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1.  Oggetto dell'incarico :Mg%
fbag

La societ2NENNKREPINY ({'ota in poi anche@ R codice fiscale, n® di iscrizione al
registro Imprese di Firenze e P. IVAGRSSENEIIRE con sede in Flrenze (FT) e :

stata dichiarata fallita con sentenza numero 124 del 18/08/2021. Il Tribunale ha nominato

Giudice Delegato la Dott.ssa Matia Novella Legnaioli e Curatote il Dott. Matco Billone.

@y (in. dalla sua costituzione avvenuta nel 2007 ha Incentrato la propria attivitd nel settore
dell’illuminazione, avendo principalmente ad oggetto lattivitd di progettazione, produzione ¢
commercializzazione di articoli eletrrici ed elettronici per Pilluminazione. Pilt tecentemente [a
societd ha sviluppato anche un ramo d'azienda dedicato alla “sanificazione” attraverso lattivitd
di progettazione, produzione ¢ commetclalizzazione di articoli di purificazione dell'aria con
Putilizzo della luce e del nanomateriali,

Tl Curatore ha rappresentato al sottoscritto la necessitd di stimare, fra Ualteo:

- Il valote cottente dsi brevetti “Spray coating”-“Gear box"-“Catenaria”, del marchio

SRR ¢ dei beni strumentall che compangono il ramo oggetto del contratto di

-.»1 affitto di azienda concesso in uso 2 NGRS (d'ora in po (NN registtato a Flrenze il
4/8/2021 (Allegatl 1 e 2). Tale contratto & stato stipulato prima dellavvio delfa

o .
procedura fallimentare che he riguardato @EEMER

e '? L
L'Tlmo G.D. ba all'uopo nominato i sottosctitto Dott. Tommaso Ridi, nato a Firenze il
16/07/1980 ed ivi residente, codice ﬁscm[e RDIT"VISSOLIGD6128 iscritto all Albo dei Dottoti
Commercialist e Esperti Contabm di Fm:nze al n. 1975/ Scz A, con, studlo In Viale del Mille r.

9, Firenze, etmall tridi@s mdiorzdmcmm.it pec tommaso.ridi@odcechirenzede.

Le tre tipologie di asset oggetto della presente stima sono:

1) Beevettd
) ,?.I B ., L -,-_25;(\2,‘?".
Racord D Ragord name

PU2047SEP-01 PLANT AND METHOD FOR REALIZING NANOMATERIAL COATINGS ON SURFACES GF OBIECTS, IN PARTICULAR LIGHTING
APPARATUSES, AND LIGHTING APPARATUSES REALIZED WITH SAID METHOD WPRAY COATING)

PO2047SIT-0L | o 1 UMINAZIONE (EEBRSPRAY COATING)

IMPIANTO E METOOO PER EFFETTUARE RIVESTIMENT] DI NANOMATERIAL! SU SUPERFICI DI OGGETTI, IN PARTICOLARE [MPIANTI

Stima del Brevatt! “Catenaria”-“Spray Coating”“Gear Box”, del mm’cw e dal benf strumentall
oggetio del contratta di affitto df rame dazienda o : 3
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H )
PO204751T-01 DISPFSITIVO Ol FILTRAZIONE PER L'ABBATTIMENTC DI POLVERI £/Q PART! M mANIFIGAZIONE E DI PURIFICAZIONE
pELARIA §JIR GEAR BOX)

ggzoa;rawo- FILTRATION DEVICE FOR DUST AND,/ OR PARTICULATE ABATEMIENT, SANITIZATION AND AIR PURIFICATION @RI GEAR BOK)

PO20477CN-
o1 LUMINA!REWCA‘I‘ENARIA)

Po2047767-01 | LUMINAIRE (ERpCATENARIA)

0

P020477IT-01 | APPARECCHIO PER ILLUMINAZIONE mATENARIA)

po2047705-01 | LUMINAIR=AEREPCATENARIA)

2) Marchio (SRR od ogpi utilizzate esclusivamente per la commercializzazione dei
prodotti dedicati alla sanificazione e tOPWMLIi 2i brevetti sopta nominati come

“Spray coating” e “Gear box”. Di seguito il logo del marchio;

3) Beni strumentali materiali, inseriti nel conteatto di affitto i ramo d’azienda, Allegato A,
stipulato con(ERINNNERE (conduttore) registrato a Firenze al Rép, 35568 Serie 1T dal
Notaio Rita Abbate (si veda Allegato 2 alla presente telazione). In particolate, il Curatore
ha fotnito I'elenco dettagliato dei cespiti da insetite nella presente pesizia in quanto,

tispetto all'allegato A al contratto di affitto di azlenda, non vengono inclusi né i beni

oggetto di contratto di leasing né alcuni beni che sono gid statl oggetto di cessione

durante la vigenza di contratto e quindi non pit di proprieta della Proceduta,

R : - U

Stima del Brevetti “Catenaria”-“Spray Coating”-"Gear Box®, del marchio ¢ ¢ del benf strumentalf
oggetto del contratto di affitto di ramo dazienda a 4




Falimento (SRR 7 F. 122/2021

Il presente lavoro sard pertanto impostato sulla valutazione di queste 3 diverse tipologie di asset.
g ';g,'ﬁ.

Nell'esecuzione dell'incarico il sottoscritto ha raccolto le informazioni da banche dati ad hoc, banche
dati pubbliche, da ripetut] colloqui ¢ scambi di mail con il Curatore Dott. Marc¥Billone dalla petizia
fornita dall'Ing, Antonio Nesti (Allegati 3, 4, 5, 6) che ¢ stato Incaticato dalla curatela affinché fornisse
un repott finalizzato a effettvare “una verifica dello sinto ligule dells ire fanighs brevettuali, con indicazions della
vglidityd 0 metto dei Jitols & su quali tarritori ed wna analisi sostanziale dodla profezions offeria (vm versfica dei Rapport
di Riserea riseonti dalle Domands & Brevesto ¢ e eventuali bmitazioni subite durants ls fusi di esams per stimars quants
la prolszions iz sxtesa ¢ difndibil), nonché con Lindicazions & eveniuali brevessi suceessivi che itano i brovert @ ¢
che sono gid. stali segnalati nelle bancha dati, con sognalazions dell uffollaments” o meno di brewstti suseossivi, fornends

sna indicazions sullimpatte fuenolagion def brevessi”. La documentazione e le informazioni ottenute verranno
citate e/o allegate alla presente relazione.
Z.  Documentazione utilizzata

La documentazione utilizzata dal sottosctitto & stata la seguente:

. Visura cametale della societs @8
. Bilanci di vef:iﬂcammno 2%19, '.26%0, 2021;
. Bilanci di verifics @il 31/12/2021 e situazione contabile 2l 11/4/2022

(ultima data dispoaibile consegnata al sottosctitto);

&

* - Estrapolazione banca dat SECTILIS per individuazione tasso di rgpaly di settore;
. Estrapolazione tasso di royalty da Royalty rate Benchmarking Guide;
. Estratto Istanza di fallimento in proptio presentata do{SEEN

* . Relazione tecnica Ing. Antonio Nest;

J Pertizia glurata del 28/07/2020 relativa all'attivitd di R&S svolta dsm

. Serittura privara

Quanto elencato, pur rappresentando la ptincipale base informativa, non esaurisce la

documentazione e le informazion! a cui il sottoscritto ha fatto ricorso per espletare l'incatico

ticevuto,
Il sottosctitto, coerentemente con incasico confetito, non ha provveduto 2 svolgete alcuna

atfivitd di revisione contabile sulle informazioni e document ricevutd ‘(Peinclpl Italianl di

Stima def Brevett! “Catenaria™"Spray Coating”-“Gear Box", del marchl we del beni strumentall
oggetto del contratto di affitto di ramo d’azienda 1 5




Falllment {4 R.F.122/2021

Valutazione, dora in avanti “PIV”): “Ai fini di una valutasions, Iz rascolia ¢ /. apprezzaments delle
infotmaziont costituiscono attivid distinte ~ sia sotto 4 profilo mmetz‘m/e,%mz‘m ~ dalls verifica tecnisa ¢
dalla cortificazjone delle informasioni acquisite. Esulano, periants, dal Drocesse valwiative atiivitd di
avssriamento ¢f o di attestazions della veridicisd delle snformazions (guali Ja revisione contabily, ke dye diligeses,
42 indagini pattinoniali, lo cortifficazions, eec) ...”

Sempte in base al PIV: “La salutazione deve osprimers sn gindiis informato. Li'ssperto deve dungne

precisare la base informativg i cni ba fasto #so ¢ Je ewensuals fimisazions rilevatey.
Limitazioni della base informativa: Non rientrano fra le competenze del sottosctitto giudizi

tecnici che riguardino:
- gli aspetii tecnologici degﬁ ﬁw'ezf immateriali oggetto della presente stima ¢ loro fruibilitd
sul metcato di riferimento;
- analisi del settore in cui Pazienda ha operato; ‘
efficacia dei brevetti e loro utilizzabilita alla data attuale e nel prossimo futuro da parte di
un eventuale futuro acquitente; '
- eventuall quantificszioni legate alle spese che un potenziale atquirente dovrebbe
sostenere al fine di potet utilizzare 1 brevetti nonché realizzate prototipi e/o prodotto

legati ai brevetti; " )
effettivo utilizzo storico dei brevetti da parte dellaziendi fallita nonché da parte
dell’azienda conduttrice (EEH " £

- presenza sul mercato di brevetti o modelli estetici dipendenti (elemento utile a capite se

il loto utilizzo /valore sia legato ad altre invenzioni),
11 sottoseritto, nel corso della predisposizione del presente parete valatativo, ha rapptesentato al
Cutatore le suddette limitazioni alla petivia richiedendo Iintervento di un professionista
indipendente che potesse svolgere un'analisi tecnica. Il Curatore, previa autotizzazione del G.D,
Dott.ssa Matia Novella Legnaioli, ha alluopo affidato lincatico all’Ing. Antonio Nestl che ha

prodotto una relazione relativa ai tre brevett oggetto di stima (Allegati 3, 4, 5, 6).
Una volta avute le informazioni tecniche contenute nella telazione dell’Ing. Antonio Nesti, si

titiene che le limitazioni informative residue possano essete cosi tepilogate:

- datl economidi stotici e ipotesi prospettiche relative al fattutato generato e/o geneabile

attraverso i brevetti oggetto della presente stima; ]
o

Stima del Brevetti “Catengria™“Spray Coating”-“Gear Box”, del marchio e def beni strumental

oggetto def contratie di affitto of rama d’azienda a , 6
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ute (soprattutto dalla letrur

cato. In altre parole, se

della relazione Ras certificata da urz,.Rcvmv&-r.Legale del Conti) af contempo non risyle
Possibile stimate, in hyse allandamento attyale del metcato ¢ alla scasissima disponibility dj dagi

stoticl dovuta anche g recente deposito def btevetti, il fatturato o I reddit

dallutilizze dj tall brevep,

3 Brevestoria dellahe individuazione dej

pPerimetro val utativo

Si ritiena importante esafru‘.uzire,’q'scppur sintcticamentc, la storia della soclety nosi da
contestualizzare Jg stimg degli asset realizagy sviluppati durante Pagtivig della societ in boals,
Ovvero prima dell'ayvio della procedurn concorsuale, me Stata costtuity in daty
18/06/2007 e Pinisio dell’attivita risale o] 10/07/2007, ' ¢

deﬂ’iﬂumimzione, -avendo “principalments 5 oggetto
commetcializzazione dj articoll elettrici ed elettronici,

La Societs, con sede legale in Firefie € con u
marzo 2021) ha vararg Pitt volte Ja propria forma giuridic
fallimento in cuj apg Societd 5 Responsabilit Limitaa,

In base gl teostruzione tinvenuta nelllstafe di fallimienss In propsio ¢ glls Informazioni

lattivia  dj produzione e

)
sembrerebbero sinteticaments le seguliyd:

R
Wy, R L
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La ctisi economica dovuta alla pandemia sembta avet inciso negativamente anche per i
impedendo uta efficace & proficua commetcializzazione del prodottl. A seguito delle difficoltd
economico-finanzatie sopta evidenziate, in Agosto 2021 Loncede in affitto up ramo

d'azienda awon Pintento di non interrompete Lattivita.

3.1 I Dbrevetti “Catenaria”,‘ “Gear Box" e “Spray Coating” e il marchio

Pet quatito tiguarda i brevetti il sottosctitto,
del G.D. Dott.ssa Maria Novella Legnaioli ba ditenuto opportano disporre di una pxopcdeuﬁca

analisi della tutela giutidica finalizzata a vesificate la validitd dei brevetti, la loro estensione

in accordo coti il curatore € previa autotizzazione

territotiale € la smma del loto impatto tecnologico cosi da potet procedere co la valutazione

economica di 1l asset, Tale analist teenico/ghuridica, unitamente alla relazione dell’attivita di
R&S svolta dalla societh sono i documenti principali tilizzati dal sottoscritto pet addivenire alla
stima dei brevett.

Pet il detraglio dell’anahbx svolta dallo studio tecnico a firma dell’Ing. Antonio Nest si rinvia alla
Jettuta degli allegati 3, 4, 5, 6 alla presente relazione e si riporta di segulto la tabella tiepilogativa

delle conclusioni cui il tecnico & artivato:

Famiglia Stima Estensione Territoriale _Stima Impatto
Brevetto validita Tecnelogico
Elevata IT; AT; BE; CH/LI; CZ; DE; ES; FR, GB; IE; IT; LU; MG; Non rilevabile
atenarta” NL; USA; CN; (%) '
"Spray Coating” | Bassa iT Non tllevabile
“Gear Box" Media IT; Paesi della Convenzions del Brevetto Europeo Nen rilevablle

(%) alicl eventuali Paesi delle Comvensions di Monaco del Brevetto Europeo attualmente 200 ievabili dal Registto,

Brevetto “Catenaria” il brevetto si rifedsce 2 ua “appareachio por ilumtinazions munito & un sistma &

assemblaggio ¢ sostegno basato su u dispositive a catona che ne consenss Ja realizzaziont dell'apparecchio i illuminazions

in varie forms & dimensioni, Il dispositive a catetia comprands una pliralisd di maglie axts ad essere wnite o sgparate ¢

messe in apera in maniera somplice ¢ rapida, Dtz maglie passono comprondsrs degli elasmonti prosatsiv esternd cle possono

essere applicati per conferite raggiors robustegza alla maglia ¢ al dispasitive & caléna quando sono assemblati a formars

Stima del Brevett] *Catenarla”“Spray Coating”-“Gear Box”, del marchio "’ e del benl strumentalf
oggetto def controtto di affitto di rama d'azlenda a’ 8




Fallimento W.— R.F. 122/2021

Vapparecchio di illuminazione” (si veda Allegato 6). Facendo rifetimento alla telazione dell’attivitd di R&S
condotta dalla societi Wi nel periodo 2015-2019 emetge che “dz fibbraio 2017 § tounici i EERs: som0
concentrati sullo sviluppo di un innovative sistema produttivo che prevedesss Putilizzo di elements flessibile ¢ modulabi, i
progetto & chiamato CATENARIA, Nello specifier ba rignardato lo studio ¢ la creagjone di olomenti flessibili ¢
medutari che permettano la costrugione i prodotti senga necessitd di investinenti al cambio di forma e dimensions.
Tramite o stndio dei materiali, def sistensi meceanici ¢ croando wn prodotis anico brevetiato &i & sviluppata Videa di poter
ereare forme ¢ dimensioni qualungue tramite delle forme ¢ miaccanismi base. Si sono stwdiati i mectanismi mecianici i
magli ¢ catene, materiali termoplastics in grade di rispettare determinati pavameiri ¢ soprattutto wn sistema in grado &
andare a comppensare le varie tollsrange permettends il montaggio ¢ la creazions di prodotts unici nel suo genere.”

Le novitd del progetto “Catenatia” tispetto al metcato di tifetimento vengono ticondotte al seguentl aspettl:
“tramite Lattivitd svolta abbiamo potute analivzare i materiali termaoplastici nella sna complessitd realizyativa e
produtiiva andando a creare un elemento meccanico unico in grado, se abbinato ad elementi ngnalki, di poker andare a
creare delle forme senga lausilio di nessun macchinario. 1) grade di flessibilita dell oggetto ipotizata e poi realigzate i ba
permesso ad oggi di avers wn prodotto univo che ¢l permetterd 4 costruive prodotti di illuminagions con wun'estrema
Slessibilitd di forme e dimensioni con estrema facilitd.” Infine, nella medesima telazione R&S di cul all’allegato 8 si fa
siferimento alle incertezze sclentifiche ¢/o tecnologiche alla base dellattivied di R&S svolta: “Apparecchi di
illsminasgione con fotme ¢ dimensioni diverse rishiedono astrexzature wrivats o stampi por lu loro realizxazione a seconda
della forma dovita. Questo implica nn notevol dispendia di progettazione e realiggazione ma sapratintio wn allangamenio
del time to markat doi prodosh, 1idea ¢ la vicerca di n moduly in grade di poterdi dare la flassibilitd oi permettord di
ridurre il Kime to market e of permetterd di ereare prodotii con diversa forma sengs la necessita di attrozzatire ¢ quinds
investimenti aziendali non solo torporali ma anche economizi.” (si veda Allegato 8)

Ad oggi, viene tiferito dal curatore; il brevetto Catenaria non ha ancora avuto una collocazione sul mercato (né
con@ né con @ pertanto non si ¢ in grado di determinare né eventuali ultetiot] costi per addivenire al
prodotto finale ed alla sua commercializzazione né risultati economici consuntivi ottenud attraverso Iutilizzo di
tale brevetto né, tantomeno, ipotesi di fatturato prospettico. Risulta importante quindi indagare quali siano stati L
costi sostenuti per la tealizzazione del brevetto; a questo proposito la relazione R&S (Allegato 8) cettificata da un

Revisore Legale dei Conti consente di riepilogare tall spese. Di seguito una tabella tiepilogativa;

CATENARIA
Progetto 5 extra muros | Progetto 5 intva muros | Totale Progetto 5
2015
2016
2017 45.655,04 € 45,655,04 €

Stima dei Brevetti “Catenaria®-“Spray Coating”-“Geqr Box”, del marchio (RN e del ben! strumentalf
oggetto def contratto di affitto di ramo d’azienda a’ 9
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2018 3.340,00 € 69.883,82 € ‘ 73.223,82 €j .
219 4.992,00 € 42.731,17 € 47.723,17 € J
2020
2021
TOTALE 8.332,00¢ 158.270,03 € 166.602,03 €

X 4. (P

Stima dei Brevetti “Catenaria™-“Sprey Coating”-"Gear Box”, del marchio n e dei benf strumentalf
oggetto del contratto di affitio df rame dazienda u 10
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4. Analisi dei principali metodi di stima del Brevett {1 metodo prescelto

1 metodl pet alutare gl #8560 tecnologicl 5010 sostanzialmente gli stesst utilizzath PEs vatutase gh

{ be | iali. tanite Og metodo sl caratterizzd per delle pecuiia*'té,, a dotttina & solita

ipdividuare € categotie omogenee:
metodi pasatl sul mercato;
metodi pasati sul cOStO;

metodi basatl U flssl sttualizzath !

Mstods basati sul moreate
i alla valutazion® dei brevettt pid usato eil

Fiea § metod empitici © basati sul mercato appliceb

metodo deile royalty (0 relief fromt royalty method). B0 costituisce,
soluzione teoticamente piix consona Slia valutazions: La peculiatim degli asset in considemzioné,
di dath (gasst di. rayalty) P applicase questa gipologia di

che i yalote dell'asset possa egsere espresso cont

generare nel tempos qualota concesso B licenza.

non a valoti assolud di royaity, bensi 2 tasst di

pel caso degh asset reenologicl, 12

ftuttavia, pud gendete arduo it repcﬁmento
metodi, I Religf from royatty athod 1potizzd

riferimento allPammOntare di royelty che €350 pud

Spesso & volentier questa metodologiz £, riferimento

royalty 42 applicasst 2 grandezze definite, cOfOe ad esemplo i} fatturato.

1 Teatto da «] Metod 4l valtazione delPavviamento e del
AANY, cootdinata 62 Libeatars Go CRC, 2013

Bend immatcria\l pellfamblio delle aziende i ctisl”s

stima del prevettl agqtenaria™Spra/ Coating”-“Gear gox", def marchio ".“ e del ben! strumental!
aggetta d¢l contratto ! affitto di ramo d’azlendd a“ 18
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Generalmente non viene tenuta in considerazione una rendita perpetua; la motvazione rsiede nel
fatto che rsulta difficile ipotizzare che un shnology asset possa avere un otizzonte di utilih perpetua.
Per i brevettl gid registrati, una buona regola del pollice & quella di considerare come otizzoate
temporale totale la vita residua del dixitto, quando noti vi siano ragionevoli motivi pet stimatne una
minore (ad esempio nei casi di tapida evoluzione della tecnologia di riferimento).

La problematica principale e peculiare da affrontare in quest’ambito & propto quella defla
determinazione del tasso di rgyalfy. La stima delle altre grandezze, infart, non differisce da quella che
si potrebbe fare in un normale coatesto di valutazione aziendale.

Per quantq tiguarda il tasso di rgyaliy, & sostanzialmente impossibile fornire una regola predefinita.
“Mentre gli standard industriali pet le petcentuall di royaliy esistono per pasticolari industrie e
possono essere utilmente consultati, sf deve ticordare che ogai accotdd di concessione & unico e che
la pcrcéntualc di royalty dipende da fattori particolari e molto precisi che vanno negoziati, Ne segue

che gli standard industriali possono servite come utile guida lnizlale, ma il rapportassi ad essi in
s

maniera eccessiva pud essere spesso fuotviante™2. &

Metods basati sud costo

” :"‘.“': .. . ) ks . vy . . v
I metodi basati sul costo si inquadrano tra [ metodi analitici, metodi basati cioé su fatti aziendali
documentati. Proptio per questa loro caratteristica e pet la it ampla dxsponibthta di dadl il loro
utilizzo & consolidato nella prassi professionale. I metodi basati sul costi si possono in sostanza
taggruppare in due categotie:
- Metodo del costo residuale;

- Metodo del costo di riproduzione.
In base metodo del costo tesiduale il valore & dato dallinsieme dei costi sostenuti dalla soclecd per

I'acquisizione del bene immateriale, abbattuti per tenere opportunamente conto dellz loro tesidua
utilitd. Tali valori, vengono pof capitalizzati per considerate I trascorrete del tempo, tramite ua tasso
opportunamente scelto e solitamente in linea con l'inflazione del periodo.

Per quanto riguarda i costi sostenuti per Pacquisizione non vi sono particolart problemi, dato che
qualunque sia lo scopo della valutazione i costi da considetare sono gli stessi previsti ai fini di una
valutazione di bilancio d’esercizio, Discorso diverso avviene invece nel caso di benl e disitd
immatetiali generatl internamente. In tale citcostanza Infattl i valore originasio di costo &

determinato comprendendo tuttf gli oneti sostenuti per Ia produzione interna del bene o ditltto (non

2 Minfstero dello Svilup pé Eféi(iﬁgﬁf\rﬂco, Ufficio Italiano Brevettl e Matchi, httpy/ /www.uibm.govlt

e ool beni strumentali
19

Stima dei Brevett! “Catenarla®™"Spray Coatlng”-"Gear Box”, del marchio 4
oggetto del contratto di affitto df rame d‘o‘zfeng‘a o
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sempre & agevole quantificate le ore di ricerca e sviluppo implegate negli esetcizl passati per
progettare quel macchinatio con quelle pcculi%;ifépl che, pgf, & stato brevettato e nella maggior patte
del casi la soluzione adottata non pud fare 2 meno delle “stime”. A queste difficoltd si aggiungono

poi anche difficolta legate alla reperibilitd dei dati dovute a difert{ del sisterna informativo aziendale).

Metods batati sud flussi

Un’altra dpologia di metodo, classificati come analitici, & basata sullattualizzazione di fussl In
questo caso, dunque, il valore dell’asset tecnologico & dato dal valote attuale def flussi incrementali
che sard in grado di generare. La magglor titicity di questo metodo, a parte la stima del tasso di
attualizzazione, tisiede sicutamente nella scelta det flussi ¢ nell'individuazione di quelli inctementali
La scelta della tipologia di fhasso da attualinzare dipende dall'asset tecnologico valutato e dal modo in
cui esso estrinseca il propio valore alllinterno del processo produttivo.

L'utilizzo della logica dei flussi incrementali pud avvenite con tiferimento al contesto dellimpresa
propsietatia della tecnologla in corso di valutazione, oppute, in ipotesi di bigh and best use, definita
come il miglior utilizzo possibile che un soggetto economico potrebbe fare dell’asse L'approccio
high and best are potrebbe risultare poco realistico nella casistica della crisi d’impresa e, probabilmente,

potrebbe essere pil cotretto stimare 1 flussi differenziali su base Interna all'azienda.

In base alla rapida rassegna dei metodi sopta individuati & emerso che ogauno di essi ha pund di
forza ¢ di debolezza e che, pertanto, I'individuagionsygel metodo magglormente approprdato &
sttettamente dipendente dalla base informativa disponibile e dall'chiettivo della stima.

Nel caso di specie si tileva che:

- & presente un documento dettagliato ¢ cettificato da un Revisote Legale del conti relativo
allattivitd di R&S svolta nel corso del periodo 2015/2019 in relazione al tre brevettl oggetto
della presente stima dal quale si possono evincere le spese sostenute per 'attivitd di ticerca;

- trattandosi di spese sostenute da una societi in fallimento non si & in grado di stitnate eventuali

e potenziall inefficlenze che possano aver inciso sui costi sostenut! al fine di giungere 2lla
N

creazione ¢ deposito dei brevett;
- nel caso del brevetto “Catenaria”, non avendo nessun dato relativo el fatturato generato dal

btevetto ln quanto non & stato ancora collocato sul mercato nessun prodotto associato al
btevetto e non disponendo di aleun business plan a tal proposito, il sottosctitto non pud

utilizzate per Ia stima di questo brevetto un metodo basato sul flussi attesi.

Stima dei Brevettf “Catenaria™“Spray Cogl g"-“Gear Box", del marchio ' " @ def benl strumentall
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5. Lavalutazione del Brevetto “Catenaria”

Non disponendo di datl storicl né prospettici relativi al fattutato atteibulbile al brevetto in esame e pet
le ragioni espresse nel pacagrafi precedent, if metodo prescelto per la stima del brevetto “Catenaria” & il
tnetodo del costo residuale. La base informativa utllizzata per lindividuazione del cost atteibuibil 2
questo brevetto consiste nella telazione di R&S a firma del legale rappreseatante §IEEN: certificata da
un Revisote Legale dei Contl, In base al metodo del costo residuale il valore & dato dall'insleme dei costi
sostenut dalla societd per lacquisizione del bene immateriale oppottunaments capitalizzati ¢ abbattuti

pet tenere conto della loro residua wtilita. Nel caso di beni e disitti immatetiall generati internameate Il

> I dati del 2022 sono stati richiest! al cutatore ma purtroppo non & stato posaibile reperitl.

Stima def Brevett! “Catenaria™ ”S,u{ié’?;ij t‘g‘?ﬁ%" “Gear Box", dal marcW” e dei bent strumentalf
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valore originario di costo & determinato comprendendo tutti gli oneti sostenuti per la produzione

intetna del bene o dititto e in particolare occotte considerare, ad esempio:

Costi diretti sostenuti pet create e produtrte I'attivitd e eventualmente tutclarla lealmente,
g

Ricntrano in tali costi gli stipendi del personale utilizzato, matetiali ¢ servizi impiegati, quota

parte dell'ammortamento dei macchinari utilizzatl, costi per la registrazione dei diritt, ecc.;
Quota parte di eventuali costi indiretti diversi dalle spese generali € amministrative.

Interessi passivi sostenuti 2 fronte di finanziamenti specificatamente ottenuti per acquisizione

dell’asset, ecc.
Una volta Individuati [ costl, nel caso di specie estrapalati dalla relazione di R&S a disposizione, tali

valoti, vengono poi capitalizzati-per considerare il trascorrere del tempo, tramite un tasso

opportunamente scelto e solitamente in linea con linflazione del periodo. I’equazione del valore
pPp

diviene:”

A= Za;i@tx(1+n’)‘b 1-D)

t=-n f=1

dove:

A rappresenta il valote dell’asset da valutare;

Gyt clascun costo j sostenuto al tempo t;

T ¢ invece Iinflazione media del petiodo oggetto di osservazione ed infine D rappresenta il
coefficiente di degrado dell’asset. 8i noti come i costi capitalizzati siano costi storici (quindi sostenuti
nel passato), pet cui t < 0; per conseguenza, il fattore di capitalizzazione & quindi elevato alla -t
divenendo quindi un fattore positivo ¢ dunque moltiplicativo.

Di seguito il tiepilogo del costi sostenuti:

CATENARIA
Progeito 5 extra muros | Progatte § intra muros | Totale Progetto 5
2015
2016
2017 45.655,04 € 45.655,04 €
2018 3.340,00 € 69,883,82 € 73.223,82¢€
2019 4.992,06 € 42,731,177 € 47.723,17 €
2020

Stima del Brevetti “Catenaria”-“Spray Couting”-“Gear Box”, del marchio ‘NI  dei beni strumentall
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TOTALE 8.332,00€ 153.270,03 € 166.602,03 €

I costi sostenuti in anni pregressi devono essere oggetto di capitalizzazione fino alla data della stima.

Per fare questo si rende necessatio individuate un tasso di inflazione medio, per cui si sono utilizzad i

https://www.inflation.eu/it/tassi-di-inflazione/italia/inflazione-

dati che seguono (estrapolati da

starica/cpi-inflazione-italia.aspx J:

Tasso inflazione 2017 0,90%
Tassc inflazione 2018 1,09%
Tasso inflazione 2019 0,48%
Tasso inflazione 2020 -0,19%
Tasso inflazione 2021 3,90%
Tasso inflazione 2022 6,99%

11 tasso di inflazione medio ¢ pati a 2,2%.
L’altro parametro da stimare ¢ D il quale rappresenta il coefficiente di degtado dell’asset (nel caso di

asset tecnologici, & possibile assumete che tale valote sia prossimo al rappetto fra periode di reale

utilizzo della tecnologia e vita utile totale della stessa).

Il sottoscritto ossetva che:

- la domanda pet la tegistrazione del brevetto in analisi & stata effettuata nel 2018 e che la durata di
tutela giuridica & paria 20 anni;

- 4 anni sono gia decorsi dalla registrazione;

- il settore di riferimento e l'elevata innovazione tecnologica del settore porta a ritenere che

difficilmente un brevetto mantenga il suo valore lungo l'intera durata per cui ha una tutela giuridica;

- il brevetto non € ancora stato utilizzato per la reallzzazione di prodotti collocati sul mercato e

verosimilmente dovranno essere effettuati investimenti da parte del futuro acquirente prima che il

brevetto possa generate un titotno economico;

Stima de] Brevett! “Catenaria®“Spray Coating”-“Gear Bax”, def marchio “ e def ben} strumentali
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- la stima circa la validitd giuridica del brevetto & considerata elevata sebbene sia in corso in Cina un
giudizio di opposizione (come emerge dalla relazione dell’Ing, Nesti di cui all’Allegato 3) e il curatore,

alla luce di una valutazione di opportunitd e nellinteresse della Proceduta, non intenda dare seguito a

tale opposizione,

Per le motivazioni sopra addotte e, oltretutto, considerando che si tratta di un asset immatetiale di
proprietd di una societd oggetto di procedura concorsuale il sottoscritto ridene che la durata residua da
considerare pet la stima del presente brevetto sia in un intorno compreso fra massimo 10 e 12 anni sui
20 complessivi di tutela brevettuale, con conseguente coefficiente di abbattimento pari a 0,4 e 0,5, Tale

range consentird di effettuare un’analisi di sensibilitd sui valoti tiferibili al brevetto:

Tasso inflazione n';edio 2,20%

D {(HP1) 0,4

D {HP2) 0.5

We CATENARIA HP1 ' " 109.023,16€

We CATENARIA HP2 90.852,63 €

We Catenaria medio (Hp1+Hp2)/2 99.937,90 €

Arrotondando, il sottoscritto attribuisce al brevetto “Catenaria” un valote pari ad Euro 100.000,00,

6. La valutazione dei brevetti “Spray coating” - “Gear box” e del marchio
] |

I due brevetti oggetto di stima nel presente paragrafo sono tiferibili al progettc n° 1 della
telazione R&S allegata e, a seguito di condivisione con il cutatote, si & optato pet la stima in
unico lotto unitamente al marchio" il quale & stato registrato in data recente (2019) e
ad oggi viene rifetito essere stato utilizzato solamente per la commetcializzazione dei prodott
collegati ai brevetti Spray Coating e Gear Box, Rispetto al brevetto Catenaria, nel caso di specie
si dispone sia del dati riferibill ai costi stotici sostenuti per addivenire alla creazione dei brevetti
sia dei dati di fatturato generat! da- (e, come meglio descritto di seguito, da @) nel
cotso dellanno 2021, Per tale motivo, si titiene opportuno effettuare la stima dapprima con il
metodo del costo _rgsiduale in linea con quanto gid fatto per il brevetto “Catenaria” e

successivamente gpplicare il metodo relisf from royalty.

e
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7. Conclusioni
Vista. la documentazione ottenuta dal Curatore, le informazioni raccolte, le analisi svolte e
presentate nel precedenti paragtafi, nonché le premesse ed i limiti incontrad ed affrontati nello

svolgimento del presente lavoro (in particolare quelli legati alla limitatezza della base informativa

z disposizione di cui si ¢ ampiamente relazionato nei precedenti paragrafl), relativamente ai beni

che compongono il ramo d’azienda oggetto del contratto di affitto o QRN sottoscritto ritiene
che:
- il valote da attribuire al Brevetto “Catenaria” sia pati ad Euro 100.000,00 citca. Si

evidenzia che nessun prodotto legato a tale brevetto & stato ancora comimetcializzato, non si

dispone pertanto di un fatturato storico e neppure di un fatturato atteso, né & presente una

Stima dei Breveti “Catencria™"Spray Coatiné;:"’- “Gear Box”, del marchio “‘e dei beni strumentalf
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valutazione relativa 4 costl necessari per addivenire allg collocazione sul mercato di
procotto tramite V'utilizzo del btevetto Catenatia. Il valore cyf st ¢ petvenuti & pertanto

basato sul costi sostenyt per la realizzazione del brevetto stesso,

dekdoksokdolorgeek

Il sottoscritto, considerato tutto quanto sopra esposto, ritiene di ayer adempiuto all'incarico affidatogli
con la diligenza professionale tichiesta dalla Legge & resta 2 disposizione del Ttibunale per eventuali

ulteriort chiarimenti e/o approfondiment,

Dott. Tommaso Ridi
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Catenaria;
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Catenatia;

7) R

8) Petizia giurata e relazione tecnica dell’attivita di R&S svolta d'fra 12015 e il 2019;
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.
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