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PREMESSA 
 

Conferimento dell’incarico 

 

Il dott. --- Omissis ---, curatore del fallimento in oggetto, ha conferito al sottoscritto Dott. --- Omissis ---, 

Dottore Commercialista, iscritto all’Albo dei Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili di Bolzano al 

nr. --- OMISSIS ---, l’incarico di stimatore dell’Azienda --- Omissis --- di proprietà del fallimento e 

corrente sotto l’insegna “Feldmilla designhotel” ubicata in Campo Tures (BZ), Via Castello, nr. 9. 

 
In particolare oggetto dell’incarico è la determinazione del valore commerciale dell’azienda Feldmilla 

designhotel, costituita dagli immobili identificati dalle p.ed. 419/1 in P.T. 722/II in CC 623 Campo Tu- 

res, p.f. 175 in P.T. 722/II in CC 623 Campo Tures, p.f. 176/1 in P.T. 722/II in CC 623 Campo Tures, dai 

mobili e dalle attrezzature costituenti il compendio aziendale e dall’avviamento. 

 
Ai fini dello svolgimento dell’incarico è conferito al sottoscritto la facoltà di acquisire documenti ine- 

renti l’azienda da stimare, sia presso Pubblici uffici che presso ogni altro ente o istituzione depositario 

di informazioni che per legge devono essere tramesse alla proprietà dell’azienda. 

 
E’ stato altresì concesso al Sottoscritto di nominare periti o stimatori per la valutazione di singole 

componenti dell’azienda (p.es. immobili, terreni, impianti, mobili e attrezzature). 

 
Obiettivi della valutazione ed applicazione dei PIV 

 

La valutazione è diretta ad accertare il valore globale dell'azienda alberghiera nell'ipotesi di cessione a 

terzi, al fine di fornire, in qualità di esperto, un valore di riferimento per l'espletamento della procedu- 

ra competitiva ai sensi dell'art. 107 L. f.. 

 
Lo scrivente intende evidenziare che la presente relazione, che costituisce a tutti gli effetti una opinio- 

ne di valutazione (di seguito "opinion"), è redatta in conformità ai PIV. 

 
In particolare detta opinion viene emessa su incarico di una curatela fallimentare, nel quadro di un 

processo di dismissione di una azienda che viene esercitata su uno specifico immobile (l'albergo) po- 

sto in essere ai sensi dell'art. 105 e seguenti L.f. 

 
L'opinion, quindi, rientra nel punto v.2 dei PIV essendo una valutazione legale in quanto richiesta dalla 

legge. 
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Inoltre è bene evidenziare che il sottoscritto si atterrà: 

 
1. alla rete concettuale di base dei PIV di cui al paragrafo "I" e relativi sottopunti; 

2. la propria attività di esperto sarà improntata al disciplinare di cui al paragrafo II dei PIV e re- 

lativi sottopunti 

3. per ciò che concerne la particolarità dell'incarico, che consiste nella valutazione di un ra- 

mo d'azienda, si evidenzia che i PIV sono applicabili anche alla valutazione di aziende e di rami 

d'azienda secondo il paragrafo "III.1". 

 
Periodo di riferimento 

 

La valutazione si intende riferita al 14.06.2021, data di conferimento dell'incarico. 

La presente valutazione è svolta sulla base della documentazione meglio dettagliata nei successivi pa- 

ragrafi ai quali si rimanda per maggiore dettaglio. 
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1. BREVE STORIA DELLA SOCIETÀ 

 

Informazioni sulla società 

Di seguito si forniscono i dati societari della Fallita come risultanti da visura effettuata presso il Regi- 

stro delle Imprese. 

 

Denominazione --- OMISSIS --- in fallimento 

Forma giuridica società a responsabilità limitata 

Codice Fiscale --- Omissis --- 

REA VA - 377796 

Capitale sociale 52.000,00 

 
Compagine societaria 

Il capitale sociale pari a Euro 52.000,00 risulta sottoscritto e interamente versato come segue: 

 
Socio Quota % 

xxxxxxxxxxxxxxxxxxx 52.000,00 100,00 

 
Le vicende societarie recenti 

La Società è stata dichiarata fallita con sentenza del Tribunale di Bolzano n. 22/2020, depositata in da- 

ta 15.10.2020, con la quale è stato nominato curatore fallimentare il dott. --- Omissis --- e Giudice De- 

legato la dott.ssa Francesca Bortolotti. 

 
La società, costituita in data 24 settembre 1993, è stata trasformata da società in accomandita sempli- 

ce in società a responsabilità limitata con atto dell’8 giugno 2018. 

 
Subito dopo, con atto di cessione del 19 giugno 2018, le quote sono state traferite da parte dei signori 

xxxxxxxxxxxxxx e xxxxxxxxxxx alla signora xxxxxxxxxxxxxxxx, che è quindi stata nominata ammini- 

stratore unico della società. 

 
Fino al 2 dicembre 2019 la società ha gestito in proprio l’azienda alberghiera, che è stata oggetto di si- 

gnificativa ristrutturazione negli anni 2004 e 2005. Essa è dotata di 36 camere e 74 posti letto, classifi- 

cata 4 stelle superior. 
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La gestione dell'azienda da parte della Società è in seguito cessata perchè passata in forza del contratto 

di affitto di ramo d'azienda stipulato con atto a rogito del Notaio dott. Angelo Finelli del 3 dicembre 

2019 alla società --- OMISSIS --- (già --- OMISSIS ---), con sede legale in Milano, Via Monte Napoleone n. 

8, capitale sociale Euro 50.000,00 interamente versato, numero di iscrizione al Registro delle Imprese 

di Milano Monza e Brianza Lodi e codice fiscale --- Omissis ---. 

 
Il contratto di affitto, tuttora in essere, stabiliva originariamente in quattro anni la durata con decor- 

renza 3 dicembre 2019. 

 
Dopo la dichiarazione di fallimento il contratto d’affitto è stato modificato con atto del 10 dicembre 

2021, sottoscritto davanti al Notaio Dott. Angelo Finelli di Bolzano. L’atto prevede il prolungamento di 

un anno della scadenza originariamente pattuita e quindi fino al 2 dicembre 2024. 

 
Nello stesso contratto viene stabilito un canone di locazione par ad Euro 174.000,00 a decorrere dal 

mese di luglio 2021 e viene concessa la facoltà di vendita dell’azienda da parte del fallimento nelle mo- 

re del contratto, cui seguirà immediato incremento del canone di locazione annuo a favore 

dell’assegnatario dell’azienda fino a Euro 230.000,00. 
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2. DOCUMENTI ACQUISITI, DATI E FONTI UTILIZZATE 

 

Attività propedeutiche alla stima 

 

In data 18 giugno 2021 il sottoscritto perito estimatore ha in caricato il Geom. --- Omissis ---di stimare 

il valore economico dell’immobile relativo all’hotel Feldmilla Designhotel ubicato a Campo Tu- res 

(BZ), Via Castello, nr. 9. 

 
In data 2 settembre 2021 lo Scrivente, accompagnato dal Geom. --- Omissis ---, ha svolto un so- 

pralluogo presso la struttura ricettiva in Campo Tures, con lo scopo di verificare lo stato dei luoghi e al 

fine di acquisire le informazioni ritenute utili all'analisi della gestione dell'impresa alberghiera. 

 
In quella occasione è stato acquisito un consistente repertorio fotografico riguardante le varie tipolo- 

gie di camere, le parti comuni, l’area benessere, la cucina, le cantine ecc. 

 
Sono stati inoltre richieste al legale rappresentate dell'Affittuaria una serie di informazioni relative alla 

gestione dell'azienda alberghiera, all’occupazione delle stanze ed in particolare allo stato dell’edificio. 

Da un confronto tra lo stato di fatto dell’immobile e le piante catastali si è constatato la non conformità 

catastale, con particolare riferimento ai piani interrati e alla sauna esterna, come peraltro dettagliata- 

mente esposto dal perito Geom. --- Omissis --- 

 
Il Sottoscritto ha inoltre svolto una ricerca rispetto ai flussi turistici dell'area di riferimento e 

dell’azienda alberghiera stessa, ricevendo dall’Ufficio Informazione Turistica Campo Tures, il numero 

degli arrivi e delle presenze dichiarate dall’albergo in stima, per gli anni 2015-2019, e la statistica 

sempre con riferimento agli arrivi e alle presenze e per lo stesso periodo, relativa agli alberghi a 4 stel- 

le operanti nel comune di Campo Tures. 

 
Documenti acquisiti ed analizzati 

E' opportuno premettere che, la documentazione giudicata rilevante ai fini del presente elaborato, è 

quella espressamente indicata nel presente paragrafo. 

 
In merito alla documentazione ricevuta, si assume che tutte le firme, i sigilli ed i timbri sui documenti 

acquisiti e consultati per la redazione della presente relazione, anche in formato digitale ovvero elet- 

tronico forniti al sottoscritto come copie autentiche, foto statiche, fax o e-mail siano conformi agli ori- 
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ginali e che tali documenti siano stati debitamente sottoscritti e perfezionati e che, producano i loro 

effetti in conformità alle rispettive condizioni ed ai rispettivi termini. 

 
Qualora siano state fornite copie di contratti ovvero serie di contratti che incorporano modifiche suc- 

cessive, si assume che detti contratti siano in vigore, completi e includano qualsiasi modifica o varia- 

zione agli stessi apportata nel tempo. 

 
Di seguito si riporta l'elenco della documentazione che, nello svolgimento dell’incarico, è stata acquisi- 

ta ed analizzata: 

 
- contratto di affitto di ramo d'azienda stipulato con la società --- OMISSIS --- con atto a rogito 

del Notaio dott. Angelo Finelli del 3 dicembre 2019 e successiva modifica pattuita con atto del 

10 dicembre 2021; 

- relazione di stima a firma del dott. xxxxxxxxxxxxx del valore patrimoniale allegato a atto di 

trasformazione dell’8 giugno 2018 della società in accomandita semplice “Hotel Feldmilla Sas 

di xxxxxxxxxxxxxx” in società a responsabilità limitata; 

- perizia di stima delle quote in --- Omissis --- 10.09.2020, redatta dal dott. --- Omissis ---; 

- fascicolo di bilancio di esercizio al 31.12.2018 e al 31.12.2019 

-    situazione contabile al 31.12.2015, al 31.12.2016, al 31.12.2017, al 31.12.2018 e al 31.12.2019; 

- elenco mobili-arredi e attrezzature presenti nell’immobile a destinazione alberghiera Feldmilla 

Design Hotel; 

- libro cespiti per gli anni 2018 e 2019 
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3. DESCRIZIONE E IDENTIFICAZIONE DELL’AZIENDA OGGETTO DI STIMA 

 

Localizzazione dell’albergo e descrizione dell’immobile nel quale è esercitata l’attività 

 

La valutazione dell’azienda non può prescindere da una breve indicazione della localizzazione e sinte- 

tica descrizione dell’immobile nel quale essa viene esercitata. 

 
L’ immobile si trova in una zona turistica, nel centro di Campo Tures, comune situato ad una altitudine 

di 840 m nella zona nord est della provincia autonoma di Bolzano nel Parco naturale Vedrette di Ries- 

Aurina. 

 
Nella zona si contano più di 80 cime che superano i 3.000 m di altitudine e la natura offre la possibilità 

di praticare molte attività: escursioni, bicicletta, rafting o canyoning, ma anche sci, sci di fondo, e ar- 

rampicata su ghiaccio. 

 
Il territorio della Valle di Tures e Aurina è anche ricco di storia e cultura e proprio a Campo Tures sor- 

ge uno dei più bei castelli dell'arco alpino, il castello di Tures (Burg Taufers). 

 
Per quanto all’immobile, si evidenzia che lo stesso è stato oggetto di autonoma perizia redatta dal 

Geom. --- Omissis --- che ha rilasciato la propria relazione in data 18.02.2022 e qui allegata. 

 
L’albergo, catastalmente identificato con la p.ed. 419/1, C.C. Campo Tures si trova a Campo Tures, Via 

Castello n. 9. 

 
La prima costruzione è stata realizzata prima del 1° settembre 1967, successivamente l’hotel è stato in 

più riprese ampliato e ristrutturato. L’ ultimo intervento risale all’anno 2005. 

 
Secondo la planimetria catastale esso è formato da 2 piani interrati, pianoterra, primo piano, secondo 

piano e terzo piano. 

 
Al secondo piano interrato si trova la sala fitness. 

Al primo piano interrato si trovano il garage, la sala fitness, spa & beauty, la piscina, le saune, la lavan- 

deria e diverse cantine. 

 
Al pianoterra si trovano l’ingresso, gli uffici, la sala colazione, il bar, il ristorante e la cucina. 
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Le stanze sono disposte al primo, secondo e terzo piano. 

 
L’immobile è in buon stato di manutenzione. L’impianto elettrico e l’impianto idraulico sono a norma, 

così come l’impianto antincendio. 

 
Identificazione dei beni compresi nell’azienda 

 

Il perimetro dell'azienda oggetto della valutazione è desunta direttamente dal contratto di affitto d'a- 

zienda stipulato in data 03.12.2019. 

 
In particolare, l'azienda è costituita da attrezzature, mobili, arredi, arredi di pregio, impianti e accesso- 

ri vari, funzionali e idonei all'uso dell’attività alberghiera, come distintamente elencati negli allegati 

"C" e "D" al contratto (Allegato). 
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4. CARATTERISTICHE DEL MERCATO DI RIFERIMENTO 

 
Informazioni e dati statistici sul settore alberghiero sono stati desunti da due studi, uno svolto a livello 

nazionale e l’altro a livello provinciale. 

 
Il primo studio, “Il valore del patrimonio alberghiero in Italia”, è stato prodotto dal dipartimento ricerca 

World Capital, in collaborazione con PKF hotelexperts e Associazione Italiana Confindustria Alberghi e 

ha come oggetto la stima del valore delle strutture ricettive in Italia c. 

 
Con l'obbiettivo di identificare il patrimonio immobiliare alberghiero di ogni regione, partendo dalle 

rilevazioni effettuate nel periodo pre-Covid, è stato quantificato il costo immobiliare a camera, consi- 

derando la media ponderata dei valori rilevati per cluster, per destinazione e per categoria di struttu- 

ra. 

 
Il secondo studio, “BENCHMARKING DEL SETTORE ALBERGHIERO”, realizzato da una delle principali 

banche locali, ha analizzato, attraverso la tecnica di benchmarking, le strutture ricettive alberghiere 

della Provincia di Bolzano nell’anno 2016. 

 
Considerata la diversità nell’offerta turistica e nella tipologia di struttura alberghiera tra i diversi terri- 

tori, il benchmark è definito per area geografica e per categoria ricettiva. 

 
Per calcolare gli indicatori sono stati presi in considerazione i seguenti dati: 

- componenti di conto economico quali ricavi dell’esercizio, acquisti di materie prime, variazione del 

magazzino materie prime, consumi, spese per servizi, costi di godimento beni di terzi, canoni di lea- 

sing, costi del personale, margine operativo lordo 

- voci di stato patrimoniale quali totale attivo, patrimonio netto, indebitamento finanziario netto, beni 

presi in leasing 

- numero di dipendenti 

 
Altre informazioni quantitative, necessarie per completare lo studio (numero posti letto, numero ca- 

mere, giorni di apertura e presenze) sono state invece raccolte direttamente attraverso questionari. 
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5. I METODI DI VALUTAZIONE AZIENDALE 

 
Non è oggetto del presente elaborato una descrizione esaustiva delle metodologie di valutazione d'a- 

zienda. Obiettivo è invece quello di individuare la metodologia di valutazione più consona all’azienda 

oggetto di stima. 

 
Vengono in ogni caso di seguito sinteticamente illustrate le diverse metodologie di valutazione d'a- 

zienda. 

 
Per la ricerca del valore di mercato di un'azienda, la dottrina e la prassi, hanno elaborato criteri e me- 

todi valutativi di generale accettazione e utilizzo (fermo restando il carattere peculiare di ogni stima). 

 
I metodi più noti e frequentemente adottati nella pratica delle valutazioni di aziende si possono so- 

stanzialmente suddividere in quattro diversi macro-gruppi: 

 
Metodo finanziario; 

Metodo reddituale; 

Metodo patrimoniale; 

Metodo dei multipli. 

 
Il metodo finanziario 

 

Il metodo finanziario basa la valutazione dell'azienda sul valore attuale dei flussi di cassa futuri dispo- 

nibili per la remunerazione dei fattori produttivi impiegati dopo avere accantonato le risorse finanzia- 

rie necessarie a sostenere l'attività aziendale. 

 
In buona sostanza il metodo finanziario permette di valutare l'azienda in funzione della sua capacità, 

presente e prospettica, di remunerare gli investitori basandosi sui flussi di cassa generati dalla gestio- 

ne operativa al netto delle imposte. 

E' un metodo razionale ma poco obiettivo per l'aleatorietà delle previsioni dei flussi monetari, in parti- 

colare della loro entità e del loro momento di manifestazione. 

 
Si può procedere alla stima dei flussi di cassa attesi attraverso una proiezione dei flussi stessi norma- 

lizzati (F.C.) che utilizzi, alternativamente: 
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- una capitalizzazione illimitata W1 = F.C. / i 

- una capitalizzazione limitata W2= F.C. a n¬i 

 
ove W1 e W2 rappresentano il valore attuale dei flussi di cassa futuri. 

 
Una volta determinato il valore attuale dei flussi di cassa, il calcolo del valore economico W dell'azien- 

da che si intende valutare può corrispondere: 

 
a) all unlevered cashflow method: 

 
W = CF0/ WACC + VR ± D 

 

 
b) al levered cashflow method: 

 
W = Σ CFn / Ke + VR 

 
ove: 

 
Σ CF0 / WACC = valore attuale dei flussi di cassa operativi 

Σ CFn / Ke = valore attuale dei flussi di cassa netti 

VR = valore attuale del valore residuo (terminal value) 

D = posizione finanziaria netta (liquidità + crediti finanziari - debiti finanziari) 

 
Il metodo finanziario è universalmente considerato il metodo logicamente più corretto. Esso però ab- 

bisogna di un sistema informativo aziendale molto sofisticato ed in grado fornire previsioni finanziarie 

dotate di un alto grado di attendibilità per più esercizi futuri. 

 
Il metodo reddituale 

 

Il metodo reddituale è una semplificazione del metodo finanziario, perché si basa sull'attualizzazione 

dei flussi reddituali attesi. 

 
La similitudine con il metodo finanziario è data dalla circostanza che nel medio/lungo periodo i flussi 

finanziari attesi tendono ad equivalere a quelli reddituali. 
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Il metodo reddituale fonda il valore dell'azienda sulla sua capacità di generare reddito ed ha come 

obiettivo quello di valutare l'azienda come complesso unitario sulla base della relazione valore = red- 

ditività. 

 
Esistono due tipologie di metodo reddituale: il metodo reddituale semplice e il metodo reddituale 

complesso. 

 
Il primo si basa sulla stima dei flussi di reddito costanti, dove per reddito si intende il reddito norma- 

lizzato, vale a dire un reddito che esprime una misura equilibrata di redditività, destinata a durare nel 

tempo e depurata da ogni sua componente straordinaria onde evitare il rischio di rendere inattendibi- 

le il risultato della valutazione. 

 
Il secondo metodo attualizza i flussi di reddito previsti anno per anno, fino a conclusione dell'orizzonte 

temporale preso in considerazione. Tale applicazione trova spazio solo in caso di aziende che elabora- 

no programmi di gestione di durata non superiore ai 5 anni. 

 
Il metodo reddituale, rispetto a quello finanziario, richiede una base dati meno sofisticata e quindi ri- 

sulta più facilemente applicabile per le medie e piccole aziende per le quali è normalmente possibile 

formulare previsioni economiche e prevederne i redditi attesi. 

 
Il metodo patrimoniale 

 

Il metodo patrimoniale semplice e il metodo patrimoniale misto sono i metodi usati più frequentemen- 

te. 

 
Il metodo patrimoniale semplice fonda la stima del capitale economico dell'impresa sul principio di va- 

lutazione analitica a valori correnti dei singoli elementi dell'attivo e del passivo che compongono il pa- 

trimonio (valore di mercato o costo di sostituzione): il risultato di sintesi è denominato "patrimonio 

netto rettificato". 

 
Le valutazioni condotte con il metodo patrimoniale (semplice) stimano il capitale economico dell'im- 

presa operando un'analisi degli elementi patrimoniali attivi a passivi partendo dal valore a cui sono 

iscritti in bilancio (book value) alla data della "negoziazione" della rilevazione contabile sistematica. 

 
Si inizia con la rettifica degli elementi attivi e passivi evidenziati dalla situazione patrimoniale di par- 

tenza, volta a verificare in via preliminare la sostanziale correttezza delle singole poste. 
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Si prosegue con l’attività di riespressione a valori correnti di sostituzione degli elementi patrimoniali 

attivi e passivi desunti dalle riflessioni precedenti, passando da valori di "funzionamento" ai corri- 

spondenti analitici "valori di cessione". 

 
Il metodo patrimoniale misto rappresenta una sintesi il metodo patrimoniale e il metodo reddituale. 

 
La stima del capitale economico aziendale secondo il metodo misto patrimoniale-reddituale presup- 

pone la scelta tra differenti metodi di valutazione, quello di più semplice è il metodo del valore medio. 

 
Si calcola la media aritmetica tra il valore del capitale netto rettificato (K) e il valore di capitalizzazione 

del reddito atteso con la formula della rendita perpetua R/i. 

 
La formula matematica è pertanto la seguente: 

 
W= (K+R/i)/2 

 
La relazione dunque prevede la determinazione di due variabili: il reddito medio normale atteso e il 

tasso di capitalizzazione. 

 
Il reddito medio normale atteso prescinde da situazioni contingenti momentanee, la stabile capacità 

dell'azienda di produrre reddito almeno nel breve termine. 

 
Pertanto, si fa riferimento ai risultati passati qualora essi siano adeguatamente espressivi anche dei 

successivi andamenti economici. In tale fase si procede ad isolare le componenti reddituali, non ordi- 

narie e non caratteristiche, che abbiano potuto influenzare in modo significativo la misura dei risultati. 

 
La determinazione del reddito medio atteso, fermo restando tutte le tecniche offerte dalla dottrina 

economico-aziendale e dalla prassi professionale, in considerazione della specificità della valutazione 

e con l'obiettivo di ridurre il livello di soggettività della stima, potrebbe essere utilmente effettuata sul- 

la base dei dati storici aziendali. 

 
Il tasso di capitalizzazione consente di rapportare il reddito medio normale ottenuto all'entità del capi- 

tale. 
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Esso deve essere fissato individuando un "tasso opportunità", cioè un dato che esprima, in linea di 

principio, la redditività che le aziende operanti nello stesso settore, aventi caratteristiche similari alla 

società da valutare dovrebbero assicurare agli investitori in considerazione del livello di rischio cui 

sono sottoposti. 

 
Il metodo dei multipli 

 

Altro metodo di valutazione è quello che nella prassi viene definito metodo dei multipli. 

 
Recentemente, nella pratica si stanno diffondendo le metodologie dei multipli, in quanto criteri di ap- 

plicazione facile e pratica. 

 
Essi sono basati sull'individuazione di un indice reddituale dell'azienda oggetto di valutazione (indica- 

tori di performance, quali fatturato, margine operativo lordo, utile netto, ecc.), il quale viene poi molti- 

plicato un certo numero di volte, tramite un valore denominato moltiplicatore (o multiplo) estrapolato 

dall'osservazione del mercato e dei prezzi correlati ad aziende omogenee per tipo di attività e mercato. 

 
Al valore così ottenuto viene poi sottratto l'indebitamento finanziario netto o sommata la posizione fi- 

nanziaria netta attiva. 

 
I metodi dei multipli stanno assumendo grande rilievo, grazie anche al frequente utilizzo dei criteri di 

comparazione di mercato (c.d. comparables), definiti anche come metodi dei "prezzi probabili", consi- 

stenti in valutazioni sintetiche, non analitiche, che non traggono spunto da indicatori di performance 

dell'azienda, ma semplicemente dai prezzi di negoziazione dedotti dalle osservazioni di mercato, per 

contrattazioni qualitativamente e quantitativamente omogenee, cioè paragonabili, dalle quali si rica- 

vano indicatori di prezzo da applicare all'azienda oggetto di stima. 

 
Il limite del metodo dei multipli è rappresentato dal fatto che non vengono esplicitate ipotesi di cresci- 

ta, di rischio e di dividendo, finendo così per rapportare valori che concettualmente si riferiscono a dif- 

ferenti periodi. 
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6. LA SCELTA DEL METODO DI VALUTAZIONE 

 
La valutazione di un’azienda è un’attività complessa che richiede di considerare molteplici profili e, in 

particolare: 

 
a. la tipologia dell'operazione in vista della quale la valutazione è stata richiesta e le sue finalità; 

b. l'identità, gli interessi e gli scopi delle parti interessate alla transazione; 

c. la specificità e lo stato dell'azienda oggetto di stima; 

d. le informazioni e i dati disponibili. 

 
Quindi al variare della combinazione di questi presupposti, varia l'approccio e la metodologia di valu- 

tazione. 

 
Nel caso in questione, per quanto alla tipologia dell'operazione, si tratta di valutare un ramo d'azienda 

posseduto da una società fallita per le finalità liquidatorie proprie del fallimento che verranno poste in 

essere attivando procedure di vendita di tipo competitivo. 

 
Il secondo profilo relativo all’identità e agli interessi delle parti interessate non ha grande peso perché 

la valutazione non è svolta a beneficio di specifiche parti che stanno negoziando, da una parte una di- 

smissione, e dall'altro un acquisto, ma solo a beneficio della parte cedente (la Fallita) che vuole cono- 

scere quale sia il prezzo probabilmente esitabile dall'attivazione di procedure di vendita di tipo com- 

petitivo. 

 
Lo stato e la specificità dell'azienda oggetto di stima (terzo profilo) è invece molto rilevante in quanto 

l'azienda è attualmente concessa in affitto e lo rimarrà fino al 2024 e di conseguenza anche il modo con 

cui viene gestita, costituisce sicuramente un elemento da tenere in considerazione da parte degli inte- 

ressati a partecipare alla suddetta procedura competitiva. 

 
Il quarto ed ultimo profilo è altrettanto importante in quanto il processo di valutazione del sottoscritto 

subisce di fatto una limitazione negli elementi documentali analizzati. 

In effetti l’azienda oggetto di stima è stata concessa in affitto a terzi a decorrere da dicembre 2019 e 

pertanto non si dispongono dati contabili relativi alla gestione successivi a tale epoca. 

 
Venendo poi al metodo di valutazione, si devono evidenziare gli specifici eventi che ne condizionano la 

scelta. 
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L’evento di maggior rilievo è la pandemia da coronavirus, SARS-CoV-2, ancora in essere alla redazione 

della presente stima, che ha provocato pesanti effetti sanitari, sociali ed economici nel mondo intero. 

 
Il comparto turistico è tra i settori economici colpiti più duramente dalla pandemia e di conseguenza 

anche la redditività delle aziende alberghiere. 

 
Lo scrivente Stimatore ritiene ragionevole ipotizzare, ai fini della presente valutazione, che nel breve 

periodo la situazione si normalizzi e di conseguenza i flussi turistici con i relativi valori ritornino ai li- 

velli raggiunti nel periodo antecedente la pandemia. 

 
Il secondo elemento che condiziona la scelta del metodo di valutazione è l’attuale situazione economi- 

co-finanziaria, contraddistinta da un’elevata inflazione, tassi di interesse in crescita, volatilità dei mer- 

cati azionari. 

 
Di fronte a tali condizioni secondo lo Scrivente risulta sconsigliabile l’adozione di metodi di valutazio- 

ne che contemplino l’assunzione di variabili al momento oscillanti e difficilmente prevedibili quali i 

tassi di inflazione e i tassi bancari. 

 
Il terzo fattore (evento) che scoraggia l’adozione di metodi fondati sulla valutazione dell’avviamento, 

inteso come la capacità dell’impresa di generare un reddito superiore al rendimento “normale” 

dell’investimento è la circostanza che l’azienda è attualmente condotta in affitto da terzi. 

 
Tale maggior valore esprime una caratteristica della “buona gestione” che distingue un’azienda avviata 

da una appena costituita e, nel caso di azienda condotta in affitto è di difficile identificazione e quanti- 

ficazione. 

 
Alla luce delle considerazioni che precedono si ritiene opportuno adottare il metodo di valutazione pa- 

trimoniale, che fonda la stima del capitale economico dell'impresa sul principio di valutazione analitica 

a valori correnti dei singoli elementi dell'attivo e del passivo che compongono il patrimonio (valore di 

mercato o costo di sostituzione): il risultato di sintesi è denominato "patrimonio netto rettificato". 

 
Il metodo patrimoniale semplice è, per la tipologia dell’azienda in stima e per i fattori contingenti de- 

scritti, il metodo prescelto. 
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Tuttavia, per la verifica dei valori ottenuti, sono adottati e applicati anche il metodo di valutazione mi- 

sto patrimoniale-reddituale e il metodo dei multipli. 

 
Infine è doveroso precisare che la opinion che il sottoscritto emetterà, consisterà un giudizio sul valore 

del ramo d'azienda, ma che detto valore è nozione ben distinta dal prezzo che in concreto verrà esitato 

dalla vendita. 

 
A tal proposito è opportuno riportare un estratto dei PIV e in particolare il principio I.6.1 secondo cui: 

“L’esperto deve precisare la configurazione di valore prescelta, avendo presente da un lato le differenze fra prezzo,  

costo e valore; dall’altro le finalità della stima”, precisando nel relativo commento al suddetto principio che: 

“Il prezzo è il corrispettivo richiesto, offerto o pagato per l’acquisizione dell’attività reale o finanziaria da valutare.  

Si tratta di una grandezza empirica, influenzata da tutte le variabili che incidono sulla domanda e sull’offerta e che, 

pertanto, può discostarsi dal valore dell’attività”. 
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7. IL VALORE DELL’AZIENDA RISULTANTE DALL’APPLICAZIONE DEL METODO PATRIMO- 

NIALE 

 

Il metodo di valutazione patrimoniale si compendia nella formula: 

 
W = K 

 
dove K è il patrimonio rettificato a valori correnti, ottenuto partendo dal capitale netto contabile alla 

data di riferimento. 

 
Il procedimento di valutazione adottato e le previsioni in esso insite sono fondati soltanto sulle condi- 

zioni esistenti alla data di riferimento. 

 
Infatti, nel calcolo delle singole poste del capitale netto rettificato, la logica dei valori correnti, sottesa 

alla loro misurazione, richiede sì la ponderazione di aspettative future, ma in base ad elementi proba- 

bilistici e temporali in grado di riflettere il valore assumibile alla data della valutazione. 

 
K rappresenta il patrimonio rettificato a valori correnti, ottenuto partendo dal capitale netto contabile 

e sommandovi algebricamente le rettifiche alla situazione patrimoniale di partenza. 

 
Poiché oggetto di stima è un’azienda alberghiera posta in vendita dal fallimento, formano il patrimonio 

unicamente le poste attive ed essendo la stessa azienda concessa in locazione gli elementi attivi si 

compongono unicamente delle immobilizzazioni materiali, immateriali e finanziarie. 

 
Il principale asset delle immobilizzazioni materiali è il compendio immobiliare oggetto di autonoma 

perizia redatta dal Geom. --- Omissis ---. 

 
Si assume il valore risultante dalla perizia e quindi Euro 4.830.570,29. 

 
Sul punto è doveroso un richiamo allo stato di fatto dell’immobile come visitato, che come detto, non 

rispecchia le planimetrie depositate al Catasto Urbano e nel Comune di Campo Tures. 

Come meglio rappresentato nella perizia del Geom. --- Omissis ---, manca l’approvazione da parte del 

Comune di parti interrate dell’edificio e della sauna esterna situata nel giardino della p. ed. 419/1; 

inoltre non c’è corrispondenza di parte di muri interni divisori con le planimetrie depositate al Catasto 

Urbano e al Comune di Campo Tures. 
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Le immobilizzazioni materiali diverse dal fabbricato, ovvero le attrezzature e gli arredi, tenuto con- 

to del loro stato attuale stato d’uso, se valutate in base ai valori di funzionamento, desumibili dal costo 

storico al netto delle quote di ammortamento, ammonterebbero in base all’ultima situazione contabile 

disponibile a Euro 595.275,53. 

 
Tuttavia, considerato che l’azienda in stima è concessa in affitto a terzi fino a dicembre 2024, appare 

ragionevole prevedere che in detto periodo le attrezzature e gli arredi subiscano il normale deperi- 

mento dovuto all’uso e che quindi anche il loro valore di stima debba essere conseguentemente ade- 

guato. 

 
Si è proceduto così a calcolare gli ammortamenti prudenzialmente al 50% per gli esercizi a venire ov- 

vero fino alla scadenza del contratto di affitto, ritenendo che il valore residuo contabile proiettato a ta- 

le periodo possa correttamente rappresentarne il valore di stima. 

 
In base a detta proiezione il valore delle immobilizzazioni materiali diverse dal fabbricato al termine 

dell’esercizio 2024 ammonterebbero a Euro 207.631,64. 

 
Le immobilizzazioni immateriali, in quanto prive di autonomo valore, sono state integralmente svalu- 

tate. 

 
Le immobilizzazioni finanziarie consistono in una partecipazione. 

La società fallita detiene infatti lo 0,01% delle quote sociali di “--- OMISSIS --- società consor- tile a r.l.., 

anch’essa oggetto di autonoma stima da parte del dott. --- Omissis ---, che ne ha attributo il valore di 

Euro 225,00. 

 
È necessario evidenziare che la detenzione di detta partecipazione consente all’azienda in stima di po- 

ter fornirsi di energia elettrica da detta società consortile; conseguentemente l’acquisto dell’azienda 

alberghiera implica anche l’acquisto di detta partecipazione, come peraltro confermato anche dal 

Geom. --- Omissis --- nella sua perizia. 

 
Tutto quanto ciò precisato, si quantifica il valore complessivo dell’azienda in Euro 5.038.426,93 
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8. VERIFICA DEL VALORE OTTENUTO ATTRAVERSO L’APPLICAZIONE DI ALTRI METODI 

 

Allo scopo di verificare l’attendibilità del valore quantificato con il metodo patrimoniale si procede con 

l’ulteriore stima del compendio aziendale applicando il metodo misto patrimoniale-reddituale sempli- 

ficato e il metodo dei multipli. 

 
Entrambi i metodi richiedono necessariamente la stima della redditività dell’azienda. 

 
A tale scopo è stato calcolato l’EBITDAR, che è l’acronimo inglese di "utili prima di interessi, imposte, 

svalutazioni, ammortamenti e costi di leasing" (earnings before interest, tax, depreciation and amorti- 

zation). 

 
Si è deciso di calcolare l’EBITDAR a consuntivo per gli esercizi 2015, 2016 e 2017, in quanto gli esercizi 

successivi appaiono, a causa i) della cessione delle quote della società intervenuta a metà dell’esercizio 

2018, che di fatto ha comportato un cambio nella gestione, ii) della concessione in affitto dell’azienda 

alberghiera a fine 2019 e, non ultimo, iii) della pandemia scoppiata a marzo 2020, esercizi di non nor- 

male svolgimento dell’attività. 

I dati sono rappresentati nella tabella che segue. 

 
    2017 2016 2015  

Utile netto 143.338 -6.850 68.211 

Ammortamenti 157.873 168.184 157.827 

Leasing 14.698 34.804 34.584 

Altri ricavi -15.650 -20.303 -115.387 
Oneri finanziari 114.238 130.464 143.053 

Irap + Multe e sanzioni     26.561 8.146 13.076  

EBITDAR 441.059 314.444 301.364 
 

In base alla personale conoscenza ed esperienza professionale dello Scrivente, il multiplo mediamente 

adottato per la valutazione di alberghi va da 7 a 12. 

 
Si assume il limite massimo e considerata la posizione centrale dell’albergo in stima, si ritiene congruo 

aumentare di una unità il multiplo, da cui si ottiene la seguente valutazione: 
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Media EBITDAR 352.289 

moltiplicatore 12 

Valore = EBITDAR x Multiplo 4.227.467 

 
Ritiene lo Stimatore in base alla propria esperienza, al confronto tra i dati dell’albergo ed i dati ottenuti 

dall’associazione turistica di Campo Tures che il valore così ottenuto possa prudenzialmente essere 

aumentato almeno del 10%, perché la redditività così determinata è riferita a un periodo passato. 

 
Anche il secondo metodo di valutazione di verifica, quello misto patrimoniale-reddituale semplificato, 

ha tra le proprie variabili la redditività, che è assunta nella misura dell’EBITDAR medio degli esercizi 

2015-2017. 

 
Si assume il tasso dell’8,5%, quale indice del rendimento medio atteso per il settore. 

 
Il tasso dedotto dalla personale esperienza e conoscenza appare coerente in relazione al valore patri- 

moniale dell’azienda e al canone d’affitto già stabilito per il periodo successivo alla vendita. 

 
Dal rapporto tra il canone annuo di 230.000 Euro e il valore patrimoniale di Euro 5.038.427 Euro si ot- 

tiene il tasso del 4,6% che rappresenta la resa del mero godimento del bene. 

 
Si ritiene che tale tasso possa di conseguenza essere aumentato di 4 punti a remunerazione anche 

dell’attività di impresa derivante dalla gestione diretta dell’azienda. 

 
Applicando quindi la formula 

 
W = (K + R/i), ai valori di seguito esposto si ottiene il valore dell’azienda: 

 
 
 

K Valore patrimonio 5.038.427 

R Media EBITDAR 352.289 

i Tasso di rendimento 8,50% 

W Valore azienda 4.591.501 
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CONCLUSIONI FINALI 

 

Per quanto esposto nei precedenti paragrafi lo Scrivente ritiene che la Fallita debba procedere alla 

vendita dell’azienda alberghiera a un valore di Euro 5.000.000,00 (cinquemlioni), di cui Euro 

4.794.000,00 riferibili al fabbricato. 

 

 
* * * * * 

 
Il sottoscritto Stimatore, confidando di aver egregiamente svolto l’incarico ricevuto, ringrazia per la 

fiducia accordata e rimane a disposizione per ogni eventuale altra attività. 

 
Bolzano, 22 febbraio 2022 

 

 
dott. --- Omissis --- 

 
Digital 
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MODIFICA DI CONTRATTO DI 

AFFITTO D'AZIENDA 

Tra le società: 

FALLIMENTO "--- OMISSIS ---", società unipersonale 

costituita in Italia, con sede in Gallarate (VA), Via Fucini 

n. 5, capitale sociale di Euro 52.000,00 (cinquantaduemila) 

interamente versato, numero di iscrizione al Registro delle 

Imprese di Varese e Codice Fiscale --- Omissis ---, R.E.A. n. 

--- OMISSIS ---, in questo atto rappresentata dal curatore 

fallimentare e legale rappresentante --- Omissis ---, nato a 

Milano il 22 febbraio 1966 e residente a Merano (BZ), Via 

Fink n. 10/B, dottore commercialista, tale nominato con 

sentenza del Tribunale di Bolzano in data 14 ottobre 2020, 

Fall. 20/2020, Cron. 551/2020, Rep. n. 58/2020, autorizzato 

alla stipula del presente atto con decreto del Giudice 

Delegato in data 10 novembre 2021, che in copia autentica si 

allega al presente atto sotto la lettera "A" per costituirne 

parte integrante e sostanziale; 

di seguito affittante o locatore; 

“--- OMISSIS ---”, società unipersonale costituita in Italia, 

con sede a Milano (MI), Via Monte Napoleone n. 8, capitale 

sociale Euro 50.000,00 (cinquantamila/00) interamente 

versato, numero di iscrizione al Registro delle Imprese di 

Milano Monza Brianza Lodi e Codice Fiscale --- Omissis 

---, 

R.E.A. n. --- OMISSIS --- in questo atto rappresentata dal 

Presidente Del Consiglio Di Amministrazione e legale 

rappresentante --- Omissis ---, nato a Milano (MI) il 29 

aprile 1981, imprenditore, domiciliato ove infra per la 

carica, autorizzato a questo atto giusta delibera del 

Consiglio di Amministrazione di data 29 novembre 2021 che in 

copia autentica si allega al presente atto sotto la lettera 

"B" per formarne parte integrante e sostanziale; 

di seguito affittuario o conduttore; 

PREMESSO 

= che, con atto autenticato dal Notaio Angelo FINELLI di 

Bolzano in data 3 dicembre 2019 Rep. N. 115.679, Racc. N. 

32.065, registrato a Bolzano il 9 dicembre 2019 al N. 13000 

Serie 1T, la società "--- OMISSIS ---" ha concesso in 

affitto alla società "--- OMISSIS ---", l'azienda commerciale 

comprensiva di avviamento, attrezzatura arredi e corredi 

nonché della disponibilità dell'immobile strumentale nel 

quale viene esercitata, con sede in Campo Tures (BZ), Via Al 

Castello n. 9, all'insegna "Feldmilla designhotel" per 

l'esercizio di albergo, ristorante, bar, munita di regolari 

autorizzazioni amministrative per l'esercizio dell'attività 

ricettiva alberghiera, rilasciate dal Comune di Campo Tures 

in data 1° ottobre 2018 Protocollo n. 173/2011, il tutto per 

una durata di anni 4 (quattro) a partire dal 3 dicembre 2019 

e così fino al 2 dicembre 2023, con proroga tacita di altri 

4 (quattro) anni, qualora non venga data disdetta scritta da 

Allegato 2 



 

 

 

 

 

 

 

 

parte di uno dei due contraenti, e per un canone di affitto 

annuo di Euro 320.000,00 (trecentoventimila/00) più IVA, 

suddiviso in rate mensili anticipate da corrispondersi entro 

il giorno 10 (dieci) di ogni mese; 

= che la società "--- OMISSIS ---" è stata dichiarata 

fallita con sentenza del Tribunale di Bolzano in data 14 

ottobre 2020 (Fall. 20/2020, Cron. 551/2020); 

= che il curatore fallimentare in data 9 novembre 2021 ha 

presentato istanza n. 015 per modificare il contratto di 

affitto adeguandolo alle nuove trattative intercorse tra le 

parti; 

= che il giudice delegato al fallimento ha autorizzato dette 

modifiche in data 10 novembre 2021; 

= che le parti intendono ora modificare il suddetto 

contratto di affitto; 

TANTO PREMESSO 

e da costituire parte integrante e sostanziale del presente 

atto, si conviene e stipula quanto segue: 

Art. 1) Il Fallimento "--- OMISSIS ---", come sopra 

rappresentato ed autorizzato, e la società "--- OMISSIS ---", 

come sopra rappresentata, convengono di modificare il 

contratto di affitto di azienda di cui in premessa come 

segue: 

a) il canone di locazione viene stabilito in Euro 174.000,00 

(centosettantaquattromila virgola zero zero) annui oltre a 

IVA a decorrere dal mese di luglio 2021 (mese di riapertura) 

e da corrispondersi in rate mensili da Euro 14.500,00 

(quattordicimilacinquecento virgola zero zero) oltre IVA, 

con diritto dell'affittuario, in deroga all'attuale art. 11, 

di detrarre gli ammortamenti dei beni aziendali fino 

all'esercizio di imposta in cui avverrà l'assegnazione o il 

trasferimento dell'azienda; 

b) viene prolungata di un anno la scadenza dell’originario 

contratto di affitto di azienda e quindi fino al 2 dicembre 

2024; 

c) viene concessa la facoltà di vendita dell’azienda da 

parte del fallimento nelle more del contratto, cui seguirà 

immediato incremento del canone di locazione annuo a favore 

dell’assegnatario dell’azienda fino ad Euro 230.000,00 

(duecentotrentamila virgola zero zero) annui (oltre IVA ove 

dovuta); 

d) l'affittuario si impegna a consegnare al fallimento entro 

il 15 gennaio 2022 una fidejussione assicurativa a garanzia 

delle obbligazioni assunte con il contratto di affitto di 

azienda, pari ad almeno 12 (dodici) mensilità del canone, 

con contestuale restituzione dell'assegno di Euro 250.000,00 

(duecentocinquantamila virgola zero zero) già consegnato al 

fallimento a garanzia dei medesimi impegni a suo tempo 

assunti. 



 

 

 

 

 

 

 

 

Art. 2) Restano a tutti gli effetti valide ed invariate 

tutte le previsioni del Contratto di Affitto di cui in 

premessa, ove non modificate con quanto previsto nella 

presente scrittura. 

** ** ** 

DICHIARAZIONI SULLA PRIVACY 

Le parti dichiarano di conoscere il contenuto e gli effetti 

delle disposizioni degli articoli 13 e 7 del testo unico 

sulla Privacy (D.Lgs. 196/2003) e degli articoli da 12 a 22 

del Regolamento UE 2016/679 e prendono atto che il Notaio 

autenticante è il "titolare del trattamento" dei "dati 

personali" contenuti nel presente atto (e nella sua 

documentazione preparatoria) ed è autorizzato al loro 

utilizzo, a norma del provvedimento del Garante per la 

protezione dei dati personali n. 4/2016 del 15 dicembre 2016 

(G.U. serie gen. del 29 dicembre 2016, n. 303) e sue 

successive modifiche e/o adeguamenti. 

Le copie del presente atto ed i relativi documenti saranno 

inviati in forma elettronica. 

** ** ** 

F.to --- Omissis --

- F.to --- Omissis 

--- 

Rep.n. 118.866 Racc.n. 34.410 

AUTENTICA DI FIRME 

Certifico io sottoscritto Dott. Angelo FINELLI, Notaio in 

Bolzano, iscritto nel Ruolo del Distretto Notarile di 

Bolzano, che hanno apposto in mia presenza le suestese firme 

i Signori: 

--- Omissis ---, nato a Milano il 22 febbraio 1966 e 

residente a Merano (BZ), Via K. Wolf n. 139, dottore 

commercialista, quale Curatore fallimentare e legale 

rappresentante del FALLIMENTO "--- OMISSIS ---", società 

unipersonale costituita in Italia, con sede in Gallarate 

(VA), Via Fucini 

n. 5, capitale sociale di Euro 52.000,00 (cinquantaduemila) 

interamente versato, numero di iscrizione al Registro delle 

Imprese di Varese e Codice Fiscale --- Omissis ---, R.E.A. n. 

--- OMISSIS ---, tale nominato con sentenza del Tribunale di 

Bolzano in data 14 ottobre 2020, Fall. 20/2020, Cron. 

551/2020, Rep. n. 58/2020, autorizzato alla stipula del 

presente atto con decreto del Giudice Delegato in data 10 

novembre 2021, che in copia autentica si è allegato al 

presente atto sotto la lettera "A" per costituirne parte 

integrante e sostanziale; 

--- Omissis ---, nato a Milano (MI) il 29 aprile 1981, 

imprenditore, domiciliato ove infra per la carica, quale 

Presidente Del Consiglio Di Amministrazione e legale 

rappresentante della “--- OMISSIS ---”, società unipersonale 

costituita in Italia, con sede a Milano (MI), Via Monte 

Napoleone n. 8, capitale sociale Euro 50.000,00 

(cinquantamila/00) interamente versato, numero di iscrizione 



 

 

 

 

 

 

 

 

al Registro delle Imprese di Milano Monza Brianza Lodi e 

Codice Fiscale --- Omissis ---, R.E.A. n. --- OMISSIS ---, 

autorizzato a questo atto giusta delibera del Consiglio di 

Amministrazione di data 29 novembre 2021 che in copia 

autentica si è allegato al presente atto sotto la lettera 

"B" per formarne parte integrante e sostanziale, 

della cui identità personale, qualifica e poteri io Notaio 

sono certo. 

L'atto qui autenticato è stato da me Notaio letto alle parti. 

Bolzano, Corso della Libertà, n. 15, dieci dicembre 

duemilaventuno, sottoscritto dalle parti alle ore dieci e 

quarantacinque (10/12/2021 - ore 10 e 45). 

F.to Angelo FINELLI Not L.S. 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

Imposta di bollo assolta in modo virtuale tramite la Camera 

di Commercio di Varese autorizzata con prov.prot.n. VA: aut. 

n. 23058 del 27.03.2001 del Ministero delle Finanze 

Direzione delle Entrate per la Provincia Varese 

 
Copia su supporto informatico conforme all'originale 

documento su supporto cartaceo , in corso di registrazione 

perchè nei termini ai sensi dell'art. 22 del Dlgs. 82/2005 

che si trasmette ad uso Registro delle imprese 

Consta di n. 18 (diciotto) facciate. 

Bolzano, Corso Libertà n. 15, sedici dicembre duemilaventuno 



 

Allegato 3 
 

 
 

11400 HOTEL FELDMILLA K.G. DES XXXXXXXXX & CO 

SCHLOSSWEG 9 

39032 SAND IN TAUFERS (BZ) 

P.I. --- Omissis --- C.F. --- Omissis -

-- TÄTIGKEIT: 1 - HOTEL Ateco: 551000 Alberghi 

ZEITRAUM VON 01-01-2017 

BIS 31-12-2017 

(OR) 

 
 A K T I V A   P A S S I V A  

3 -- CLIENTI 15.245,65 53 -- FORNITORI 118.015,27 

31 / 38 ANLAGEWERTE 9.466.949,55 31 / 38 ABSCHREIBEFONDS 6.211.422,20 

31 -- IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 9.388.967,64 31 -- IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 6.187.126,17 

38 - IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 77.981,91 38 - IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 24.296,03 

31.31.1 TERRENI FABBRICABILI 70.839,31 31.36.2 F.DO AMM. FABBRICATI IND.LI 1.618.284,30 

31.31.4 FABBRICATI INDUSTRIALI 4.201.754,90 31.36.4 F.DO AMM. IMPIANTI GENERICI 5.056,04 

31.32.1 IMPIANTI GENERICI 13.025,90 31.36.8 F.DO AMM. ALTRI IMPIAN./MACCH. 1.912.872,15 

31.32.2 IMPIANTI SPECIFICI 28.856,20 31.36.10 F.DO AMM. MOBILI E ARREDI 2.170.186,86 

31.32.12 IMPIANTI E MACCHINARI 2.074.251,26 31.36.13 F.DO AMM. ATTREZZATURE DIVERSE 152.198,47 

31.33.1 ATTREZZATURA VARIA E MINUTA 269.491,26 31.36.16 F.DO AMM. AUTOVETTURE 35.608,41 

31.33.2 MOBILI E ARREDI 2.471.080,32 31.36.18 F.DO AMM. MACCH. ELETTRONICHE 52.662,53 

31.33.20 MACCHINE ELETTR. UFFICIO 56.618,35 31.36.19 F.DO AMM. BENI NON SUP.516,46E 132.734,43 

31.34.3 AUTOVETTURE 35.608,41 31.36.22 F.DO AMM. AUTOCARRI 10.029,65 

31.34.5 BENI NON SUP.A 516,46E 133.145,24 31.36.111 F.DO AMM. BIANCHERIA ED EQUIP. 97.493,33 

31.34.6 AUTOCARRI 34.296,49 38.42.110 F.DO AMM. SOFTWARE 10.906,98 

38.39.13 SOFTWARE OPERATIVO 11.036,64 38.42.111 F.DO AMM. SPESE MANUTENZIONE 13.389,05 

38.39.14 SPESE DI MANUTENZIONE 66.945,27  

1 

 

-- CONTI FINANZIARI 

 

1.348.869,40 

1 -- CONTI FINANZIARI 14.484,72 1.11.30 BANCA POPOLARE 785.844,57 

1.10.2 CASSA CONTANTI 14.484,72 1.11.31 BANCA POPOLARE 367.526,25 

   1.11.40 CASSA RURALE 99.706,82 

2 -- TITOLI 110.263,61 1.11.50 BANCA SELLA 95.791,76 

2.12.31 ALTRE PARTECIPAZIONI 110.263,61  

62 

 

-- MUTUI E FINANZIAMENTI 

 

3.268.381,52 

21 -- RATEI E RISCONTI ATTIVI 28.569,45 62.62.830 DARL. VB 1.100.000€ 2010-2033 830.089,13 

21.21.11 RATEI ATTIVI A BREVE 8.282,62 62.62.831 DARL. VB 215.358€ 2030-2033 215.358,63 

21.21.21 RISCONTI ATTIVI A BREVE 9.552,50 62.62.832 DARL. VB 1.552.500€ 2008-2024 696.811,78 

21.21.41 NOTE DI CREDITO DA RICEVERE 10.734,33 62.62.840 DARL. RK 500.000€ 2010-2030 258.102,48 

   62.62.841 DARL. RK 1.275.000€ 2010-2030 1.003.417,43 

22 -- RIMANENZE 43.132,00 62.62.12 SOCI C/FINANZ.INFRUTTIFERO 83.453,14 

22.22.9 RIMANENZE MERCI 43.132,00 62.62.810 VERB. GG. GESELLSCHAFTER JOSEF 181.148,93 

 

67 

 

- PATRIMONIO 

 

1.759.261,56 

 

20 

 

-- ERARIO C/IVA 

 

37.913,70 

67.68.1 UTILI PORTATI A NUOVO 1.759.261,56 20.20.6 ERARIO C/IVA 10.645,87 

 20.20.801 NICHT BEZAHLTE MWST 2016 7.732,45 

20.20.814 IVA NON VERSATA 2017 19.535,38 

 

54 

 

-- DEBITI 

 

110.529,81 

54.56.1 INPS 11.654,77 

54.56.802 INPS RATENZAHLUNG BIS 12/2020 21.510,73 

54.56.2 INAIL 203,05 

54.56.4 PERSONALE C/RETRIBUZIONI 36.099,76 

54.56.707 DEBITI V/FONDI PREVID.COMPLEM. 1.194,91 

54.57.1 ERARIO C/RIT.LAVORO DIPENDENTE 31.887,59 

54.58.19 ERARIO C/IRAP 6.874,00 

54.58.807 TASSA DI SOGGIORNO 1.105,00 

 

55 

 

-- RATEI E RISCONTI PASSIVI 

 

135.176,38 

55.55.10 FATTURE DA RICEVERE 84.496,46 

55.55.11 RATEI PASS. A BREVE 19.440,10 

55.55.65 RATEI DIVERSI PERSONALE 31.239,82 

 

64 

 

-- FONDI DIVERSI 

 

38.259,34 
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11400 HOTEL FELDMILLA K.G. DES XXXXXXXXXX & CO 

SCHLOSSWEG 9 

39032 SAND IN TAUFERS (BZ) 

P.I. 00745360214 C.F. 00745360214 

TÄTIGKEIT: 1 - HOTEL Ateco: 551000 Alberghi 

ZEITRAUM VON 

BIS 

01-01-2017 

31-12-2017 

(OR) 

A K T I V A 

64.66.1 

P A S S I V A 

F.DO TFR DIPENDENTI 38.259,34 

67 

67.67.1 

- PATRIMONIO 

CAPITALE SOCIALE 

26.000,00 

26.000,00 

== T O T A L E A K T I V A == 11.437.906,54 == T O T A L E P A S S I V A == 

=== GEWINN === 

11.294.567,62 

143.338,92 

=== KONTROLLSUMME === 11.437.906,54 
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11400 HOTEL FELDMILLA K.G. DES XXXXXXXXXXXX & CO 

SCHLOSSWEG 9 

39032 SAND IN TAUFERS (BZ) 

P.I. --- Omissis --- C.F. --- Omissis --- 

TÄTIGKEIT: 1 - HOTEL Ateco: 551000 Alberghi 

ZEITRAUM VON 01-01-2017 

BIS 31-12-2017 

(OR) 

 
 AUFWÄNDE   ERLÖSE  

72 -- COSTI E ACQUISTI 1.645.381,71 80 -- RICAVI 1.788.720,63 

72.73 - ACQUISTI PER LA VENDITA 284.326,72 80.80 - VENDITE 34.585,31 

72.73.1 EINKAUF LEBENSMITTEL 198.594,52 80.80.1002 RICAVI ANNO CORRENTE 34.585,31 

72.73.801 EINKAUF GETRAENKE 28.721,19 80.81 - RICAVI ACCESSORI DI VENDITA 7.093,09 

72.73.802 EINKAUF WEINE 47.960,28 80.81.4 RIMBORSI SPESE 3.404,55 

72.73.803 EINKAUF FUER BEAUTY 9.050,73 80.81.801 RIMBORSO SPESE MENSA 3.688,54 

72.74 - ACQUISTI DIVERSI PRODUZIONE 29.648,48 80.82 - RICAVI PER PRESTAZIONI 1.720.154,30 

72.74.3 LAVORAZIONI DI TERZI 3.961,74 80.82.1 EINNAHMEN HOTEL 1.658.023,04 

72.74.4 MATERIALI DI CONSUMO 20.030,95 80.82.810 EINNAHMEN RESTAURANT 32.378,44 

72.74.30 ACQUISTI MAT. PULIZIA PER PROD 5.655,79 80.82.811 EINNAHMEN BAR 18.616,91 

72.75 - ONERI DI ACQUISTO 18.700,87 80.82.812 EINNAHMEN BEAUTY 7.741,23 

72.75.4 PROVVIGIONI PASSIVE SU ACQ. 18.700,87 80.82.820 EINNAHMEN KLIMANEUTRALES HOTEL 3.394,68 

72.76 - VARIAZIONI SU ACQUISTI -9.673,38 80.84 - RIMANENZE FINALI 18.331,00 

72.76.4 PREMI SU ACQUISTI -9.673,38 80.84.9 RIM.FIN. MERCI 18.331,00 

72.77 - UTENZE E SERVIZI 139.497,04 80.87 - RICAVI E PROVENTI DIVERSI 8.556,93 

72.77.2 ENERGIA ELETTRICA 54.378,73 80.87.4 RISARCIMENTO DANNI 1.757,00 

72.77.4 GAS E GASOLIO X RISCALDAMENTO 42.628,18 80.87.8 ALTRI RICAVI E PROVENTI 1.433,26 

72.77.8 SMALTIMENTO RIFIUTI 11.145,35 80.87.9 ALTRI RICAVI/PROVENTI NON IMP. 4.166,67 

72.77.11 SPESE TELEFONICHE DED. 80% 4.013,83 80.87.805 PROVENTI ANNO PRECEDENTE 1.200,00 

72.77.12 SPESE TELEF.CELLULARE DED. 80% 1.892,39  

72.77.90 COMMISSIONI, SERVIZI BANCARI E 25.438,56 

72.78 - MANUTENZIONI E RIPARAZIONI 808,70 

72.78.117 MAN.RIP. DED. 20% AUTOVETTURE 808,70 

72.79 - ESERCIZIO AUTOVETTURE 3.054,04 

72.79.45 CARB. LUBR. DED. 20% VETTURE 1.689,86 

72.79.46 ASSICURAZIONI DED. 20% VETTURE 821,12 

72.79.48 TASSE CIRCOL. DED. 20% VETTURE 394,40 

72.79.49 AUTOSTRADE DED. 20% VETTURE 148,66 

72.81 - COSTO PERSONALE DIPENDENTE 667.923,27 

72.81.1 RETR. LORDE PERS.PRODUTTIVO 498.188,61 

72.81.870 ACCANTONAMENTO FERIE E 14A MEN 26.183,86 

72.81.876 RATEI 14 ANNO PRECEDENTE -4.230,74 

72.81.877 RATEI RETR. VACANZE ANNO PREC -25.641,59 

72.81.878 RATEI INPS VACANZE 14' A.PREC. -6.720,58 

72.81.2 ONERI SOCIALI PERS.PRODUTTIVO 124.645,25 

72.81.872 ACCANTONAMENTO INPS FERIE+14A 4.676,01 

72.81.4 QUOTE TFR PERS.PRODUTTIVO 45.618,79 

72.81.10 CONTR. A F.DO PENS. PERS.AMM. 538,67 

72.81.45 CONTRIBUTI INAIL 4.664,99 

72.82 - COSTI DIVERSI DEI DIPENDENTI 7.346,54 

72.82.25 INDENNITA' CHILOMETRICHE 5.841,60 

72.82.31 VESTIARIO 1.504,94 

72.83 - SPESE COMMERCIALI E VENDITA 43.098,94 

72.83.26 SPESE DI PUBBLICITA' 42.917,94 

72.83.69 RISTORANTI DEDUCIBILI 75% 181,00 

72.84 - SERVIZI E CONSULENZE 9.425,00 

72.84.11 ELABORAZIONI DATI 7.600,00 

72.84.22 COMPENSI OCCASIONALI 1.825,00 

72.85 - LOCAZIONI, AFFITTI E CANONI 16.015,71 

72.85.3 CANONI LEASING 14.698,23 

72.85.6 NOLEGGI 1.317,48 

72.86 - SPESE AMMINISTRATIVE 42.197,40 

72.86.1 CANCELLERIA VARIA 6.679,92 
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11400 HOTEL FELDMILLA K.G. DES XXXXXXXXXXXX & CO 

SCHLOSSWEG 9 

39032 SAND IN TAUFERS (BZ) 

P.I. --- Omissis --- C.F. --- Omissis --- 

TÄTIGKEIT: 1 - HOTEL Ateco: 551000 Alberghi 

ZEITRAUM VON 01-01-2017 

BIS 31-12-2017 

(OR) 

 

72.86.12 

AUFWÄNDE 

SERVIZI AMMINISTRATIVI VARI 

 
35.517,48 

ERLÖSE 

72.87 - SPESE GENERALI 69.629,64  

72.87.1 ASSICURAZIONI 12.141,26  

72.87.5 CONTRIBUTI ASSOCIATIVI 7.200,00  

72.87.7 SPESE GENERALI VARIE 22.976,47  

72.87.9 SPESE VARIE INDEDUCIBILI 5.612,87  

72.87.12 SPESE DI PULIZIA 21.699,04  

72.88 - ONERI FINANZIARI 114.238,36  

72.88.1 INT.PASSIVI BANCARI 38.655,17  

72.88.6 INT.PASSIVI SU MUTUI 75.554,31  

72.88.201 INT.PASSIVI IND. 28,88  

72.89 - AMM. ORD. BENI MATERIALI 157.743,71  

72.89.2 AMM.ORD. IMPIANTI E MACCHINARI 26.535,00  

72.89.3 AMM.ORD. ATTREZZATURE 20.902,47  

72.89.4 AMM.ORD. MOBILI E ARREDI 37.421,52  

72.89.11 AMM.ORD. AUTOVETTURE 525,00  

72.89.12 AMM.ORD. AUTOCARRI 3.429,65  

72.89.17 AMM.ORD. FABBR. INDUSTRIALI 63.062,32  

72.89.31 AMM.ORD. IMPIANTI GENERICI 1.073,99  

72.89.50 AMM.ORD. MACCH. ELETTRON. UFF. 773,38  

72.89.60 AMM.ORD.BENI NON SUP.A 516,46E 410,81  

72.89.84 AMM.ORD. BIANCHERIA ED EQUIP. 3.609,57  

72.91 - AMM. BENI IMMATERIALI 129,69  

72.91.10 AMM. SOFTWARE 129,69  

72.93 - ONERI TRIBUTARI 51.270,98  

72.93.4 IMPOSTE E TASSE DEDUCIBILI 2.633,22  

72.93.5 IMPOSTE E TASSE INDEDUCIBILI 105,22  

72.93.6 MULTE E SANZIONI INDEDUCIBILI 11.541,01  

72.93.29 IRAP 15.020,00  

72.93.95 IMU 21.971,53  

 

 

 

 
== T O T A L E A U F W Ä N D E == 1.645.381,71 == T O T A L E E R L Ö S E == 1.788.720,63 

=== GEWINN === 143.338,92 

 

=== KONTROLLSUMME === 1.788.720,63 
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