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Spettabile

INVESTIRE IMMORBILIARE SGR S.p.A.
Piazza del Gesu, 48

00186 ROMA

Egregi Signon,

in conformita all'incarico da Voi conferito, REAG — Real Estate Advisory Group S.p A.
ha effettuato 'aggiornamento semestrale del portafoglio del Fondo di Investimento
Immobiliare “OBELISCO” fine di
determiname alla data del 30 Giugno 2010:

composto da 10 proprietda immobiliar  al

« Canone di Locazione di Mercato “asset by asset”;
« Valore di Mercato “asset by asset”.

La valutazione & stata effettuata sulla base delle seguenti ipotesi:
« compravendita di ciascun immobile (asset by asset) in blocco nellattuale stato
occupazionale.

La valutazione effettuata da REAG sara utilizzata per una verifica patrimoniale, nel
rispetto dei criten di valutazione indicati alla Sezione |l, Paragrafi 245, 246e 25
del Regolamento della Banca d'ltalia del 20 settembre 1999 e successive modifiche

ed integrazioni.
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Definizioni

Nel presente Rapporto al termini di seguito elencati deve attribuirsi la corrispondente
definizione, salvo sia diversamente indicato nel Rapporto stesso.

+ “Complesso immobiliare” (di seguito la “Proprieta”) indica l'insieme di beni immobili
(terreni, fabbricati, impianti fissi e opere edili esterne) oggetto della Valutazione, con
espressa esclusione di ogni altro e diverso bene, compresi beni mobili e beni
immateriali.

«  “Valutazione” indica l'opinione in forma scritta di un membro RICS, circa il valore alla
data della valutazione di una proprieta. Salvo limitazioni stabilite nei termini
dell'incarico, 'opinione & fornita a seguito di un sopralluogo e dopo tutte le appropriate
ed opporiune indagini ed approfondimenti eventualmente necessari, tenendo in
considerazione la tipologia della proprieta e lo scopo della valutazione.

« “Valore di Mercato” indica 'ammontare stimato a cui una proprieta pud essere
ceduta e acquistata, alla data di valutazione, da un venditore e da un acquirente privi
di legami particolar, entrambi interessati alla compravendita, a condizioni
concorrenziali, dopo un’ adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano agito
entrambe in modo informato, con cautela e senza coercizioni.

+ “Canone di Locazione” indica 'ammontare lordo annuo che un potenziale conduttore
potrebbe ragionevolmente corrispondere per il diritto a godere della Proprieta.
Il Canone di Locazione é determinato nel presupposto del seguenti assunti:

- la libera determinazione delle parti alla conclusione del contratto, senza
condizionamenti coercitivi della volonta;

- una ragicnevole conoscenza da parte di entrambe le parti dei possibili usi e delle
caratteristiche della Proprieta, nonché delle condizioni esistenti sul libero mercato;
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- lipotesi che la Proprieta sia offerta sul libero mercato per un penodo comspondente a
quello ragionevolmente sufficiente per reperire un locatore.

Criteri valutativi

Nelleffettuare la Valutazione REAG ha adottato metodi e principi di generale accettazione,
ricorrendo in particolare ai “criteri valutativi” di seguito illustrati.

CANONE DI LOCAZIONE DI MERCATO:

. Metodo Comparativo (o del Mercato):
si basa sul confronto fra la Proprieta e altn beni con essa comparabili,
recentemente compravenduti o correntemente offerti sullo stesso mercato o su
piazze concorrenziali

VALORE DI MERCATO
. Metodo Reddituale:
prende in considerazione due diversi approcci metodologici:

|. Capitalizzazione Diretta: si basa sulla capitalizzazione, ad un tasso dedotto
dal mercato immobiliare, dei redditi netti futuri generati dalla Proprieta.

II. Metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati (DCF, Discounted Cash-Flow),
basato:
a) sulla determinazione, per un periocdo di “n” anni, dei redditi netti futuri
derivanti dalla locazione della Proprieta;
b) sulla determinazione del Valore di Mercato della Proprieta mediante la
capitalizzazione in perpetuita, alla fine di tale periodo, del reddito netto;
c¢) sull'attualizzazione alla data della Valutazione dei redditi netti (flussi di

cassa).
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