esercizio 2010 del fatturato, dell’EBITDA e dell’utile d’esercizio.
* ok ok

4.3 IL CONTRATTO DI AFFITTO DI RAMO DI AZIENDA.
La complessa operazione di dismissione degli assets come descritta nella proposta di
concordato preventivo prevede altresi I’alienazione del ramo di azienda gia concesso in
affitto alla societd Faber Srl con contratto datato 18.02.2011, conservato agli atti del
Notaio Roberto Doria di Padova al rep. n. 413.364 e racc. n. 41.088 e registrato presso
I’Ufficio delle Entrate di Padova in data 22.02.2011 al n. 2925 serie 1T. (allegato n. 2)
La societd Faber Srl, avente sede legale in Padova, via Lisbona n. 28/a si costituisce in data
21.01.2011 con capitale sociale di € 100.000,00 sottoscritto dai soci:

- Barone Giovanni per la quota di nominali € 65.000,00 versati per € 16.250,00,

- Basso Alessandro per la quota di nominali € 25.000,00 versati per € 3.393,00,

- Moyatt Martin Leonard per la quota di nominali € 10.000,00 versati per € 5.357,00,
Amministratore Unico € nominato inizialmente il socio Basso Alessandro; successivamente
la societa si dota di un CDA composto da Myatt Martin Leonard (Presidente), Basso
Alessandro (amministratore delegato e vice presidente del CDA), Basso Bruno

(consigliere).
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La societd ha sede operativa in Loreggia, via dell’Artigianato n. 9 ed ha come oggetto
sociale I’attivita edilizia in genere'.
Oggetto del contratto di affitto ¢ il ramo di azienda dedito:

- alla costruzione, manutenzione e ristrutturazione di edifici civili ed industriali
iscritti alla categoria OG1 di cui all’allegato A) del DPR 34/2000;

- il ramo riferito al restauro e manutenzione dei beni immobili sottoposti a tutela ai
sensi delle disposizioni in materia di beni culturali ed ambientali iscritti alla
categoria OG2 di cui all’allegato A) del DPR 34/2000;

- il ramo riferito alla costruzione, manutenzione e ristrutturazione di strade,
autostrade, ferrovie e lavori assimilabili a quelli iscritti alla categoria OG7 di cui
all’allegato A) del DPR 34/2000.

il tutto con riferimento esclusivamente alle commesse relative a n. tre contratti di

appalto comprensivo degli impianti, attrezzature, arredi, esclusi debiti e crediti

dell’azienda concedente.
Nello specifico il ramo di azienda oggetto di contratto viene circoscritto ed individuato dai
rapporti giuridici e commerciali discendenti e disciplinati dai seguenti contratti (art. al):

- contratio di appalto concluso in data 09.06.2010 tra Edilbasso S.p.A. e la Provincia
di Verona, per la realizzazione dei lavori di soppressione del passaggio a livello 1

Km 111+055 della linea ferroviaria Mantova — Monselice, in Comune di Sorga.

! In particolare: 1.Pacquisto, la vendita ¢ la permuta di suoli edificatori o di edifici da demolire e da
ricostruire; 2. la costruzione con il sistema dell’appalto per conto di terzi o infine, con gestione diretta di
opere edilizie ed affini di interesse pubblico e privato, di edifici destinati a case per abitazione ¢ negozi,
di uffici, di opifici industriali, di opere pubbliche in genere; 3.1a vendita o la permuta di appartamenti,
negozi ed uffici con altri beni o diritti immobiliari, la locazione di tali beni; 4.il commercio e la
produzione di materiali da costruzione ed accessori er ’edilizia, idrotermosanitari, legnami ¢ serramenti;
5. lo svolgimento di attivita agricole; 6.il trasporto conto terzi; 6.1a tenuta della contabilita a societa terze;
7. la progettazione per il tramite di professionisti abilitati; 8.qualsiasi altra attivita commerciale ed
industriale, complementare, accessoria ¢ ausiliaria a quelie innanzi indicate.
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- Contratto di appalto concluso in data 18.09.2009 tra 1’Associazione Temporanea
d’Imprese costituita da Edilbasso S.p.A. (mandataria) ¢ S.LE.L.V. S.R.L.
(mandante) e I’Azienda U.L.S.S. n. 16 di Padova, per la realizzazione della nuova
Psichiatria del Presidio Ospedaliero S. Antonio di Padova.

- Convenzione tra I’Associazione Temporanea di Imprese costituita da Edilbasso
S.P.A. e Urbaser S.A. e I’Azienda Generale servizi municipali di Verona Spa a
seguito di aggiudicazione della gara per la progettazione, costruzione, gestione della
nuova sezione di incenerimento del complesso impiantistico di Ca’ del Bue
mediante procedura di finanza di progetto.

Relativamente a dette commesse si stabilisce che la conduttrice subentrera nelle relative

posizioni contrattuali e ne continuera i lavori.

La concedente si impegna a consentire all’affittuaria [’utilizzo dell’istituto

dell’avvalimento ¢ facilitera il subentro ed il trasferimento in capo all’affittuaria di ogni

autorizzazione e certificazione necessarie all’utilizzo dell’azienda ed in particolare:

- Iscrizione albo autotrasportatori di merci in conto terzi n. PD 2459761/Z.

- Iscrizione albo nazionale gestori ambientali n, Ve/003879 del Ministero
dell’ Ambiente e Territorio.

- Norma = Iso 9001:2008 — n. certificato: 203081; scadenza 11.11.2012.

- Norma = Iso 14001:2004 — n, certificato: IT231126; scadenza 18.03.2012.

- Norma = Certificazione del controllo di fabbrica CE - n. certificato; 1035-
ES024545; scadenza 28.04.2013. Ente certificatore per le tre norme ¢ il Bureau
Veritas Certification.

- Categorie SOA trasferite (ente certificatore Cqop Soa): OG1 classe: VIII; OG2
classe = V; OG3 classe = V; OG7 classe = III; prestazione di progettazione e

costruzione -classe = VIII.
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Il ramo di azienda comprende altresi:
- 1 beni strumentali, gli arredi, gli impianti ed i macchinari come da elenco allegato
all’atto,
- avviamento,
- disegni progetti, archivi e tutta la documentazione inerente ’attivitd del ramo di
azienda.
- Non sono inclusi nel ramo d’azienda i beni non menzionati ed i debiti ed i crediti
che rimangono in capo alla Edilbasso S.p.A..
La durata del contratto di affitto viene fissata in anni 6 con decorrenza dal 18.02.2011
sino al 18.02.2017 (art. a2).
Il canone viene convenuto in € 60.000,00 annui oltre iva ed é imputato quanto ad €
25.000,00 ai beni materiali e quanto ad € 35.000,00 ad avviamento. Si stabilisce che il
canone venga versato in rate mensili posticipate di € 5.000,00 (art a5)
* %
4.4 LA PROPOSTA IRREVOCABILE DI ACQUISTO.
Con scrittura privata datata 07.03.2011 “Faber Costruzioni Srl” promette irrevocabilmente
di acquistare il ramo di azienda gia condotto in affitto, come individuato nel contratto
stesso ivi incluse le licenze, le autorizzazioni, le iscrizioni e le certificazioni (ad esempio
SOA) necessarie all’esercizio dell’impresa, ad eccezione dei beni mobili indicati
all’allegato c) della proposta di acquisto (beni in leasing), del server presente in azienda,
dei programmi di software e relative licenze afferenti la gestione e la contabilita aziendale.
1l corrispettivo viene fissato in € 3.000.000,00 (punto B). (allegato n. 3)
L’importo ¢ comprensivo:
- dei canoni di affitto dell’azienda che saranno pagati e ancora dovuti alla data di

accettazione della proposta,
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- del debito per TFR maturato e giacente in azienda con esclusione del debito per
versamenti al fondo di tesoreria INPS alla data di accettazione della presente
offerta, afferente le maestranze impiegate nel ramo aziendale affittato che sara
oggetto di accollo da parte della proponente.

Ii pagamento ¢ previsto in forma rateale mediante versamento di 24 rate mensili (punto C).
La proposta di acquisto ¢ sottoposta alla condizione sospensiva della positiva omologa del
concordato preventivo stesso con decreto definitivo (punto D).
La proposta inoltre perdera ogni effetto decorsi 60 giomi dalla data di omologazione, con
decreto definitivo, del concordato preventivo (punto F).
* % %
5. L’AZIENDA OGGETTO DI VALUTAZIONE.
Il ramo di azienda oggetto di contratto di affitto e di proposta di acquisto si compone
del’insieme di beni e rapporti dediti all’attivitd svolta nei cantieri ove sono in corso le
commesse relative ai contratti di appalto di cui agli allegati sub a, b, ¢, del contratto di
affitto, delle autorizzazioni, delle certificazioni, dei nullaosta per 1’esercizio dell’attivita,
dei beni strumentali, dell’avviamento e quant’altro necessario alla gestione del ramo di
azienda (disegni, progetti, documentazione relativa all’attivitd del ramo di azienda).
Segue una descrizione.
* % &
5.1 1 CONTRATTI DI APPALTO OGGETTO DI AFFITTO DI AZIENDA.
Il ramo di azienda oggetto di contratto viene circoscritto ed individuato dai rapporti
giuridici e commerciali discendenti e disciplinati dai contratti che seguono (art. al).
1. Contratto di appalto concluso in data 09.06.2010 tra Edilbasso S.p.A. e la Provincia
di Verona, per la realizzazione dei lavori di soppressione del passaggio a livello | Km

111+05S5 della linea ferroviaria Mantova — Monselice, in Comune di Sorga.
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Il contratto firmato in data 29 giugno 2011 & in corso di adempimento da parte della Faber
Srl (i lavori sono stati in parte subappaltati a Capiluppi Enzo Srl). I lavori hanno avuto
inizio in data 13 luglio 2011. Il termine per la realizzazione dell’opera é ad oggi fissato,
salvo proroghe, al 10 agosto 2012.

II corrispettivo dell’appalto (al netto di Iva) é determinato in € 1.627.547,90 (con un
ribasso del 15,832% rispetto al capitolato) oltre € 92.046,33 per i costi della sicurezza.

In particolare: (allegato n. 4)

Totale prezzo complessivo offerto a misura | 904.305,58
Totale prezzo complessivo offerto a corpo 723.242,32
Totale prezzo complessivo offerta 1.627.547,90
Pari al ribasso del 15,832%

Oneri relativi alla sicurezza non soggetti a ribasso 92.046,33
Totale prezzo complessivo offerto 1.719.594,23

Il presumibile utile della commessa sulla base delle informazioni acquisite dai responsabili
aziendali si pud quantificare nella misura percentuale dell’1,5 del prezzo complessivo
offerto sicché ¢ ragionevole ritenere che l'utile generato dalla commessa si possa
quantificare in € 25.000,00 circa.
* * %

2. Contratto di appalto concluso in data 18.09.2009 tra 1’Associazione Temporanea
d’Imprese costituita da Edilbasso S.p.A. (mandataria) e S.L.LE.L.V. S.R.L. (mandante)
¢ ’Azienda U.L.S.S. n. 16 di Padova, per la realizzazione della nuova Psichiatria del
Presidio Ospedaliero S. Antonio di Padova.

Trattasi di contratto per la realizzazione del nuovo reparto di psichiatria dell’Ospedale S.

Antonio di Padova.
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Il corrispettivo del contratto di appalto ¢ stato stabilito in € 4.776.387,20 di cui €
4.526.387,20 per lavori a corpo al netto del ribasso percentuale su importo a base di gara
del 36,557% e comprensivi di € 60.000,00 di lavori in economia non soggetti al ribasso e €
250.000,00 per oneri di sicurezza, oltre Iva.

Il tempo contrattuale di esecuzione dei lavor & fissato in 800 giorni decorrenti dalla data
del verbale di consegna. Il termine di consegna, salvo proroghe & stimato alla fine del 2012.
La Faber Srl & subentrata alla Edilbasso S.P.A. a lavori gii iniziati.

La Edilbasso S.P.A. ha maturato, anteriormente all’affitto dell’azienda, un credito
quantificato in € 1.132.275,00.

Dalla documentazione tecnica messa a disposizione i lavori di competenza della Faber Srl
sono quantificabili in € 2.275.094,04 oltre oneri di cantiere e spese generali (10%).

I ricavi stimati ammontano ad € 2.091.000,00 sicché la perdita stimabile ammonta ad €
694.624,10 (il margine operativo é negativo per 33,22%).

Riassumendo: (allegato n, 5)

Previsione costi primi finale 2.275.094,04
Oneri cantiere 257.291,50
Spese generali 10,00% 253.238,55
Totale costi 2.785.624,10
Totale ricavi 2.091.400,00
MARGINE OPERATIVO -33,22%
PERDITA - 694.624,10
* % *

3. Convenzione tra I’Associazione Temporanea di Imprese costituita da Edilbasso

S.P.A. e Urbaser S.A, e I’Azienda Generale Servizi Municipali di Verona Spa a
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seguito di aggiudicazione della gara per la progettazione, costruzione, gestione della
nuova sezione di incenerimento del complesso impiantistico di Ca’ del Bue mediante
procedura di finanza di progetto, al perfezionamento della quale conseguird la
sottoscrizione e |’esecuzione dei contratti di appalto.

Trattasi di una convenzione, peraltro ancora priva di ulteriori formalizzazioni e contratti di
esecuzione, che non ha ancora per I’associazione tra imprese, di cui la capogruppo & la
societa spagnola Urbaser S.A. detentrice di una partecipazione del 96% (il rimanente 4%
della partecipazione appartiene alla Edilbasso S.p.A. e dunque, a seguito di subentro, alla
Faber Costruzioni Srl), a seguito dell’aggiudicazione di una gara per la costruzione e per la
gestione di un impianto di incenerimento di rifiuti per una durata in concessione di 25 anni
(compreso il tempo di realizzazione dell’impianto).

La firma dei relativi contratti di appalto & presumibilmente prevista per il 2013, mentre i
tempi per la realizzazione dell’opera sono quantificati in 18-24 mesi sicché il periodo di
concessione per la gestione & stimabile in 22-23 anni.

I progetti ed i piani finanziari predisposti dalla societd Edilbasso S.P.A. prevedono i
seguenti dati e punti qualificanti.

Un fabbisogno finanziario di 217.369.494 curo ai quali si fard fronte mediante la

procedura di finanza di progetto. (allegato n. 6)

FABBISOGNO

FINANZIARIO

rimborso agsm € 2.750.000
spese di gara € 4.250.000
servizi tecnici € 15.431.000
opere civili € 23.087.000
opere eletiromeccaniche € 122.995.000
fotovoltaico € 1.200.000
apparecchiature mobili € 457.000
avviamento impianto € 1.500.000
altri costi € 2.222.000
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parziale € 173.892.000
oneri finanziari € 18.277.229
riserva di cassa per il debito € 8.576.743
parziale € 200.745.972
iva € 16.623.522
TOTALE € 217.369.494

STRUTTURA FINANZIARIA
linea base senior bancaria € 152.703.492
linea iva € 16.623.522
mezzi propri della societa € 48.042.150
TOTALE € 217.369.164

La struttura finanziaria prevede ’intervento di capitale di istituti di credito, di mezzi
propri delle societa costituite in Ati (la Edilbasso/Faber intervengono per il 4% - pari alla

quota di partecipazione e dunque con un importo di € 1.921.686,00):

STRUTTURA FINANZIARIA

linea base senior bancaria € 152.703.492

linea iva € 16.623.522

mezzi propri della societd € 48.042.150
TOTALE|  €217.369.164

Il valore degli appalti per lavori acquisiti da Edilbasso S.P.A. sia in A.T.I. con la Mazzi
Costruzioni Spa per un importo di euro 5.060.781,00 (Ati tra EdilbassoS.p.A. ¢ Mazzi
Impresa Generale di Costruzione Spa costituita in data 05 maggio 2009 riconosciuta da
Urbaser S.A. con atti del 06 ¢ 27 agosto 2009 - quota Edilbasso Spa del 25% su un valore
d’appalto di € 20.234.124,00-) sia mediante “appalto Genziana/Urbaser” (impegno tra
Edilbasso ¢ Genziana Ambiente Srf 25 maggio 2010 in cui Genziana Srl si impegna ad

affidare lavori per € 5.244.266,00) ammontano ad € 10.305.047.

APPALTO LAVORI ACQUISITI

IN ATI CON MAZZI TOTALE €20.243.124

QUOTA ATIEDILBASSO 25% € 5.060.781
APPALTO DA GENZIANA/URBASER € 5.244.266
TOTALE LAVORI EDILBASSO € 10.305.047
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In corso d’opera potrebbe esserci la possibilita di acquisire eventuali e non certe,
integrazioni di opere in corso quantificabili presuntivamente in € 5.000.000,00, ma, data
I'incertezza sull’an ed il quantum, non vengono prese in considerazione ai fini della
presente relazione peritale.

Dalla documentazione contabile e tecnica messa a disposizione dalla societd & possibile
determinare i seguenti margini lordi di guadagno e I’utile della commessa da

parametrare alla durata dell’appalto.

Quota Ati Edilbasso Spa
5.060.780,96
COSTI PRIMI 4.186.365,44
per oneri di cantiere 209.318,27
TOTALE COSTI DIRETTY 4.395.683,71
per spese generali 593.417,30
TOTALE GENERALE COSTI 4.989.101,02
PER UTILE (1,48%) 71.679,94
Appalto da Genziana/Urbaser 8.A. 5.244.266,02
COSTI PRIMI 3.621.244,23
per oneri di cantiere 543.186,63
TOTALE COSTI DIRETTI 4.164.430,86
per spese generali 562.198,17
TOTALE GENERALE COSTI 4.726.629,03
PER UTILE (10,95%) 517.636,99

E cosi per un utile totale di € 589.316,93 relativa alla sola fase di realizzazione

dell’inceneritore.

Per il servizio di gestione annuo dell’impianto & stato previsto un ricavo netto di gestione

annuale di euro 18.414.000,00:

CORRISPETTIVO ANNUO PER IL SERVIZIO
TOT COSTI+SP GEN E UTILE € 39.382.010
RICAVI ENERGIA -€19.108.010
COSTO ANNUALE € 20.274.000
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TON/ANNO RIFIUTI TRATTATI TA}:;::FA
186.000 €109
ricavo lordo annuo € 20.274.000
di cui da riconoscere agsm £ 1.860.000
TOT CORRISP NETTO DEL SERVIZIO I € 18.414.000

Il corrispettivo netto annuo a favore della Edilbasso S.P.A. sulla base delle informazioni
raccolte dai responsabili aziendali, al netto di spese amministrative e generali, pud essere
quantificato in € 100.000,00.

* % %
I risultati economici quantificati dall’ufficio tecnico della Edibasso S.PA. sulla base della
convenzione stipulata si fondano sui seguenti dati e ipotesi. In particolare:
- la convenzione ¢ ancora priva di ulteriori formalizzazioni e contratti di esecuzione onde
per cui i dati sulla cui base sono stati fondati i calcoli potranno subire alcune variazioni.
- la realizzazione dell’impianto e dunque I’inizio del periodo di concessione & prevista per
il 2013, Se ne prevede la consegna in 18/24 mesi e dunque nel 2015; dunque, per
differenza, il periodo di gestione ¢ di 22-23 anni la gestione. Il tutto salvo sospensioni di
lavori , ritardi variazioni in corso d’opera.
- I conti economici e finanziari previsionali sono fondati, relativamente ai costi, su prezziari
del 2008.
- I conti economici previsionali relativi alla gestione dell’impianto si basano sull’ipotesi
che la Provincia di Verona conferisca almeno 186.000,00 tonnellate all’anno e che il prezzo
di 109 euro a tonnellata non subisca variazioni per la durata venticinquennale della
concessione (salvo I’aggiomamento Istat con 1’alea del 5%): nel caso in cui il composto
conferito sia inferiore alle tonnellate previste non & prevista che la societa concessionaria
possa ricorrere al mercato libero per approvvigionarsi di rifiuti; in caso di inflazione

I’aggiornamento del corrispettivo per tonnellata & aggiornato solo in caso di superamento
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del tasso del 5%. Inoltre la Provincia di Verona si & garantita il diritto di riscatto della
gestione dell’impianto trascorsi 15 anni di concessione.

Tutti questi elementi, uniti alle circostanze che i contratti relativi alla convenzione non
sono stati ancora sottoscritti, che l'inizio dei lavori & solo previsto e non certo, che la

durata della concessione non & certa, rendono arduo se non aleatoria la quantificazione

della redditivitd derivante dalla gestione dell’impianto. Onde per cui lo scrivente ritiene
prudente limitare la valutazione della redditivitd prevista dalla convenzione in oggetto alla
fase di realizzazione dell’opera ed ai primi 5 anni della gestione dell’inceneritore.

* % %

In generale tutti i dati tecpici, finanziari ed economici fornitj dalla Edilbasso S.p.A. _relativi

agli appalti e cosi assunti dallo scrivente sono validi salvo varianti in corso d’opera non

prevedibili,

5.2 1 BENI MATERIALL
Il ramo di azienda oggetto di valutazione comprende altresi i beni strumentali, gli arredi, gli
impianti ed i macchinari come da elenco sub b) allegato alla proposta di acquisto ad
esclusione del beni in leasing.

Trattasi in particolare di:

macchine e mobili per ufficio,

- macchine operatrici,

5\

- gm,
- muletti,

- trattori stradali e automezzi,
- rimorchi,

- autovetture,
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- attrezzatura € macchinari.
Ai fini della presentazione della proposta concordataria i beni sono stati oggetto della stima
del perito Luciano Canova che ha attribuito un valore di euro 3.155.516,54 “sul posto” e di
euro 2,740.516,54 “se asportati”.

Gli_stessi beni sono stati oggetto di ulteriore stima da parte del perito nominato dal
Giudice Delegato, Ing, Marco Battilana, che ha attribuito un valore @i euro

2.597.840,00 in “caso d’uso”’ e di € 2.217.840 a “valori di realizzo™”,

Nel caso specifico, poiché si tratterebbe di continuazione di esercizio di azienda, sara

preso in considerazione il valore in “caso d’uso” pari ad € 2.597.840,00.

* & ok

5.3 ATTESTAZIONE SOA E CERTIFICAZIONE ISO 9001.

L'Attestazione SOA & il documento, rilasciato dalle SOA®, che prova il possesso dei requisiti

di cui all'articolo 8 della Legge n. 109/94. In sostanza, |'Attestazione SOA & il documento

necessario (in luogo dell'iscrizione all’Albo Nazionale Costruttori, oggi abolito, ed in virtl

della nuova normativa in ambito di appalti pubblici) per comprovare la capacita dell’impresa

di sostenere ogni appalto pubblico di fornitura e posa in opera con importo a base d’asta

superiore a € 150.000,00 (sia esso in appalto o in subappalto).

Tale certificazione, che ha validit quinquennale, viene valutata sulla base di un’analisi degli

ultimi cinque anni di attivitd dell’impresa, precedenti alla richiesta di attestazione.

? Condizione corrispondente all'utilizzo delle medesime organizzazioni produttive e commerciali attualmente
implementate, che consentano in tal modo il “riciclaggio” e riutilizzo” integrale di materiali, prodotti,
impianti, attrezzature, accessori, cicli di lavorazione, arredi, mantenenti in tal modo la loro completa (o
quantomeno parziale) valenza funzionale ed estetica riscontrata all’atto dell’inventariazione

¥ Condizione corrispondente alla dismissione delle linee di prodotto attualmente implementate, e pertanto al
"riciclaggio” e “riutilizzo” che potrebbe rivelarsi non completo di materiali, prodotti, impianti, attrezzature,
cicli di lavorazione, arredi, impiegati in contesti riadattati di altre realtd produttive o allestiti presso altre sedi
di organizzazioni produttive esterne all’attuale contesto.

4 Le S.0.A. (Societd Organismi di Attestazione) sono organismi di diritto privato con forma giuridica di
S.p.A., autorizzati dall'Autoritd per la vigilanza sui lavori pubblici, che accertano lesistenza nei soggetti
esecutori di lavori pubblici degli elementi di qualificazione, ovvero della conformiti dei requisiti alle
disposizioni comunitarie in materia di qualificazione dei soggetti esecutori di lavori pubblici, riassunti nel
regolamento per il sistema di qualificazione di cui al D.P.R. n. 34 del 25.01.2000 .
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Per ottenere |’ Attestazione di qualificazione alla esecuzione di lavori pubblici, vengono presi

in considerazione diversi requisiti, aventi carattere legale, tecnico ed economico-finanziario.
Tra gli altri, vengono presi in considerazione secondo specifici parametri i valori riportati
negli ultimi 5 documenti fiscali depositati relativi alla cifra d’affari in lavori, attrezzatura
tecnica di cantiere (sia essa in ammortamento, in locazione finanziaria o a noleggio, oltre ad
eventuali ammortamenti figurativi), costo del personale.

L’impresa dovra quindi fornire certificazioni di idoneita tecnica (ovvero documenti riassuntivi
inerenti ai lavori svolti e contabilizzati nei sessanta mesi precedenti alla sottoscrizione
dell’impegno con la SO4), secondo specifici parametri.

Il possesso della Certificazione di Qualita UNI EN ISO 9001 costituisce per tutti un requisito
premiante, ma ¢& altresi condizione obbligatoria per I’ottenimento di classifiche d’attestazione
superiori a € 516.000,00 .

Il decreto correttivo del Codice degli Appalti (pubblicato nella G.U. n. 231 del 2.10.2008)
prevede la possibilitd, a partire dal 17 ottobre 2008 e fino al 31 dicembre 2010, di dimostrare i
Requisiti Tecnici considerando i lavori degli ultimi 10 anni e i Requisiti Economici (Fatturato,
Costo del Personale ed Attrezzature) scegliendo i migliori 5 anni degli ultimi 10.
L’Attestazione SOA qualifica |’impresa ad eseguire appalti per categorie di opere e glassifiche
di importi.

Le categorie di opere a cui si pud richiedere di essere attestati sono 47; 13 di esse sono opere

generali® (edilizia civile e industriale, strade, fogne e acquedotti, restauri di beni immobili,

* La qualificazione in ciascuna delle categorie di opere generali, individuate con l'acronimo "OG", &
conseguita dimostrando capacitd di svolgere in proprio o con qualsiasi altro mezzo I'attivita di costruzione,
ristrutturazione e manutenzione di opere o interventi per la cui realizzazione, finiti in ogni loro parte e pronti
all’'uso da parte dell’utilizzatore finale, siano necessarie una pluralita di specifiche lavorazioni. La
qualificazione presuppone effettiva capacitd operativa ed organizzativa dei fattori produttivi, specifica
competenza nel coordinamento tecnico delle attivita lavorative, nella gestione economico-finanziaria e nella
conoscenza di tutte le regole tecniche ¢ amministrative che disciplinano I’esecuzione di lavori pubblici.
Ciascuna categoria di opere generali individua attivitd non ricomprese nelle altre categorie generali (Allegato
AalD.P.R. n. 34 del 25.01.2000).
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ecc.) e 34 di esse sono opere specializzate® (restauri di superfici decorate, impianti, scavi,
demolizioni, arginature, arredo urbano, finiture tecniche, finiture in legno, in vetro e in gesso,
€cc.).

Le classifiche di importi (commisurate alla capacita economica e tecnica dell’impresa) a cui si

puod richiedere di essere attestati sono 8:

. I pari a € 258.228,

. Il pari a € 516.457;

. III pari a € 1.032.913;

. IV pari a € 2.582.284;

. V pari a € 5.164.569;

. VI pari a € 10.329.138;

. VIl pari a € 15.493.707;

° VIII per importi illimitati;

ed abilitano I’impresa a partecipare ad appalti con importi pari alla relativa classifica,
accresciuta del 20%.

La EDILBASSO SPA ha ottenuto il rilascio del’ATTESTAZIONE DI QUALIFICAZIONE
ALLA ESECUZIONE DI LAVORI PUBBLICI n. 19617/10/00 rilasciata dalla CQOP SOA
Costruttori Qualificati Opere Pubbliche S.p.A. in data 09.11.2009¢ scadenza quinquennale in
data 25.10.2014,

Le Categorie e Classifiche di qualificazione possedute dalla societa Edilbasso S.p.A. , sono le

seguenti:

®La qualificazione in ciascuna delle categorie specializzate, individuate con I’acronimo "OS™, & conseguita
dimostrando capaciti di eseguire in proprio I'attivitd di esecuzione, ristrutturazione e manutenzione di
specifiche lavorazioni che costituiscono di norma parte del processo realizzativo di un’opera o di un
intervento e necessitano di una particolare specializzazione e professionalit. La qualificazione presuppone
effettiva capacita operativa ed organizzativa dei fattori produttivi necessari alla completa esecuzione della
lavorazione ed il possesso di tutte le specifiche abilitazioni tecniche ed amministrative previste dalle vigenti
norme legislative e regolamentari (Allegato A al D.P.R. n. 34 del 25.01.2000).
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CATEGORIE OPERE GENERALI

Categoria OG1 - EDIFICI CIVILI E INDUSTRIALI (Classificazione VIII per importi
illimitati)

Riguarda la costruzione, la manutenzione o la ristrutturazione di interventi puntuali di edilizia
occorrenti per svolgere una qualsiasi attivitd umana, diretta o indiretta, completi delle
necessarie strutture, impianti elettromeccanici, elettrici, telefonici ed elettronici e finiture di
qualsiasi tipo nonché delle eventuali opere connesse, complementari e accessorie.

Categoria OG2 — CATEGORIA OPERE GENERALI (Classificazione V pari ad €
5.164.569,00)

Riguarda il restauro e la manutenzione dei beni immobili sottoposti a tutela ai sensi delle
disposizioni in materia di beni culturali ed ambientali..

Categoria OG3 — CATEGORIE OPERE GENERALI (Classificazione V pari ad €
5.164.569,00)

Riguarda la costruzione, la manutenzione o la ristrutturazione distrade, autostrade, ponti,
viadotti, ferrovie, linee tranviarie, metropolitane, funicolari, piste aeroportuali e relatie opere
complementari.

Categoria OG7 — CATEGORIA OPERE GENERALI (Classificazione III pari ad €
1.032.913,00)

Riguarda la costruzione e la manutenzione o la ristrutturazione di opere marittime e lavori di
dragaggio.

Categoria = PRESTAZIONE DI PROGETTAZIONE E COSTRUZIONE
(Classificazione VIII per importi illimitati)

Riguarda la prestazione di progettazione e costruzione.

Per la valutazione dell’ Attestazione SOA si rinvia al paragrafo 8.1.2.

ek ke
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5.4 ALTRI BENI IMMATERIALI
Il ramo di azienda oggetto di cessione comprende:

Iscrizione albo autotrasportatori di merci in conto terzi n. PD 2459761/Z.

- Iscrizione albo nazionale gestori ambientali n. Ve/003879 del Ministero
dell’ Ambiente e Territorio.

- Norma = Isc 14001:2004 — n. certificato: IT231126; scadenza 18.03.2012.

- Norma = Certificazione del controllo di fabbrica CE - n. certificato: 1035-
ES024545; scadenza 28.04.2013. Ente certificatore per le fre norme ¢ il Bureau
Veritas Certification.

- I’avviamento.

- i disegni tecnici ed il know how sono inclusi nel valore di avviamento che sara
determinato.

Trattasi di intangibile assets necessari all’esercizio dell’attivitd aziendale trasferita alla
Faber Srl. Alcune di queste certificazioni saranno a breve in scadenza (Iso 14001:2004 ad
inizio 2012, certificazioni del controllo di fabbrica CE ad inizio 2013). Si rendera dunque
necessario il rinnovo sopportando le relative spese.
% ok %
5.5 1L MERCATO DI RIFERIMENTO: PROSPETTIVE.

Il mercato di riferimento, ovvero quelle edile e, nello specifico, delle commesse pubbliche,
risente della generalizzata e perdurante crisi che da circa un biennio ha colpito I’economia
mondiale. Il mercato immobiliare italiano ¢ arrivato alla saturazione nel corso del 2007,
anno che ha rappresentato la fine della fase espansiva in atto dal 1999 e culminata nel picco
del 2006, quando le costruzioni crescevano pill velocemente del P.IL. complessivo (3,8%
contro 3,0%). Dal 2007 il ciclo & entrato nella sua fase discendente, tanto che nel 2008 il

mercato ha lambito la recessione: scenario simile per i periodi successivi, con un settore
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delle costruzioni che & rimasto in una fase di stagnazione, risentendo dell’ulteriore
rallentamento dell’economia europea (fonte: Rapporto CRESME ~ Centro di Ricerche
Economico e Sociali sul Mercato delle Costruzioni).

Tale crisi non ha risparmiato nemmeno il setfore degli appalti pubblici ritenuto, come
dichiarato dal presidente dell’A.N.C.E. di Padova, un ...mercato caratterizzato da pochi
awvisi e da una contrazione di quelli di taglio medio. Si assiste, in particolare, ad un crollo
verticale dei bandi di gara fino a 500mila euro. Si stima che, nel primo semestre di
quest ‘anno, il numero di gare sia diminuito di oltre il 12% rispetto all'analogo periodo del
2009 e, come valore, di oltre il 20%. Stesso discorso per gli investimenti, scesi di oltre il
30% solo nell’edilizia abitativa. E le stime per il 2011 prevedono un ulteriore calo del
2,4% rispetto all'anno in corso, forse anche peggio per alcuni comparti, come quello delle
nuove costruzioni. ...Il nostro settore edile dall’inizio del 2008 ad oggi, ha perso oltre
mille posti di lavoro, soltanto tra Padova e provincia. ... (fonte: www.corrieredelveneto.it
del 22,11.2010).

Dello stesso tenore i seguenti contributi sul dato nazionale:

a) il report n. 4/2011 del 21/07/2011 comparso sul sito www.ance.it,:

“Nel 2010 gli investimenti in costruzioni sono calati del 6,4% e nel 2011 diminuiranno
ancora del 4% (con un peggioramento rispetto alla precedente stima, -2,4%). Preoccupano
inoltre - rileva I'Osservatorio congiunturale Ance sull'industria delle costruzioni - le
previsioni per il prossimo anno (-3,2%). In cinque anni, dal 2008 al 2012, il settore avrd’
perso il 22,3% in termini reali, tornando cosi ai livelli del "94. Soffrono tutti i comparti, a
eccezione degli interventi di manutenzione straordinaria degli edifici, .... Omissis... [

lavori pubblici, nello stesso periodo, sono scesi del 28,7%. Tra i fattori che non consentono

la ripresa - spiega lo studjo Ance - il peggioramento del credito alle imprese, i ritardi nei
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pagamenti delle p.a., il calo dei fondi per le infrastrutture, I'esasperante lentezza nella
spesa delle risorse disponibili.”
b) L’Edizione Assemblea Ance — Ance congiuntura n, 1342 - pubblicato il 28.09.2011

sempre rintracciabile sul sito www.ance.it,:

" ...omissis... Per i lavori pubblici, il calo nello stesso periodo si attesta al 33,9%, per
questo comparto il ridimensionamento dei volumi produttivi & in atto ormai da otto anni,
con una flessione complessiva, tra il 2004 ed il 2012, del 39,5%... omissis”.

Non vi sono dunque prospettive di una ripartenza del mercato a breve termine considerato

che anche per il 2012 1’ Ance non prevede un cambio di rotta.

* & %

6. CRITERI DI VALUTAZIONE
Esistono diversi criteri per la valutazione di aziende internazionalmente riconosciuti ed
idonei a rappresentare il valore di un’azienda ad una certa data, ma che possono giungere a
risultati anche marcatamente diversi.
La diversa significativitd di un criterio rispetto ad un altro dipende dalla diverse tipologie
delle aziende oggetto della valutazione e dal diverso apprezzamento che il valutatore
attribuisce agli elementi che ne compongono il patrimonio aziendale e della finalita delia
stima.
Prima di illustrare quello prescelto nel caso di specie, si ritiene opportuno indicare
brevemente le principali caratteristiche ed i limiti tecnici dei principali metodi elaborati
dalla pratica professionale per la valutazione d’aziende.
Il metodo patrimoniale
Il metodo patrimoniale consente di giungere alla valutazione del capitale economico della

societd tramite la riespressione a valori correnti dei cespiti e di tutti gli elementi attivi e
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passivi del patrimonio aziendale. II valore dell'azienda W corrisponde, pertanto, al valore
del patrimonio netto rettificato X a valori correnti, espresso dalla seguente formula:

W=K
Tale metodo, che esprime il valore dell’azienda in funzione del suo patrimonio, ha il pregio
di consentire una stima del patrimonio aziendale oggettiva e riscontrabile, si caratterizza:
- per la stima analitica, perché effettuata distintamente per ciascun elemento del patrimonio,
- a valori 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 ¢ della rinegoziazione per quelli passivi.
Nell'ambito dei metodi di valutazione patrimoniali, si distingue tra metodi patrimoniali
semplici e metodi patrimoniali complessi: nei primi, non sono considerati, ai fini della
valutazione, i beni immateriali anche se non indicati in bilancio, nei metodi patrimoniali
complessi si considerano, viceversa, anche 1 predetti beni immateriali.
E’ un metodo affidabile dal punto di vista delle garanzie di cautela e oggettivita e nella
prassi professionale viene spesso utilizzato.
Questi metodi danno un’indicazione della soliditi patrimoniale dell’azienda ma trascurano
1’aspetto reddituale della stessa.

Il metodo reddituale

Il metodo reddituale esprime il valore dell’azienda in funzione della capacita reddituale
futura. La formula di applicazione & duplice: per le aziende con prevedibile durata illimitata
e per le aziende in cui si intravede un limitato orizzonte temporale nella stima della
redditivita.

In tali casi, il valore dell’azienda W risponde al valore attuale di una rendita perpetua o
limitata di rata costante R, calcolata al tasso i, che a sua volta & determinato attraverso

I’applicazione delle seguenti formule:
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W=R/i (rendita perpetua)

W= Ran_\ i+ (rendita limitata)
Il risultato € un reddito medio, normale, prospettico, che viene capitalizzato per un congruo
tasso di capitalizzazione, che incorpora, oltre al rendimento dell’investimento, anche un
premio per il rischio.
La configurazione del reddito R rilevante ai fini dell'applicazione del metodo in questione &
quella del reddito normalizzato medio prospettico, ed & ritenuta idonea a riflettere le
condizioni di redditivita attesa dell'azienda; medio, vale a dire che l'impresa ¢ stabilmente
in grado di produrre, e normalizzato, ossia depurato dalle componenti straordinarie non
ripetibili € comunque estranee alla gestione, e in ogni caso determinato sulla base di
soluzioni razionali e comunemente accettate dal punto di vista tecnico.
Il reddito medio normale é calcolato, infatti, con riferimento a condizioni normali di
svolgimento della gestione e, in particolare, a condizioni di indebitamento "regolari" e non
eccezionali, in assenza di situazioni particolarmente favorevoli o sfavorevoli. Inoltre, Il
reddito medio normale deve essere determinato al netto degli oneri tributari che gravano
seppur potenzialmente su di esso, cosi come dei compensi figurativi diversi dalla
remunerazione del capitale proprio e¢ delle eventuali partecipazioni agli utili spettanti a
terzi.
Il tasso di attualizzazione i utilizzato incorpora il compenso derivante dal semplice
trascorrere del tempo (sostanzialmente pari al rendimento riconosciuto ad attivitd prive di
rischio) ed altresi l'adegunata remunerazione del rischio sopportato.
In particolare, il tasso d’interesse, relativo agli impieghi di capitale a rischio nullo, &
determinato sostanzialmente in riferimento a titoli di debito pubblico a scadenza non breve

(vi deve essere ovviamente coerenza tra il periodo assunto per la capitalizzazione del
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reddito medio normale atteso e la scadenza dei titoli il cui tasso & assunto quale
riferimento).

La maggiorazione del tasso di puro interesse a titolo di premio per il rischio di impresa, &
commisurata all’intensita del rischio generale d'impresa gravante sul capitale proprio, la cui
stima dipende dalla valutazione dei seguenti fattori:

¢ condizioni generali: congiuntura economica, inflazione, situazione politico-sociale del
paese ecc.;

¢ condizioni settoriali: struttura del mercato di appartenenza, condizioni varie di instabilita
del settore, ecc.;

+ condizioni aziendali: soliditid patrimoniale, livello e composizione dell'indebitamento,
situazione di liquiditd con annesse condizioni di pagamento e di incasso, variabilitd dei
risultati operativi della gestione, parco clienti, ecc..

Il metodo reddituale trova un limite nell'aleatorietd delle stime sulle capacita reddituali
dell'impresa che non sono altrettanto riscontrabili quanto le verifiche di valore corrente det

cespiti che compongono il patrimonio aziendale.

Tuttavia, tale metodologia ¢ indispensabile al fine di integrare e confrontare le stime
effettuate con altri metodi, che spesso atiribuiscono, ingiustificatamente, maggior rilievo al
capitale investito piuttosto che alle capacita reddituali future di quel medesimo capitale.

Il metodo misto

Il metodo misto esprime il valore dell’azienda in funzione sia dell’aspetto patrimoniale che
dell’aspetto reddituale:

Si suddivide in due metodi:

Metodo del valore medio dove il valore dell’azienda ¢ la media (aritmetica o ponderata) del

patrimonio netto rettificato e della redditivita futura
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Metodo patrimoniale-reddituale con stima autonoma dell’avwiamento dove il valore
dell’azienda si esprime in funzione del suo patrimonio netto reale e di un avviamento (o
disavviamento) considerato quale valore attuale del sovrareddito (sottoreddito) che il
capitale investito determinera nell’azienda, per “n” esercizi futuri, rispetto al reddito
normale atteso.

LY

La determinazione del valore dell’azienda & ottenuta dall’applicazione della seguente

formula:
W=K+1
dove
I=a ({2-:‘1{)
ni

W = valore del capitale economico dell'azienda;

K = valore patrimoniale (patrimonio netto rettificato determinato secondo le metodologie
gia indicate nella descrizione del metodo patrimoniale);
R = reddito medio normalizzato prospettico (determinato come indicato al paragrafo
precedente);
a_l = fattore di attualizzazione per il calcolo di una rendita limitata della durata di » anni al
n 1

tasso {';

n =numero definito e limitato di anni;

i = tasso di interesse normale rispetto al tipo di investimento considerato;

i’ = tasso di attualizzazione del sovrareddito

La grandezza n nell’impostazione del metodo misto patrimoniale - reddituale con stima
antonoma del goodwill & la base stessa del procedimento, che si basa su di una limitata

durata del profitto, in quanto si suppone che le condizioni generatrici di reddito oltre la
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norma non possano durare a lungo e siano quindi destinate ad estinguersi o ad attenuarsi nel
corso di alcuni anni.
R rappresenta il reddito medio normale atteso prospettico dell’azienda determinato in base
al medesimo orizzonte temporale poi adottato per attualizzare il sovrareddito (R — iK).
In merito ai tassi, infine, / rappresenta il tasso di interesse normale che, applicato al valore
del patrimonio netto rettificato K, esprime una misura di rendimento giudicata
soddisfacente, tenuto conto del grado di rischio che 1’azienda incontra.
1l tasso di attualizzazione del sovrareddito i’ va inteso come il puro compenso finanziario
per il trascorrere del tempo. Come tale & indipendente da problemi di rischio specifico
dell’impresa ¢ si collega a parametri finanziari “senza rischio”. La scelta di tale tasso deve
tenere conto del tipo di redditivita utilizzata.
* ok %

7. SCELTA DEL METODO.
Tenuto conto che lo scopo della presente perizia & la determinazione del valore economico
del ramo di azienda con un approccio di tipo prudenziale, la scelta del metodo si basa su
una valutazione oggettiva della consistenza patrimoniale e della capacitd reddituale dei
mezzi impiegati e soprattutto del portafoglio delle commesse.
Nello specifico, poiché il ramo di azienda si compone di beni materiali (cespiti,
aftrezzature, impianti), beni immateriali (attestazioni Soa e certificazioni Iso), mentre la
redditivitd prevista & quella ricavabile dai contratti di appalti oggetto di subentro, lo
scrivente ritiene opportuno adottare il metodo misto patrimoniale reddituale con stima
autonoma dell’avviamento.
Formalmente =
W=K+A

Dove :
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W = valore del ramo di azienda,
K = valore del patrimonio aziendale oggetto di affitto,
A = valore dell’avviamento ovvero della redditivita del portafoglio degli appalti oggetto di
affitto.
L’applicazione del metodo in questione comporta:
1. determinazione del valore del patrimonio = K
a) per i beni mobili facenti parte del complesso aziendale I’attribuzione del valore
come da stima del Ct della procedura Ing. Marco Battilana;
b) per i beni immateriali (attestazione SOA certificati, sistema di qualitd certificato,
autorizzazioni), la stima & stata condotta autonomamente dallo scrivente CT.
2, Determinazione del valore del avviamento = A
1l valore dell’avviamento sard dato dalla redditivita attesa e dunque dalla percentuale
del fatturato che si trasforma in utile delle singole commesse trasferite con il contratto

di affitto. L’utile previsto sara poi attualizzato in base alla prevedibile durata dei singoli

contratti,
A= _ Ussmn +_ Upisss +_ Uverona + Uvr gest. incen,
1+)™ (1+)" (1+)" (1+)"
Dove:

- Usorga = utile della commessa relativa all’appalto tra Edilbasso Spa e Provincia di
Verona/comune di Sorga.

- Uusig = utile della commessa relativa all’appalto tra Edilbasso Spa e 1’Ulss16 di
Padova.

= Uverona = uitile della commessa relativa all’appalto tra Edilbasso Spa e la Provincia di

Verona per la realizzazione dell’inceneritore in localiti Ca’ Del Bue.
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= Unvr gest. incen, = Utile della commessa per la gestione dell’inceneritore in localita Ca’
Del Bue,

- n=il periodo di durata della commessa.
A sua volta
Uvr gest. incen.= a@n1 * (R}
dove R ¢ I'utile annuale previsto dalla gestione dell’inceneritore e a,; € il coefficiente di
attualizzazione del reddito previsto. L’utile annuo ricavabile dalla gestione dovrd essere
attualizzato alla data prevista di inizio della gestione (anno 2016) e il risultato a sua volta
attualizzato alla data di redazione della relazione di stima.
Come gia relazionato al paragrafo 5.1 si ritiene, a fini prudenziali, limitare il calcolo della
redditivita derivante dalla gestione dell’inceneritore a 5 anni, in considerazione del numero
di variabili che ne possono influenzare il valore (inizio della gestione, durata della stessa,
quantita materiale conferito e prezzo riconosciuto, durata complessiva della gestione ed
infine contratti non ancora sottoscritti).

L
7.1. LIMITI ED IPOTESI.

La determinazione del valore economico dell’azienda & stata effettuata sulla base delle
seguenti ipotesi € limitazioni:

- L’azienda & considerata in funzionamento.

- Siipotizza che il contratto di affitto del ramo di azienda trovi puntuale adempimento
sino alla cessione al fine di garantire la continuitd aziendale e dunque preservame la
redditivitd ed il valore degli assets. In caso di discontinuitd aziendale il valore del
ramo di azienda potrebbe subire importanti svalutazioni.

- Gli elementi patrimoniali presi in considerazione per la stima del patrimonio

dell’azienda sono quelli risultanti dal contratto di affitto e dalla proposta di acquisto.
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- La stima dei beni materiali componenti il ramo di azienda & stata assunta sulla base
della stima effettuata dal CT della procedura.

- La stima dei beni immateriali (attestazione Soa e certificazioni) si & basata su dati
forniti dalla societa Edilbasso S.p.a.

- L’avviamento puo essere inteso come la redditivita del portafoglio degli appalti in cui
la Faber Sri & subentrata.

- La valutazione dell’azienda si & basata - per la parte reddituale (quantificazione della
redditivita su appalti) - sui dati tecnici ed economici forniti dalla societd Edilbasso
S.p.a.. In generale tutti i dati tecnici, finanziari ed economici sono validi salvo
varianti in corso d’opera ad oggi non prevedibili.

- La determinazione del risultato di esercizio ed il calcolo del sovrareddito esulano da
aspetti e riflessi di natura fiscale.

- Nella valutazione dell’azienda lo scrivente ritiene di affidarsi anche all’esperienza ed
alla sensibilita acquisita.

* k%
7.2 PUNTI DI FORZA E DI DEBOLEZZA.

Per la determinazione del valore economico, i punti di forza e di debolezza rappresentano
degli elementi da tenere in considerazione.
Punti di forza

- Il ramo d’azienda & in attivita.

- Il personale specializzato & formato per I’attivita specifica.

- L’azienda & dotata di know how di rilevante valore.

- Presenza ultradecennale sul mercato nazionale.
Punti di debolezza:

- La forte concorrenza da parte di altri gruppi edili.
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- Il mercato di riferimento, quello degli appalti pubblici, & ancora in una fase di stallo,
se non di recessione ¢ le previsioni a breve termine non sono positive (si rinvia al
paragrafo 5.5).

- Il contratto di affitto ha scadenza 18.02.2017.

- La proposta imrevocabile di acquisto & sottoposta all’avverarsi della condizione
sospensiva, ovvero della omologa con decreto definitive della proposta di
concordato avanzata da Edilbasso S.p.a. In caso di non avveramento della
condizione, la Faber Srl, al termine del contratto di affitto, potra restituire I’azienda
sul cui valore finale non ¢ possibile azzardare ipotesi, ma ragionevolmente di molto
inferiore al valore stimato con la presente relazione.

* &k %k
8. LA VALUTAZIONE

Come sopra specificato, il metodo scelto si compendia nella seguente formula

W=K+4

* %k

8.1 IL PATRIMONIO NETTO RETTIFICATO - IL FATTORE K,

Il patrimonio oggetto di affitto e successiva cessione ¢ elencato negli allegato sub b) della
proposta di irrevocabile di acquisto avanzata da Faber Costruzioni Srl.
Cio premesso, sulla base di quanto in precedenza argomentato, lo scrivente ha di

determinare il valore di K come segue.

8.1.1 I BENI MATERIALI: VALUTAZIONE.
Il valore di stima dei cespiti oggetto di cessione ¢ posto pari a quello risultante dalla stima
condotta dal Ct della procedura, Ing. Marco Battilana, che ha attribuito ai beni il valore di €

2.597.840,00 in “caso d’uso”.
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Dunque beni materiali = € 2.597.840,00.

* % %

8.1.2, L’ATTESTAZIONE SOA
Nel caso della EDILBASSO S.p.A. di tutto rilievo appaiono le qualificazioni possedute, tanto
da poter consentire al soggetto titolare di tali attestazioni la partecipazione a gare per lavori
pubblici di significative dimensioni (si rinvia al paragrafo n. 5.3).
Nella prassi invalsa nell’attribuzione del valore nelle cessioni d’azienda che ricomprendono

Attestazioni SOA, questo viene determinato nella misura dell’1-2% dei “limiti di

partecipazione alle gare per ciascuna categoria posseduta”.

Le Attestazioni SOA possedute dalla Edilbasso S.p.A. ed oggetto del ramo di azienda ceduto,

per limite di partecipazione agli appalti, assommano ai seguenti importi:

Categoria Classe Limite di partecipazione
0Gl1 VIII 15.493.707,00
0G2 A% 5.164.569,00
0G3 v 5.164.569,00
0G7 111 1.032.913,00

26.855.758,00

Per addivenire alla valorizzazione, preliminarmente si ricorda, come gid detto al paragrafo

5.5 la situazione di crisi generale del settore delle costruzioni e in particolare dei lavori

pubblici. Nel caso specifico inoltre si ritiene di escludere dal calcolo la categoria
“prestazione di  progettazione e costruzione” non avendo la Faber Srl un ufficio di

progettazione intemo.

7 A fini prudenziali posto pari al limite inferiore di € 15.493.707.
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Lo scrivente C.T., tenuto conto del momento di conclamata crisi in cui si € venuto a trovare
il settore edile, anche con riferimento al comparto degli appalti pubblici, ritiene di poter
determinare, in via prudenziale, il valore dell’ATTESTAZIONE DI QUALIFICAZIONE
ALLA ESECUZIONE DI LAVORI PUBBLICI n. 19617/10/00 a favore della Edilbasso
S.p.A. applicando ai limiti di partecipazione alle gare per ciascuna categoria posseduta la
minor percentuale, pari all’1%.
Avremo quindi:
€ 26.855.758,00 (cat. OG1 - OG3- OG3- OG7) x 1% = 268.558,00
Il calcolo cosi effettuato determina un valore di cessione dell’ Attestazione Soa che si pud
arrotondare per difetto ad € 268.000,00
* % W
8.1.3 GLI ALTRI BENI IMMATERIALL

Trattasi di:

Iscrizione albo autotrasportatori di merci in conto terzi n. PD 2459761/Z.

- Iscrizione albo nazionale gestori ambientali n. Ve/003879 del Ministero
dell’Ambiente e Territorio.

- Norma = Iso 14001:2004 - n. certificato: 1T231126; scadenza 18.03.2012.

- Norma = Certificazione del controllo di fabbrica CE - n. certificato: 1035-
ES024545; scadenza 28.04.2013. Ente certificatore per le tre norme ¢ il Bureau
Veritas Certification.

- Avviamento.

- Disegni tecnici ed il know how sono inclusi nel valore di avviamento che sard
determinato.

Trattasi di intangibile assets necessari all’esercizio attiviti aziendale. Alcune di queste

certificazioni saranno a breve in scadenza (Iso 14001:2004 ad inizio 2012, certificazioni del
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controllo di fabbrica CE ad inizio 2013). Si renderd dunque necessario il rinnovo
sopportando le relative spese.

Cid premesso lo scrivente perito ritiene che il valore delle autorizzazioni e certificazioni
elencate e del know how possa ragionevolmente essere incluso nel valore dell’avviamento
che sara determinato.

Come si dird I’avviamento pud essere inteso come la redditivita del portafoglio degli

appalti in cui la Faber Srl é subentrata.

8.1.4 RIEPILOGO VALUTAZIONI PATRIMONIALL.

Si riepilogano dunque la valorizzazione sopra determinate:

Assets patrimoniali Valore

Beni mobili € 2.597.840,00
Attestazione SOA € 268.000,00

Altri beni immateriali (certificazioni Incluso nel valore dell’avviamento

qualita, autonizzazioni)

Totale patrimonio netto € 2.865.840,00

Dunque il valore del patrimonio oggetto di cessione ¢ quantificato in € 2.865.840,00 ¢

quindi arrotondando per difetto K = 2.865.000.00.

* %k &

8.2 L’AVVIAMENTO.
Per la determinazione dell’avviamento si devono determinare i fattori che compongono la

citata formula;
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A= _I_Jsggg + UPadovx + UVerong___ + U.. Y gest, incen,

(1+)" (1+)" (1+)" (1+)"
Dove:
U = utile della commessa per singolo appalto,
i = tasso di interesse di attualizzazione free risk,
n = il periodo di durata della commessa.

Uvr gest. incen, = T|(R) dove R = utile annuale previsto dalla gestione dell’inceneritore

Ca’ del Bue.
L’utile annuo deila gestione dell’inceneritore dovra essere attualizzato alla data prevista di
inizio del gestione (anno 2016) e il risultato nuovamente attualizzato alla data di redazione
della presente perizia.
Si procede dunque al calcolo.
% % &
8.2.1 IL RISULTATO ECONOMICO DELLE SINGOLE COMMESSE.
Al paragrafo n. 5.1, al quale si rinvia, erano stati determinati i previsti rendimenti netti e
I'utile delle singole commesse.

Riassuntivamente;

Appalto Risultato economico previsto

Provincia di VR — Sorga + € 25.000,00

Ulss n. 16 di Padova — reparto psichiatria - | - € 694.624,00

Provincia di VR - costruzione inceneritore| + € 589.317,00

Ca’ del Bue -

Provincia di VR — gestione inceneritore Ca’| € 100.000,00 annui

del Bue -
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8.2.2. IL FATTORE N,

Il fattore “n” indica il periodo di attualizzazione dell’utile della singola commessa; “n” &

determinato sulla base della durata di prevedibile conclusione dell’appalto.

Prevedibile
Appalto N
conclusione
Provincia di VR ~ Sorga 2012 1 anno
Ulss di Padova 2012 1 anno
Provincia di VR - costruzione inceneritore
2015 5 anni
Ca’ del Bue -
Provincia di VR — gestione inceneritore Ca’
2037 5 anni®
del Bue -
* % %
8.23 1L FATTORE 1,

La teoria aziendale individua generalmente tre componenti fondamentali del tasso
utilizzato nella attualizzazione dei flussi economici presunti futuri indicate nella seguente
formula:

i=i*+r+1

dove:

i = tasso di attualizzazione del reddito medio prospettico,

i* = tasso di rendimento di investimenti alternativi con rischio nullo o basso, si tratta ciog
della semplice remunerazione del capitale ottenuto in prestito,

r = rischio dell’azienda di non conseguire i redditi presunti futuri,

1 = minor liquidita dell’investimento nel capitale dell’azienda, rispetto ad investimenti

alternativi.

% Lo scrivente prudenziatmente ritiene di limitare la durata temporale a n. 5 anni (si rinvia a paragrafo 5.1),
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La prima componente, “i*”, rappresenta quindi il tasso di rendimento interno (il ¢d. TIR)
di un investimento a rischio zero: si tratta pertanto del tasso di remunerazione di un
capitale concesso in prestito e la cui restituzione ¢ praticamente certa. Per tali ragioni é
spesso approssimato con il tasso di rendimento dei titoli stato (BTP se si prende in
considerazione un arco di riferimento medio — lungo, BOT se viceversa si considera un
periodo massimo di 12 mesi).
La seconda componente, “r”, & sicuramente di difficile determinazione oggettiva e di
facilmente criticabile dal punto di vista della quantificazione. Esprime infatti il premio di
rischio legato all’azienda che si sta valutando, considerando tutte le variabili della
gestione: rischio di impresa legato alla perdita di fornitori o clienti, insolvenza,
congiuntura economica negativa, modificazione in senso sfavorevole della legislazione,
crisi del settore in cui si opera, ... Il compito del perito che effettua la stima non sara tanto
quello di arrivare ad una determinazione puntuale di tale premio di rischio, quanto la
presente azione di accurate giustificazioni delle scelte fatte per la sua individuazione.
Infine la terza componente, “1”, considera il fatto che in genere i titoli di stato, il cui
rendimento si ¢ preso in considerazione per la determinazione della prima componente,
abbiano una liquidita maggiore del capitale investito nell’azienda; pertanto si dovra
ulteriormente aumentare il tasso di attualizzazione in considerazione del periodo di tempo
che richiedera quest’ultimo per diventare liquido.
Per la determinazione del tasso di attualizzazione sono stati adottati i seguenti criteri:
- Il tasso i* ¢& stato determinato in misura pari al rendimento dei titoli di stato italiani
con scadenza pari al termine della prevedibile conclusione delle commesse. I tassi
di riferimento sono determinati sulla base dei rendimenti dei titoli di stato Bot 1

anno ¢ Btp 5 e 10 anni. Considerata 1’alta volatilita dei rendimenti dei titoli di stato

negli ultimi mesi si ¢ ritenuto di prendere in considerazione il cd “parametro
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Rendistato”, che rappresenta il rendimento medio ponderato di un paniere di titoli
pubblici. (fonte: www.bancaditalia.it)

- La componente “r’ — rischio di mercato - ¢ stata posta pari al 7% avendo come
punto di riferimento i “Country risk premiums genuary 2011" — fonte Aswath
Damodaran — Country Default Spreads and Risk Premiums — che fissano il rischio
Italia al 5,75 % aumentato di 1,25 punti percentuali per lo stato di crisi del settore
edilizio.

- La componente “I” viene posta pari all’“Indice mensile Istat del costo della vita”
determinato nella percentuale del 3%.

Dunque:

Appalto Provincia di Verona — Sorga-
n=1

1* = tasso free risk = 3%

r = premio di rischio = 7%

1 = tasso inflazione = (3%)

i=2%+7%-3%=T%

Appalto Provincia di Padova Ulss 16,
n=1

1* = tasso free risk = 3%

r = premio di rischio = 7%

1 = tasso inflazione = (3%)

i=2%+7%-3%= 7%

Appalto Provincia di Verona — Ca’ Del Bue-
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n=>5

i* = tasso free risk = 4%

r = premio di rischio = 7%
| = tasso inflazione = (3%)

i=4%+7%-3%= 8%

Appalto Provincia di Verona — gestione inceneritore-
n=5+5

1* =tasso free risk = 5%

r = premio di rischio = 7%

1 = tasso inflazione = (3%)

i=5%+7%-3%= 9%

Riassumendo:
Appalto N Tasso i
Provincia di VR - Sorga 1 6%
Ulss di Padova 1 6%
Provincia di VR — costruzione inceneritore Ca’ del Bue 5 8%
Provincia di VR — gestione inceneritore Ca’ del Bue 5+5 9%
* %k %
8.24 IL CALCOLO

Adottando i valori esposti in questo capitolo alla formula citata

A= _ Usoga +__ Upadova +_ Uverona + Uvr gest. tncen= 35.9+100.000,00 =
(1+7%) " (1+7%)" (1+8%)° (1+8)°
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_ 25.000,00 +(-694.624.00) +_ 587.317.00 + 100.000*as9 =

(1+7%)" (1+7%)" (1+8%)° (1+ 8%)°

23.500,00 + (- 650.000,00) +  400.000,00 +  389.130,00=

(1+8%)°

23.500,00 + (- 650.000,00) +  400.000,00 +  265.000,00=

Dunque Ia redditivita ricavabile dalle commesse in corso o da iniziare (avviamento)

pud essere guantificata in € 38.500,00 ed arrotondando per difetto
A = 38.000.00

* % %k

8.3.IL VALORE DEL RAMO DI AZIENDA.
Alla luce dei risultati raggiunti possiamo dunque cosi valutare il ramo di azienda concesso
in affitto da EDIILBASSO Spa:
W =K+ A =2.865.000,00 + 38.000,00 = 2.903.000,00

ed arrotondando

w = 2.900.000,000

* % *

9. CONCLUSIONI.
Alla luce delle citate considerazioni che hanno illustrato i criteri di svolgimento della
valutazione, degli obiettivi, delle ipotesi, dei limiti riscontrati, del metodo impiegato e delle
altre circostanze che su di essa hanno inciso, si conclude che il valore complessivo
attribuibile al ramo di azienda di “EDILBASSO SPA IN LIQUIDAZIONE?”, come

identificato nel contratto di affitto di azienda e nella proposta di acquisto irrevocabile
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avanzata da “FABER COSTRUZIONI SRL” , possa essere congruamente fissato in
euro € 2.900.000,00,
Dunque:
VALORE DEL RAMO DI AZIENDA = € 2.900.000,00 (duemilioni
novecentomila/00)

* % %

Lo scrivente ritenendo di aver compiutamente adempiuto all’incarico affidato, si tiene a
disposizione per chiarimenti.
Con osservanza.
Padova, addi 14 novembre *11
IC.T.
Dott. Carlo Mariano
Allegati:

1) Provvedimento del GD del 29/03/2010 di nomina di perito stimatore.
2) Contratto d’affitto del ramo azienda Edilbasso Stl.
3) Proposta irrevocabile di acquisto avanzata da Faber Costruzioni Srl.

4) Estratto conteggio analisi costi e ricavi dell’appalto con la Provincia di Verona/

Comune di Sorga.
5) Estratto conteggio analisi e costi dell’appalto Ulss n. 16 di Padova.

6) Estratto conteggio analisi e costi dell’appalto con la Provincia di Verona —

inceneritore Ca’ del Bue.

7) Perizia di stima dei beni mobili redatta dall’Ing. Marco Battilana.
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