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1. UBICAZIONE

Il complesso immobiliare in esame € ubicato in zona La Chiusa nel Comune Collesalvetti.

1l comune rientra nella provincia di Livorno , da cui dista circa 16 km; esso si trova al centro
del Valdarno Inferiore, situato alla destra del fiume Tora. Collesalvetti & sede di importanti
complessi industriali del settore petrolchimico e delle costruzioni meccanico-cantieristiche.
Rilevanti sono 1l commercio ¢ le attivita logistiche. L'agricoltura annovera la coltivazione della
vite ¢ la produzione di vino.

11 capoluogo ¢ situato lungo Ia statale n. 206 che congiunge Cecina a Pisa ed & servito da un
ramo ferroviario secondario che li unisce; 1’aeroporto ed il porto, inoltre, sono a appena 17 km.
La localita & interessata anche dalla strada a scorrimento veloce Firenze-Pisa-Livorno e dal
tratto autostradale che congiunge Genova a Rosignano Marittimo, lungo il quale & stata
realizzata un'uscita omonima posta a 4 km dall’abitato.
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2. DESCRIZIONE GENERALE
2.1 SCHEDA TECNICA

Trattasi di capannone a destinazione produttiva ¢ direzionale di recente edificazione, libero su
quattro lati. Al suo interno sono presenti una porzione ad uso uffici ed un’abitazione di servizio.
Completa la consistenza un’ampia area pertinenziale scoperta che circonda 1l fabbricato, adibita
ad area di accesso, transito, manovra ¢ parcheggio. La struttura portante ¢ del tipo a travi ¢
pilastri prefabbricati, con tamponamenti esterni in pannelli anch’essi prefabbricati. La porzione
ad uso capannone, adibita a magazzino, si sviluppa su un piano fuori terra per un’altezza di
circa 10 metri. La porzione adibita ad uffici si sviluppa invece ai piani terra ¢ primo, mentre al
secondo piano si trovano ¢ unita destinate a uffici ¢ abitazione. La porzione ad uso magazzino
¢ composta da un grande ambiente al quale si accede mediante 10 aperture, di cui due principali
poste sui prospetti est € ovest ¢ otto laterali (5 sul lato sud ¢ 3 sul lato nord). Completano infine
la consistenza due piccoli volumi tecnici in corpo separato ed un piccolo appezzamento di
terreno non edificabile avente destinazione "verde privato"” ed in parte ricadente all'interno delle
fasce di rispetto per le acque destinate al consumo umano.

Segnaliamo che rispetto alla precedente perizia Praxi S.p.A., effettata a settembre 2016, ’intero
complesso immobiliare ¢ stato oggetto di frazionamento in quanto, parte del fabbricato risulta
essere in locazione ¢ parte in uso alla

il icato risulta intestato catastalmente alla socictd
I’utilizzo dei van subalterni ¢ cosi suddiviso:
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In locazione alla_
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Come sopra cspresse, parte del complesso msulta occupato con regelare contratto di

locazione, stipulawn con la snc[etﬂu della durata di 6 anni con decorrenza dal
27 febbrato 2017 con tacito ninnovo agh stessi patt ¢ condiziont per un penodo di ulterion 6
anni, 1 canone concordato & di £ 250.000,00 annui, Mell™ art, 6 del contratto di locazione s

evince che,m partire dal 4" anno successivo all"inizio del contratto di locazione

potra recedere dal contratto in ogni momento con un preavyiso di almene 6 mesi,

Sisepnala, mnoltre, retuso sul dato catastale al punto B del contratto di locazione; il sub.

corretto oggette di tale contratto ¢ Uex 601 attuale 604,

Mella abella di seguito nportata vengonoe sintetizzale le consistenze immaebilian:

In locazione alla _

Jthabslppeoditive, L T | 0S50 5877/ 100% | FATT.
Ufici T | 50-448-604 430 130% 559
Utfici 1 [ 50-448-604 430 130% 559
Aren esterna T S0-448 10903 0% 0
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50-448-605 ¢ 606|  3IR|100% 318

Uffici 2
Aprpe Lo 2 S0-448-600 112 ] 100% | 112
Terrend agricoli ¢ viabilita| T [50-353,5,292.452 3557 | 100% | 3,557

Le consistenee sumdicate sono state calealate sulla base della documentazione catastale Tormita
e dalla precedenie perizia effettuata da Praxs S.p A, redarla a settembre 2016,

L2 INDIVIDUAZIONE CATASTALE

Dalla consultazione delle visure per immalnli reperita presso I'Utticio Catasto Edilizio Urbano
1l complesso immaohiliare in oggetlo misulla censilo come sepue:

Cn_tlst_n 'i'nrl_'nni Comune d.l Enilesnlvqﬁ

{ 50 | 448 | Ente Urbano | - l | [ 72 | 10 - -

l 50 L 553 5““““ l 3 : 7 10 16 | 147

z 1 | | ] ] =l

| s0 5 "'.-"Egncm | 3 | - 1| 67 0.3 0,64

| s | 292 Yigmeto | 3 - : | [ 20 n.21 0,46

| a0 | 452 | Seminative | 4 - 25 | @ 004 264
totale superficie tntnsmlu: 20,767

Catasto Fabbricati Comune di Collesalvethi

| - sg | 448 | 602 | - DA | - , | g 107
| - 50 | 448 | 603 | - A | 3 5.3 | 111 440,28
| - [ 50 [#48]ea| - | D | - - - 42.192,00
| - 50 | ddH m:si . A | U 5.3 216 2.030,97
|- | s0 |aee|eos | - | A0 [U| 25 f 64 | ﬁj'ﬁ
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2ZADEETINAFIONE URBANISTICA

Per le verifiche wrbanistiche dell’area in cui insiste il complesso immobiliare opgetio di
valutazione si & fatto riferimento a Piano Strutturale adottato con Delibera del C.C. n.53 del
31/07/2018- Approvezione Delibera del C.C. n. 94 del 30/11/2018.

Di seguito di riporta stralcio della Variante Generale di P.R.G.C.
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Si segnala che non fa parte del presente incarico la verifica della conformitd edilizia ¢
urbanistica Pertanto, ai fini valutativi abbiamo assonto che il complesso sia confomme
urbanisticamente ¢ catastalmenite,
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3. SITUAZIONE DEL. MERCATO IMMOBILIARE

3.1 CONTESTD GENERALE

Il mercato immaobiliare italiano nel 2021 ha consolidato il percorso di crescita avviato alla fine
dell’estate 2020, dopo I'inevilabile tracollo dovulo all’emergenza Covid-19 e alle prime severe
misure di contenimento della pandemia. Allargando lo sguardo al conlesio curopeo, le
performance registrale nell’anno somo state superion alle aspettative e prefigurano una fase
espansiva che andrd a concretizzarsi maggiormente nel 2022,

Intermini di fatturato, ovvero di valore complessivo del transato, 'andamento rilevato nel corso
dell’anno mostra una crescita nelle principali economic ¢ anche per la media dei 28 paesi
dell'Unione. Inoltre, le previsiom mostrano un'ulteriore accelerazione attesa nel 2022, Si
osserva un rapido ricollocamento der risparmi accumulati durante 1 mesi di attendismo della
fase pidl critica della pandemia, che potrebbe alimentare un rimbalzo del mercato guidato dal
consumatore al dettaglio.
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Elaboration by PRAXI based on various sources
Gli investimenti corporate a livello europeo, che fino al terzo trimestre del 2021 ammontano a
circa 210 miliardi di euro {in aumecnto del 11% nspetto allo stesso periodo del 2020),
testimoniano anch’essi la ripresa in atto, sebbene sia concentrata in particolare in alcuni paesi
(Spagna, UK, 1 paesi nordici, Germania) e sospinta da ottime performance di ereseita di alcune
asset class rispetto ad altre (in particolarce la logistica ¢, nelle nazioni dove & meno sviluppato,
il Jiving),

L’Italia & sostanzialmente in linea con la media curopea, con un valore degli investimenti a fine
2021 pari a quasi 9,8 miliardi di euro, in aumento del 10% rispetto all’anno precedente, grazie

E— P




N B 227288 6l 19 gz e

all’ottitna performance dell™ultimo trimestre dell’anno, dope un primo semestre che invece
aveva fatto regristrare vn rallentamento,

Curopean mvesments 1 real estate assat classes (% distribution)
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Elsboration by PRAXI based on varions sources

Sul versante del mercato al dettaglio residenziale, le dinamiche del settore sono allineate con
I’evoluzione del contesto economico generale, ¢ si riscontranc una robusta crescita delle
compravendits e un rmmovato interssse per Ia nicerca i una muova casa, che secondo le stime
in Italia riguarda 3,3 milicni di muclei familiari, 11 fronte corporate ¢ legato al segmento degli
immoebili di impress vive una fase pit delicats, in cui il ridimensionamendo di talone attivitd
indotto dalla crigi sanitaria ¢ il cambio di modaliti lavorative o di consump hanno lasciato un
sepno pid profondo, alimentando maggiore incertezza per il futnro. I mercato sta cercando
muovi equilibri, in texrmami di assef allocation tipologica e geoprafica.

A livello pglobale, 1 rendimenti parantit dal mercato inmmobiliate, sebbene in conbrazione,
appaiono ancora attrattivi rispetto ai bond, secondo le stime relative ai prosgimi 5 anni. A breve-
medio termine tuttavia la maggiore minaccia & rappresentata dall*inflazione, che nello scenario
pill pessimista potrebbe accompagnarsi a una rapida risalita dei rendimenti dei titoli di stato.
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3.2 CoMPARTO RESIDENZIALE

Il mercato residenziale italiano nel 2021 ha eaprosso grands dimamicitd in termmi di transazioni,
recuperando il significativo ribasso osservato nel 2020 e, secondo le previsioni, avviandosi
muovamente bmgo il percorio di crescita attivo da ormai un decermio,

I mmero di transazioni completate nel 2021 ha superato le 710 mdla undtd compravendute, La
erezcita rispetto al 2020 & pari al +27%. Esza & ancora pill intenza ge si consideranc zolo i centri
non-capolnogo, ma la performance & stats positiva anche nei capoluophi e in tutte le magsiori

cittd.
FNALY - Residential transactions per year (thousand)
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Elaboration by FRAXI based on various sources

La pressione della domands & comprovats da una riduzione dei tempi medi di vendita e degli
sconti medi praticati sui prezzi richiesti, rispettivamente pari a 5,5 mesi ¢ al 12,2%. L offerta
Timane spesso caratterizzata da immobili usati che hanmo uno stato di mamitenzione inadeguato.
Inolire, une buona parie del prodotto in vendita ¢ collocato in posizioni poco appetibili (sia di
zona che di contesto imterno). Nelle citta piti importanti, tultavia, & in risalita la quota di mercato

del nuovo rispetto all’nseto, anche rispetto al periodo pre-covid nel 2019, che raggiunge
mediamente cirea 1 27%.

La pandemia ha indubbiamente nmesso al centro la qualita dell’abitare, favorendo eoluzioni
con pill spazio, salubritd ¢ minori costi energetici, i riflesso a cid, gi osserva lo spostamento
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della domanda verso locazion suburbane, specie guelle inserite in contest strutturat dal punto
di vista dell’accessibilita e dei servizi.

Per guante mpuarda le quotazioni immobilian delle abitazons, s1 ¢ osservata nel 2021 una
variazione media dei preza pari a +1,6%, con dilTerenze significative a seconda dei mercati di
rifenmento. 51 va mfatti dal +4, 1% remstrate 2 Milang, al -1.2% di Palermao. 81 nleva, inoltre,
una magglore crescita der valon nelle localizzaziont penftenche nspetto a quelle centrall.
Chuesto fenomeno & per la veritd quantificabile in pochi decimi di percentuale di differenza, e
ayviene in quel mereati gia altamente apprezzati {(Milane, Roma, Venczia, Bologna) dove 1l
consumalore ricerca soluzioni pil accessibili fuor dalle zone centrali e semicentrali.

Trend variazione media dei prezs in ambito residenziale
(%)
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Per guanto riguarda il supporto del credito all’acquisto delle abitasion, la dinamica dei mutui
risulta ampiamente positiva, m un conlesto di lieve malze den tassi di imteresse che sta
penalizzando tuttavia la componente delle surroghe. Le prospettive per I'indice EwlRS sono, a
partire da fine 2021, di possibile crescita, seguendo le aspentative future dell"inflazione, 1l costo
del mutuo a tasso Nsso ¢ pereio misalito ¢ rimette i discussione la competizione tra 1 mutul &
tasso fisso e tasso vanabile, con | pnmi che ogp rappresentano 1l 90%: delle nuove erogazioni.
In termimg di importe complessivo, secondo le stime 1] 2021 51 chivde positivamente con
erogazioni complessive di poco sotto 1 61 miliard: di euro, facendo segnare una crescita di circa
11 20% rspetty al 2020,
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sul fronte delln locszicne abitativa, nsl 2021 ai rileva ancora un sipnificativo ritando rispetto ai
livelli transattivi raggiunti prima dell’emergenza Covid. Durante la pandemia somo state eroge
guote di domanda_ & soltanto nel secondo semestre del 2021 =i & osservato un parziale recupero
in quasi totti i magpicri centrl urbend, ad eccezione di quelli in cui 1'inadeguatezza lato offerta
in termimi qualitativi rende pih difficile 'inversione di tendenza. In ogni caso, la ripresa della
domanda ha comportato un gumento del canone medio di locazione, dopo la battita d’amresto
repiatrata nel 2020,

3.3 COMPARTO NON RESIDENZIALE

1l merceto corporate ha avuto nel 2021 una performance positiva, raggiungendo un volume di
capitall investiti pari a circa 9,8 miliardi &i suro, in crescita del +10% aul 2020, 1 risultato &
stato consepuito grazie soprathatto agli investimenti occorsi nel secondo semesire, circa 6,6

milierdi di euro, il che prefipura una buona dinamicith anche per i1 2022,
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Le proiczion pex il prosgime ticnmio sono infathi quelle di un lento recupero verso i valoni
record registrati nel 2019, ovvero un volume di capitali imvestiti guperiore a 12 miliardi euro.

L’intevesse degli investitori & concentrato su Mmmobili core con tenant solidi, e il mercato
italisno 81 deve confrontare con la carenza di occasioni di investimento core rappresentate da
immobili in location di primo livello ¢ con tassi di vacancy molto bagei. Da questo pundo di
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vists, il mercato Europeo offre un’incidenza pith ampia di questo tipo di asset. L.’ offerta italiana
guadagna tuttavia terreno in ottica di valorizzazione e di operazioni di tipo value added.

Italy's Investments Volume - forecast
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Italian Investment transaction forecasi— Nowmizma, November 2021

Analizzando la geografia degli investimenti, si riscontra che al terzo trimestre del 2021 il
maggiore volume di capitali ¢ arrivato nel Nord (66,9%), in corrispondenza dei principali nodi
infrastrutturali del Pacse, poi al centro (12,8%) ¢ infine Sud (solo lo 0,7%). La quots residua
rappresenta portafogli misti con immobili sparsi sul territorio nazicnale, La cittd che catalizza
la maggiore quota di investimenti resta Milano con il 39% sul totale nazionale, mentre Roma

gegna una contrazione attestandosi solo al 9%.

Dopo un 2020 in cui la quota dei capitali esteri era risultata in diminuzione rispetto alla media
quinquennale di riferimento, nel 2021 tale quota & tornata nuovamente preponderante, con un
rapporto 73%-27% tra capitali stranieri & domestici. L’interesse degli investitori stranieri, che
gono per la maggior parte europei e americani, ha consolidato la presenza di REIT e fondi

immohiliari esteri.
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Share of investments by origin of the investor
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Elaboration by PRAXT based on varlous sources
1l segnente grafico illustra la distribizzione degli investimenti del 2021 secondo asset class:

Asset class distribution of investments in Italy
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Elaboration by PRAXT based on varlons sources
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Analizzando il flusso di capitali, si rileva innanzitutto |’ eccellente performance della Logistica,
che nel 2021 & stata laregina tra le asset class, con un totale investito pari a 2,7 miliardi di euro,
circa il 70% in pitl rispetto al 2020. I portafogli di immobili rappresentano il 69% dei volumi
complessivi, sono localizzati principalmente al nord ¢ al centro, ¢ rappresentano lo strumento
attraverso 11 quale gli investitor1 rafforzano o creano piattaforme logistiche nel Paesc. |
rendimenti netti prime sono mediamente in compressione, e prevalgono nei desiderata degli
investitori le operazioni core e le soluzioni built-to-suit per il mercato delle locazioni, ma si
prevede un trend di espansione verso il prodotto di tipo speculativo. Il take-up registrato nel
2021 ¢ stato pari a 2,5 milioni di metri quadn (+56% sul 2020), ¢ la pipeline di sviluppi
complessiva si attesta a quasi 2 milioni di metri quadri, di cui il 70% in pre-let.

Nello scenario emergenziale le attivita logistiche hanno rivestito un ruolo di notevole rilievo
nell’assicurare continuitd di rifornimento dei beni, con un incremento sensibile di acquisti
tramite piattaforme e-commerce. Si vanno affermando in maniera decisa nuovi trend come la
logistica /ast mile, 1a quale rappresenta al meglio la moderna filiera del comparto, sempre pill
connessa ¢ integrata con 1 centri urbani ¢ con i1l moderno retail. Si prefigura una forte spinta
verso la creazione di prodotto di qualita, tecnologicamente avanzato e integrato in parchi
logistici.

Gli uffici rappresentano ancora un asset class di riferimento per gli investitori ma hanno perso
notevolmente terreno, assestandosi a quota 2,26 miliardi di euro investiti nel 2021, ovvero un
calo del -32% rispetto al 2020, nonostantc una buona performance registrata nell’ultimo
trimestre dell’anno. L’incertezza sulla domanda futura dei conduttori a fronte della diffusione
del lavoro agile sta sicuramente avendo un impatto su questa assct class.

1l mercato locativo degli uffici & polarizzato su Milano che, con un take-up complessivo di
390.000 mq, allineato rispetio alla media quinquennale e superiore del 32% rispetio al 2020, si
conferma uno dei target di riferimento degli investimenti nell’asset class Uffici a livello
europeo. Positivo anche il trend per Roma, con un take-up di 148.000 mq, in crescita del 22%
rispetto al 2020. Il buon risultato del take-up nelle due principali citta e gli alti livelli di pipefine
di nuovi sviluppi, specic nel capoluogo lombardo, prefigurano un miglioramento delle
prospettive per quanto riguarda gli immobili core ¢ value-added.

Dal punto di vista dei valori, a livello aggregato sul territorio dei maggiori centri urbani si
segnala una leggera flessione del prezzi di vendita, con cali pit marcati per gli immobili
localizzati in centro o in periferia, mentre la periferia terziaria e il semicentro soffrono meno.
Al Nord i valori medi restano sostanzialmente stabili, mentre le peggiori aspettative si
osservano al Sud. Si registrano ovviamente significative distinzioni rispetto ai singoli mercati
(s1 oscilla dal -2,7% di Palermo al +1,6% di Roma).

Similmente, I’analisi di Scenari Immobiliari per il 2021 mostra un’analoga flessione dei canoni
d’affitto. Gli asset core o con contratti /ong-term blindati non subiranno variazioni significative,
cosi come in generale quelli situati in CBD di grandi cittd. Al contrario, si prevede un rialzo dei
prime rent di Milano e Roma. Per alcune zone geografiche e asset non prime tutlavia la tendenza
in discesa gia riscontrata negli ultimi anni si riconfermera, contestualmente a una
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dscompreszions dei rendimenti, dowirta a una maggiors percezione di incertezza da parte degli

L’andamento del mercato corporate direzionale si caretterizza sempre pilt per "orientamento
della domanda verso mmmobili prime (o grade 4), e il gquadro contingenziale post-Covid
prefigura un’eamplificazione della forbice di valore interna al comparto, Gl immobili prime
sono difficilments mdividusbili nello stock presente sul termitorio italiano, ee nom in specifiche
location come Milano ¢ Roma, Nel medio periode 5i prefigure 'ipotesi di un cambiamento
delle modalitd di utilizeo degli asset real estate da parte dei locatari terziar, I tenamt degli uifici
potrebbero valutare di aver bisogno di meno spazio in generale ¢ optare per un sistemna di lavoro
apile & rotazione.
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Elabaration by PRAXI based on varions sources

I risultedi dell’asset class Hotel sono incorapeiant nonostente il contesto problematico
dell’emergenza sanitaria, poiché i volumi investiti xi aftestano a circa 1,44 miliardi di esuro e
sono in netts crescits rispetto al 2020, La perfommence record del 2019, con 3,3 miliardi
investiti, rappresenta un termime di paragone ancora fuprviante, mentre si osserva come il
risultato del 2021 sia in linea con la media del triennio 2016-2018. Come conseguenza della
erisi Covid-19, il settore attira gli mvestitori nell’ottica di un approecio opportunistico, ma
immobili disiressed polenziglments valorizzabili sono rar, dunque I’attenzione i concentrs
ancora su mercali primari, resort e destinaxioni leisire di fascia alia. Per il 2022 le progpettive
di mercato sono favorevoli in previsione di una ripresa dei flussi turistici,

Per quanto riguerda il seitore Retail, nel 2021 gli investimenti sono ammontati & circa 1,24
miiliardi 4i euro, in ripresa rigpetto al 2020 grazie a un buon risultato nel OQ4, ma ancora in
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ritardo &i ciroa un tereo ded volumi rispetto sl 2019 o alls media quinquennale pre-oovid. Gli
investitori harmo eapresso, specie nel primo semestre dell’anmo, cautela e attemdismo, con un
particolare interesse in questa fase storica per situazioni distresved le quali tuttavia non
abbondane nel mercall priman. 81 nscontra molire carenza di prodoito nel scpmento High
Street, soprattutto per asset a yso mistn localizzati lungo le vie commerciali di maggiore
prestipio. A fronte di una decompreasions genermlizznta ded rendimenti, che ba riguardato i
sogmenti dei centri commenciali o dei negozi posizionati In vie secondarie, | rendiment prime
delle high street rimangono stabili nelle magpiori cifta.

Sicuramente il comperto ha vissuto negli ultimi anni la sfida con I’e-commerce, che ha avuto
un forte impulso nel periodo di lockdown, insieme a un aumento della domanda verso la GDO,
con maggione richiesta di servizi integrati con la logistica.

Il zeitore attraversa dunque wm ciclo di profondo riassestamento, com una fase di
razionglizzazione dei punti vendita, processo diventato necessario a seguito di eccessi di
cdpangione degli s geordd. Nonostamts le difficolia legate alla contrazione dei conmmmd, vi
sono prospettive di un ritorno consisterte del commercio di prossimitd e di piccolo-medio
taglio, n svatttaggio delle prandi superfivi ¢ degli spaz apgrepati & commercio, come appumito
gl shoppmg cenire. Gli operaton stanno sperimentando la mulhcanalita del loro servizio, con
integrazione tra 18 vendita onling e il punto di ritiro fizico,
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Elaboration by FRAXI based on various sonrces

11 2021 ha visto 1’ affermazione di wna nuova asset class, il residenziale istitnzionale (o /iving),
con un volume & capitali investiti pari a 780 mulioni di evwro nel 2021, La pipeline & sviluppi
appare in forte accelerazione, cosi come sostermta & la domanda di prodotto. Gl investitori,
principalments: private equify, puntano a prodotio esisiente da riqualificare o arce edificabili
sulla quale costruire. Milano & 12 realtd pii attrattiva, nella quale le oppertunita di investimento
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riguardano anche le aree periferiche ¢ dell’hinterland. Buone prospettive sono attese anche in
cittd come Torino, Firenze ¢ Bologna. Si rileva inoltre una consolidazione del segmento Student
Housing, con prospettive di crescita det volumi nel corso dei prossirmi anni.

Infine, buona la performance nel 2021 per i prodotti alternativi, con investimenti complessivi
par a circa 1,35 miliardi di euro. Le transazioni hanno riguardato siti di sviluppo immobiliare,
centraline telefoniche, strutture sanitarie (come RSA) e data center. L"interesse & in particolare
rivolto verso quest’ultimo segmento, con la nicerca da parte degli investiton di terreni adeguat
per lo sviluppo di data center di nuova generazione.

3.5 MERCATO IMMOBILIARE DELLA LOGISTICA

I1 2021 si & chiuso con circa 2,7 miliardi di euro di investimenti nel comparto della lopistica,
ovvero il miglior risultato di sempre per il mercato italiano. La crescita su base annuale rispetto
al 2020 é stata di oltre il 70%.

Cresce inoltre in maniera signficativa la rilevanza del comparto sul volume totale di
investimenti del corporate market italiano; nel corso del 2021 la quota di investimenti nel
mercato della logistica & salita dal 20% del primo semestre a circa il 28% a fine anno, facendo
diventare la logistica "asset class regina nel corporate market italiano.

Italy's Investments Volume in Logistics
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Elaboration by PRAXT based on various sources

[ portafoghi di immobili, localizzati prevalentemente al nord ¢ al centro, hanno dominato il
mercato rappresentiando il 69% delle transazioni. Gl investitori hanno rafforzato o creato
piattaforme e reti logistiche grazie all’acquisizione di questi portafogli. Per quanto riguarda i
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deal su singoli immobili, si rileva che I’interesse degli investitori si € orientato nuovamente
verso la regione Lombardia, che ha concentrato il 38% delle transazioni, e principalmente
nell’area di Milano, ma si rileva un crescente interesse anche per Torino, Bologna e il Veneto.

Molto positivo anche 1l risultato relativo all’assorbimento in locazione di spazi per la logistica:
il take-up registrato nel 2021 ¢ in di circa 2,5 milioni di metri quadri, in crescita del 56% rispetto
al 2020. La domanda di spazi & stata largamente trainata dalle strutture Grade A4 (circa 93%
delle locazioni). Oltre meta dell’assorbimento ha riguardato strutture con superficie inferiore ai
10.000 mq, confermando il crescente interesse per la logistica di piccolo taglio vicina ai grandi
centri urbani (last mile).

La domanda ¢ in prevalenza generata dagli operatori third-party logistics (3PL) per il 50% del
take-up. In forte espansione 1 player dell’e-commerce che nel 2021 hanno rappresentato circa
il 25% delle locazioni. Seguono le aziende manifatturiere, la GDO e gli spedizionieri.

Complessivamente, 11 comparto mostra di essersi adattato ottimamente nel contesto
emergenziale della crisi pandemica. La necessaria prosecuzione delle attivita logistiche anche
nella fasi di lockdown ha reso ulteriormente dinamico il settore € aumentato la domanda.

La pipeline di sviluppo di nuovi edifici ad uso logistico si attesta a quasi 2 milioni di metri
quadri, la meta dei quali si prevede verranno completati entro la fine del 2022; 11 70% d1 questi
spazi risulta gia locato in pre-let. I nuovi sviluppi andranno a colmare la carenza di prodotto di
Grado A attualmente disponibile sul mercato, facendo fronte a una domanda che negli ultimi
anni ha generato una contrazione del vacancy rate, nel 2021 vicino al 2% (a fronte di una media
europea del 5%).

La forchetta dei rendimenti per questa asset class resta ampia; ad ogni modo, a partire dal 2015,
si € assistito ad una contrazione dei rendimenti soprattuto nelle location piu importanti, che ha
portato il tasso netto prime a posizionarsi tra il 4% e il 5%.

Il trend dei canoni locativi & stato positivo nell’ultimo quinquennio; nel biennio 2020-2021 si &
osservata un’ulteriore crescita generalizzata dei canoni nelle location vicine ai grandi centri
urbani, con punte maggiori per Milano e la Lombardia. Il Nord viene trainato da Genova e
Milano, mentre nel centro € Firenze a registrare 1 valori piu alti. I canoni confermano un settore
ormai consolidato e dinamico soprattutto per gli immobili di nuova costruzione.
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New logistic facilities - rent (€/sq.m.-year)
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Fisdoration by FRAXT baved on various sourees

Analizzando 1a dinamica delle transaziomi, si osserva che lo sconto negoziale ottenibile &
mferiore al 10% per circa un quario delle operazioni nilevate, e compreso tra il 10% o il 20%
per due terzi dei casi. Cid & indice di un mercato molto attivo che non lascia molto spazio alle
negoziazioni, ma che vede i plaver lopiatici alla ricerca di opportunitd di mereato.

Discount on sale price
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Elpborgiien by PRAXT based on varioms soprces

Per quanto riguarda la tsmpistica delle transaziomi, i dafi rappresentanc wn’ulteriore
accelerazione dslle stesse, mdice di un mercato sempre pill Ticettivo; si rileva che nel 57% dei
casi esaa 81 conclude entro gli 8 mesi, menire solo nel 5% delle operazion superai 12 meai.
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Averape time of sale transaction
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Elgharafion by PRAXT haxed on variour sowrces
La domanda & orientata verso spazi con una superficie lorda compresa tra i 5.000 & 1 15.000
metri quadri, ma si registra anche una quota crescente di richiesta di spazi con superficie
superiors ai 15.000 metr quadri.

Sioe demand

B 00 snm
SR - 15.000 .1,
B 15000 50, m

Eisbaratian by PRAXT bazed on varioss sources
1l mereato si sia evolvendo confestualments all"inmovazione del settore, dettsto ssmpre di pm
dalls abitndini & dai cambiamenti dei consumatori, che stanne ridefinendo le tradizionali reti
logistiche.

L’impatto dell’emergenza sanitaria legata al Covid-19 ha dato miova impulso all’ e-commerve,
che ha visto fiorire, assieme alle rispettive filicre logistiche, aleuni settor] come 1" alimentars, il
bricolage/fai-da-ts & il farmaceutico. In altri settori &i & osgervato invece un rallentamento, in
perticolare [’automotive, la ristorazione, i grendi magszzini ¢ il retsil non food, come ad
esempic 1’ abbigliamento legato al mondo del fast-fashion.

Negli pltimi anni sono stati realizzati romerosi bub centralizzati adibiti a grandi piattaforme
logistiche; attmalmente la domanda si sta concentrando particolarmente sui Jast-mile, ovvero
caparmoni di mmoer dimensioni & in prossimit3 dei lonoghi di consumo, collocali quindi a ridosso
dei centri urbani, funzionali alla consegna pit cepillare. Pertanto 1a verictd di richiesta specifica
di ciascuns azienda bha portato ad ue maggiote elerogencitd di mmobili con dimengioni
differenti a seconda delle esigenze e del target di zona.

Al fine di assicursare la pisna efficienza dell’intera rete, rivestono sempre pill inrporianza non
solo I'evolnzione tecnologica della supply-chain tramite sistemi di automazione robotica, ma
anche i parmmetri di efficienzs energedica dell"itnmobile, che inpattano aui costi di gestione per
i conduttori.

e Fe e
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[’efficienza energetica & vista attuamente come 1’aspetto piu importante per la costruzione di
un nuovo immobile logistico, nel quale la certificazione Leed (o equipollente) riveste un ruolo
centrale, aftraverso impianti a temperatura controllata, pannelli fotovoltaici e sistemi
illuminanti a basso consumo. Oltre a questi aspetti innovativi, le caratteristiche ottimali di un
assct logistico sono rappresentate da un’altezza compresatrai 12 ¢ 1 14 metri, da ampi spazi di
manovra ¢ di parcheggio, dalla presenza di baie di carico adatte alle prestazioni operative
richieste (tipicamente una ogni ottocento metri quadri per lo stoccaggio, una ogni duecento
metri quadri per i magazzini cross docking) ¢ da pavimenti dalla portata minima di 5 t/mgq.

Per quanto riguarda invece le caratteristiche ottimali della logistica last-mile, si identificano le
scguenti: superficie lorda tra i 3.000 ¢ 1 10.000 mq, altezza interna di 5 — 6 metri, distanza
massima dal centro urbano di 10-15 km, presenza di area di cross docking senza sosta a terra e
con stoccaggio minimo, e area esterna di ampie dimensioni.

L.e prospettive del comparto appaiono nel complesso molto favorevoli. [.a domanda di spazi
logistici continua a essere vivace, sebbene alcune criticita abbiano coinvolto determinati
segmenti, come quello dell’automotive. L.a logistica & percepita come una asset class dinamica,
tra le pit solide e appetibili per gli investitori.

Si riportano di seguito le piu significative transazioni portate a termine nel 2021.

Gross
ey F Floor Price
Date Name Area Description Buyer Seller T (€ mln)
(m*)
Jan-21 Pavia Warehouse property 45.000 -
Feb-21 Verona - Bergamo 3 properties portfolio 38.000 =
Feb-21 Pavia Warchouse property 24.156 -
Tenants Conad and
Mar-21 Rologna Unilog 36.240 -
Mar-21 Pavia Warehouse property 10.843 -
Mar-21 Montichiari 9 properties portfolio. 159.995 -
Mar-21 Castegnato Warchouse property 8.560 -
Apr-21 Santo Stefano Ticino Warehouse property 56.000 -
May-21 BreBeMi area Warchouse property 8.500 -
Rome, Bologna and : S
May-21 Praceira 4 properties portfolio - 268,00
May-21 Novara Tenants DHL 65.000 -
I Pag. 22di 29
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Date

Name

May-21

May-21

Jun-21

Jun-21

Jun-21

Jun-21

Jun-21

Jut-2]

Jul-21

Jul-21

Jul-21

Aug-21

Aug-21

Aug-21

Aug-21

Aug-21

Aug-21

Aug-21

Aug-21

Aug-21

Sep-21

Sep-21

Arca Description Buyer
Milan 11 properties portfolio
Milan 2 properties portfolio.
Bologna 2 properties portfolio.
Milan 8 properties portfolio
Turin 3 properties portfolio
Veneto Refrigorated warehouse
S. Giorgio di Mantova Warehouse property
Milan Last mile logistics
Monticelli d'Ongina Warehouse property;
Flom l:nu;a\g;;‘l:::ua, Warehouse property;
Villamarzana Warehouse property;
Milao Warebouse property;
Rome Warehouse property;
Warehouse property;
Brescia Warehouse property;
Tortona Warehouse property;
Montichian Warehouse property;
Milan Warehouse property;
Settimo Torincse Warchousc property;
Verona Warehouse property;
Rome, Turin, Bergamo,
Venice, Piacenza and Warehouse property;
Milan;
Rome Warehouse property;

Scller

3r088

Floor Price
Area (€ min)

(m?’)

90.000 13,20
40.000 ~
17.000 -
232.000 | 260,00
156.000 -
11.000 =
64.000 -
10.000 -
30.499 -
55.999 | 127,50
44,959 -
42.959 -
50.900 -
99.998 75,00
15.000 11,25
54.959 41,25
29.999 22,50
89.958 14,16
28.299 24,39
73.090 11,34
122.997 | 120,00
26.999 15,00
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Gross
% ot Floor Price
Date Name Area Description Buyer Seller S rdh (€ mln)
()
Sep-21 Melzo Warchouse property; 29.777 -
Sep-21 Peschiera Borromeo Warehouse property; 23.100 26,66
Sep-21 Borghetto Lodigiano Warchouse property; 63.815 70,34
Sep-21 Massalenpo Warehouse property; 34.999 38,58
Sep-21 Oppeano Warehouse property; 48.388 55,24
Sep-21 Verona Warchouse property; 8452 9,65
Sep-21 Liscate Warehouse property; 31.678 3492
Sep-21 Parma Warehouse property; 11.000 12,56
Sep-21 Tavazzano con Villavesco Warchousc property; 10.950 12,07
Sep-21 Carmnpi Bisenzio Warehouse property; 33.599 ~
Oct-21 Diffent Elsoshyplat o cath 119.997 | -
center property;
Oct-21 Trofarello Warehouse property; 7.130 -
Oct-21 Diffent Lt e 169.996 | -
center property,;
Oct-21 Rbo Warehouse property; 20.000 -
Oct-21 San Miniato Warehouse property; 54.999 -
Oct-21 Tivoli Warehouse property; 20.000 -
Oct-21 Diffent Warehouse property; 149.996 =
Nov-21 Mira Warchouse property; 27.937 19,60
Nov-21 Tirolo Warchouse property; 20.000 10,70
Nov-21 Diffent ITA Last Mile Logistics 130.997 | 117,50
Nov-21 Diffent it G - 111,27
center property;
Nov-21 Verona Warehouse property; 24.999 -
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Gross
Dute N Arem Ehemarigtion, Buyer Sallex “"'! m
{mm)
Nova2l Calcin (B Werehome pooperty; 162996 | 20000
W21 Placesorn Warshourss vty 4T.70% | 4070
Dee-21 B Wirehonss property, THIEI | B0
Droc-21 2 of 18 propertion Wamhouss properiy; - by B )
Dec-21 Villanova d'Asti Warelvones properiy: A5.29% -
Diee-21 Collcmbretti Werckoms property; 6. 208 -

L'sndamento nazionsale e dei soli capolnoghi del mercato delle tipelogic non residenziali, m
termini di volomi di compravendita evidenzia come la flegsions dei volumi di compravendita
gin comincinta nel 2006, con unl calo particolarmente accentuato negli anni 2008 ¢ 2009, Dopo
il biennio 2010- 2011, con le compravendita che contengono le perdite o addirithra accennano
una piccols ripresa (produttive), gli scambi sono nuovaments in calo nel 2012, un andsmento
che 5i conferma, anche se con minore intenzitd, anche nel 2013. Nel 2014 e nel 2015 s flessioni
ai attermano, mostrando i primi segnali di un’inversione di tendenza che si 2 poi concretizzata
negli anni successivi con una ripresa, a tratti indsholita ¢ con qualche eccezione (gli uffici in
calo nel 2018), fino all’improvviaa inversione di tendenza del 2020.

Relativamente ai valori di mercato & stata rilevata, per ognuna delle tipologie immobiliari non
residenziali, uha quotazione medin agprepata nel diversi ambiti territoriali (regione, area
geografica ¢ nazionale).

1 dati nazionali e per anea territoriale, riportati nella Tabella zottostante, mostrano in continuith
¢ Sehzn eccezioni, un calo peneralizzato dei valori, con tagsi che vanno dal -2,7% dei negozi al
-1,5% rilevato nel comparto deghi uffici.

Cuotazione media 2020 narionale per area gecgrafica per le tipologis non residensziali

nuptadhm mmﬂur

Mord Dwest 1.501 0 1% 1.600 1, 1% 511 -1,8%

Mard Est 1,333 41, 8% 15279 -T2 454 “1.2%
Cenlro L5215 - a2t 1.662 g 319 -1.5%
Sud 1.0640 1 M 1.2E0 - Ei= | -3 5%
lsale 1.0%9 I, 9% 1,230 | 8% 420 -1 H%E
ITALIA 1.335 -1,5% 1.a82 -2.7% 468 -1,6%

Fonte: Osservatorio del Mercato Inmmobiliare con la collaborazions di JJij— Repporte
Immobiligre 2021

— P TR
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Al fme di effettuare 1'indagine di mercato, di seguito si riportano i comparables con i seguenti

valori:
Produttive Affitte
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Sorgenti

980000

1.380 Ti0 dalle vorionte Awrelio

I parmmetri suindicati non tengone conte dello sconto gencralments ticonosciuto in fwe &
trattativa che pod oscillare tra il 5-10%.

I valori OMI i attestano nelle seguenti fasce:

Valori OMI 2021/2

Sormune LLERAIVETT

Tana OMI L Esmigem
o

Tipsingta editizly s

Valori OM1 2021/2

Comurns LESAIVETTI
Zora O EAiSemicenrale PFRICSPRICENTE ILCENTRE
STORICD
TORICO
Brormmging Reddie jEain o Zaggia annun =T

Tigakogia adilila Stats Min Max

bitarion chill

Sormale

Ao ipa

Nfirmale g 1]

Capannonl tipic METIIIE
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4. VALUTAZIONE

In relazione alle caratteristiche, alle destinazioni d'uso ed alle potenzialitd di utilizzo del
complesso immobiliare, per la determinazione del Valore di Mercato, con riferimento alla
porzione produttiva locata, abbiamo adottato 1] seguente approccio.

— metodo della capitalizzazione

1l Valore dell'immobile deriva dal confronto con le quotazioni correnti degli affitti relative ad
immobili assimilabili (comparables), attraverso un processo di "aggiustamento” che apprezza
le peculiarita dell'immobile oggetto di stima rispetto alle corrispondenti caratteristiche dei
comparables; il reddito locativo di mercato cosi determinato viene tradotto in valore tramite un
appropriato tasso di capitalizzazione, determinato in riferimento ai rendimenti caratteristici
dello specifico segmento di mercato ed al profilo di rischio specifico dell'immobile oggetto di
stima.

Mentre, per quanto concerne le unita utilizzate dalla societd _

abbiamo adottato il seguente approccio:

— metodo comparativo

Il Valore dell'immobile deriva dal confronto con le quotazioni correnti di mercato relative ad
immobili assimilabili (comparables), attraverso un processo di "aggiustamento" che apprezza
le peculiarita dell'immobile oggetto di stima rispetto alle corrispondenti caratteristiche dei
comparables.

Nello specifico abbiamo attribuito parametri di valore unitario alle superfici/consistenze lorde,
distinte per piano e destinazione d’uso, da noi virtualizzate, attribuendo agli spazi accessori
opportuni coefficienti di ponderazione, pervenendo a determinare le consistenze commerciali.

La nostra attivita valutativa & stata condotta, sia dal punto di vista dei criteri estimativi che delle
metodologie operative, nel rispetto delle normative vigenti.
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ORIGINE DEI DATI UTILIZZATI NELLA STIMA

La stima & basata sui dati tecnici fornitici dalla Committente, di seguito riportati in sintesi. In
conformita all’incarico affidatoci, tali dati sono stati considerati corretti ed aggiornati:

e superfici lorde sulla base dei documenti disponibili;
e documentazione catastale.

Derivano invece da nostre autonome analisi ed indagini i dati relativi a:

e parametro €/mqg-annuo ¢ €/mq tenendo conto della localizzazione, stato manutentivo e
stato occupazionale.

Si precisa inoltre che, per quanto concerne la porzione locata alla _ la

valutazione ha preso in considerazione anche gli aspetti correlati al contratto di locazione in
essere, il cui canone, in funzione della scadenza, & risultato leggermente inferiore in relazione
al Valore di Mercato libero e disponibile; per questo motivo & stato applicato un coefficiente di
abbattimento.

I parametri, invece, attribuiti per le porzioni a destinazione terziaria e residenziale (in utilizzo

a_) & stalo debitamente ponderato in considerazione del contesto in

cui sono inseriti, ovvero in ambito produttivo.
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Ns. Rif.: FF/val 22. 7288 del 19 luglio2022 @

Di seguito & riportato lo sviluppo valutativo con riferimento alla data del 19 Luglio 2022:

VALORE DI MERCAIO -Locamone Partesa sk

. . Canone di Valore dl ) Valore di
z Dati catastali Capasteps K .Conmunn mercato | Cap Rate libero (e Lactn Mercito
Destinnzone Piana (Fg-Mupp) lordn (%) riparsmeiruta (€mg- (%) Mercuta % AT
L (mg) avnuo) 3 i i) AR
Immnobslc produttiva T S50-44R-604 5877] 100% 5R77 42 8,00% 1.085 425 2.R65 445
(Uffict T S0-448-604 430| 130% 559 42 8,00% 291 478 ey 272.532
Liffict 1 50-448-6D4 430| 130% 559 42 8,00% 293 475 ? 272.532
Arca cstcrna 1 F0-44H 10.903] 0% U 42 8,00% 0 0
POTARN (sizon nas 6.737 6.955 3.672375 3.415305
esterns)
che si arrotonda a: € 1.672.000 € 3.415.000
VALORE DI MERCA'TO -in utilizzo Immobiliare Monte fiori s.r.L
- Det citastall Consistenza K Fonsistenzn Parametro di | Valore di libero '
Destinazione Pianp (Fg-Mapp) lorda ) riparametrata mercato Mercato
(ma) (o) (€/mq) ©®
Uffici 2 50-448-605 ¢ 606 318| 100% 318 BOO 254.400
Appartamento 2 50-448-603 112| 100% 112 900 100.800
Terreni agricols ¢ viabilila T 50-553,5;292;452 3.557 100% 3.557 5 17.785
TOTALI 3.987 3.987 355.200

che siarrotonda a: € 355.000

CONCLUSIONI DI STIMA

Sulla base di quanto riportato in precedenza, & nostra opinione che il Valore di Mercato
dell’immobile situato in Collesalvetti (LI), via Europa Loc. La Chiusa con riferimento alla
data del 19 luglio 2022, sia ragionevolmente espresso in;

€ 3.770.00,00 (euro tremilionisettecentosettanta/00).

In conformita agli standard internazionali di valutazione, le conclusioni di Valore sono espresse
senza considerare i costi (ivi compresi quelli fiscali) correlati alla eventuale compravendita
della proprieta stimata.




