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1. PREMESSE E FINALITA DELLINCARICO

‘s’ AVALON

HAMBELE CAPITAL S.R.L (di seguile anche il Committente o Hamble) ha affidato a chi serive
Pincarico per "attivita di stima del portafoplio immaobiliare di proprietd delle socictd
al 30 piugno 2014,

(d'ora in po!
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Il mandate affidato a chi scrive dal Committente si estrinseca nell’identificazione del valore di mereato da
attribuire al suddetto portafoglio immobiliare.

Il presente motivato parere ha carattere consultivo ed indipendente e non potrd essere divulgato o
mostrato a ferzi estranei senza il preventivo consenso seritto di chi serive, falte salve le necessitd collegate
all*attivith di advisory svolte dal gruppo del Commiltente, e fattispecie previste dalla normativa vigente o
per espressa richiesta delle autorith competenti e non dovrd inoltre essere impiegato a fini diversi da quelli

per cui viene redatto,
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2. INFORMAZIONI E DOCUMENTI DI RIFERIMENTO'

Per I"espletamento dell’incarico ricevuto e per la realizzazione del presente motivalo parere chi scrive ha
fatto riferimento alla seguente documentarione di supporto fornita dal Committente relativamente agli
immobili di cui in premessa:

*  ‘Tabelle riassuntive delle consistenze suddivise per piano e per destinazione d'uso, comprensive
della quantificazione di posti auto (coperti e'o scoperti} e degli spazi esterni — superfici lorde,
aggiornate alla data di valutazione;

*  Individuazione di eventuali residui edificatori non usufruiti;

»  Planimetrie generali riporlanti le superfici dei beni oggetto di stima, le arce esteme di proprietd
e i loro confini;

+  Documentazione catastale completa (Visura Catastale, Estratto di Mappa, ete.) oppure, in
alternativa, tabelle riassuntive contenenti dettagli catastali;

s Documentazione Urbanistica atta ad idenlificare la compatibilith con lo strumento urbanistico
vigente;

«  Costi Annuali a carico della Proprieta; Imposte a carico della proprietd, Costo Assicurativo -
Polizza Fabbricato, Building Management, Tasse di Registrazione;

«  Eventuali altre voci di costo annuali a carico della Proprietd non incluse ai punti precedenti,

*  [Documentazione attestante lo stato avanzamento lavori e gli oneri complessivi necessari al
completamento degli interventi;

+  Scheda riassuntiva, su file in formato excel, degli accordi contrattuali in essere relativi alle
singole uniti'porzioni efo cespiti, ageiornate alla data di valutazione:

»  Copia dei contratti di locazione;

*  Interventi di manutenzione straordinaria gid programmati alla data di valutazione;

»  Copia di Regolamenti di Condominio/Comprensario {ove esistenti) ¢ relativi costi;

= Accordi in essere con Terzi Soggetti;

+  Progetti di sviluppo predisposti efo gid presentati in Comune;

= Superfici sviluppabili (SLP) suddivise per destinazione d'uso;

+  Stima degli oneri primari/secondari, del contributo al costo di costruzione, degli Standard ¢
delle opere richieste, con dettaglio delle eventuali opere a scomputo e di quanio pagato/da
[PRgare,

«  Costi di demolizione/bonifica ¢ costruzione sostenuti e da sostenere

3 IPOTESI DI LAYORO E LIMITAZIONI

Il presente motivato parere ha come finalith la stima del valore di mereato delle unith immobiliari di cui
alle premesse, Per poter espletare il mandato, chi serive ha in primis recepito la documentazione relativa
ai heni immobiliari ¢, condotta una propria analisi di mercato, ha proceduto a stimare il valore delle
singole porzioni con le metodologie e le considerazioni analitiche illustrate di seguita,

1. attivita ivi brevemente descritta ¢ basata sulle seguenti ipatesi e limitazioni:

+  sj assume come data di riferimento della valutazione il 30 giugno 2014;
* nella presente valutazione sono stali ulilizzali dati e informazioni fomiti direttamente dal
Committente. Chi scrive, pur avendo provveduto alle opportune verifiche sulla congruith e

! La citata documentazione si trove a disposizione presso gli ulfici della Societd Avalon Reol Estate S.pa con sede in Milane, Vi
Larga 8.
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ragionevolezza delle ipotesi formulate per la redazione dei documenti ricevuti, ha fatto
affidamento sulla veridicitd, acouratezza ¢ completezza degli stessi, senza procedere ad alouna
verifica indipendente delle informazioni ivi contenute;

*  sono stati condotti sopralluoghi sulle unita in oggetto, ad eccezione delle seguenti unita: (D 19,
San Polo di Piave (TY) Via delle Mura; 1D 22, Eboli (SA) Lotto C 19; 1D 24, Mestre (VE) Via
Terraglio; 1D 25, Novara (NO) Parco Tre Torri; 10 26, Teramo (TE) Bellante;

*  non sono state condolle analisi sulla conformiti urbanistica e catastale dei beni immobili. 5i ¢
pertanto assunto che gli immobili, nello stato di fana, risulting conformi alle norme urbanistiche
e catastali vigenti

* npon sono state condotte indagini sulla presenza di diritti di rterzi efo afferenti al diritto di
proprieta;

* pon sono stale condotle due diligence di tipo tecnico o legale sull*asset oggetto di valutazione da
parte di chi scrive;

* le analisi ¢ le walutazioni svolte sono basate sugli eventi ritenuti certi o ragionevolmente
prevedibill alla data di stesura della presente valutazione. Chi serive ha ritenuto opportuno
escludere tutti gli elementi di natura eminentemente straordinaria e imprevedibile, non coerenti
con i principi generalmente adottati;

= pon si € condolia nessuna analisi relativamente alla presenza di passivitd ambientali;

*  pon sono state condotte indagind sull’eventuale sussistenza di potenziali minus/plusvalenze e
sull"eventuale conseguente impatte di natura fiscale.

A fronte delle limitazioni sopra esposte si specifica che, qualsiasi integrazione o varviazione delle
informazioni recepite potrebbe comportare scostamenti significativi nel valore complessivo espresso della
presente valutazione,
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4. METODI DI VALUTAZIONE UTILIZZATI

A. Scelta del eriterio di valutazione

La dolirina ¢ la prassi professlonale sono concordi nel ritenere che la valutazione dei benl immobili sia un
problema di notevole complessitd a motivo degli aspetti che essa coinvolge e per etercgeneita delle
Fattispecie in cui tale processo valutativo deve trovare applicazione. Le petizie di valulazione di beni
immobili non possono pertanto godere di un grado assoluto di oggettivitd, poiché sono influenzate dal
criterio di valutazione applicato nei singoli casi.

Cid premesso, si ritiene opportung specificare | parametri, relativi alle caratteristiche di un bene, in base
al quali si procede alla selezione del eriterio di valutazione da applicarsi alla fanispecie in ogeetio:

= destinazione d"uso del beng;

- caratteristiche estrinseche {ubicative) del bene;

- caratteristiche intrinseche (siche) del bene;

- caratteristiche cconomiche e finanziarie specifiche del bene;
- caratteristiche urbanistiche;

- caratteristiche giuridiche;

- caratteristiche fiscali,

Al fini della determinazione del wvalore di mercato dei singoli immobili costituenti il portafoglio
immobiliare in oggetto sono stati applicati principl generalmente riconosciuti nella prassi valutativa, ¢ in
conformitd alle Linee puida e ai principi e agli standard definiti da RICS Appraisal and Valuation
Standards (“Red Book™) “edizione 2014,

La valutazione & stata effettuata asser by asser secondo i seguenti metodi valutativi

Metodo finanziario (Discounted Cash Flow analysis)

Il metodo si basa sul presupposto che nessun aequirenie razionale sia disposto a pagare un prezzo per
acquisire un bene immaobiliare che sia superiore al valore attuale dei benefici economici che il bene stesso
sard in grado di produrre durante la sua vita utile.

Per quanto riguarda, nello specifico, gli immobili oggetto di valutazione, | benefici economici sono
rappresentati, altermativamente o contestualmente:

- dai flussi di cassa generati dai redditi ritraibili dai canoni di locazione dell’immobile al netto dei
costi di pestione;

- dai Mussi di cassa generati dall’operazione di trasformazione, sviluppo e vendita nell’ares della
sua durata.

1l suddetto criterio & applicato ad immobili aventi le seguenti caratteristiche:

- Immobili logatl disponibili e valorizzabili nello stato di fatto e di diritto in eui si trovano senza
interventi strutturali significativi ne cambi di destinazione d'uso;

- Immobili suscettibili di riposizionamento sul mercato a seguito di interventi di valorizzazione
che implichino la trasformazione fisica e urbanistica del bene {cambio di destinazione d'uso,
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demolizione, sviluppo e vendita in blocco o frazionata) in funzione di iter autorizzativi a diverso
grado di maturitd urbanistica;

- Aree che non hanno valore significalivo se non per il valore degli immaobili che & possibile
edificare su tali terreni.

L "applicazione del metodo finanziario presuppone:

La determinazione dei flussi di reddito futuri, per un lempo ritenuto congruo,derivanti dalla
locazione efo alienazione del bene (ivi compreso il Terminal Value);

La determinazione dei costi operativi di gestione dell'immobile {assicuraziond, tasse di proprieta,
properly managemenl, manutenzionl straordinarie, ecc.) elo del costi di trasformazione
{demolizione, costruzione, oneri di urbanizzazione, spese tecniche, ecc.};

La determinazione dei Flussi di Cassa Operativi ante imposte;

L'attualizzazione dei Mussi di cassa, alla data di riferimento, ad un opportuno Tasso.

Metodo comparative (o di mercato)

Il metodo si basa sul presupposto che nessun acquirente razionale sia disposto a pagare un prezzo per
acquisire un bene immabiliare superiore al costo di beni similari che presentine lo stesso grado di utilith,
Questa espressione rimanda ai principl economici di sostituzione {secondo il quale il valore di un bene &
determinato dal prezzo che dovrebbe essere pagato per acquistare un bene perfettamente identico con le
stesse caratteristiche di utilitd ¢ desiderabilith) e di equilibrio tra domanda ed offerta (secondo il quale il
preezo di un bene & determinato direttamente dal mercato di scambio e rappresenta la sintesi conclusiva
del processo di negoziazione a cui partecipano acguirenti ¢ venditori)

1l suddetto criterio & stato utilizzato per gli immabili con le seguenti caratteristiche:

- Immobili disponibili & valorizzabili nello stato di fatto e di divitto attraverso la vendita nello stato
d'uso (conservazione e manutenzione) in cui si trovano, ovvero la vendila a seguito di interventi
di adeguamento strulturale.

L applicaziens del metodo di mercato presuppone:

= L'identificazione dei valori unitari {€/mq) di compravendita o di offerla, sullo stesse mercato o
su pinzee concorrenziali, di immobili aventi caratteristiche comparabili all’oggetto di
valutazione;

- La determinazione di {donei fattori di aggiustamento del valore unitario in funzione delle
caralleristiche specifiche dell"immobile rispetto ai comparables individuati.

Si riporta di seguito un prospetto di sintesi dei metodi di valutazione utilizzati per singolo immobile in
funzione dei eriteri sopra enunciati;
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Metodo val wistive

05 |Treviso (TV) Taurs casa colonica hlercato

06 |Ascoli Peena (A1) Rustico sud-est Finanziario - Trasfannazione
07 |Aseoli Piceno (AF) Russtico sud-ovest Fmanzario - Tras formazione
08 |Ascoli Peeno (AP) Centra Pol. Parce Picona Fmanaario = Reddituale

0% | Basiliano (LI Cialleria Arcobaleno Finanziario - Reddituale

10 [Balogna (BO) Centro eomm. La Corle Finareasrio - Reddituak:

11 [Conusechio (FE) Cineplus howling Finaneario - Reddituale

12 |Comacchio (FE) Cineplus Cinem Finanziario - Reddituak

13 |Comacchin (FE) Arico o Finanzurio = Reddituak

14 |Pernera (FE) Centro comm, Diamante Finanziario - Reddituale

15 [Ferrara (FE) WVia Dl lavora Finanziario - Feddituale

16 |Jesolo (VE) Ristorante Do Minc Finunario - Redditunk:

17 |Laposanto (FE) Centro comm; Valle Oppio Financiano = Redditusle

I8 [Mantova (MR} Via Yeronn Finanziario - Feddituale

19 [San Polo di Fiave (IV) [Condominio "La Piees® Finanaiarie - Reddiuale

20 | Treviso (TV) Centro Fdison Finoniamo - Reddiuale

21 |Comacchio (FE) vt 4 Finanziara - Trastormazione
2 Eboli (5A) It 219 Finanziamo - Tmsfnmmasonne
23 |lesale (VE) Parta del Mare Finamaars = Tmslonmazione
24 |Mestre (VE) ¥in T erraglio Finanziaria = Tmsfomnzione
25 [Movars (NO) Parco fre torri Finamsari - Tras ormueziong
2 |Bellanie (TE) Bellanic Finanziario - Tms formazione
27 |Treviso (1Y) Terreno luto dogana Finanziirio - Trasfomasions
28 | Trevieo (1Y) Terreno lronte Acropario Finanenriy = Trasfommosione
32 |Milano (M) Wia Unione hercato
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B. Assumption valutative

Si riportano di seguito le principali assimption utilizzate nella valutazione, rimandando all’allegato 1 del
presente documento, per un dettaglio puntuale delle ipotesi sottostanti la valutazione di ciascun immaobile,

= [ndicatori monetari: le proiezioni dei flussi sono effettuate a valori nominali ad un tasso pari al 2%
{tasso obiettivo della politica monetaria di lungo periodo della BCE),

= Le superfici commerciali sono state caleolate atiraverso la ponderazione delle superfici lorde fornite
dal Committente, secondo percentuali applicate nella prassi valutativa come dettagliato nelle singole
schede di valutazione degli immobili,

= | flussi di cassa ¢ i tassi utilizzati nella valutazione non tengono conto dell’imposizione fiscale, né
della struttura di finanziamento dell’operazione.

Immuohili a reddito

Ricavi: | flussi di reddito sona stati stimati sulla base delle condizioni contrattuali pattuite nel contratti di
locazione in essere; per la determinazione dei canoni di locazione delle unita sfitte e per tutte le unitd i cui
contratti di affitto andranno a scadere nel corse del periodo di durata del cash-flow dell"investimento, si &
tenuto debitamente conto dei tempi necessari alla messa a reddito delle stesse, a condizioni di mercato
(commercializzazione, periodi di “free rent” e “step-up” ad inizio contratti, tempi correlati ad interventi di
restyling},

Le ipotesi di crescita dei ricavi sono state sviluppate sulla base dei contratti in essere ¢ delle informazioni
recepite dal committente (Rent Rell) in merito alla sitwazione locativa attuale, ivi comprese eventuali
disdette, modifiche efo integrazioni dei contratti in essere che comportine temporanee riduzioni dei
canoni pattuiti contratiualmente.

| canoni utilizzatl sono stati recepiti come attendibili non avendo petuto effettuare untanalisi di
sostenibilita da parte dei conduttord, in particolare:

= pella stima dell’evoluzione prevedibile dei canoni si & fatto riferimento esclusivamente alla
componente fssa del canone prevista contrattualmente non avendo a disposizione elementi per poter
effettuare una stima attendibile di crescita del fatturato generalo dai condutlori,

Molti dei contratti in essere, inolire, prevedona scalettature dei canoni prima della definitiva messa a
recime, pertanto i flussi di reddito ritraibili dai singoli condutlon evidenziano tre diversi livelli {in taluni
cast coincidenti):

Passing Rent: corrisponde al canone percepilo dal conduttore nel primo anno di piano;

Canone @ regime: si riferisce al canone picno ritraibile dal conduttore al termine della scalettatura patiuita
contrattualmente (ove presente);

Canome di mercato (market rent): T ipotesi di rinegoziazione del canoni sono state effettuate alla
scadenza contrattuale, stimando un periodo di vacancy intermedio (dai 3 ai 6 mesi) nonché investimenti
da sostenersi per il ripristine dei locali e la rilocazione degli stessi,

Il canone contratiuale comprende anche la locazione dei posti auto attribuiti ai singoli conduttori che ad
oggi, risulta tuttavia fruibile pratuitamente da parte della clientela, Si specifica tuttavia che | parametri
€/my rappresentati nelle perizie, con riferimento ai canoni i locazione, sono stati caleolati con
riferimenio alla sola superficie di vendita.

L¢ condizioni contrattuali utilizzate per la valutazione, siano queste recepite da contratti in essere o
stimate dalla scrivente, sono determinanti nella definizione del valore dell’immobile. Di conseguenza
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modifiche dei contratti in essere o, pili in generale, dello stato localive hanno impatto sulla valutazione
che deve essere percid considerata valida solo con riferimento alla data indicata,

Costi gestionali in capo alla proprieta (property, inesigibilith, vacancy, manulenzione siraordinaria,
assicurazioni; imposta di registro, fee commerciale): ove non forniti dal Committente, sono stati stimati in
misura percentuale sui ricavi lordi di locazione annui secondo parametri rilevati nella prassi valutativa,

Tassi (Discount Rate): con riferimento al tasso di allualizzazione, trattandosi di una valutazione basala su
Nussi smlevered ¢ ante imposizione fiscale & stato utilizzato un tasso appresentativo del costo del capitale
proprio (Equity}, risuliando di failo irrilevante, in assenza di benefici fiscali, 1a struttura di finanziamento
dell’operazione. 8i & proceduto pertanto alla stima del suddetio tasso altraverso il metodo del build-up
approgeh, In particolare il tasso & stato ottenutn attraverso il seguente algoritmo:

Ke = Rendimento lardo destinazione d'use + Tasso di inflazione + Premium Risk
Ove:

Rendimento lordo destinazione d'uso (Initial yield): rendimento lordo di mercato rilevato dai principall
clataa provider nazionali per la destinazione d'uso specifica

Tasso di inflazione: e’stata considerata una componente inflattiva pari al 2,0%

Premium Risk: calcolato quale sommatoria ponderata di componenti di rischio aitribuite all"immobile
oggetlo di valutazione quali: location, vendibilith/mercato, qualitd, dimensione/fungibilitd, tenancy

Omeri di ristrutturazione (Capex): dato fornito dal committente o alternativamente stimato sulla base di
costi unitari parametrici relativi alla tipologia edilizia da ristrutturare,

Valore di vendi i : il walore di dismissione dell'immobile & stato trovato capitalizzando il
reddito dell’ultime periodo di plano attraverso un opportuno tasso di capitalizzazione (Coing Ot Cap
fare).

Immobili suscettibili di trasformazione fisica ¢ urbanistica (demolizione, ristrutturazione, cambio
di destinazione d uso):

Tempistica di sviluppo del progetto e di commercializzazione: @ stata determinata, tenendo conto delle
caratteristiche urbanistiche, dimensionali e di destinazione d"uso dei comparti di progetto.

Tempistica degli incassi e dei pagamenti; chi serive non ha ritenuto opportuno ipotizzare sfasamenti
temporali tra le tempistiche economiche e le tempistiche dei flussi finanziari.

Ricavi: per la stima dei prezei di vendita_seno stati utilizzati § valori €mq rilevati dai dora provider
nazionali per transazioni di beni comparabili e dalla fleld analvsis condotta sul territorio.

Costi di costruzione e oneri di demolizione (Hard cost): sono stati stimati sulla base di costi unitari

parametrici relativi alla tipologia edilizia da sviluppare/demolire,

| costa di costruzione: sono stall utilizzati dati forniti
direttamente dal Committente o, in allumatwa, stimati sulla base di tabelle reperite sul sito istituzionale
del Comune di riferimento,

Progettazione, Direzione Lavori ¢ coordinamento siourezza; stimati in misura percentuale sull importo
dei costi di costruzione,

Imprevisti: stimati in misura percentuale sull imporlo dei costi di costruzione,
LMLFTASL: il dato & stato fornito dal Committente,

10
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Costi di commercializzazione (agency fee): stimati in misura percentuale sull'importo dei ricavi di
vendita,

Tassi utilizzati: con riferimento al tasso di attualizzazione, trattandosi di una valutazione basata su fussi
unlevered e ante imposizione fiscale & stato ulilizzalo un tasso rappresentativo del costo del capitale
proprio (Equity), risultando di fatto irrilevante, in assenza di benefici fiscali, la struttura di finanziamento
dell’operazione.Si & proceduto pertanto alla stima del suddetto tasso attraversa il metodo del build-up
approach. In particolare il tasse & stato ottenuto attraverso il seguente algoritmao:

Ke = Rendimento lordo destinazione d'uso + Tasso di inflazione + Premium Risk
Cve:

Rendimento lordo destinazione d*uso: rendimente lorde di mercato rilevato dai principali dara provider
nazionali per la destinazione d'uso specifica

Tasso di inMazione: & stata considerata una componente inflattiva pari al 2,0%:

Premium Risk: calcolato quale sommatoria ponderata di componenti di rischio attribuile all’immaobile
ogeetto di valutazione cosi identificahili;

*  sses pisk: rischi specifici legati alla tipologia immabiliare che verth immessa sul mercato quali
facaifon, vendibilith/mercato,qualita, dimensione/fungibilith:

& Project risk: rischi legati all’aperazione di sviluppo immobiliare quali rischio urbanistico, rischio
di costruzione/progettazione e rischio contrattuale/legale.

Immobili non locati destinati alla vendita nello stato d’uso (conservazione e manutenzione) in cul si
trovano, ovvero a seguito di interventi di adeguamento strutturale.

Ricavi: per la stima dei prezzi di vendita sono stati utilizzati i valori medi €/inq rilevati dai data provider
pazionali per transazion] di beni comparabili e dalla fiedd analvsis condotla sul territorio.

Oineri di ristrutturazione: dato fornito dal committenie o alternativamente stimato sulla base di costi
unitari parametrici relativi alla tipologia edilizia da ristrutturare,

11



‘a” AVALON

5. RIEPILOGO VALORI DEL PORTAFOGLIO IMMORBILIARE

Attraverso il processo di valutazione sopra esposio e nel rispetto delle limitazioni e delle assunzioni
enunciate, si € giunti alla determinazione del valore di mercato degli immobili costituenti il portafoglio di
Boldrin, oggetto di valutaziene alla data del 30 giugno 2014,

Si ripera di seguito una tabella sintetica che evidenzia il contributo di ciaseun Immobile al valore
complessive del portafoglio immaobiliare, rimandando all®allegato | del presente docomento per un
dettaglio puntuale della valutazione di ciascun asset,

Valore i perizig

U hicazione Henominazione (€)

05 |[Treviso {TV) Taurus casa colonica [.575.000
06 |Ascoli Pieeno (AP) Rustica sud-cst 47.000
07 |Ascoli Ficeno (AP) Rustico sud-oves| 45000
08 Ascoli Pieeno (APY Centro Pol. Parco Piceno 1400303
g Bn.-:.iliann (L Gialleria Arcobalenn 2042000
1 | Bologma (BO) Centro comm. La Corte T73.000
I Comacchio (FE) - Cineplus howling 2.961.000
12 [Comacchio (FE) Cineplus Cmema 2053000
13 |[Comacchio (FE) Hrice io 3537.000
14 Fertara (FE) Centro comim. Dismante T, 000
15 |Ferrara (FE) Via Del lavore 744,000
16 |Jesolo (VE) | mistorante Da Pine 1690000
17 |Lagosanto (FE) Centro comm, Yalle Oppio) — L3T2000
13 |Mantova (MR Via Verana 1.0 1,000
19 |San Polo di Piave (TV) | Condominio "La Piazza" 293,000
20 [Treviso (TV) _ Centro Edison 443000
21 Cormacchia (FE) lotiod B (- 1447.000
22 |Fhali(SA) lotto C19 77,000
23 Jesolo (VE) Porta del Mare 13.768.000
24 |Mesire (VE) _ ViaTemagio 2,027,000
25 Movara (M) Parce e torri 4?|8I_KJ|J
% |Rellante (T el fante 4.379.000
7 |Treviso (TV) Tecreno lato dogunn 2.210.000
25, JUEDATY). Etos funie Amtyco SR/
32 Milano (ML) Yia Linione 1,07 1.000

FOTALE T3 AD2. 00
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A parere di chi serive, dunque, nel rispetto delle limitazioni e delle assumprion sopra esposte, il valore di
mercate totale degli immobili in oggetto, alla data del 30/06/2014 & pari ad Eure 73.492.000 (€
seitantatremilioniquatirocentonovantaduemila),

Milano, 20 novembre 2014

Avalon Real Estate S.p 4,

Dott. Luigi Rabuini®
7

i . ."|I ,"I

it Jel.

2 MRICS; Partner ¢ Amministratore Deleaato di Avaton Real Estate 5 pa

13
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ALLEGATO 1: LA VALUTAZIONE DEGLI IMMOBILI
ALLEGAT( 2: ANALISI DEL MERCATO IMMOBILIARE

ALLEGATO 3: DETERMINAZIONE DEL VALORE DI IMMEDIATO REALIZZO AL 30-06-
2014
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HAMBLE CAPITAL S.R.L.

Perizia di stima del valore degli immobili costituenti il portafoglio immobiliare

della societa al 30/06/2014

Allegato 1: La valutazione degli immobili
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PREMESSA

11 presente documento costifuisce parte intesrante della Perizia di stima del valore degli immobili
costituenti il portafoglio immobiliare di al 30:06/2014 per Hamble Capital 5L,
condividendone Premesse, Finalitd e Limitaziont,




1D 5, TREVISO (TV) - CASA COLONICA TAURLUS

Scheda di Valutazione

1. DESCRIZIONE
2. ANALISI DEL MERCATO LOCALE

3. VALUTAZIONE

‘s’ AVALON
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5.1 DESCRIZIONE

A, Ubicazione

L*unitd immobiliare in opeetto ¢ localizzata nel Comune di Treviso, all'interno della zona F2 che
fronteggia la 5, 5. Moalese, a ridosso della tangenziale, in prossimita dell’aeroporto (1 km),

La stazione ferroviaria di Treviso dista cirea § km ed & raggiungibile percorrendo la strada regionale 53 e
successivamente la strada statale 13, Inolire via Boiago permette di raggiungere agilmente il centro
abitato di San Giuseppe,

L immaobile risulta adiacente alla porzione di terreno sulla quale é previsto o sviluppo del Centro Taurus,
opgetto anch®essa di valutazione (1D 271,

Seguono mappe per la localizzazione:

Meern Location

Fonre: Google Maps
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B. Descrizione del hene

L& propriety immobiliare oggetto di valutazione consiste in un cielo terra completamente ristrutturato, di
due piani fuori terra pilt un interrato, destinato quasi completamente ad uffici, fatta salva un'unitd
commerciale, originarfamente prevista come ufficio vendite di un vicino sviluppo.

L immobile originariamente era una casa colonica e, in conseguenza di cid, al momento, la destinazione
d’uso formale & differente dall’uso per cui & stata ristrutturata.

C, Dati catastali

Il bene immobiliare in esame & identificato nel Catasto Fabbricati del Comune di Treviso come segue;

= foglio 7 - mappale 794 - subalterni 5 (B.CN.CL), 6 (BLCM.C), 7, 8,9, 10, 11, 12, 13, 14, 15

D. Consistenze

La tabella che segue riassume le consistenze e le superficl commerciali delle unitd immobiliari in esame:

X ) Superficie
Sl Pinmo  Dest, 1Y uso el _r” RS onck e e rata
Tk (mig) {" (mg)

M-1 P-1 Direwonale R4 ElT 14,5
M-2 P-1 Direzonale 594 0¥ 178
M-3 P-1 Direnionale 405 I 122
M [Pt [Diredonale Skl 30 174
-5 P-1 Direionale i 95  dik iR
L1 P Direzonale 159 1ixMa 359
L2 P Diresonale 1772 10 1772
L3 Pl Dircrionale 2600 L 2646
L-3 Pl Direzcnale 53, AW 474
L= Pl Dlirgionale 1772 [0 177.2
-4 Pl Drirsaienals 1236 Wi 11,2

Part comumni | PO Direamonale Iﬂﬁl (5 0,0
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E. Documentazione fotografica

Tnmagine | Imimagine 2

fovmaging 3 finmagine 4

fmrmagine 5 Fmmiagine 6
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5.2 ANALISI DI MERCATO
A 1l mercato immobiliare nella provincia di Treviso

La fase congiunturale del mercato immobiliare trevigiano continua ad essere negativa, Dall®analisi dei
diversi segmenti emerge una domanda di acquisto sempre pil debole e, quindi, nen in grado di assorbire
le quantita offerte sul mercato, accumulatesi in modo massiccio negli ultimi anni. La caduta della
domanda ha affievolito ancor di pin "attivitd transattiva. Il persistere della crisi economico-finanziaria,
che ha colpito il settore produttive, ha particolarmente nociuto al comparto non residenziale. La crisi ha
leceato molto anche il settore residenziale, per il quale i1 numero di compravendite fa registrare il punto
pilt basso degli ultimi dieci anni. Tali peggioramenti detivano sia dalla debolezza della domanda,
accresciuta dalle crescenti difficoltd a finanziarsi, sia dal mancato assorbimento dell’offerta presente sul
mercato che continua ad accumularsi,

| prezzi delle abitazioni diminwiscono di nuovo ed in maniera significativa, tornando ai livelli del 2005;
anche i prezzi del setiore corporare registrano variazioni negative marcate. Solo il mercato locativo
residenziale mostra qualche timido segnale di tenuta, con un’offerta stabile, cosi come il numers di
contratti stipulati. Gli altri comparti presentano risultati negativi anche in relazione alla locazione. La
scarsitd della domanda in lutli i comparli ha contribuite ad un ulteriore aumento dei divari tra prezei
richiesti e prezzi effettivi, con sconti maggiori per gli immaobili non residenziali. Anche i tempi medi di
vendita e di locazione risentono del maneato incontro tra domanda ed offerta, ¢ tendono ad allungarsi in
tutti | segmenti, in particolare per ghi uffici, La redditivith lorda da locazione & rimasta sostanzialmente
inalterata rispetto agli wltimi semestri,

Le previsioni per | prossimi mesi sono rivolte verse un mantenimento delle attuali tendenze, sia nel
numero di transazioni che nei prezzd. Qualche timido segnale positiva proviene solamente dal segmento
della locazione del compario abitativo,
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B. ¥Yalori di mercato

Le tabelle seguenti evidenziano i valori di vendita e di locazione rilevati dai dava provider Agenzia del
Territorio ¢ Scenari Immobiliari con i dati aggiornati al secondo semestre 2013,

AGENZLA DEL TERRITCRIC - kil ol 1 sem 2013
Comune: TREVISO

Fiscinzona: PerifericaTERIFERICA TRA LA ZONA SEMICENTRALEED | CONFINT COMUNA

Tipedogin Sitatn Presei (€/mag) Canoni (€/mgyan.) Rendiment (%)
Min hfax b Max Media
Uiies Ol 1350} 17040 552 £5.2 4 5l

SCFMNARIEYIVEOELEATED - oot ol 1 sem. 2401 3

COMUNE: TREVISO (TREVIS()
VIA: STRADA NOALESE

Tipologia Prezel (F/mj) Canoni (£/mg/an.) Rendimenti (% )
Min Max Min Max Pledu
Ui 00 1500 £l o 5T

Di seguito si riporta un’analisi delle offerte presenti nel mercato locale:

Vin MNoalese
1D 1) Piano Prezen £/ Tiprlogia DYimensioni
1 212 430000 2Mm8 Villa 151-250
2 140 I 139000 1414 Apparamento 11-150
3 &h 1 65000 813 Appariamenta S1-10
4 155 1 240000 | H8  Appanamento 151250
5 120 | 140.00 l16eF  Appariamente 100-i30
6 20 | 139,000 o35 Appamamenio 1501-250
Mledia 145 195500 1,264
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SIVALUTAZIONE

Assumption di valutazione

Prezat
I valori dei prezzi unitari sono stati delerminati sulla base dei dati ricavati da dara provider ¢ field

analysis precedentemente riportati, nonché di un’analisi della specifica zona nella quale € posio
I"immobile. In conclusione questi sono stati stimati pari a 1.600 €/mq,

Capex — onerd i ristrofturazione

E' stato imputato uno sconto ai preezi di vendita per tenere conio delle spese residue da sostenere per
terminare ['iter di cambio di destinazione d'use in commerciale/direzionale,

Si riporta di seguito il dettaglio della valutazione delle unita in opgetio,

M- 11 Hrezionale - 14.5 LY 1508 1450 211054

M2 Pl |Daerionale 1748 160 150] 1450 15856
-3 P-1 [hremonnle 122 140K 1500 145 17657

h-4 P.1 DHrcziomale 174 (k1] 13 b5k 23260

M-5 P-1 Dhrcziomale | 58 LU 150 asa] E478

-1 Po | Dremendl 55 el 250 1350] 436438

112 [P0 Diremonale L 1772 [ GH0 50 1330] 330066

113 Fi [irerinnale M 1600 50 1350 35T 143
jL3 Pl Diirezinnale 4T8] 1600 350 1350 4 504

Ud [Pt |Dicdonale T T T T T
e P Dwrcziomale | 11,2 160 I50) 1380 150,162

Forti comunl (PO Drezionnle 0.0 1 GO0 250 13500

Per tutto quanto sopra esposto, ¢ nel rispetto dei limili e delle assunzioni del presenie motivato parere, si
ritiene che il valore del bene immobiliare oggetto di valutazione, alla data del 30 giugno 2014, sia pari a
valori arrotendati a Euro 1,575.000,

10
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ID 6. ASCOLI PICENO (AP) - RUSTICO SUD EST

Scheda di Valutazione

l. DESCRIZIONE
2. ANALISI DEL MERCATO LOCALE

3. VALUTAZIONE

‘s’ AVALON
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6.1 DESCRIZIONE

A. Ubicazione

La proprietd in oggetlo & ubicata nel comune di Ascoli Piceno, nella frazione di Campolunge. Nello
specifico I'area (di superficie territoriale di 1315 my) & collocata all'interno del parcheggio del Centro
Commerciale “Citth delle Stelle™. nelle immeadiate vicinanze del Parco Commerciale Piceno (1D 8)
realizzato dalla stessa societd All'interno dello stesso parcheggio & ubicato anche il
“Rustica Sud-Ovest™, anch’esso opgetto della presente valutazione (1D 7).

L'area & facilmente raggiungibile dall’autostrada A 14, dalla quale dista 3 km circa, mentre il centro di
Ascoli Picena dista cirea 14 km,

La zona & caratterizzata dalla presenza di numerosi centri commerciall ed attivith commerciali in
eenerale.

Seguono mappe per la localizzazione:
Mifererer Loctfor

= 12]
Fair
oL B L 1T
.ﬁmdll;:‘?ﬂﬂl W," [h ]
o 1 i
; 1 ue e e T o H
W -
= jams T o
m e m
Micro Location
m|
=
=]
ytm
" b,
__j tm e
Fante: Google Maps
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B. Descrizione del bene

La proprieth ogeetto di valutazione consiste in una porzione di terreno sulla quale é posto un edificio in
avanzato state di degrado,

L'intervento previsio, gid in corso di realizzazione, consiste in una ristrutturazione edilizia totale;
Iedificio si presentava infatti pericolante sia nelle murature esterne che nei solai, in parte gid crollati, |
lavori andranno gquindi dalla realizzazione di una nuova fondazione, all*inserimento di una strurtura in
caleestruzzo armalo {mantencndo le murature esterne), alla realizzazione di divisori intermi in laterizio,
all'inserimento di pannelli di materiale coibente, fino alla predisposizione impiantistica,

Il progetio & volle a mutare la destinazione d'uso (precedentemente cantine ¢ fondaci al piano terra e
civile abitazione al piano prime) in uffici sia al piano terra che al primo, con probabili destinaziond per il

terziario avanzato quale sportello bancario, agenzie finanziarie, assicurazioni, studi professionali, etc.

La ristrutturazione & accompagnata da Permesso di costruire del 24/09/2009, il quale risulta prorogalo
fino al O1/11/2016.

. Dati catastali

Il bene immobiliare in esame & identificato nel Catasto Terreni del Comune di Ascoli Piceno come segue:
= foglio 88 — particelle 538, 599

[l bene immobiliare in csame € identificato nel Catasto Fabbricati del Comune di Ascoli Piceno come
segue;

= foglio 88 — particella 12, sub 4

. Consistenze

La tabella che segue riassume le consistenze e le superfici commerciali delle unith immobiliari in esame:

Sia Tk

Trhestiarnzivene o ies

Superficr di progene (%) S

Superficie lorda 192 mq 147 mg 9 myg
Swperificic commerciale (mg) 192 mq 187 ing 379 myg
Pesra gt (W) 3 2 i

Pasti mao (mx)) 1rmg 3l mg a3 my
Swperdici a Standard 187 mig 181 mg 368 migy
Parcheygn oo wae pubblice 136.mg 132 mgq 268
Arca virds 51 myg 4% my 100 g

13
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E. Documentazione fotografica e di progetio

Tmmagine | fmmagine 2

PROSPETIO SUD

CEMTRO
COMAMERCIMLE
“CITTA'  DELLE
LTI | 6"

AU ENEE"
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6.2 ANALISI DI MERCATO
A, ll mercato immobiliare nella provineia di Ascoli Piceno

[l mercato immobiliare della provineia di Ascoli Piceno cominua ad essere caratterizzato dalla persistente
debolezza della domanda in tutti | comparti. Le criticita della situazione economica generale e delle
prospetiive del settore immobiliare, associate alle difficolid di accesso al credito per Tamiglie ed imprese,
rendono il settore nel complesso poco appetibile. La logica conseguenza dell'attuale fragilith &
rappresentata dall*inevitabile allungamenta dei tempi medi di compravendila che, in it i comparti, si
attesta su livelli record,

| prezzi continuano a registrare segni negativi su base annua, mostrando, quindi, una cerla capacita di
tenuta, ad eccezione del comparlo residenziale dove le contrazioni sono pite consistenti. Tale tendenza
contribuisce a mantenere le distanze Ira quanto offerto sul mercato ¢ la disponibilitd di potenziall
acquirenti, avendo delle logiche conseguenze sull*attivith transatliva, pereepita in forte Messione, A nulla
sembra servire |"aumento, in utti i comparti, del divario tra prezzo richiesto e prezzo effettivo.

Mon dissimile dal quadro sin qui delineato & il comparte della locazione nel quale, nel complesso, non si
hanno segnali incoraggianti, Gli unici segmenti orientati pin alla stazionarietd sono quello residenziale e
quello degli spazi destinati a parcheggio, in cui la domanda e gli scambi non osservano significative
Messioni rispetto a qualehe mese fa. Sioallungano, tuttavia, | tempi medi di locazione ed | canoni
registrano variazioni negative; sia su base semestrale che annuale. La redditivita da locazione si &, in
media, mantenuta sugli stessi livelli osservati negli ultimi anni,

In prospettiva, per i prossimi mesi, non ¢f si altendonoe segnali di allenuazione delle tendenze recessive in
atte, sia per gli immobili residenziali che per quelli dimpresa, con prospetlive di Nessione dei valori
ancora piuttosto evidenti, ma non sufficienti per stimolare una significativa ripresa della domanda.

B. ¥alori di mercato

Le tabelle seguenti evidenziano i valorl di vendita ¢ di locazione rilevatl dal dara provider Agenzia del
Territorio e Scenari Immobiliari con i dati aggiornati al secondo semestre 2013,

AGENELA DEL TERRITOMRICY - dkaei al 1 seme 2003

Comune: ASCOLIPHCENG
Fascia'zona: PerifericaV ILLA 5. ANTONI) EZONA IND, CAMPOLUNGOD EST

Tipogia Btato Prezal (E/mah Camonh £/ mng'an.) Rendimenti {%s )
Min Max Min Max Media
Liffics Citimo 1150 1330 5TH e 4.9%
Liftici MNonmle 930 15 458 6 3P

SUENARIIVOBILIA KL - akati ol 11 sem. 200 3
COMUNE: ASCOLIPICENGO (ASCOLI PICENOY
V1A VIALEDE MUTILATI DEL LAVOROD

TipHirzin Prezzi (€7 mg) Canoni (Efmgfan.) Rendimenti (%)
Min Max Min Max Media
Uifiici 450 1030 15 55 4%

15



6.3 VALUTAZIONE

Si riporta di seguito il dettaglio della valutazione dell” unita immabiliare in oggetto,

‘s’ AVALON

Per approfondimenti inerenti il metodo valutative utilizzato e il significato delle singole componenti si

rimanda al documento di perizia, alla sezione “4. Metodi di valutazione utilizzati™,

£ ienle .I Inmide HIL] I__|I_ sri =

e mummimieeione Tmmabsle li -rusiico SF
Trata i wnlutazione

lmmuobile nellos stato di Bt

Tipelopia Sviluppa
Destinazions d'uso Ui

Assumplion di valutasone

Tpodiesi Sviluppo
Metock il silabizione Finanziario

! i ; g il ; gl
Deeatinaeioni ¢ superfici . !

linsazioni & sugerfici m
Liitici 192 g 192 g
Liftic 187 18Ty
Totale superlici 379 mg 379
Box'posti aule n* 5 -
Baox'posti aule 1 (3 i
e ¢ ot it ey dale Sl
Raavedi vendi tffted € 2690065 1400 Emog
teave di vendsi I € 261 K28 'I.-ﬂ'H:IEﬁrq
Ricavidi vendia Baveld g 12500 2.50080cad
Tatale Ries £ BN
Coste dicosimrone Nnpreficd B 60250 Q50 e
Costod |l casinsane HovePd E A5 1.250E¢ad,
Sdandard Pubici £ 31 8Ky
Inpprevisti E 18325 300% / Hard Cost
Project managemeni £ 10,2495 1000 ¢ Hand Cos
[ircaone [avond sicurcza £ 25655 T.00%%  Hand Cost
Apency foe vendita 13 sl 1,509 / Rigavi
Murketing falin cost E 2717 0,500 { Rigovi
Tatale Costi E 464145
Tissl

Tusso i I go oi

Drstinnzone d'uso utiuelizmaone  Cap Rate in Haziome PremiumiRisk
17Fizi 12,685 50 1008, 1. 08%
¥alore dell'Immayhbile
Raustico SEFT VAN £ 24.000 125 8'm
Rustico SE 1P VAN 3 23008 14 ey

Ascoli = mistics S AN £ AT M

Flussi di Cassa

Eeangipne lempomale jemesirale

16
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Flusst di cissa di proselin Si-giu-2014 A-diec-2014 | Migiv-2005 | M -die-2005 3-giu-2016
Asonl - nstco 51
Incremane fafnzions (34 lohes a1 0% 0% 1 0% 104, 1%

“Ineass] - - - T TWiE T oy

Inassi Turdicn 5EPT . - 1ET 145 The TEE NG

linezai Widizn 5E P L - . (EENTED laudin 177445

Totade Insassi €0 (] 0 E 274.8K9 F282,674 £ RRLESD

Conte dell 'aren A0 = - - - 4700

Coste costruzlone - - T T 188775 . R

Cosie cofrmane Pigstezo S5 0T - - CERET] CERTE] - 1401 A0

Cosla comtreone Risleo 8 P | + - w1 IR LERL] . (LEFEL]

Coatt diversi - [RET] 35 30F 44,600 ERIE LT

Impreyisi B - [T (1T . 1K T84

Sardard Pubblici - - 16 21E i - a5y

Prodect manigzmani . (AR . . 11ned

Duremione ool = PRogetl 5eaing exanin p - siusies - - (R 13214 - a5

Agency fee vendiby - - . 117E 43 B8

Markeling faln comi - = a5 139K Lk 2402

Totale costi € 47000 € 10108 E 226018 £ 135384 ES114 € 511720

Flussn di cmssa di pragets (FUEDY) - 47000 £ 11,106 £ 116116 46,505 i 277840 £ 3k
TR

IHR undevered | X, 40%

VAN E 4700

Per tutto quanto sopra esposto, € nel rispette dei limiti e delle assunzioni del presente motivato parere, si

ritiene ¢he il valore del bene immobiliare oggetto di valutazione, alla data del 30 giugno 2014, sia pari a
valori arratondati a Euro 47.000,

17



ID 7. ASCOLI PICENO (AP) - RUSTICO SUD OVEST

Scheda di Valutarione

« DESCRIZIONE
2. ANALISI DEL MERCATO LOCALE

3. VALUTAZIONE

-

*a’ AVALON
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7.1 DESCRIZIONE

A. Ubicazione

La proprietd in oggelto & ubicata nel eomune di Ascoli Piceno, nella frazione di Campolungo. Nello
specifico "area (di superficie territoriale di 1.710 mq) € collocata all'interne del parcheggio del Centro
Commerciale “Citta delle Stelle®. nelle immediate vicinanze del Parco Commerciale Piceno (113 8)
realizzato dalla stessa societd Allinterne dello stesso parcheggio & inoltre ubicato il
“Rustico Sud-Est”, anch’esso opgeno gena presente valutazione (10 &),

L*area & facilmente raggiungibile dall’actostrada A 14, dalla quale dista 3 km circa, mentre il ceniro di
Ascoli Piceno dista circa 14 km,

La zona & caratterizzata dalla presenza di numerosi centri commerciali ed attivith commerciali in
generale.

Seguono mappe per la localizzazione:
Macro Location
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Fonte: Geogle Maps
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B. Descrizione del bene

La proprietd opgetto di valutazione consiste in una porzione di terreno sulla quale & posto un edificio in
avanzato stato di degrado.

L'intervento previsto consiste in una ristrutturazione edilizia totale: edificio si presentava infatti
pericolante sia nelle murature esterne che nei solai in parte gid crollati, [ lavori (lasciando inalterate
superfici coperte, altezze € volumi esistenti)y andranno quindi dalla realizzazione di una nuova fandazione,
all’inserimento di una struttura in calcestruzzo armato (mantenendo. le murature esterne), alla
realizzazione di divisor] interni in laterizio, all'inserimento di pannelli di materiale coibente, fino alla
predisposizione impiantistica e alla sistemazione esterna di vialetti comuni per I"aceesso alle diverse unita
immaohbiliari.

I progetto & volto a mutare la destinazione d'uso (precedentemente cantine e fondaci al piano terra e
civile abitazione al piano primo) in civile abitazione. In questo modo la nuova distribuzione architettonica
dard vita ad una struttura di lipo residence, con miniappartamenti sia al piano terra che al primo piano,
Duesti sono stati pensati in parte destinati ad una sola persona, in parte 8 due, per un totale di 16 unité
immohiliari, Di queste, gli & appartamenti collocati al piano lerra saranno anche provyisti di uno spazio
esterno esclusi ad uso giardino,

La ristrullurazione ¢ accompagnata da Permesso di costruire del 24/09/2009, il quale risulta prorogato

linc-al 0171 1/2016.

C. Dati catastali

|1 bene in esame & identificato nel Catasto Terreni del Comune di Ascoli Piceno come segue:
v foglio 87 — particella 536, 537, 538, 208, 210, 454, 458, 461, 510, 512, 522, 527
Il bene in esame & identificato nel Catasto Fabbricati del Comune di Ascoli Piceno come segue:

= foglio 87 - particella 15, subalterni 5 (B.CM.C.), 6,7

D, Consistenze

La tabella che sepue riassume le consistenze e le superficl commerciali delle unitd immobiliar in esame:

Ly : "IIIH;.I.. . m E
5%

apretion (%)

NP
Superficie orda B my D98 myg
Superficie com merciale (Mg) B myg B my
Frovisi ainita §N) i [
Postisuia {mig) 0 1mg 0 mig
Swperficl a Standurl 4T my R13 mg
Parcheger ad uso pihbice 235 mg 443 mg
Ferade prebficer 183 mg 360 mg
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E. Documentazione fotografica e di progetto

CENTRO
COMMERCIALE
I']‘IT.i DELLE
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| ¥ e

Immagine 3
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7.2 ANALISI DI MERCATO
AL Il mercato immobiliare nella provincia di Ascoli Piceno

1l mercato immaobiliare della provineia di Ascoli Piceno continua ad essere caratterizzato dalla persistente
debolezza della domanda in tutti i comparti. Le criticith della situazione economica generale e delle
prospettive del settore immobiliare, associate alle difficoltd di accesso al credito per famiglie ed imprese,
rendono il settore nel complesse poco appelibile. La logica conscguenza dell’attuale fragilith &
rappresentata dall*inevitabile allungamento dei tempi medi di compravendita che, in witi | comparti, si
attesta su livelli record,

I prezzi continuane a registrare segni negativi su base annua, mostrando, quindi, una certa capacitd di
tenuta, ad eccezione del comparto residenziale dove le contrazioni sono pill consistenti. Tale tendenza
contribuisce a mantenere le distanze tra quanto offerlo sul mercalo ¢ la disponibilith di potensiali
acquirenti, avendo delle logiche conseguenze sull’attivith transattiva, percepita in forte flessione. A nulla
sembra servire ["aumento, in (uiti i comparti, del divario tra prezzo richiesto e prezzo effettivo,

Mon dissimile dal quadro sin qui delineato & il comparto della lecazione nel quale, nel camplesso, non si
hanno segnali incoraggianti. Gli unici segmenti orientati pil alla stazionarietd sono quello residenziale e
guello degli spazi destinati a parcheggio, in cui la domanda e gli scambi non osservano significative
flessioni rispetio & gualche mese fa. Si allungano, ttavia, i tempi medi di locazione ed i canoni
registrane variazioni negative, sia su base semestrale che annuale. La redditivita da locazione si &, in
media, mantenuta sugli stessi livelli osservati negli ultimi anni.

In prospettiva, per i prossimi mesi, non ci si attendono segnali di attenuazione delle tendenze recessive in
alto, sia per gli immebili residenziali che per quelli d'impresa, con prospettive di flessione dei valori
ancora piuttosto evidenti, ma non sufficienti per stimolare una significativa ripresa della domanda.

B. Valori di mercato

Le tabelle seguenti evidenziano i valori di vendita e di locaziene rilevati dai data provider Agenzia del
Territorio e Scenari Immobiliari con i dati aggiomati al secondo semestre 2013,

VGENALY DL TR TTCHLIY - dati al 1 sene 20003

Comune; ASCOLIPICENG
Fasciafeona: PerifericaVILLA 5. ANTONIO EZONA IND, CAMPOLUNGO EST

Tipologin Stuty Preezi (€Fmg) Canoni (€/mey'sn. ) Hendimenti (% }
Min Mlax Min Max Media
Abnanoni civili Rt 1150 1350 06 46,8 15%
Alitazioni civili Mormale 50 1150 36 B 15%
Abitmacm ditipo economico  Normale sl @l 288 HE 1%
Abramaniditipn economicn  Citimo Q&() 1150 EL EN 1504
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SCENARE PMIVBOHE T LAIRT - chai al 10 s, 2000 3
COMUNE ASCOLI PICENO (ASCOLI PICENCY
ViA: VIALE DEIMUTILATI DEL LAVORO

Tipologia Prezzi (£/mg) Canoni {€/mg'an.) Rendmenti {% )
M Max Min Max Media
Abitaaony @30 | 450 15 55 29

VWGEMALY DEL TERITTOMCY - cketl al 1 sem 200 3

Comune: ASCOLLPICENG
Fasciazons: PerifericaVILLA 5. ANTONIO E Z0ONA IND, CAMPOLUNGD EST

Tipalegin Stalo Frezei (€/mg) Canonl (£/mofan.) Readimenti (% )
Mm Max Mlin Max Ml edia
Autonmesse Maormalbe 300 520 132 18 144
Box Mormale 485 i 164 Fr2 15%
Posti auto coperti Marmule 3 4635 I2 156 1A%
PasLi anlo sCope 1] Maonmale 5 130 g4 I 15%

SCESARIDVMODLIA KL - akati ) W seow 2003
COMUNE: ASCOLI PICENO (ASCOLIPICEND)
V1A VIALE DD MUTILATI DEL LAYVORO

Tipalogia Pregzi (€/mg) Canoni (Ef/mgan.) Rendimenti (% )
Min Max M Max Media
Bz E L] 20 A 5%
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7.3 VALUTAZIONE

Si riporta di seguito il dettaglio della valulazione dell'unith immabiliare in oggetto.

Per approfondimenti inerenti il metodo valutative utilizzato e il significato delle singole componenti si
rimanda al documento di perizia, alla sezione *4, Metodi di valutazione utilizzati™,

[Mamble Capital srl

| wscali - rosiico 503
|_;i||l'||I:|.':i| 14

A, Immobile nello stato di fakto
Tipakgia Sviluppo
Destmazione duse Residenmale

B, Assumption di valutazione

Lpotesd Sxilupm
Mletodo ol saluiasione Finnnzinrio
—— : dnperfied  Superflet
Lorife Conrn i
Residenzak 506 mg 306 mg
Resulenzolk 4492 ma 492 ng
Totale superficl YUK oy YUE myg
Bigay ¢ costi Torafe
verkey vl prastilffin
Rucavi di vendila Resnlemzude £ HETI61 300 £y
Ricovi di vendita Hesdennale £ BAITI 1,500 £
Totale Ricav € 1.296.932
Coste di costruzinne Snperficn £ CAT VSR S50 €1y
Standand Pubblics E 2 5
Imprevisti E 47 388 50K ¢ Hard Cost
Praject manageinzni E 2E433 30085 ¢ Hard Cost
[hremome bvor’ sicureza E 6343 7,000 ¢ Hard Cosa
Agency fee vendiia E 2580 2000% | Racavi
Murketing saliri cosli E LT L 0.500% | Racnvi
Totale Cosri £ l.184648
Xassi
Taszodi Tasso di
Destinazione d'uso alualizasone  Cap Hate il Premium Risk
Residenzizlz 11.5% 5500 200 4y
€. Valore dell'lmmo bile
Rustieo S0 PT AN € 25,000 49 £/mg
Kusiko S0P1 VAN £ 24,000 49 £mg

As eoli - rustice SO £ 4000 ] 49 Cimgl

1% Flussi di Cassa
Scansione temporale semesirale
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Sgl=-2006

(T 100 4 1183, 1y [[IER T B0
s - C - (R Tk CIENTE ] 1342 6381
Tncaszl Messiicn SOTT . - EECRET ML (TS
Incassi Toslicn SO P - Sanax J2aw Al T
Talale Incassi €0 ce £10 £ 06,017 £ 674,604 E 1. HLIA6E]
Cnstn dellares 5 D00 ' . - A% D
Cnsin costruzione - - ABRIET a8 Tox OB ]
Codn cosi neione i i SO PT - 235143 FELETF] - TERF]
Costo costreione urtice SO P - EELE{E 241 584 - A7E.T00
Cosel diversi - XTI 21159 107,302 15.53% 242 My
[efpre ink - . 24108 25,408 AR STh
Soandard pusbhio - 3T AZAED - il ER2
Project managamani - 1716 - - - ZETIN
Dirsgicne lesan - Frogul anons
eseElNn - siErra - . 3RS T - ko7
Ay [ vindila - - 1139 13500 6 EdE
Mikeing falir oosti . . | 52 13y 14T HERR
Totale costl £ 48,000 E20.717 E574515 £ SO 4GD E 15520 £ 1263.038
Fliissn i casen di progetio (FCFPO) £ 49.0HH) £ IETIT -£ 574,515 ETLEE € 6591558 £ T9.451

Iire unl evered 11,834

VAN 49,000

P'er tutto quanto sopra esposto, ¢ nel rispetto dei limiti e delle assunzioni del presente motivato parere, si
ritiene che il valore del bene immobiliare ogeetto di valutazione, alla data del 30 giugno 2014, sia pari a

valori arretondati a Eure 49.000.
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8.1 DESCRIZIONE

A, Ubiecazione

La proprietd in oggetto & ubicata nel comune di Ascoli Piceno, nella frazione di Campolungo. Nello
specifico I'immaobile ¢ ubicato accanto al Centro Commerciale “Citta delle Stelle”, al quale & collegato
attraverse un passaggio che connette i parcheggi dei due centri.

L'area & facilmente raggiungibile dall’autostrada A 14, dalla quale dista 3 km circa, mentre il centro di
Ascoli Piceno dista circa 14 km,

lLa zona ¢ caratterizzata dalla presenza di numerosi centri commerciali cd attivith commerciali in
generale,

L’ingresso principale al Parco Piceno & collocato lungo Viale dei Mutilati del Lavoro,

Seguono mappe per la localizzazione:

Macro Location
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Fonte: Google Maps
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B. Deserizione del hene

La proprietd immobiliare in oggello & rappresentata da un compresso edilizio denominato “Parco
Commerciale Piceno”, edificato su un’area territoriale di 24.913 my,

Il complesso edilizio si sviluppa su 3 piani, coprendo una superficie lorda di 15.800 mg. Al piano terra, al
quale si accede dall'ingresso principale e dal parcheggio collocati lungo Viale dei Mutilati del Lavoro,
trova posto una piastra commerciale composta da 8 unita a destinazione commerciale e una a destinazione
commerciale di servizio; al primo piano sono posti 4 locali destinati ad attivita artigianali di servizio e 11
destinati ad uffici; al piano secondo sono posti 12 locali destinati ad uffici e 2 locall a destinazione
commerciale.

| piani sono collegati verticalmente attraverse un nuclea centrale che accoglie 2 corpl scale e 2 ascensori;
oltre all'ingresso principale posto sul lato strada del piano terra & possibile accedere al piano primo
direttamente da un ingresso posto sul lato opposto (versante nord) dell” involucro edilizio, raggiungibile
atlraverso una rampa carrabile estema che gira intoro all’immobile fino a raggiungere il parcheggio
destinato alle attivit direzionali posto in corrispondenza del piano primo. Tale parcheggio ¢ collegato sul
lato ovest direttamente al parcheggio di pertinenza del centro commerciale “Cittd delle Stelle™.

La planimetria, uniforme sui 3 piani e distribuita longitudinalmente, fa si che i locali ad uso uffici e
commerciali dei piani primo e secondo siano rggiungibili percorrendo due corridoi paralleli al laio lungo
dell"impianto edilizio,

L'involuero & caratterizzato da una copertura curva nella parte centrale, elementi vetrati di grandi
dimensioni e porzieni di facciate in vetro strutturale sui versanti nord e sud.

C. Dati catastali
Il bene immobiliare in esame & identificato nel Catasto Terveni del Comune di Ascoli Piceno come segue;
*  loglio 88 - mappale 632, subalterni 1 (B.C.N.C.), 2, 3, 4BLOMNLC) 5,6,7, 8,9, 10,11, 12, 13,

14,15, 16, 17, 18, 21, 22, 23, 24, 25, 28, 29, 30, 31, 32, 33, 34, 35, 36, 37, 38,39, 40, 41,42, 43,
44, 43, 46, 47, 48

D. Consistenze ¢ stato locativo
La tabella che segue riassume le consistenze ¢ le superfici commerciali delle unitd immobiliari in esame.

LYimmobile risulta completamente libero al piano terra, Al piani primo ¢ secondo sone altualmente
occupate 6 unité ad wso wffici; lo restanti risultano libere, Complessivamente le superfici occupate
corrispondono al 7% del totale;

Le unita attualmente locate sono riconoscibili in corrispondenza della colonna Temant, all*interno della
quale viene riportata I'identifeazione del locatario,
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Fenami 5 up Lorea (meg) ‘ i
FMresnlenie

7 Conmereiaks
] 1.747 | Commereinbes 1005, 1.747
9 1,763 | Commercinke 100%; 1763
[[H] 1831 | Cammenciale 100%, 1,831
11 1565 | Commesciale 1003% 1865
¥l 103 | Commesciale 100 103
13 3 | Commerciale 1074 L]
14 1%5 | Commuerciale s 105
15 131 | Parezwonnle 1 131 |
1 190 | Direxionale T ]
17 103 | Direeiomale 10045 103
& 86 | Direzionale 100, 86
| 06 | Direzionale [T a6
22 93 | Direzionale 100%, a1
= | 321 | Direzionale 100% 3zl
M 64 | Direzienake 100 64
25 67 | Direesonale 1% BT
28 &7 | Mirezionale (L1 LX)
kL] T3 | Inrezionale 10115 73
] 73 | Direzionale 100% 73]
¥ 128 | Direxjonale 1007 125 |
1 0 | Dareeiomale 100 0
H G | Dinczionale e (4]
a5 64 | Direzionale 1A% (2]
36 131 Dl-:l".".iiﬂllﬂ:lﬂ 100% 131
37 ' 190 | Direzionabe 0% 190
EH] 53 | Direzionale [0 o3
34 @5 | Direzonale 1% [
40 499 | hrezwonale 10 v
I 186 | Direzmnale [ 1
I + 103 | Direzionnale Tt 163
I 3344 321 | Direxionale 100% 3]
I 43 100 | Industiale’ srhganale 1005, 10
I 46 100 | Industniake s higanae 100% i3]
I B 47 72 | Industriale’ ariiganie [ 7z
- 4% 72 | Industriale’ anigianale 1 D% 72
“Totale 13441 13,491

29



E. Documentazione fotografica

Inmaging 2

{mmagine 4

PERE

‘s’ AVALON

-lll'-:

R

o
=

[ Bt}
rETEL by =
8 1N

fmmagine 3

30



*s’ AVALON

8.2 ANALISI DI MERCATOD
A 1l mercato immobiliare nella provincia di Ascoli Piceno

[l mercato immaobiliare della provineia di Ascoli Piceno continua ad essere caratterizzato dalla persistente
debolezza della domanda in tutti i comparti, Le criticitd della situazione economica generale e delle
prospettive del settore immobiliare, associate alle difficolta di accesso al credito per famiglie ed imprese,
rendono il settore nel complesso poco appetibile. La logica conseguenza dell’attuale fragilita @
rappresentata dall'inevitabile allungamento dei tempi medi di compravendita che, in tutti i comparti, si
atlesta su livelli record.

| prezzi conlinuano a regisirare segni negativi su base annua, mostrando, quindi, una certa capacita di
tenula, ad eccezione del comparto residenziale dove le contrazioni sono piin consistenti. Tale tendenza
contribuisce a mantenere le distanze tra quanto offerto sul mercato e la disponibilita di potenziali
acquirenti, avendo delle logiche conseguenze sullattivita transattiva, percepita in forte Mlessione. A nulla
sembra servire I"aumento, in tutt i comparti, del divario tra prezzo richiesio ¢ prezzo effettivo.

Non dissimile dal quadro sin qui delineato & il comparto della locazione nel quale, nel complesso, non s
hanno segnali incoraggianti. Gi unici segmenti orientati piir alla stazionarieth sono quello residenziale e
quello degli spazi destinati a parcheggio, in cui la domanda e gli scambi non osservano significative
flessioni rispetto a qualche mese fa. Si allungane, tuttavia, | tempi medi di locarione ed i canoni
registrano variazioni negative, sia su base semestrale che annuale, La redditivita da locaziona si &, in
media, mantenuta sugli stessi livelli osservati negli ultimi anni.

In prospettiva, per i prossimi mesi, non i si attendono segnali di attenuazione delle tendenze recessive in
atto, sia per gli immobili residenziali che per quelli d'impresa, con prospettive di fessione dei valori
ancara piuttosto evidenti, ma non sufficienti per stimolare una significativa ripresa della domanda,

B. Valori di mercato

Le tabelle seguenti evidenziano i valori di vendita e di locazione rilevati daj data provider Agenzia del
Territorio ¢ Scenari Immobiliari con i dati aggiornati al secondo semestre 2013,

LOGENELA DL TEIRBRTTORIC) - ot ol 00 5o, 20013
Comune: ASCOLI PICENG
Fasciafzona: Periferica’VILLA 5. ANTONIO EZONA IND. CAMPOLINGO EST

Tipalogia Stato Prezi (€/mag) Canoni {€/mgan.) Rendimenti (%)
M Max Min Max hedia
Uentri commenciali Mommalke Q50 12400 576 T8 [
hngazzin Momak: ] 40 A4 26,4 3.5%
Megoa MHormale 1200 1500 ns B8.8 39
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SCENARTINIVIOGIUAA TR - abath ol 00 s, 20003

COMUNE: ASCOLI PICENC {ASCOLT PICENO)
ViA: VIALE DEI MUTILATI PEL LAVORO

Tipalogia Prezzi (€/mq) Canoni (£fmg/an.} Rendimenti (% )
Bin Max hd i Max Media
Memiad R0 1800 43 140 7.0

AGENSIA DEL TERRITORICY - dati al IFsens 2013

Comune: ASCOLIPCENG
Fuscin'zonm PerifericaVILLA S5, ANTONIO ELONA IND, CAMPOLUNGO EST

Tipolazin Siato Prezzi (£mg) Canond (Efmyg'an.) Rendimenti (% )
Min Max Min Max Media
LMici Chbimm 1150 1350 6 i A.9%%
Uffier Monmabe G5l 1150 468 5ih 300

SCENARD VMDA TR - akath b W seti 2003
COMUNE ASCOLIPICENO (ASCOLIPHCEND)
VIA: VIALE DEI MUTILATI DEL LAYVYROD

Tipelogin Prezzi [£/mag) Canoni £/ mg'an.) Rendimenti (% )
Min Max Min Max hiedia
UM 450 1054 1% 55 4, 7%
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B3I VALUTAZIONE

Si riporia di seguito il dettaglio della valutazione dell” unitd immobiliare in ogpeno,

Per approfondimenti inerenti il metodo valutativo wlilizzato e il significato delle singole companenti si
rimanda al documento di perizia, alla sezione “4. Metodi di valutazione wiilizeati™,

La componente inflattiva nel medio termine & stata stimata pari al 2,0%; lenende conto
dell'indicizzazione dei canonl In misura del 75% (adeguamento [STAT previsto contrattualmente)
PefTettivo incremento risulta pari all™1,5%.

data i salulsrione Je/2014

|1"nlure Asset € £ I-l.[iEIJ-.l}Dlll
Superlici (mg) 13491
Walore Asset (£mg) £ 1038

Assumption di valutazione

Costi di pestione

F=TEIT] bt T
Coasl gperativ immabilian

= Dfver Farumetro Input 3

Inesigi bilita/sfitto o rpcau l:'t'fc{l:n'l Iurd] ! Iﬂ.ﬂ"}'& [

Costl properly manage men! {Elanno) "/n measstnetlli 84,280 3% E2528
lmpﬂsla di regisiro (F) R su L"EI.IE;L:I;‘IH:-unﬁI.ld'E 0,55 AL
Costi assicurativ [E‘J’annn} o O n s VRN il T T | ”E 43170
IMLTAST (Elannn) B
Riserve por man, stracrdinaria 55 50 VEN 10,792 560 ';D.SEI‘}‘& E 86,340
Cosli di gestione percioni sfitte costo Eing 37 46,000

Apgency Fee Imu?.!f:ri - - e Su Cimdine anma ke 10,05

Apency Fec Terminal value % sy valore dismissione | s

Assumpions finanziarie

Discount Hate

Initeal v ield netta % pa .00
Tritial Yicid Industrisie 7,004
Componente mﬂullwu ) S 1508
Discouni Hale Ad]usti:ll Sqﬁﬂ'“—f.r.
Lioing Ouf Cap Rate

Reversionary Yield 7.0
Tessn Rckcmnﬂar',.l 1008
GOCR Lorda Adjusted . et T.00%,
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Ricavi
Passing Rent: corrisponde al canone percepito dal conduttore nel primo anno di piano (2014). Di
conseguenza tale valore viene riportato unicamente per le unitd attualmente locate.

Suwerficie ||'- e Markel

Drest. IVuan i ARSI Canomne 4 Canone A Aarked i
el ; I r eni
resulenic I | (i regime (43| vegime (Cimg) | Rent (0)

i
[Chmg)

7 Comnerciale 264% - - - - 208900 1003
] Coirmsercialy 1747 - - - s 170,700 [[7)
a Conmercsale 1,763 - = - - a3 (L]
10 {f'm'slll:rm'a: 1811 - - - - 183,060 [T
11 | Commercisle 1865 | : : | P! 166, 500 100
12 Comnnierciale [TTE] 3 g . 4 10,3400 101
13 | Commerciale a3 : : 5 il : 5,300 00
14 Commercinle [TH = & . - 19500 100
15 Direzional: 131 - . - - 10135 B
[ Direzionake 190 13,000 68 [ERTT] 6 E ES
17 Diirczinmale 103 . - - . 8735 85
1] Dhirezional: B - : - - T30 RS
31 | Bireelole 9 s : : = B 160 B |
2 Dhirezionale 03 : ; 7 - | Teas [
| Dierionae 321 = : p 3 27.285 &S |
34 | Direzionale ¥ % il : 5 ) " ¥ FTT) 55
TS5 | Dierionle (5] 7 - : i e g |
8 [rirczionale 57 - ! = - ERTE 83
L] [Hrezinmle FE] 5 = - - 6205 [
il Dirczionale FE] RG] 3 fi 290 B 205 ]
3T | Direeaonnle : 128 11030 86| 100 RA | l0BER| &5 |
Eh] Direzionale T - . = - 5050 EA]
| Diverionale h 5 s ; v SalE | &
i3 Direzinnak Bl 54 - - . - 5 440 &S
i | Direrionale E]] " =i = ¥ TRESH
17 | Direzionake i - : E z 161501 B
£l Dicezionale EE] - - - % 7.905 ]
173 iz ik a6 : . - - % 160 [
dik Drirez jnmake ag = - B % 8415 #5
41 Lrinza inmiaks 186 TS B 16025 BB 15 10 3]
I [ ireziombe R 1875 & BETS 56 B.755 ]
A3 | Diceionale izl 7 b [T 760 | [ 27,145 (3]
a5 industriale’ artigsnale 100 : - - : 6000 B0
A6 | Indstviale arligsanibe ([} . - - - .00 0
47 Industriale’ arlisanake 72 - = . - 4320 Gl
AR Industnale’ artiganale 72 . - - . 4.320 40
Totale 15.4%1 B8R0 4,180 1.291.795 k]

Per tutta quanto sopra ¢ di seguito esposto, e nel rispetto dei limiti e delle assunzioni del presente
motivato parere, si ritiene che il valore del bene immobiliare opgetto di valutazione, alla data del 30
giugno 2014, sia pari a valori arrotondati a Euro 14.003.000
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