




























































RIMINI CONGRESSI SRL

STATO PATRIMONIALE 2015 2016 2017 2018 2019

Immobilizzazioni immateriali nette 121                      111                      101                      91                        81                        Immobilizzazioni finanziaria Partecipazione in Rimini 

Fiera 72.917                 73.737                 81.802                 65.600                 65.600                 

Immobilizzazioni finanziaria Partecipazione in Società 

del Palazzo dei Congressi 50.551                 50.003                 65.293                 66.679                 66.065                 

Totale immobilizzazioni nette 123.589               123.851               147.197               132.371               131.747               

Crediti 35                        -                       -                       

Credito vs Società del Palazzo per finanziamento 

infruttifero 4.216                   -                       -                       -                       

Credito vs Rimini Fiera per dividendo 3.957                   -                       -                       -                       -                       

Credito vs Rimini Fiera per Ires di Gruppo 772                      103                      385                      78                        

Debiti (437)                     (36)                       -                       -                       

Debito per Swap (1.701)                  (1.602)                  (1.502)                  (1.399)                  

Debito vs Società del Palazzo dei Congressi Spa (1.189)                  (1.189)                  -                       

Debito accollato per imposte camera di Commercio (895)                     (895)                     (895)                     -                       -                       

Fondo Imposte differite (39)                       -                       -                       -                       -                       

CCN (crediti/debiti) 1.432                   1.167                   (2.394)                  (1.117)                  (1.321)                  

Totale impieghi 125.021               125.018               144.803               131.254               130.426               

Capitale sociale 79.408                 79.408                 92.227                 92.227                 92.227                 

Conferimenti dei soci -                       -                       -                       -                       

Riserva per sovraprezzo 10.755                 10.755                 14.255                 14.255                 14.255                 

Riserva per Swap (1.701)                  (1.602)                  (1.502)                  (1.399)                  

Dividendo straordinario conferito dai soci

Utile (perdite) a nuovo (6.883)                  (6.132)                  (172)                     4.618                   8.699                   

Utile (perdita) dell'esercizio 751                      5.960                   4.790                   4.082                   1.418                   

Patrimonio Netto 84.031                 88.290                 109.496               113.679               115.199               

Credito vs Rimini Fiera per dividendo -                       -                       -                       -                       

Debito per oneri finanziari  

Anticipazione finanziaria -                       

Mutuo garantito da pegno 41.007                 38.163                 36.142                 18.873                 17.584                 

Debito Finanziario (disponibilità) (16)                       (1.432)                  (833)                     (1.296)                  (2.356)                  

Posizione finanziaria Netta 40.991                 36.731                 35.309                 17.577                 15.229                 

Totale fonti 125.022               125.021               144.805               131.256               130.428               



RIMINI CONGRESSI SRL 2015 2016 2017 2018 2019

CONTO ECONOMICO

Dividendi 4.262                   7.141                   6.883                   3.575                   2.750                   

TOTALE RICAVI 4.262                   7.141                   6.883                   3.575                   2.750                   

Costi di Gestione (organi societari e vari) (327)                     (119)                     (202)                     (119)                     (119)                     

Costi della Procedura di OPV (1.428)                  

COSTI DI GESTIONE (327)                     (119)                     (202)                     (1.547)                  (119)                     

MOL 3.935 7.022 6.681 2.028 2.631

ammortamenti (10)                       (10)                       (10)                       (10)                       (10)                       

RISULTATO OPERATIVO 3.925 7.012 6.671 2.018 2.621

Oneri finanziari mutui (1.480)                  (1.363)                  (1.125)                  (1.027)                  (668)                     

Oneri finanziari (1.480)                  (1.363)                  (1.125)                  (1.027)                  (668)                     

Svalutazione partecipazione SdP (2.212)                  (461)                     (859)                     (614)                     (614)                     

Gestione straordinaria (plus OPV) 3.320                   

Gestione Straordinaria (2.212)                  (461)                     (859)                     2.706                   (614)                     

RISULTATO ANTE IMPOSTE 233                      5.188                   4.686                   3.697                   1.339                   

Imoste correnti (32)                       (2)                         

Proventi da consolidato fiscale 466                      772                      135                      385                      80                        

Imposte differite 52                        

Imposte 518                      772                      103                      385                      78                        

RISULTATO NETTO COMPLESSIVO 751                      5.960                   4.790                   4.082                   1.418                   



RENDICONTO FINANZIARIO 2015 2016 2017 2018 2019

Utile 751                      5.960                   4.790                   4.082                   1.418                   

(+) Ammortamenti/Acc.ti 10                        10                        10                        10                        10                        

svalutazione partecipazioni 2.212                   461                      859                      614                      614                      

Autofinanziamento 2.973                   6.431                   5.659                   4.706                   2.041                   

Crediti 3.820                   (997)                     4.885                   (282)                     307                      

Debiti 1.739                   1.261                   (1.225)                  (895)                     -                       

Delta di CCN 5.559                   265                      3.660                   (1.177)                  307                      

Risultato finanziario della gestione ordinaria 8.532                   6.696                   9.318                   3.529                   2.348                   

Immobilizzazioni immateriali 

Immobilizzazioni finanziaria Partecipazione Rimini Fiera (22.302)                (820)                     (8.065)                  16.203                 -                       

Immobilizzazioni finanziaria Partecipazione Società del Palazzo dei Conggressi(9.187)                  87                        (16.149)                (2.000)                  (0)                         

Credito Immobilizzato verso Società del Palazzo -                       

Gestione investimenti (31.489)                (733)                     (24.214)                14.203                 (0)                         

Capitale sociale e riserve 39.615                 (1.701)                  16.318                 -                       -                       

Conferimenti dei  soci (15.000)                -                       -                       -                       -                       

Dividendo straordinario conferito dai soci -                       -                       -                       -                       -                       

Anticipazione Bancaria (Bullet) -                       -                       -                       -                       -                       

Debiti fin pregressi (1.057)                  -                       -                       -                       -                       

Mutuo garantito da pegno (1.008)                  (2.844)                  (2.021)                  (17.269)                (1.289)                  

Finanziamenti/capitale 22.550                 (4.545)                  14.297                 (17.269)                (1.289)                  

RISULTATO FINANZIARIO DEL PERIODO (406)                     1.418                   (599)                     463                      1.060                   

SITUAZIONE FINANZIARIA A BREVE INIZIALE 421                      15                        1.432                   833                      1.296                   

SITUAZIONE FINANZIARIA A BREVE FINALE 15                        1.432                   833                      1.296                   2.356                   
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Determinazione del valore di mercato di area edificabile con sovrastante 
fabbricato, in Rimini, Via Emilia 129  
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Foto aerea dell’area interessata dalla valutazione, inquadramento rispetto alla fiera di Rimini 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Sovrapposizione della foto aerea dell’immobile (area e fabbricato) con la mappa catastale 
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NORD 

FIGURA 1 
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Determinazione del valore di mercato di area edificabile 
con sovrastante fabbricato, in Rimini, Via Emilia 129  
 

 

CONFERIMENTO DELL’INCARICO  

L’incarico conferito allo scrivente ing. Roberto Maria Brioli, con studio in Rimini, Piaz-

za Tre Martiri 43,  riguarda la determinazione del “valore di mercato”, riferito alla da-

ta della presente valutazione, dell’immobile (area e sovrastante fabbricato) in Co-

mune di Rimini, con accesso dal civico  129 della Via Emilia, individuato con contor-

no rosso nelle foto aeree del frontespizio e meglio identificato nelle descrizione cata-

stale di cui al paragrafo seguente. 

Il valore di mercato è una definizione riconosciuta a livello internazionale. Rappresen-

ta l'importo che apparirebbe in un ipotetico contratto di compravendita alla data di va-

lutazione, e non prende in considerazione nessuna ipoteca o altro gravame relativo 

alla proprietà. 

Nell'applicazione del valore di mercato è necessario tenere in considerazione che il 

valore stimato deve rispecchiare lo stato e la situazione effettiva del mercato 

alla data di valutazione. 

Per valore di mercato, secondo gli standard internazionali di valutazione, si intende: 

“L'ammontare stimato a cui una proprietà o passività dovrebbe essere ceduta e ac-

quistata, alla data di valutazione, da un venditore e da un acquirente privi di legami 

particolari, entrambi interessati alla compravendita, a condizioni concorrenziali, dopo 

un'adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano agito entrambe in modo in-

formato, consapevole e senza coercizioni.” 

Poiché l’immobile non è utilizzato secondo l’ “Highest and best use1, il valore è con-

dizionato dai modi e dai tempi della “trasformazione” (cfr infra, situazione urbanistica) 

per cui verrà fatto uso di “assunzioni speciali” per la individuazione del probabile las-

so temporale entro il quale l’area de quo potrà essere concretamente trasformata se-

condo la normativa urbanistica ad essa applicabile. 

 

                                                 
1 The highest and best use è “il più conveniente e migliore uso che produce il più alto valore della 
proprietà”, vedi oltre per maggiori dettagli. 
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Limiti della presente valutazione 

Il documento di valutazione presenta alcuni limiti che riporto qui di seguito: 

• per la valutazione degli immobili, non ho effettuato la due diligence tecnica per 

la verifica delle conformità edilizia ed urbanistica del fabbricato esistente, ritenendo 

valida la documentazione fornitami dal committente; segnalo in proposito che co-

munque sarebbe stata una verifica non particolarmente utile ai fini della valutazione, 

in quanto, come verrà precisato in seguito, l’Higest and best use prevede la demoli-

zione del fabbricato; 

• non ho effettuato la due diligence sulla legittimità della provenienza 

dell’immobile, ritenendo anche in questo caso valida la documentazione fornitami dal 

committente; 

• le consistenze degli immobili inserite nel presente documento sono state de-

sunte dalla documentazione catastale di sintesi fornitami dalla committenza; 

• ho consultato gli strumenti urbanistici sul sito internet del Comune di Rimini, 

oltre ad aver sentito direttamente, per avere conferma della corretta interpretazione 

delle norme, i dirigenti preposti del Comune; 

• i valori di riferimento (prezzi di mercato) sono stati attinti da fonti indirette (rile-

vazioni di quotazioni, offerte di vendita di agenzie immobiliari. Nel segmento di mer-

cato considerato non esistono (o non si sono rintracciate) fonti dirette (le compraven-

dite di aree edificabili nel i libero mercato sono pressoché assenti, ci sono sporadici 

casi di vendite in aste giudiziarie, ma si tratta di valori “di immediato realizzo” e non di 

“valori di mercato”; 

• non sono state effettuate analisi per la presenza di eventuali sostanze nocive 

né nei terreni né nel fabbricato, e neppure verifiche sulla presenza di sorgenti di 

campi elettromagnetici dannosi per la salute; 

 

IDENTIFICAZIONE CATASTALE E CONSISTENZA 

L’immobile de quo è così identificato nel Catasto del Comune di Rimini: 

Catasto terreni, foglio 56, particella 2104, ente urbano, mq 35472 

Catasto Fabbricati, foglio 56 particella 2014 subalterno n. 3, Via Emilia 129 pT-1, 

Zona censuaria 3, categoria D/7 rendita catastale 19.884,00 

Intestazione catastale, Rimini Fiera S.p.a. (ora Italian Exibition Group S.p.a.) 

La consistenza, così come riportata nell’ultima variazione catastale, è la seguente: 
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 Fabbricati Terreni 

Area complessiva, terreno e fabbricato, superficie catastale m2  35.742 

Magazzino e locali di deposito al piano terra, superficie lorda m2  2586 

Uffici e ripostigli, al piano primo del capannone m2     455                        
                                                                                                            ------------------------- 
Sommano 3.041 35.742 

 

DESCRIZIONE SOMMARIA DELL’EDIFICIO E DEL TERRENO 

Ho effettuato un sopralluogo agli immobili in data 9 febbraio 2016, ed in tale data ho 

acquisito la documentazione fotografica dell’immobile. L’edificio è un capannone di 

discreta fattura, la struttura è in cemento armato in discrete condizioni di conserva-

zione. Peraltro la costruzione non è antisismica, né risultano effettuati lavori di rinfor-

zo o di miglioramento sismico. La copertura pare semplicemente appoggiata, senza 

vincoli per eventuali carichi orizzontali. 

L’ altezza interna al piano terreno di 6,6 m: il piano è caratterizzato dalla presenza di 

numerosi pilatri interni che ne limitano la fruibilità.Gli impianti appaiono obsoleti. 

Sempre al piano terra sono stati ricavati un ufficio, un vano refettorio, gli spogliatoi dei 

dipendenti. 

All’interno del capannone è stato realizzato un piano soppalcato in cui sono stati rea-

lizzati degli uffici, con finiture discrete ma anch’esse verosimilmente con impiantistica 

non più a norma. L’accesso agli uffici può avvenire anche tramite un ascensore 

esterno 

A fianco, la planimetria catastale del piano 

terra, sotto la planimetria catastale del piano 

primo 

 

 

 

 

 

 

  Terra 
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Il fabbricato visto dall’esterno, fronte sulla via Emilia: notare il piano di carico e scarico dei 
camion e (a destra)  l’ascensore per gli uffici 

 

 

 

 

 

 

 

L’interno del capannone: notare la selva di pilastri e la struttura di copertura semplicemente 
appoggiata 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

L’interno del capannone al piano soppalcato, adibito ad uffici 
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Il retro del capannone  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Stato dei luoghi durante una manifestazione fieristica: il terreno è in buona parte utilizzato a 
parcheggio 
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Il terreno di pertinenza è di giacitura pianeggiante, ma di conformazione irregolare, 

come evidente dalle foto riportate sopra. Molto appetibile è l’accesso diretto dalla via 

Emilia, su cui il terreno prospetta con un ampio fronte di oltre 80 metri. 

 

SITUAZIONE URBANISTICA 

La situazione è piuttosto complicata, per il sovrapporsi dei nuovi strumenti urbanistici 

approvati dal Comune di Rimini al preesistente “accordo di programma inerente la 

realizzazione del nuovo centro congressi di Rimini”, oggetto di modifiche e integra-

zioni nel tempo (da ultimo, per la realizzazione del progetto “acqua arena”). 

Nel PSC, l’area è in “ASP2” 

 

Art. 4.4.3 - Sub-ambiti Asp.2 

1. Descrizione: ambiti consolidati specializzati per attività produttive prevalentemente 

terziarie, commerciali e di servizio. 

2. Obiettivi: consolidamento e sviluppo dell'apparato produttivo locale; qualificazione 

dell'offerta commerciale, completamento delle dotazioni infrastruttura^ sviluppo delle 

attività di servizio alle imprese. 

3. Tipi di intervento edilizio ammessi: Fermo restando che sugli edifici di interesse 

storico-architettonico o pregio storico-culturale e testimoniale sono ammessi soltanto 

gli interventi ammissibili secondo le specifiche categorie di tutela di cui al Capo 4.1, 

sugli altri edifici: 

a) sono sempre ammessi i seguenti interventi edilizi: MO, MS, RRC, RE, D, 

b) gli interventi AM, NC e DR sono ammessi con i seguenti limiti: 

UF max = 0,6 mq./mq. (oppure = a UF preesistente se superiore); 

H max = 17 m. (oppure = a H preesistente se superiore) 

Q max = 50% della SF (oppure = a Q preesistente se superiore); 

Sp min = 25% della SF (oppure = a Sp preesistente se inferiore). 

Destinazioni d'uso e cambi d'uso: sono ammessi in generale i seguenti tipi d'uso: 

- b1. b2, b3, b4. b5, b6. b7, b8. b9. b10.1, b13, M4.1. b14.2, b15, b16. c3, c4. d6, e1, 

f1,f2, f3,f4, f5. f6,f8. 

Gli usi b11.1 n e b11.2n sono ammissibili entro i limiti stabiliti dalla normativa vigente 

per le aggregazioni commerciali di rilevanza comunale, fatte salve eventuali specifi-
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che previsioni della pianificazione provinciale o contenute in PUA vigenti 

Sono considerati inoltre ammissibili i seguenti ulteriori usi, solo nelle Unità Edilizie 

ove siano già legittimamente in essere alla data di adozione delle presenti norme: 

-b11.1a, b11.2a, b11.3a, c1,c2. 

L'uso residenziale (a1) è ammesso limitatamente ad un alloggio pertinenziale per 

ciascuna unità edilizia (lotto), anche in forma di foresteria (uso a2), della dimensione 

massima di 175 mq di SC e comunque non eccedente il 20% della SC dell'intera uni-

tà edilizia. Per le superfici ad uso residenziale (al o a2) eccedenti i limiti suddetti che 

siano legittimamente in essere alla data di adozione delle presenti norme è ammesso 

il mantenimento di tale destinazione d'uso ma non il frazionamento in un maggior 

numero di unità immobiliari. 

Nel RUE, l’area è sempre in “ASP2” 

 

Art. 69 - Sub-ambiti Asp.2 - Ambiti consolidati specializzati per attività produttive pre-

valentemente terziarie, commerciali e di servizio 

1. Tipi di intervento edilizio ammessi: 

a) con MO, MS, RRC, RE; 

• H max (in caso RE): m. 14,5 (o preesistente se superiore); 

b) con NC, AM e DR; 

• UF max: 0,6 mq./mq.; 

• Q max: 50% della SF; 

• H max: m. 14,5 (o preesistente se superiore). 

Nelle aree costituite dall'insieme dei lotti contigui individuati nelle tavole dalla 1.1 alla 

1.18 del RUE con apposito tematismo, già destinate nel PRG pre-vigente alla realiz-

zazione di attrezzature e spazi collettivi, è consentito l'intervento NC, DR, a condizio-

ne che venga realizzato mediante Permesso di Costruire convenzionato che coinvol-

ga l'intera area, subordinato alla cessione di parte della ST complessiva in intervento 

da destinarsi a dotazioni territoriali, secondo i seguenti parametri: 

• UT max: 0.3 mq./mq.; 

• H max: m. 14,5; 

• cessione del 50% della St complessiva. 

In ogni caso potrà essere attribuito un diritto edificatorio in sede di POC, ai sensi 

dell'art. 4.4, comma 4 delle norme del PSC. 
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2. Tipi d'uso ammessi: b1.1, b3.1, b3.2, b4, b5, b6, c1, c2, c3, c5, c6, c7 (ad esclu-

sione delle attività di degenza), c8, e1; tali tipi d'uso non potranno essere complessi-

vamente inferiori al 60% della Sc dell'intera unità edilizia. 

Sulla restante Sc sono inoltre considerati ammissibili gli ulteriori usi alle seguenti 

condizioni: 

a1, fino ad un massimo di tre unità immobiliari per ciascuna unità edilizia, entro il limi-

te di 120 mq. di Se per ogni unità immobiliare; 

d1 solo nelle unità edilizie ove già legittimamente in essere alla data di adozione delle 

presenti norme. 

Gli usi b1.2n e b1.3n sono consentiti entro i limiti stabiliti dalla normativa vigente per 

le aggregazioni commerciale di rilevanza comunale, fatte salve eventuali specifiche 

previsioni della pianificazione provinciale o contenute in PUA vigenti. 

Entro i medesimi limiti sono considerati inoltre compatibili i seguenti usi, solo nelle 

unità edilizie ove già legittimamente in essere alla data di adozione delle presenti 

norme: b1.2a, b1.3a, b1.4a. 

Sembrerebbe quindi che sull’area fosse consentita una edificazione con un in-

dice fondiario di 0, 6 mq/mq, con destinazioni di discreto pregio (commerciale 

e direzionale, con la possibilità di realizzare tre alloggi per ogni unità edilizia). 

Invece non è così, perché l’articolo 7 del RUE (disposizioni di raccordo) stabilisce 

che le normative e cartografiche previste negli accordi di programma già stipu-

lati prevalgono sulle prescrizioni del RUE , per cui valgono le disposizione de-

gli accordi di programma. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 10 

Art. 7 - Disposizioni di raccordo 

1. I titoli abilitativi per i quali sia stato presentato l'inizio lavori prima della data di en-

trata in vigore del presente strumento urbanistico, nonché le successive varianti 

inessenziali, mantengono il regime normativo previgente. 

2. In merito all'applicazione dei parametri edilizi, sono fatti salvi i principi e i criteri 

espressi nella Deliberazione di Consiglio Comunale n°8 del 23/01/2014. 

3. Le tavole di RUE individuano con apposita grafia i perimetri degli Accordi 

negoziali (Accordi di Programma, Accordi con i privati, Programmi Integrati di 

Intervento) ai sensi dell'art. 1.7 del PSC, nonché i perimetri dei PUA, definiti-

vamente approvati e/o con convenzione sottoscritta alla data di approvazione 

delle presenti norme. 

Le disposizioni normative e cartografiche previste in tali Accordi negoziali e 

PUA prevalgono sulle prescrizioni del RUE fino alla scadenza della convenzio-

ne; pertanto fino a tale data, gli interventi edilizi andranno ricondotti alle tavole 

degli Atti attuativi. 

4. Successivamente alla scadenza entrerà in vigore la disciplina normativa del RUE, 

secondo le indicazioni cartografiche riportate nelle Tavole di RUE. 

In caso di mancata rispondenza cartografica tra il presente strumento urbanistico e 

quello di dettaglio, in attesa degli opportuni aggiornamenti, la norma del RUE andrà 

applicata seguendo gli azzonamenti 

Nelle norme tecniche d’attuazione recepite dal PRG in attuazione del citato accordo 

di programma, l’area de quo è inserita come tavola 3.7, cui si applicano le seguenti 

norme: 

L’accordo di programma non prevede scadenza per quanto riguarda la trasformazio-

ne del terreno de quo, individuato nella tavola 3.7, per cui in realtà l’edificazione am-

messa è quella prevista all’art 3.7.a del precedente PRG, e cioè di 14.200 mq, con 

destinazione prevalentemente (75%) direzionale (è la destinazione meno appe-

tibile sul mercato di Rimini, che sovrabbonda di offerta di destinazioni direzio-

nali che non trovano acquirenti) che può essere ridotta al 50% realizzando il 

25% di produttivo-artigianale mentre il restante 25% di commerciale può avere 

una discreta appetibilità, dato l’ampio fronte sulla Via Emilia. 

TAVOLA 3.7 

7.3a - Zona omogenea: D5 

Area disciplinata dall'art.  35, punto 35.2.3 Su = 14.200 mq Destinazioni ammesse: 
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a) Produttive, artigianali e industriali: fino al 25% della Su. 

b) Direzionali: fino al 75% della Su. 

c) Residenziali: non ammesse. 

d) Commerciali: fino al 25% della Su. 

In sede d'attuazione del P.R.G. tramite permesso di costruzione convenzionato do-

vrà essere prodotto uno studio che stabilisca gli interventi più idonei per la qualifica-

zione ambientale (impianti arborei, superfici permeabili minime, ecc.) ed urbanistica 

(dotazioni di servizi, parcheggi, accessibilità) delle aree. 

 

L’HIGHEST AND BEST USE (HBU) 

L’ Highest and Best Use (l’uso più conveniente e migliore dell’immobile) ricerca quel-

la utilizzazione del bene che presenta il valore massimo tra il valore di mercato 

nell'uso attuale (terreno parte a parcheggio con capannone inutilizzabile nello stato in 

cui si trova) ed i valori di trasformazione per gli usi prospettati dell’immobile (realizza-

zione di 14.200 mq di Su). L'HBU indica la destinazione maggiormente redditizia tra 

quelle possibili, che comunque devono essere: 

 Urbanisticamente consentite 

 Fisicamente e tecnicamente realizzabili 

 Finanziariamente sostenibili 

 Economicamente convenienti 

Il dato di fatto da cui partire è che il terreno ha una potenzialità edificatoria di 14.200 

mq, molto maggiore della edificazione presente di 2586 +455 = 3041 mq. Si tratta 

quindi in primo luogo di verificare se il fabbricato esistente può essere mantenuto. 

Si osserva in proposito che la destinazione attuale a capannone di deposito non è tra 

quelle più appetibili, per cui andrebbe modificata. Altri problemi che ne sconsigliano il 

mantenimento con una trasformazione sono: la necessita di adeguamento sismico; 

l’altezza interna molto elevata; la presenza di molti pilastri all’interno; l’impiantistica 

da rifare completamente; la posizione decentrata nella parte meno appetibile del lot-

to, vicino alla ferrovia (dalle foto aeree sembra anche che parte del capannone sia 

stato edificato nella fascia di rispetto ferroviario, che è di 30 m dalla rotaia più ester-

na, lo spigolo nord del capannone sembra disti invece 25 m). 



 12 

Quindi, anche se la trasformazione del capannone attuale può essere fisicamente e 

tecnicamente realizzabile, non è economicamente conveniente e la valutazione verrà 

fatta nell’ipotesi di demolizione del capannone e di possibile trasformazione dell’area 

edificabile in quanto ora urbanisticamente consentito, e cioè fino al 25% della Su  

25% di Produttivo, artigianale e industriali; il 50% di Direzionale ed il 25% di Com-

merciale. La scelta di ridurre al minimo del 50% la destinazione direzionale (che po-

trebbe arrivare sino al 75%) deriva dalla grande “sovrabbondanza” di offerta di im-

mobili con destinazione “Direzionale” sul mercato di Rimini. 

INDAGINI DI MERCATO 

Il terzo trimestre del 2016 conferma la tendenza nazionale ad un deciso rialzo del 

numero delle compravendite, già evidenziata nei due trimestri precedenti, con tassi 

stabilmente a doppia cifra. Peraltro i prezzi sono stabili o ancora in lieve calo, il che 

spiega l’incremento delle compravendite, ed il permanere di tassi di interesse sui mu-

tui particolarmente bassi e il contesto economico nel suo complesso, fattori che ac-

crescono l'attrattività relativa dell'investimento immobiliare, soprattutto in una fase del 

ciclo che sembra propizia (grazie anche alla discesa dei prezzi nominali registrata 

dall'ISTAT negli ultimi trimestri). 

La crescita coinvolge tutti i segmenti del mercato, con il terziario (+31,1%, oltre il 

doppio rispetto al tasso di crescita del trimestre precedente) ed il commerciale (da 

+12,9% a +23,3%) che registrano delle forti accelerazioni; gli altri settori presentano 

invece una crescita in decelerazione, a partire dal residenziale, che passa dal 

+22,9% del semestre precedente, che rappresentava il massimo incremento percen-

tuale nella serie storica considerata, ad un comunque significativo +17,4%, che con-

sente al settore di raggiungere il volume di compravendite più alto dal 2012. 
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Verosimilmente si sta chiudendo una epoca di fasi cicliche legate alle varie congiun-

ture storico-economiche, per cui si è avuta una prima fase di eccessivi cali di prezzi, 

che erano divenuti a fine 2006 troppo alti a causa di un numero di compravendite 

troppo elevate tra il 2003 ed il 2007, favorite dal “credito facile”:  NTN, IMI  e prezzi 

“viaggiano in sintonia” , sia pure con “sfasamento” nei tempi , per cui è probabile che 

si sia vicini ad seconda fase di assestamento dei valori nel medio periodo, anche se 

prima del ritorno “a regime” del mercato occorrerà una diecina di anni, come evidente 

dalle “ipotesi di previsione” riportate nelle figure sottostanti.  

 

 

 

 

 

 

 

Sopra, andamento a prezzi nominali, elaborazione RUR, sotto depurati dall’inflazione, elaborazione Reddy’s 

Group 
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La previsione più ottimistica è rappresentata dalla linea azzurra della elaborazione 

Rddy’s Group, con il punto massimo nel 2024. La previsione più realistica è rappre-

sentata dalla linea punteggiata nera, in cui nel 2024 (tra sette anni) si raggiunge la 

“tendenza media” dell’ultimo cinquantennio. 

Secondo gli studi dell’ANCE (associazione nazionale dei costruttori edili) il credito 

“facile” ha consentito a molti di anticipare l’acquisto ed ha avvicinato alla proprietà 

immobiliare tantissimi aspiranti compratori compromettendo le possibilità di vendita 

per i periodi successivi. 

È verosimile (vedi grafico a pagina seguente) che le quote di vendite superiori alla 

media nel periodo 2000-2010 (grosso modo corrispondenti alla parte eccedente la 

soglia delle 600 mila unità) siano anticipazioni di vendite che sarebbero avvenute nel 

decennio successivo (quello attuale). 

Ciò consente di ritenere che l’intervento nell’area de quo non potrà verosimilmente 

concludersi prima di otto anni a partire dal 2016. 

 

 

 

 

Fig.8: il numero di compravendite dal 1985 al 2026 stimato (elaborazione di “ANCE” su dati 
“agenzia del territorio”: l’eccesso di vendite dal 2000 al 2010 viene “compensato” con un calo 
di vendite nel periodo successivo sino al 2022, poi riprende la salita) 

 

INDAGINE DI MERCATO RIFERITA A RIMINI. 

Nonostante a livello nazionale i dati del numero di compravendita siano in forte au-

mento in tutto il comparto non residenziale, a Rimini capoluogo (dati Agenzia del Ter-

ritorio): nel settore terziario sono stati venduti 3 (tre) immobili nel primo trimestre 

2016 e 2 (due) immobili nel secondo semestre; nel settore commerciale sono stati 

venduti 17 (diciassette) immobili nel primo trimestre 2016 e solo 6 (sei) immobili nel 

secondo semestre; nel settore produttivo sono stati venduti 2 (due) immobili nel 

primo trimestre 2016 e 3 (tre) immobili nel secondo semestre. 
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Rimini è quindi in controtendenza rispetto al mercato regionale, che vede invece in-

crementi notevoli in tutti e tre i segmenti di mercato considerati. 

Inoltre, non esiste, allo stato, un mercato delle aree edificabili (la domanda è 

praticamente assente), per cui la valutazione può essere al momento eseguita solo 

con il valore di trasformazione. 

Nel caso di aree edificabili e progetti di sviluppo e di riqualificazione, il valore può es-

sere determinato tenendo conto dei flussi di cassa generati dalla trasformazione 

dell’area, e quindi dalla futura vendita degli spazi realizzati e dai relativi costi di rea-

lizzazione. Particolare importanza assume sia la stima dei tempi necessari alla rea-

lizzazione sia la determinazione di dei tempi di commercializzazione del prodotto fini-

to, oltre che la individuazione del saggio di attualizzazione che riporti tutti i flussi di 

cassa alla data di riferimento della stima. 

I flussi di cassa determinati saranno quindi attualizzati ad un tasso di attualizzazione 

in linea con il profilo di rischio insito nell'investimento immobiliare. Ritengo di potere 

riferimento (come normalmente si usa per tali studi) al WACC (costo medio pondera-

to dei capitali di rischio e dei capitali di debito) tipico del settore delle costruzioni: nel 

caso di specie, ho quindi utilizzato il saggio di attualizzazione pari al 5,5%, ipotizzan-

do l’1,5% di tasso risk free ed il 4% di premio di rischio per l’utilizzo di capitale pro-

prio. 

La condizione di fondo per l'applicabilità di tale criterio è che il bene immobiliare pos-

sa essere considerato come un bene di investimento permettendo così di riferirsi nel-

la valutazione ai principi di razionalità economica e di anticipazione dei benefici atte-

si. Si tratta in pratica di un piano di trasformazione industriale, in cui però il valore 

dell’area a data attuale è l’incognita, che coincide con il VAN (Valore Attualizzato Net-

to) dei flussi di cassa per costruzione e vendita. 

L'utilizzo di questo metodo è corretto quando è possibile definire, su un idoneo arco 

temporale, i benefici economici attesi in termini di flussi di cassa e la rischiosità asso-

ciata agli stessi. 

Si costruisce quindi un foglio di calcolo con i dati di ingresso certi o stimati con buona 

approssimazione, si valutano i possibili tempi di realizzazione e di vendita del prodot-

to finito (l’arco temporale, nel caso di specie, è stato assunto pari a otto anni, per i 

motivi indicati in precedenza), si considerano i tempi necessari per la progettazione 
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esecutiva, l’ottenimento dei permessi, la realizzazione delle opere, e sia i costi che i 

ricavi si ripartiscono nei vari anni, imputandoli a ciascun anno per le quote di compe-

tenza secondo le previsioni di mercato indicate in precedenza. 

Preliminarmente viene riportata un’analisi S.W.O.T., che evidenzia le particolari de-

bolezze e minacce del progetto, connessi a tempi di realizzazione e di vendita molto 

lunghi. 

L’ipotesi è quindi di potere “partire” con le progettazioni esecutiva a fine 2020, poi di 

iniziare i lavori di urbanizzazione nel 2021 (tempo stimato, 12 mesi mesi), e di realiz-

zare le costruzioni tra il 2021 e il 2023: gli incassi potrebbero iniziare già nel 2023 (è 

una ipotesi prudente, probabilmente si potrebbe iniziare la vendita “sulla carta” anche 

nel 2022, per cui al 2023 si ipotizza un 30% degli incassi, un 40% nel 2024, e il re-

stante 30% nel 2025), in accordo con lo “scenario” elaborato da Reddy’s Group. 

I costi ed i valori sono tutti riferiti a data attuale: per i costi si è fatto riferimento al 

prezzario DEI “opere compiute”, realizzato dal Collegio degli Ingegneri di Milano e 

tratti da costruzioni “reali”, e quindi con elevata affidabilità. Per i valori si è fatto riferi-

mento alle offerte in vendita di alcuni immobili in zone di pari appetibilità. I dati sono 

molto volatili e dispersi, a conferma del perdurare della crisi, comunque la sintesi del-

le offerte in vendita consultate sono le seguenti: 

 Uffici zona nuova fiera, prezzi cedenti, offerte a partire da 1.100 €/mq, sino a 
circa 2.400 €/mq 

 Uffici al Flaminio, offerte a partire da 2.000 €/mq, venduti recentemente anche 
a 1.800 €/mq (ex proprietà del comune di Rimini). Classe energetica modesta 

 Commerciale zona nuova fiera, offerte a partire da 1.100 €/mq, sino a 2.700 
€/mq 

Si riportano alcuni degli annunci in vendita consultati, 

 

S.W.O.T. (Strength, Weakness, Opportunities, Trhreats)  

FORZE   DEBOLEZZE  

Posizione buona-ottima Mercato debolissimo per aree edificabilii  

Viabilità buona Mercato quasi nullo per terziario  

Insediamento di completamento di 
zona fieristica e commerciale esi-
stente 

  Notevole esposizione finanziaria  
Grande investimento iniziale 
Tempi di vendita molto lunghi 

 

Autostrada facilmente raggiungibile   

       

OPPORTUNITA'   MINACCE  

Nuove strutture con elevate prestazioni ener-
getiche 
Possibilità di Utilizzo di energie rinnovabili 
 

Ulteriore prolungamento della crisi del settore 
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Alcuni uffici in asta, Zona celle, richiesti circa 2.400 €/mq 

 

 

 

 

Uffici in asta per concordato preventivo, base d’asta circa 2.400 €/mq 
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Nello stesso stabile, è offerto un ufficio non in asta a circa 2.700 €/mq 

 

 

 

 

Vicino alla Fiera, un piccolo ufficio è offerto a circa 2.700 €/mq 

 

 

 

 

Nella determinazione del valore finale per i fabbricati realizzabili sulle aree de quo, si 

deve tenere conto in senso positivo del fatto che i fabbricati saranno nuovi e con ca-

ratteristiche tecnologiche superiori a quelle delle attuali offerte in vendita, ed in senso 

negativo del fatto che si tratta di una superficie di progetto piuttosto importante 

(14.200 mq). 

I valori unitari utilizzati per la stima, tenendo conto della posizione certamente molto 

appetibile, con un ampio fronte sulla Via Emilia, sono stati quindi assunti pari a 1100 

€/mq per l’artigianale, 2.700 €/mq per il commerciale, 2.400 €/mq per il direzionale.  

Per i costi si è fatto riferimento al prezzario DEI che indica un costo di costruzione 

(costo dell’impresa costruttrice, compreso l’utile di impresa, ma escluso l’utile del 

promotore) per un capannone “classe 5000 copertura doppia pendenza” avente una 

superficie di 5000  €/mq dotato di tutti gli impianti, e con uffici, pari a 310 €/mq in cifra 

tonda (scheda E.5). Per uffici, si è fatto riferimento alla scheda D.3, fabbricato ad uffi-

ci isolato a pianta rettangolare con finitura di pregio, costo di costruzione 1.280 €/mq. 

Non si è considerato il costo della demolizione del fabbricato esistente, in quanto 

compensato dal materiale di risulta (macerie in buona parte riutilizzabili). 

Per quanto riguarda le urbanizzazioni, l’articolo 7.3.a prescrive che “In sede d'attua-

zione del P.R.G. tramite permesso di costruzione convenzionato dovrà essere pro-

dotto uno studio che stabilisca gli interventi più idonei per la qualificazione ambientale 

(impianti arborei, superfici permeabili minime, ecc.) ed urbanistica (dotazioni di servi-
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zi, parcheggi, accessibilità) delle aree. 

Si è quindi fatta un’”assunzione speciale” riguardo a quelli che potrebbero essere gli 

interventi più idonei per la qualificazione ambientale ed urbanistica, ipotizzando che il 

permesso di costruzione convenzionato preveda la realizzazione delle urbanizzazioni 

a carico del intervento, senza però la corresponsione di oneri monetari. 

Sempre dal prezzario DEI sono stati ricavati i costi della sistemazione a verde (sche-

da H.3), dei parcheggi (scheda I.1) e delle strade (scheda I.4). 

Come saggio di attualizzazione, come già accennato in precedenza, si è utilizzato il 

WACC del settore costruzioni, mentre l’utile del promotore è stato contenuto nel mi-

nimo assoluto dell’8%, considerando la evidente crisi di settore. 

Con queste ipotesi, certamente non “pessimistiche”, il VAN del progetto (e cioè in 

pratica il valore dell’area a data attuale) è di 5.100.000  euro in cifra tonda  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

VALORE AREA CON DCF Superfici 

mq

Valore 

unitario 

Valore totale 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

SUPERFICIE AREA 35.742

SUPERFICIE COMPLESSIVA EDIFICABILE 14.200

superfici uso produttivo artigianale 3.550 1.100 3.905.000 1.171.500  1.562.000    1.171.500   

superfici uso commerciale 3.550 2.700 9.585.000 2.875.500  3.834.000    2.875.500   

superfici uso direzionale 7.100 2.400 17.040.000 5.112.000  6.816.000    5.112.000   

Ripartiz ione percentuale  ricavi 30% 40% 30%

RICAVI LORDI 30.530.000 9.159.000  12.212.000 9.159.000   

Costi di costruzione

superfici uso produttivo artigianale 3.550 310 1.100.500 220100 440200 440200

superfici uso commerciale 3.550 1.250 4.437.500 887500 1775000 1775000

superfici uso direzionale 7.100 1.280 9.088.000 1817600 3635200 3635200

Ripartiz ione percentuale  costi 0,2 0,4 0,4

Totale costi di costruzione 14.626.000 2.925.200 5.850.400 5.850.400

Standard primari e secondari di progetto

superfici a verde 8.000 40 320.000 320.000

dotazione di parcheggi 12.000 60 720.000 720.000

strade 5.000 90 450.000 225.000 225.000

Totale costi standard 1.490.000 1.265.000 225.000

Costi indiretti

Contributo cc 852.000 213.000 213.000 213.000 213.000

Spese tecniche e generali 8% 1.289.280 322.320 322.320 322.320 322.320

Spese di commercializzazione/marketing 1,5% 457.950 114.488 114.488 114.488 114.488

Ripartizione costi 25% 25% 25% 25%

totale costi indiretti 2.599.230 649.808 649.808 649.808 649.808

Utile del promotore (ipotesi minima) 8,0% 2.442.400 2.442.400

Totale costi della trasformazione + profitto 21.157.630

flussi di cassa -649.808 -4.840.008 -6.725.208 2.658.793 12.212.000 6.716.600

saggio di attualizzazione = 5,5 5,5%

flussi di cassa attualizzati -553.385 -3.906.935 -5.145.687 1.928.278 8.394.978 4.376.529

saldi flussi di cassa attualizzati -553.385 -4.460.320 -9.606.007 -7.677.729 717.249 5.093.778

Periodi 0 1 2 3 4 5 6 7 8

5.093.778Valore di mercato dell'area (euro) pari alla somma dei saldi 

netti attualizzati

Schema dei ricavi
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La valutazione di 5.093.788 euro si può arrotondare a 5.100.000 euro. 

Si tratta di un piano industriale molto “sensibile” alla variazione dei dati di ingresso, 

che però sono coerenti con il mercato immobiliare attuale sia per quanto riguarda i 

ricavi ed i costi, che per quanto riguarda i tempi ipotizzati per il completamento, per 

cui si conferma la coerenza della valutazione di 5.100.000 di euro in cifra tonda con 

la definizione di valore di mercato, e cioè “il prezzo al quale il bene immobiliare può 

essere venduto al momento della valutazione con un contratto privato tra un vendito-

re ed un compratore assumendo che la vendita avvenga in condizioni normali”. 

Il valore ottenuto è pari a 5.100.000/14.200 = 360  €/mq ( in cifra tonda) di incidenza 

del costo dell’area sull’edificato, coerente con i dati di mercato. 

Si sottolinea anche la coerenza del valore indicato ove si consideri che: 

 il valore di vendita del prodotto finito è calato almeno del 30% negli ultimi 8 

anni; 

 il costo di costruzione, nello stesso periodo, è cresciuto del 10%; 

 i tempi per la conclusione dell’operazione (comunque incerti, vedasi analisi 

SWOT) sono più che raddoppiati rispetto a 8 anni fa;  

A ulteriore conferma della coerenza della valutazione, si fa presente che dal 2011 

ogni mese oltre 3.300 immobili entrano nelle aste giudiziarie. È un dato medio che 

rappresenta le ordinanze emesse dai tribunali per disporre la vendita delle unità im-

mobiliari. Oggi il ribasso di aggiudicazione varia fra il 15 e il 50 per cento, con una 

media che si sposta verso la parte alta della forchetta, 39 per cento (dato primo se-

mestre 2011, in crescita di oltre 11% dal 2007). Per le aree edificabili il dato è ancora 

peggiore, in quanto le aste vanno in massima parte deserte per l’assenza di compra-

tori.  

Rimini, 15 febbraio 2017                                                                          Roberto Brioli 


