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Competenza ed 

esperienza

Credibilità ed

Indipendenza                                                                    

Presenza Globale e Locale

✓ D&P, grazie all’acquisizione di 

American Appraisal, vanta 

cinquant’anni di presenza in 

Italia.

✓ Più di 4.000 clienti, operanti in 

tutti i settori merceologici.

✓ Numerosi incarichi svolti per 

grandi clienti nazionali e 

internazionali.

✓ Vasta esperienza nella 

valutazione delle 

immobilizzazioni materiali per 

ogni finalità.

✓ Personale certificato da 

organismi professionali 

internazionali (ASA, RICS) 

✓ Sistema di Assicurazione 

Qualità Interno certificato da 

Lloyd’s Register secondo la 

norma UNI EN ISO 9001:2015.

✓ Membro dei gruppi di lavoro 

OIV (Organismo Italiano di 

Valutazione) per le 

problematiche valutative.

✓ È la quinta società di consulenza 

indipendente nel mondo

✓ Professionisti presenti in tutto il mondo 

specializzati nelle problematiche locati

✓ Grande esperienza nelle transazioni 

internazionali

✓ Metodo unico ed efficace per la 

gestione di progetti cross-border 

✓ Presenza significativa in Europa, USA 

ed Asia.

✓ Team preparati a gestire in maniera 

efficace incarichi nazionali e 

internazionali.
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Caronte Holding S.r.l. controlla il 100% di Caronte Trasformazioni S.r.l..

Caronte Trasformazioni S.r.l. è proprietaria delle Immobilizzazioni Materiali riconducibili agli

Impianti e macchinari di produzione, mentre Caronte Holding S.r.l. è proprietaria delle

Immobilizzazioni Materiali riconducibili ai Terreni e ai Fabbricati.

È intenzione di Caronte Trasformazioni S.r.l. procedere all’operazione di cessione del Ramo

d’Azienda, che gestisce le attività industriali relative al business di produzione di

componenti per l’industria meccanica, realizzato nello stabilimento di Barconi (BS),

a una società di nuova costituzione (“NewCo”).

1. PREMESSA DELLO STUDIO
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2. OBIETTIVO DELLO STUDIO E DATA DI RIFERIMENTO

Caronte Holding S.r.l. (nel seguito il Cliente) ha incaricato Duff & Phelps Italia S.r.l. (nel

seguito DP Italia) di svolgere uno studio per la Stima del Valore di Corrente Utilizzo delle

Immobilizzazioni Materiali di proprietà Caronte Trasformazioni S.r.l. (nel seguito

Caronte), relative al business di produzione di componenti per l’industria meccanica

presso il sito di Barconi (BS), al fine di ottenere una stima del loro valore patrimoniale a

supporto dell’operazione di cessione del ramo di azienda.

La Data di Riferimento della stima è il 31/12/2017.

Lo studio è stato elaborato da DP Italia secondo gli standard qualitativi definiti dal Sistema

Assicurazione Qualità di DP Italia certificato dal Lloyd’s Register Quality Assurance – certificato

nr. LRC 190607 - secondo la norma UNI EN ISO 9001:2015.

Caronte Holding S.r.l. - VCU al 31.12.2017 6



ATTREZZATURE VARIE

ATTREZZATURE COSTO INFERIORE AD EURO 516 ATTREZZATURE

ATTREZZATURE

AUTOVEICOLI DA TRASPORTO INTERNO

AUTOVEICOLI TRASP. INTERNO COSTO INF. €516 AUTOVEICOLI DA TRASPORTO INTERNO

AUTOVEICOLI DA TRASPORTO INTERNO 5%

AUTOVETTURE AUTOVETTURE

FORNI E LORO PERTINENZE

FORNI E PERTINENZE

IMPIANTI DI DEPURAZIONE IMPIANTI DI DEPURAZIONE

IMPIANTI GENERICI

IMPIANTI GENERICI 5%

IMPIANTI SPECIFICI

GRANDI IMPIANTI SPECIFICI AUTOMATICI IMPIANTI SPECIFICI

GR. IMP. SPECIFICI AUT.

MACCHINE ELETTRONICHE MACCHINE ELETTRONICHE

CONSTRUCTION WORK IN PROCESS CONSTRUCTION WORK IN PROCESS

MOBILI ED ARREDI

MOBILI ED ARREDI COSTO INFERIORE A €516 MOBILI ED ARREDI

MOBILI ED ARREDI 5%

FORNI E LORO PERTINENZE

3. IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI OGGETTO DI STUDIO

IMPIANTI GENERICI

Tax Class Categoria  Rettificata DP Italia
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Caronte è leader mondiale nella produzione di componenti per l’industria meccanica.

I prodotti commercializzati da Caronte comprendono estrusi in leghe, ruote, sistemi di

fissaggio, fusioni di precisione e a cera persa, strutture e sistemi architettonici, oltre a prodotti

in metalli leggeri come super-leghe a base di titanio e nichel.

I segmenti di mercato nei quali opera Caronte sono i seguenti:
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4. PROFILO SINTETICO DELLA SOCIETÀ



Caronte Trasformazioni S.r.l., con sede direzionale a

Milano, conta attualmente una unità produttiva sita in

Barconi (BS) nonché vari uffici commerciali e

amministrativi.

Lo stabilimento di Barconi (BS) è stato costruito nel

1970 dalla società DANTES. Negli anni successivi si

sono alternati quattro proprietari, fino al 1 Aprile 1996,

anno in cui Caronte lo ha acquisito. Lo stabilimento

occupa un’area di circa 75 ettari, di cui circa 120.000

mq sono edificati.

CARONTE

TRASFORMAZIONI
CARONTE HOLDING
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PROFILO SINTETICO DELLA SOCIETÀ

Caronte in Italia: cenni storici e ubicazione



Lo stabilimento di Barconi (BS) è costituito da tre reparti produttivi principali:

L’impianto Smalteria risulta escluso dalla stima.

Laminazione

Fonderia 

Smalteria
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5. STABILIMENTO DI BARCONI (BS)

I reparti produttivi



6. DEFINIZIONI DI VALORE

“Valutazione/Stima”: opinione professionale che si basa su elementi di supporto

comunemente accettati, su una logica analisi dei fatti e sull'esperienza personale.

“Costo di Ricostruzione a Nuovo” (CRN): indica il costo necessario, alla data della stima,

per riprodurre l’esatta replica del bene con uno di identico tipo e materiale. La sua adozione è

giustificata se esso rappresenta il modo più economico per rimpiazzare il bene.

Il costo, inoltre, è basato sui correnti prezzi di mercato ed include materiali, manodopera,

manufatti, spese indirette, profitti ed onorari, costi di installazione e di allacciamento, ma non

considera il costo degli straordinari, degli incentivi al personale ed i sovra-prezzi sui materiali.

Gli oneri finanziari durante la costruzione sono inclusi nel costo, mentre non vengono

considerati gli eventuali contributi, incentivi ed agevolazioni derivanti dall’applicazione di leggi

finanziarie speciali. 

“Costo di Rimpiazzo a Nuovo” (COR): indica il costo necessario, alla data della stima, per 

acquistare un bene realizzato con correnti tecnologie e materiali, che siano in grado di 

sostituire il bene stesso possedendone la medesima capacità, resa, desiderabilità ed utilità.
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DEFINIZIONI DI VALORE 

“Costo di Rimpiazzo a Nuovo al netto del Deprezzamento” (CORLD): indica il COR, già

definito, al netto di un deprezzamento stabilito in relazione al suo utilizzo passato (età),

all’esposizione all’atmosfera ambiente, ai guasti interni causati dalle vibrazioni e dagli sforzi,

agli effetti di incidenti e sinistri e alle manutenzioni effettuate.

“Deperimento fisico”: indica la perdita di valore di un bene, attribuibile alle manutenzioni

effettuate, all’esposizione all’atmosfera ambiente, ai guasti interni causati dalle vibrazioni e

dagli sforzi, agli effetti di incidenti e sinistri.

"Valore di Corrente Utilizzo" (VCU): indica il valore attribuibile alle Immobilizzazioni

Materiali in relazione alla loro consistenza, caratteristiche e vita residua, nel presupposto di un

loro utilizzo continuato nell'attuale contesto produttivo.

Il VCU rappresenta il valore di scambio o di mercato al quale le Immobilizzazioni Materiali

potrebbero essere trasferite fra una parte cedente ed una acquirente, entrambe senza

costrizione e con una ragionevole conoscenza di tutti i fatti rilevanti, con equità per entrambi.

Il VCU è determinato senza considerare l'eventuale obsolescenza economica derivante da

insufficienti prospettive reddituali e non rappresenta l'ammontare che si potrebbe realizzare

dalla vendita frazionata o da un uso alternativo delle Immobilizzazioni Materiali.
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DEFINIZIONI DI VALORE 

“Scrap Value” (SV): indica il probabile ammontare, espresso in termini monetari, che

potrebbe essere realizzato dalla vendita del bene "dove è e come é" per il valore del metallo o

di altri materiali che lo costituiscono e non per l’uso produttivo.

“Metodo Comparativo o del Mercato”: criterio valutativo basato sul confronto tra il bene

oggetto di stima ed altri simili recentemente compravenduti o correntemente offerti sullo

stesso mercato o su piazze concorrenziali.

“Metodo del Costo”: criterio valutativo che esprime il costo che si verrebbe a sostenere per

rimpiazzare un bene con uno nuovo avente le medesime caratteristiche e utilità di quello

considerato.

“Vita Utile (VU)”: periodo di tempo stimato, espresso in anni, intercorrente fra la data di

inizio dell'attività di un bene e quella in cui verrà a cessare la sua utilità, nell'ambito del

processo produttivo in cui esso è utilizzato.



“Vita Residua (VR)”: periodo di tempo stimato, espresso in anni, intercorrente fra la data

della stima e il momento in cui verrà a cessare l'utilità del bene nell'ambito del processo

produttivo in cui esso è utilizzato.

“Deperimento fisico”: indica la perdita di valore di un bene, attribuibile al suo utilizzo

passato ed alle manutenzioni effettuate, all’esposizione all’atmosfera ambiente, ai guasti

interni causati dalle vibrazioni e dagli sforzi, agli effetti di incidenti e sinistri.

“Obsolescenza funzionale”: indica la perdita di valore causata da fattori inerenti a eccesso

di capacità di componenti rispetto all’equilibrio produttivo dell’intero complesso, inadeguatezza

od incapacità a svolgere le funzioni desiderate, avanzamenti tecnologici intervenuti nel settore

ed eccessivi costi operativi.

“Work in Process Construction” (WPC): categoria fiscale fornita dal Cliente, indicante i

lavori in corso. I WPC sono stati valutati a valore di libro, pari a 2.000 €.
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DEFINIZIONI DI VALORE 



Identificazione

✓ Analisi del Libro Cespiti

✓ Walk through dei reparti 
produttivi e individuazione 
dei flussi di prodotto

✓ Identificazione dei major 
items

✓ Identificazione dei vari fattori 
di obsolescenza

✓ Discussione sui Major Items
identificati e sulle 
caratteristiche tecniche con 
la Direzione di stabilimento

✓ Comparazione della 
composizione degli asset
con quelli di stabilimenti 
simili

Misurazione

✓ Stima del Costo di 
Ricostruzione/Rimpiazzo a 
Nuovo

✓ Rivalutazione del Costo 
Storico presente a Libro 
Cespiti per le categorie 
“Autoveicoli da Trasporto 
Interno” e “Attrezzature”. 

✓ Misurazione dei fattori di 
obsolescenza

✓ Stima del VCU

✓ Consultazione del Cost Data 
Base di DP

✓ Discussione dei parametri di 
valutazione con la Direzione 
tecnica di stabilimento

Reporting Results

✓ Risultati di valore

✓ Report descrittivo

✓ Verifica interna dei risultati 
di valore

✓ Verifica interna del report 
descrittivo

Analisi

Verifiche

Attività
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7. ATTIVITÀ DI VALUTAZIONE

Identificazione – Misurazione – Reporting 



8. FONTI DELLO STUDIO

Nel corso dello studio, DP Italia ha utilizzato le seguenti fonti di informazione:

✓ data base DP; 

✓ cataloghi di distributori e fornitori;

✓ manuali di estimo e “cost engineering”;

✓ dati desunti da riviste specializzate e banche dati in abbonamento;

✓ Libro Cespiti “Cespiti Spin off Car.xlsx” fornito dal Cliente a mezzo e-mail in data

25/01/2018;

✓ elenco e caratteristiche delle gru e dei compressori fornito dal Cliente a mezzo e-mail in 

data 31/01/2018;

✓ elenco dei veicoli fornito dal Cliente a mezzo e-mail in data 13/02/2018;

✓ schede tecniche dei principali macchinari di produzione, fornite dal Cliente durante il

sopralluogo;

✓ lay-out delle principali utilities di stabilimento fornito dal Cliente a mezzo e-mail in data

02/02/2018;

✓ saturazioni nominali ed effettive dei principali macchinari di produzione, comunicate dal

Cliente durante il sopralluogo.
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9. CRITERI VALUTATIVI

Metodo Comparativo o del Mercato

In sede di stima DP Italia si è attenuta a metodi e principi valutativi di generale accettazione,

basandosi sia sulle informazioni raccolte durante l’ispezione delle Immobilizzazioni Materiali e

sia sulla documentazione fornita dal Cliente.

Il Metodo Comparativo o del Mercato si basa sul confronto tra il bene oggetto di stima ed

altri simili recentemente compravenduti o correntemente offerti sullo stesso mercato o su

piazze concorrenziali.

Questo metodo viene applicato in base alla disponibilità di informazioni su operazioni di

compravendita verificatesi di recente attraverso intermediari commerciali, avvenute per beni

similari a quelli stimati. Le informazioni disponibili devono essere opportunamente esaminate

per consentire, se necessario, un adeguato aggiustamento, poiché il bene oggetto di stima non

è sempre direttamente confrontabile con beni similari.
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Il Metodo del Costo esprime il costo che si verrebbe a sostenere per rimpiazzare un bene

con uno nuovo avente le medesime caratteristiche ed utilità di quello considerato. Tale valore

viene diminuito per tenere conto di diversi fattori, quali il deterioramento fisico e

l'obsolescenza funzionale.

Il Metodo del Costo si basa sul principio della sostituzione che definisce il valore massimo per

una proprietà, per un investitore prudente ed informato, come il costo necessario per costruire

una nuova proprietà con utilità equivalente a quella in esame. Poiché quest’ultima non è

nuova ed è disponibile per la sua vita residua, si rende necessario ridurre il costo corrente del

nuovo a fronte del deperimento fisico e dell’obsolescenza funzionale attribuibili alla proprietà

al momento della stima.

Il processo di valutazione si è basato, nel caso specifico, sul Metodo Comparativo o del

Mercato per i beni riconducibili alla categoria “Autovetture” e sul Metodo del Costo per tutte le

altre Immobilizzazioni Materiali.
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CRITERI VALUTATIVI

Metodo del Costo



Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) 

Eccesso di investimento (EI) 

Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) 

Deperimento Fisico (DF) 

Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 

Obsolescenza Funzionale (OF) 

Valore di Corrente Utilizzo (VCU)

10. PROCESSO VALUTATIVO
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Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) 

Eccesso di investimento (EI) 

Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) 

Deperimento Fisico (DF) 

Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 

Obsolescenza Funzionale (OF) 

Valore di Corrente Utilizzo (VCU)
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN)



Linea CRN (€) Fonti di informazione

Fonderia 14.000 Costi di impianti simili

Laminazione a 
caldo

112.000 Costi di impianti simili

Lavorazione 
piastre

12.000 Costi di impianti simili

Lavorazione 
lamiera

84.000 Costi di impianti simili

Utilities 53.000 
Cost Data Base DP Italia e 
Libro Cespiti

Others 7.000 
Cost Data Base DP Italia e 
Libro Cespiti

WPC 2.000 Libro Cespiti

Totale 284.000 

Il “Costo di Ricostruzione a Nuovo” indica il costo necessario, alla data della stima, per riprodurre l’esatta

replica del bene con uno di identico tipo e materiale. La sua adozione è giustificata se esso rappresenta il

modo più economico per rimpiazzare il bene.

0
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40.000

60.000

80.000

100.000

120.000
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN)



Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) 

Eccesso di investimento (EI) 

Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) 

Deperimento Fisico (DF) 

Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 

Obsolescenza Funzionale (OF) 

Valore di Corrente Utilizzo (VCU)
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PROCESSO VALUTATIVO

L’eccesso di investimento (EI) 



Il Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) ed il Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) sono

equivalenti solamente nel caso in cui il CRN rappresenti il modo più economico per

rimpiazzare un bene.

Se l’esatta riproduzione di un bene (CRN) non è possibile, oppure tecnologicamente non

valida, la procedura corretta di valutazione richiede di determinare il COR applicando il

“principio della sostituzione”.

L’eventuale differenza riscontrata tra CRN e COR viene definita “Eccesso di Investimento” (EI).
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PROCESSO VALUTATIVO

L’eccesso di investimento (EI) 



Asset CRN (€) EI (€)

Fresa a Placche 850 150

Forno Continuo 10.000 1.000

Ex Magazzino 
Automatico 

1.800 1.400

Totale 12.650 2.550

La Fresa a Placche è stata valutata a CRN sottraendo l’eccesso di investimento dovuto alla

cabina phono-assorbente in eccesso.

Il Forno Continuo è stato deprezzato al costo della cura necessaria per prevenire le perdite di

calore e di efficienza.

L’ex Magazzino Automatico è stato deprezzato in quanto attualmente è utilizzato come

semplice magazzino manuale.
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PROCESSO VALUTATIVO

L’eccesso di investimento (EI) – Assets Operativi 



Nel caso, invece, delle reti antincendio e gas metano, è stata detratta, come eccesso di

investimento, la quota di valore relativa all’alimentazione della Smalteria.

Asset CRN (€) EI (€)

Impianto antincendio 5.800 380

Impianto metano 770 110

Totale 6.570 490
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PROCESSO VALUTATIVO

L’eccesso di investimento (EI) - Utilities 



Asset EI (€) Causa

Troncatrice a placche 150 Cabina phono-assorbente in eccesso.

Forno Continuo 1.000
Cura per prevenire perdite di calore e di 
efficienza.

Ex Magazzino automatico 1.400 Utilizzato parzialmente come scaffalatura.

Impianto antincendio 380 Rete extra per Smalteria

Impianto gas  metano 110 Rete extra per Smalteria

Totale 3.040
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PROCESSO VALUTATIVO

L’eccesso di investimento (EI) - riepilogo 



Linea CRN (€) EI (€) EI (%)

Fonderia 14.000 150 1%

Laminazione a caldo 112.000 0 0%

Lavorazione piastre 12.000 0 0%

Lavorazione lamiera 84.000 1.000 1%

Utilities 53.000 490 1%

Others 7.000 1.400 20%

WPC 2.000 0 0%

Totale 284.000 3.040 1%
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PROCESSO VALUTATIVO

L’eccesso di investimento (EI) - Utilities 



Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) 

Eccesso di investimento (EI) 

Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) 

Deperimento Fisico (DF) 

Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 

Obsolescenza Funzionale (OF) 

Valore di Corrente Utilizzo (VCU)
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR)



Il Costo di Rimpiazzo a Nuovo indica il costo necessario, alla data della stima, per acquistare

impianti basati su correnti tecnologie e materiali, che siano in grado di sostituire il bene

esistente possedendone la stessa capacità, resa, desiderabilità ed utilità.

Linea CRN (€) EI (€) COR (€)

Fonderia 14.000 150 13.850 

Laminazione 
a caldo

112.000 0 112.000 

Lavorazione 
piastre

12.000 0 12.000 

Lavorazione 
lamiera

84.000 1.000 83.000 

Utilities 53.000 490 52.510 

Others 7.000 1.400 5.600 

WPC 2.000 0 2.000

Totale 284.000 3.040 280.960 
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR)



Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) 

Eccesso di investimento (EI) 

Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) 

Deperimento Fisico (DF) 

Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 

Obsolescenza Funzionale (OF) 

Valore di Corrente Utilizzo (VCU)

Caronte Holding S.r.l. - VCU al 31.12.2017 30

PROCESSO VALUTATIVO

Il Deperimento Fisico (DF)



Dopo aver determinato il limite massimo del valore, vale a dire la somma che un investitore

prudente sarebbe disposto ad impegnare se la proprietà fosse nuova, si effettuano le

opportune detrazioni per il Deperimento Fisico e l’Obsolescenza Funzionale.

Queste detrazioni misurano la perdita di valore della proprietà in oggetto rispetto ad una

nuova.

Il Deperimento fisico indica la perdita di valore di un bene, attribuibile al suo utilizzo passato

e alle manutenzioni effettuate, all’esposizione all’atmosfera ambiente, ai guasti interni causati

dalle vibrazioni e dagli sforzi, agli effetti di incidenti e sinistri.
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Deperimento Fisico (DF)



La Vita Residua è l'espressione temporale dell'utilità di un bene (o di un insieme di beni) nel

contesto aziendale di riferimento. Indica dunque il tempo rimanente, dalla data di riferimento

dello studio, entro cui il bene apporterà il suo contributo all’apparato produttivo in cui esso

opera secondo la seguente relazione:

Il processo valutativo che conduce alla determinazione della Vita Residua implica, pertanto, la

determinazione della Vita Utile e della Vita Trascorsa.

Il Deperimento Fisico si ricava dalla seguente formula:

Vita Residua (VR) = Vita Utile (VU) - Vita Trascorsa (VT)
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Deperimento Fisico (DF)



La Tabella seguente riporta le Vite Utili adottate per il calcolo del Deperimento Fisico:

Categoria VU (anni)

Attrezzature 12

Autoveicoli da trasporto interno 15

Autovetture 8

Forni e loro pertinenze 25

Impianti di depurazione 20

Impianti generici 20

Impianti specifici 25

Macchine elettroniche 8

Mobili e arredi 15
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Deperimento Fisico (DF) – Vite Utili



Linea COR (€) DF (€) CORLD (€) DF (%)

Fonderia 13.850 4.000 9.850 29%

Laminazione a 
caldo

112.000 93.000 19.000 83%

Lavorazione piastre 12.000 8.000 4.000 67%

Lavorazione lamiera 83.000 69.000 14.000 83%

Utilities 52.510 44.510 8.000 85%

Others 5.600 2.000 3.600 36%

CWP 2.000 0 2.000 0%

Totale 280.960 220.510 60.450 78%
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Deperimento Fisico (DF)



Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) 

Eccesso di investimento (EI) 

Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) 

Deperimento Fisico (DF) 

Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 

Obsolescenza Funzionale (OF) 

Valore di Corrente Utilizzo (VCU)
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 



Linea COR (€) DF(€) CORLD (€)

Fonderia 13.850 4.000 9.850 

Laminazione a 
caldo

112.000 93.000 19.000 

Lavorazione 
piastre

12.000 8.000 4.000 

Lavorazione 
lamiera

83.000 69.000 14.000 

Utilities 52.510 44.510 8.000 

Others 5.600 2.000 3.600 

WPC 2.000 0 2.000

Totale 280.960 220.510 60.450 

Il “Costo di Rimpiazzo a Nuovo al netto del Deprezzamento” (CORLD) indica il COR, già

definito, al netto di un deprezzamento stabilito in relazione al suo utilizzo passato (età),

all’esposizione all’atmosfera ambiente, ai guasti interni causati dalle vibrazioni e dagli sforzi,

agli effetti di incidenti e sinistri e alle manutenzioni effettuate.

0

20.000

40.000

60.000

80.000

100.000

120.000

COR (K€) DF(K€) CORLD (K€)

Caronte Holding S.r.l. - VCU al 31.12.2017 36

PROCESSO VALUTATIVO

Il Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 



Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) 

Eccesso di investimento (EI) 

Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) 

Deperimento Fisico (DF) 

Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 

Obsolescenza Funzionale (OF) 

Valore di Corrente Utilizzo (VCU)
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PROCESSO VALUTATIVO

L’Obsolescenza Funzionale (OF)
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PROCESSO VALUTATIVO

L’Obsolescenza Funzionale (OF)

L’Obsolescenza Funzionale indica la perdita di valore causata da fattori inerenti a eccesso di
capacità di componenti rispetto all’equilibrio produttivo dell’intero complesso, inadeguatezza
od incapacità a svolgere le funzioni desiderate, avanzamenti tecnologici intervenuti nel
settore ed eccessivi costi operativi.

Se tali inefficienze sono “curabili”, ovvero economicamente rettificabili per mezzo di
riparazioni sostanziali, dal rimpiazzo dei componenti, dalla modifica dei lay-out o comunque
con l’ausilio di ragionevoli investimenti, il valore del deprezzamento curabile è rappresentato
dal “costo della cura”. Se invece tali inefficienze non risultassero curabili, l’Obsolescenza
funzionale viene identificata con l’eccesso di costi ad esse imputabile.



L’Obsolescenza funzionale è l’espressione di tutte le inefficienze operative di un impianto o di

un ciclo produttivo, dovute a:

eccesso di capacità produttiva

presenza di colli di bottiglia

inadeguatezza tecnologica

eccesso di costi operativi
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PROCESSO VALUTATIVO

L’Obsolescenza Funzionale (OF)



Gli Item colorati di grigio, nelle pagine precedenti, rappresentano potenziali colli di bottiglia

dato che, lavorando 21/21 turni a settimana, sono completamente saturi. A causa della

sottosaturazione dello stabilimento rispetto alla sua potenzialità nominale (item colorato di

rosso), anche gli assets più stressati dal ciclo produttivo riescono a soddisfare le richieste

produttive interne. Per questo motivo, è stato considerato come unico fattore di Obsolescenza

Funzionale la sotto-saturazione, che si ricava dalla seguente formula:
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PROCESSO VALUTATIVO

L’Obsolescenza Funzionale (OF)



Linea CORLD (€) OF(€) OF(%)

Fonderia 9.850 250 3%

Laminazione a caldo 19.000 4.000 21%

Lavorazione piastre 4.000 350 9%

Lavorazione lamiera 14.000 3.000 21%

Utilities 8.000 - 0%

Others 3.600 - 0%

WPC 2.000 - 0%

Totale 60.450 7.600  13%
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PROCESSO VALUTATIVO

L’Obsolescenza Funzionale (OF)



Costo di Ricostruzione a Nuovo (CRN) 

Eccesso di investimento (EI) 

Costo di Rimpiazzo a Nuovo (COR) 

Deperimento Fisico (DF) 

Costo di Rimpiazzo al netto del Deprezzamento Fisico (CORLD) 

Obsolescenza Funzionale (OF) 

Valore di Corrente Utilizzo (VCU)
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Valore di Corrente Utilizzo (VCU)



Il Valore di Corrente Utilizzo (VCU) indica il valore attribuibile alle Immobilizzazioni Materiali in

relazione alla loro consistenza, caratteristiche e vita residua, nel presupposto di un loro utilizzo

continuato nell'attuale contesto produttivo.

Il VCU rappresenta il valore di scambio (o di mercato) al quale le Immobilizzazioni Materiali

potrebbero essere trasferite fra una parte cedente ed una acquirente, entrambe senza

costrizione e con una ragionevole conoscenza di tutti i fatti rilevanti, con equità per entrambi.

Linea CORLD (€) OF (€) VCU (€)

Fonderia 9.850 250 9.600 

Laminazione a caldo 19.000 4.000 15.000 

Lavorazione piastre 4.000 350 3.650 

Lavorazione lamiera 14.000 3.000 11.000 

Utilities 8.000 - 8.000 

Others 3.600 - 3.600 

WPC 2.000 - 2.000

Totale 60.450 7.600 52.850 
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Valore di Corrente Utilizzo (VCU)



I Forni a Induzione e i Forni a Pozzo sono stati valutati mediante il Metodo del Costo,

sottraendo al CRN il relativo Deprezzamento Fisico e i Costi di Disinstallazione e di Vendita.

L’ Impianto di Trattamento e l’Impianto di Laminazione sono stati invece valutati a Scrap

Value (Valore di Rottame).

Asset VM (€)

Forni a Induzione (n. 2) 60

Impianto di Trattamento 10

Forni a Pozzo (n.2) 30

Impianto di Laminazione 50

Totale 150
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PROCESSO VALUTATIVO

Assets non Operativi



Linea CRN (€) EI (€) COR (€) DF (€) CORLD (€) OF (€) VCU (€) VM (€)

Fonderia 14.000 150 13.850 4.000 9.850 250 9.600 -

Laminazione 
a caldo

112.000 - 112.000 93.000 19.000 4.000 15.000 -

Lavorazione 
piastre

12.000 - 12.000 8.000 4.000 350 3.650 -

Lavorazione 
lamiera

84.000 1.000 83.000 69.000 14.000 3.000 11.000 -

Utilities 53.000 490 52.510 44.510 8.000 - 8.000 -

Others 7.000 1.400 5.600 2.000 3.600 - 3.600 -

WPC 2.000 - 2.000 - 2.000 - 2.000 -

Non operativi -
-

- - -
-

- 150

Totale 284.000 3.040 280.960 220.510 60.450 7.600 52.850 150
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PROCESSO VALUTATIVO

Il Valore di Corrente Utilizzo (VCU)



Ai fini del nostro incarico, sono stati utilizzati criteri e metodi di valutazione comunemente

adottati nella prassi professionale. In particolare, in considerazione di quanto in precedenza

indicato, è stato prescelto il Metodo Comparativo per i beni riconducibili alla categoria

“Autovetture” e il Metodo del Costo per tutte le altre Immobilizzazioni Materiali.

Con tali premesse è nostra opinione che il Valore di Corrente Utilizzo delle Immobilizzazioni

Materiali oggetto di stima al 31 Dicembre 2017, possa essere ragionevolmente espresso in

Euro 53.000,00 

(Euro cinquantatremila/00)

come indicato in dettaglio nella tabella alla pagina seguente.
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11. CONCLUSIONI

Conclusioni di Valore 



Categoria VCU (€) Netto di Libro € Delta (VCU – NL)

Attrezzature 1.600 200 1.400

Autoveicoli da 
Trasporto Interno

700 100 600

Altri impianti 4.000 0 4.000

Forni e loro 
pertinenze

15.500 1.300 14.200

Impianti di 
Depurazione

300 200 100

Impianti Generici 8.000 4.500 3.500

Impianti Specifici 20.000 3.000 17.000

Macchine 
Elettroniche

600 300 300

Mobili e Arredi 300 100 200

WPC 2.000 2.000 0

Totale 53.000 11.700 41.300
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CONCLUSIONI

Delta (VCU – Netto di Libro)



48

Duff & Phelps Italia S.r.l. 



Contatti

49

Duff & Phelps Italia S.r.l. 

Federica Dionigi

Director, FAMIS

T +39 3482869889

Duff & Phelps Italia S.r.l.

federica.dionigi@duffandphelps.com

www.duffandphelps.com

Andrea Sella

Director, FAMIS

T +39 3483209019

Duff & Phelps Italia S.r.l.

andrea.sella@duffandphelps.com

www.duffandphelps.com

mailto:federica.dionigi@duffandphelps.com
www.duffandphelps.com
mailto:andrea.sella@duffandphelps.com
www.duffandphelps.com

