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B. Descrizione del bene

La proprieta oggetto di valutazione & rappresentata da una porzione del complesso commerciale collocato
lungo la Strada Statale 309 Romea destinata ad accogliere un bowling, una sala giochi e le attivita
ristorative di pertinenza.

Il complesso ospita inoltre al suo interno diverse attivitd commerciali, tra le quali un Cinema Multisala
anch’esso oggetto di perizia (ID 12).

L’involucro edilizio & caratterizzato da una struttura in calcestruzzo armato con copertura piana e facciata
esterna caratterizzata da grandi pannellature vetrate intervallate da pilastri. Le facciate laterali risultano
invece prive di aperture.

[l cespite ¢ sviluppato su due livelli, collegati tramite una scala mobile centrale. Al piano superiore, oltre
al Cinema Multisala, sono collocati il bowling (10 piste) con un’area attigua dedicata alla ristorazione e
una parte adibita a sala giochi (con sala biliardi e slot machine).

C. Dati catastali

I bene immobiliare in esame ¢ identificato nel Catasto Fabbricati del Comune di Comacchio come segue:

= foglio 49 - mappale 260 - subalterno 4

D. Consistenze e stato locativo

La tabella che segue riassume le consistenze e le superfici commerciali delle unita immobiliari in esame,
La porzione attualmente risulta completamente locata.

Superficie

Sup. Lorda Dest. D'uso Ponderazione

Tenant
(mq) Prevalente (%)

ponderata
(mq)

4 porz. | 2.198 | Commerciale 100% 2.198
4 porz. 2 1.019 | Commerciale 100% 1.019
Totale 3.217 3.217
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11.2 ANALISI DI MERCATO
A. Il mercato immobiliare nella provincia di Ferrara

Per la provincia di Ferrara, nel 2013, ad una domanda immobiliare sempre pilt indebolita e scarsa si
contrappone un’offerta crescente, alimentata anche dalla nuova produzione, pianificata negli anni pre-
crisi, che viene immessa su un mercato poco solvibile e selettivo. Nel segmento abitativo fa eccezione il
mercato della locazione, dove i contratti stipulati e la domanda d’affitto sono stati giudicati stabili, anche
se sui bassi livelli di attivita gia raggiunti alla fine del 2012,

Nel complesso la performance del segmento locativo ferrarese ¢ meno penalizzata dalla congiuntura e la
domanda immobiliare delle famiglie e delle imprese si & in parte spostata verso questo mercato: i canoni
flettono ma con un’intensitd minore rispetto ai prezzi; i tempi medi di locazione si riducono, a fronte di
una dilatazione di quelli necessari per I'acquisto. La redditivita media degli immobili locati viene
garantita, anche in questo ciclo negativo del mercato. Per contro il mercato della proprietd & stato
investito da un allungamento dei tempi medi di vendita, in tutti i segmenti del mercato, e da una nuova
flessione dei valori di compravendita che, se sommata a quelle delle precedenti, determina un calo in
conto capitale dei prezzi rispetto ai picchi del 2008, attorno al 20% per le abitazioni e tra il 10% ed il 15%
per le altre destinazioni. Nonostante la flessione dei prezzi perduri gia da alcuni anni, I’offerta immette
sul mercato immobili ad un prezzo di realizzo troppo alto, al punto che se si vuole smobilizzare, occorre
praticare uno sconto sempre pii alto.

Le previsioni degli operatori per i prossimi mesi relative al mercato della proprieta hanno ancora
un’intonazione negativa, trasversale a tutti i segmenti, ma con una variante rispetto alle ultime rilevazioni:
una parte di operatori ha spostato il proprio giudizio dalla previsione di calo a quella di stabilita, sia per i
prezzi che per le quantita scambiate. Prevedibilmente questi operatori ritengono che non si possa andare
al di sotto della soglia raggiunta, ma anche che non ci siano le condizioni per una ripresa. Per la locazione
le previsioni di stabilita, gia formulate nelle precedenti rilevazioni, sono confermate anche per i prossimi
mesi.

B. Valori di mercato

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

AGENZIA DEL TERRITORIO - dati al lIsem, 2013
Comune: COMACCHIO

Fascia/zona: Rurale/PORZIONE DELLA BONIFICA FERRARESE ORIENTALE

Tipologia Stato Prezzi (€/mq) Canoni (€/mg/an.) Rendimenti (% )
Min Max Min Max Media
Magazzini Normale 380 560 204 Bla 5,5%
Negoz Normale 1000 1500 63,6 94.8 6,3%
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SCENARIINMOBILIARI - dati al Hsem. 2013

COMUNE: COMACCHIO (FERRARA)
AREA: ZONA MARE

‘s’ AVALON

Tipologia Prezzi (€/mq) Canoni (€/mg/an.) Rendimenti (%)
Min Max Min Max Media
Negoz 2100 4400 147 332 7.4%
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11.3 VALUTAZIONE

Si riporta di seguito il dettaglio della valutazione dell’unitd immobiliare in oggetto.

Per approfondimenti inerenti il metodo valutativo utilizzato e il significato delle singole componenti si
rimanda al documento di perizia, alla sezione “4. Metodi di valutazione utilizzati”.

30/06/2014

[Valore Asset € €2.961.000
Superfici (mq) 3.217
Valore Asset (€/mq) €920

Assumption di valutazione
Ricavi

Passing Rent: corrisponde al canone percepito dal conduttore nel primo anno di piano (2014).

Superficie Passing Canone Market
x": | " Passing '“I: ® | Canone a "f"“ : Market Ront

onderata ren » g regime en
Prevalente I 19 rent (€) regime (€) b Rent (€)

Dest. D'uso

(€/mq) (€/mq) (€/mq)
Commerciale ‘ 100.833 i 46 120.000 55 329.700
[ Commerciale | 1019 sie6s| i """50’_4oo| ) |‘““1sz_sso| 150 |
Totale 3217 152.498 170.400 482550 150

Costi di gestione

Costi operativi immobiliari

Driver Parametro  Input €
Inesigibilita/sfitto 2% vionel ellettivi lordi | ?

Costi property management (€/anno) % incassinetti  170.400 3, TE -
Imposta di registro (€) % su canone annuale 0,5%

Costi assicurativi (€/anno) % su VRN 2.573.600 0,40% 1.000 € 1.000
IMUTASI(Elanme) =~ - eceas €22,008
Riserve perman. straordinaria % suVRN = 2573600 _ 0,80% ..
Costi di gestione porzioni sfitte costo €/mq 10,2 68.085

Agency Fee Locazione ) % su canone annuale 10,0%

Spese ripristino locali (capex) €/mq su sup. comm.le € 500

Agency Fee Terminal value % su valore dismissione 1,00%
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Tassi

Assumptions finanzi

Discount Rate

Initial y ield netto % pa

7,50
Initial Yield Industriale 7,50%
Componente inflattiva 2,00%
Discount Rate Adjusted 9,50%
Going Out Cap Rate
Reversionary Yield 7,50
Tasso Reversionary 7.50%
GOCR Lordo Adjusted 7,50%

Per tutto quanto sopra e di seguito esposto, € nel ris
motivato parere, si ritiene che il valore del bene imm
giugno 2014, sia pari a valori arrotondati a Euro 2.961.0

‘s’ AVALON

petto dei limiti e delle assunzioni del presente

obiliare oggetto di valutazione, alla data del 30

00.
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1D 12, COMACCHIO (FE) - CINEPLUS CINEMA

Scheda di Valutazione

1. DESCRIZIONE
2. ANALISI DEL MERCATO LOCALE

J. VALUTAZIONE
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Seguono mappe per la localizzazione
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B, Descerizione del bene

La proprietd oggetto di valutazione & rappresentata da una porzione del complesso commerciale collocato
lungo la Strada Statale 309 Romea destinata ad accogliere un Cinema Multisala,

Il complesso ospita inolire al suo interno diverse attivith commerciali, tra le quali un bowling con aitigue
unitd di ristorazione, anch’esso oggetto di perizia (1D 11),

L involucro edilizio ¢ caratterizzato da una struttura in caleestruzzo armato con copertura piana ¢ facciata
esterna caralterizzala da grandi panncllature vetrate intervallate da pilasiri, Le facciate laterali risultano
invece prive di aperture,

I cespite ¢ sviluppato su due livelll, collegati tramite una scala mobile centrale, Al plano superore, oltre
al bowling, sala giochi ¢ arca ristorazione, & collocato un Cinema Multisala composto da & sale pii arce
Comuni.

C. Dati catasiali

[l bene immobiliare in esame & identificato nel Catasto Fabbricati del Comune di Comacchio come segue;

»  fopglio 49 - mappale 260 - subalterni 3, 6,7, 8,9, 10, 11, 17,19

D. Cunsistenze e stuto locativo
Latabella che segue rigssume le consistenze e le superfici commerciali delle unitd immobilian in esaime,

La porzione immobiliare oggetto di valutazione risulta essere locata con contratto del 07/12/2004 per un
pericdo di 12 anoi (6+6).

Superficic

Li- |IE.. I 1'I|'l|i'|. E‘l."‘\‘. I,‘.‘I_I 11} Ibl_l|'|l_ll_"|':|?_1II_I|I;'

Tenani ; - ponderata
{mg)h Prevalenie { ") I by
(g}

S-h-7-R-0-10-17 HELIRT | Commerciale
1 oane 10,187 3463
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12.2 ANALISI DI MERCATO
A, Il mereato immobiliare nella provincia di Ferrara

Per la provincia di Ferrara, nel 2013, ad una domanda immobiliare sempre pil indebolita e scarsa si
contrappone un’offerta crescente, alimentata anche dalla nuova produzione, pianificata negh anni pre-
crisi, che viene immessa su un mereato poco solvibile e selettivo. MNel segmento abitativo fa eccezione il
mercato della locazione, dove i contratti stipulati e la domanda d’affitto sono stati giudicati stabili, anche
se sui bassi livelli di attivith gia raggiunti alla fine del 2012,

Mel complesso la performance del segmento locativo ferrarcse ¢ meno penalizzata dalla congiuntura e la
domanda immaobiliare delle famiglie e delle imprese si & in parte sposiata verso questo mercato: 1 canoni
Nettono ma con un'intensitd minore rispelto al prezzi; | templ medi di locazione si riducono, a fronte di
una dilatazione di quelli necessari per I'acquisto. La redditivith media degli immobili locati viene
garantita, anche in questo ciclo negative del mercato. Per contro il mercato della proprictd & stato
investito da un allungamento dei tempi medi di vendita, in tutti i segmenti del mercato, e da una nuova
flessione dei valori di compravendita che, se sommata a quelle delle precedenti, determina un ealo in
conto capitale dei prezzi rispetto ai picchi del 2008, attorno al 20% per le abitazioni e tra il 10% ed il 15%
per le alire destinazioni. Nonostante la flessione dei prezzi perduri gid da aleuni anni, 'offerta immette
sul mercato immobili ad un prezzo di realizzo troppo alto, al punto che se si vuole smobilizzare, occorre
praticare uno sconto sempre piit alto,

Le previsioni degli operatori per | prossimi mesi relative al mercato della proprietd hanno ancora
un'intanazione negativa, trasversale a tutti i segmenti, ma con una variante rispetto alle ultime rilevazioni;
una parte di operatori ha spostato il proprio giudizio dalla previsione di calo a quella di stabilit, sia per i
preeei che per le quantitd scambiate. Prevedibilmente quesii operatori ritengone che non si possa andare
al di sotto della soglia raggiunta, ma anche che non ci siano le condizioni per una ripresa. Per la locazione
le previsioni di stabilitd, gid fermulate nelle precedenti rilevazioni, sono canfermate anche per i prossimi
mesi,

B. Valori di mercato

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

AGENZIA DEL TERRTIOKMNY - akati ol Hsem. 2013
Comune: COMACCHIO

Fascia’zona: Rurale/PORZIONE DELLA BONIFICA FERRARES E ORIENTALE

Tipalogin Stato Prezzl (€/mig) Canoni (€/'my'an.} Rendimenti {3 )
Min Max hm Max hedia
Magazsmi Mommale IR0 S0 204 3z 5.5%
Mepoz Mormale 100 | SO 636 o4 8 [
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SUENARINAHIENCLARI - ot al 1) sem. 200 3
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COMUNE COMACCHIO (FERHARA)

ARFA: ZONA MARE

Tipologia Preeei (£/mag) Canoni {€/mg/an.} Rendimenti (%)
lin hdax Min Mlax Mledia
Megoa 2100 4400 197 332 T4%

Per lo svolgimento della valutazione si & inoltre tenuto conto di canoni associati a multisala comparabili.
La tabella seguente, elaborata da Avalon su dati tratti dai rendiconti di aleuni fondi immobiliari quotati,
evidenzia i canoni di locazione relativi ad alcuni cinema multisala appartenenti ai loro portafogli:

Caumoae al
Superficie  Superficie  Canoneal 3171272013
Laeaticn . Fropheth foda(wi) locata(mg 3ILNINIAE) (G
Sulemo-Via A Bundies  FondoDola- IDeA Fimisgr 2989  RAM 9@ 1s07
Tormo-Via§ M Guove 24 FondoDeclia- [DeA Fimilsgr 17905 6910 77855 26T
Livemo - Via Bacehelli Fondo Delta - [DeA Fimit sge 21, N
Torr di Quartesolo - Vi Brescia, 13 Fondo Della - [DeA Famisgr 21,4 BeSl M0 73
Bologna - Vile Luropa, 5~ Fondo Delia - [Ded Fuml 520 __ha3s 1291638 171,40
Slea(TV)-ViaSie 8 Fonda Dela - IDeA Fimi sgr s issen 1L
Limena (PD) - Via Breds, 15 Fondo Delta - DA Fimit sge 38055 17032 Lamesl BRIz
Pt - Via Usherts _ TondoDela- IDeA Fimser 27659 11614 LUS40 w60
Milano - Viale Surca, 232 “.“:-. Fondo Olinda - Prelos sgr 31578 e i i 183,62
Muonecalier (TO) - Vi Postlione _F::n-.*:n [Hinda - Prelios sgr e n'a ma 60T
Pioltello (M1} - Via §, Francesco, 33 Fondo Ofinda - Prelins sgr 15734 W n B4, 75
MEDIA 18
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123 VALUTAZIONE

Si riparta di seguito il dettaglio della valutazione dell’unitd immobiliare in oggerto.

Per approfondimenti inerenti il metodo valutative utilizzato e il significato delle singole componenti si
rimanda al decumento di perizia, alla sezione “4. Metodi di valulazione utilizzati®.

data di valutasione N T 777 T I

[Vitlore Asset € £ 2.053.000]
Superfici (mq) 3463
Wilore Assel ('mn) E 503

Assumption di valutazione
Ricavi

Passing Reni: corrisponde al canone percepito dal conduttore nel primo anno di piana (2014).

Huperlivie

(Eaely Passing ¢ Marke
Passing # (s a Aarket

e eata i ront . (LT
¥ rent ity | [t {E) ¥
(gl LCma imig)
| 5-b-7-88-10-17] Commerciale 3463 | 169203 | 48| 168,000 49| 171 | s |

Totale 3,463 169892 168,000 173,174 E}

Costi i gestione

C'osti operativi immahilian

Diriver Parameiro Input £
InesigibilitaisMnie T W riewvi effettiv loedi e
Costi prope rty manage meni [élfannn:l_ b Mcassl netti 168,000 10 E 5040
Imposta di !-_c-_g_i_sftn'_} € Yo su I..'-LII'II.II'!I.T: annak : 0,5% =
Costh assicurativi ((/anno) VRN LI R 0 1038 €10
IMUUTAS] (Efanna) = i £ I1R216
Riserve per man, straordinaria % s VRN II0TE €22, 166
Costi di ge !t|l-'rl.l.;-|l-'|.r.;'i;]1'|i sfitie costt F"mq
Ageney For Locazione S meyononmls 100%
Agency Fee Terminal value % a0 valore dismizsione |, (0%

70



‘s’ AVALON

Tassi

Discount Rate
Inetinl v icld netlo % pa

750
Initial Yeeld Industriale .50
Componeme mfluttna 2,00%
Discount Rute Adjosted .50,
Giing Cut Cap Rate
Heversionary Yiekd 7,30
Tasso Reversionary 75005
GOCH Lordo Adjusted 7500

Per tulto quanto sopra ¢ di seguito esposto, ¢ nel rispetto dei limili ¢ delle assunzioni del presente
motivata parcre, si ritiene che il valore del bene immobiliare oggetio di valutazione, alla data del 30
giugno 2014, sia pari a valori arrotondati a Euro 2.053.000.
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1D 13. COMACCHI0 (FE) - BRICO 10

Eeheda di Valutazione

1. DESCRIZIONE

2. ANALISI DEL MERCATO LOCALE

3. VALUTAZIONE
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73



‘"' AVALON

L immabile in Mi, Mm nella zona Nord del comune ammmm in corrispondenza
dell'uscita del raccordo autosiradale Ferrara - Porto Garibaldi, b in via Valle Isola,

)
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B, Deserizione del bene

Liimmobile oggelto di valutazione & rappresentato da un capannone commerciale di superficie
complessiva pari a circa 3.200 mq, cui corrisponde un'area di vendita di circa 2.500 mg. Le restante
superfici sono destinate a deposita (490 mq circa), magazzine {197 mq) ¢ spogliatod,

L'immobile, a pianta quadrata, si sviloppa su un unico piano di allezza circa 6 metri. Davanti
all'immobile ¢ posto un parchepeio di pertinenza dedicato ai clienti del punto vendita. In posizione
centrale rispetto al versante dell'immobile che affaccia sul parcheggio ¢ posizionato |'ingresso, costituito
da una doppia porta ad apertura automatica vetrata, in linea con I'invelucro edilizio ed anticipata da una
tettoia,

L involucro edilizio, realizzato in pannelli prefabbricati, & caratterizzato da una finestratura orfzzontale a
nastro posizionata nella parte alta del tamponamento che gira tulto intorno-all*immobile.

Internamente la strutlura metallica ¢ a vista cosi come le tubature metalliche dell'impianta  di
climatizzazione,

La copertura & di fipo shed, con una falda verlicale alla quale ¢ giustapposto una falda obligua totalmente
finestrata che garantisce un sufficiente livello di illuminazione naturale,

C. Dati catastali

11 bene immobiliare in esame € identificato nel Catasto Fabbricati del Comune di Comacehio come segue:

= foplio 49 - particella 304

D. Consistenze e stato locativo
La tabella che segue riassume le consistenze e le superfici commerciali delle unith immoehiliar in esame.

L'immaobile oggetto di valutazione risulta essere localo a lal 02/12/20 10 per L8 anni {contratto
O-+0r),

Superficic

Sk Lorda Dest, Puso Powderazione

Tenani ponde vt

(i) Prevalente { ")

LI87 | Commirciale
Tatale SIBT 2.502

()
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E. Documentazionc fotografica

Imuiagine 5 limagine &
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