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Il settore uffici
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UFFICI

Gli uffici sono spazi a disposizione di societa e aziende con finalita
direzionali e di rappresentanza.

Possono essere di dimensioni ridotte, nei centri storici delle principal
citta, oppure piu grandi, inseriti all'interno di edifici di concezione

moderna o di business-park.

Negli anni, gli uffici sono stati spesso una delle principali asset class di

investimento.
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Il settore retail

SHOPPING CENTRE

Complesso architettonicamente e funzionalmente omogeneo di attivita
commerciali, pianificato e realizzato con criteri unitari, integrato con attivita
para-commerciali, di somministrazione alimenti e bevande e di servizi, e
dotato di servizi comuni, gestito in modo unitario e funzionale alla

generazione di un valore sinergico delle unita che lo compongono.

RETAIL PARK

Insieme di unita commerciali costruite e gestite in modo unitario, dove la
prevalenza degli esercizi commerciali & rappresentata da medie/grandi
superfici tra loro connesse a mezzo di percorsi pedonali esterni (coperti o

meno), prevalentemente gestite in modo unitario.
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Il settore retail

FACTORY OUTLET

Complesso architettonicamente e funzionalmente omogeneo di punti vendita
dedicati alla vendita di rimanenze, resi o eccedenze di produzione della stagione
precedente ad un prezzo scontato. Sono ubicati in aree extraurbane ad elevata

visibilita, facilmente accessibili dal sistema autostradale essendo caratterizzati

da una capacita di attrazione regionale.

RETAIL BIG BOX (STAND ALONE)
Strutture indipendenti composte di singole unita commerciali di grandi

dimensioni, usualmente situate in aree extraurbane in prossimita e prospicienti i

rincipali assi viari di scorrimento (es. tangenziali, provinciali, ecc.). e — o] L ,
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Il settore retail

HIGH-STREET
Unita di vendita al pubblico posizionate sulle principali vie commerciali dei

centri urbani.

OTHER
Entertainment Center, Edutainment Center, Prodotti Misti con componenti

afferenti a diverse tipologie di retail sinergici.
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Il settore living

HEALTHCARE
In questa categoria vengono compresi immobili di impronta sanitaria, tra i

quali R.S.A., Senior Living e Cliniche.

STUDENTATI

Strutture che offrono alloggi e servizi per studenti fuorisede.

B.T.R.

Unita residenziali concesse in affitto da un Locatore (Landlord) a un

Conduttore (Tenant).
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Il settore industriale e logistico

IMMOBILI INDUSTRIALI
Gli immobili industriali sono costruzioni in calcestruzzo armato o metallo

che rispondono alle esigenze di spazio di attivita produttive.

LOGISTICA
Gli immobili logistici sono caratterizzati da grandi dimensioni e
consentono attivita di ricezione, stoccaggio e invio di bene. Sono

solitamente ben collegati alle principali infrastrutture.
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Principi di Valutazione e Terminologia Valutativa

VALORE DI MERCATO

«L’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 particolari, 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.»

Fonte: RED BOOK edito da RICS a Novembre 2021, in vigore dal 31 Gennaio 2022. - Fair value (IASB-IFRS 13)

L A 4
the mark of
- property
professionalism
worldwide
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Principi di Valutazione e Terminologia Valutativa

CANONE DI MERCATO

«L'ammontare stimato a cui una proprieta, o uno spazio allinterno di una proprieta, pud essere locata, alla data di
valutazione, da un locatore a un conduttore privi di legami particolari, entrambi interessati allo scambio, sulla base di

termini contrattuali adeguati e a condizioni concorrenziali, dopo un’adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano

agito entrambe in modo informato, con cautela e senza coercizioni.»

Fonte: RED BOOK edito da RICS a Novembre 2021, in vigore dal 31 Gennaio 2022
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Principi di Valutazione e Terminologia Valutativa

y e{
Net Gross
Initial Yield Running Yield Exit Yield
Canone di Mercato Tasso di Attualizzazione
Costi non recuperabili Capital Expenditures

Terminal Value Residual Value
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Approccio & Metodologia Valutativa

Il Metodo Comparativo si basa sul confronto tra il bene oggetto di Valutazione con beni identici - o con

caratteristiche simili - per i quali sono disponibili informazioni sui prezzi.

Utilizzando questo approccio, si fa quindi riferimento ad operazioni di mercato di immobili confrontabili con

il bene oggetto di Valutazione e avvenute in un appropriato orizzonte temporale.
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Approccio & Metodologia Valutativa

Il Metodo della Capitalizzazione Diretta («Direct Cap») consiste nella conversione di un reddito annuale

(un canone d’affitto) nel valore di mercato di un immobile.
In questo caso, il Valore di Mercato si ottiene dividendo il reddito per un adeguato tasso di capitalizzazione.

Questo metodo pud essere applicato su un canone lordo (cioé che non considera le spese relative al

possesso € alla gestione dell'immobile) o su un canone netto.

Nel primo caso si utilizza per la conversione un tasso lordo, nel secondo caso un tasso netto.

© 2022 Jones Lang LaSalle IP, Inc. All rights reserved.



@)JLL

Approccio & Metodologia Valutativa

Il Metodo Reddituale € un approccio utilizzato per individuare il Valore di Mercato di immobili a reddito.

La Metodologia Valutativa principalmente utilizzata per queste tipologie di asset € quella del Discounted

Cash-Flow analysis:
= Un’analisi del flussi di cassa attualizzati;
= | flussi di cassa sono positivi (ricavi) e negativi (costi);

= || Tasso di Sconto ¢ il tasso di attualizzazione adottato per scontare i flussi di cassa, positivi € negativi,
alla data di analisi per determinare il Net Present Value. |l Tasso di Sconto € rappresentativo del Tasso di

Rendimento Interno dell’operazione.
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Approccio & Metodologia Valutativa

= L'Analisi dei Flussi di Cassa Attualizzati (DCF) individua il valore del bene scontando i flussi di cassa positivi e

negativi generati dalla proprieta nel periodo temporale analizzato (Holding Period).

= | flussi di cassa positivi, costituiti dai ricavi generati dalla proprieta e dal valore di vendita del bene alla fine del

periodo di analisi, recepiscono I'andamento del tasso di crescita stimato.

= | flussi di cassa negativi, comprendenti i costi a carico della Proprieta sostenuti nel periodo di analisi, vengono

elaborati considerando le proiezioni del tasso di inflazione considerate.

= Alla fine del periodo di analisi si ipotizza |la vendita della proprieta ad un valore ottenuto dalla capitalizzazione in

perpetuita del reddito dell’anno successivo ad un tasso di capitalizzazione di appropriato.

= || Tasso di Sconto/Attualizzazione, adottato per scontare i flussi di cassa positivi € negativi alla data di analisi al

fine di determinare il valore del bene, € rappresentativo del Tasso di Rendimento Interno dell’operazione (TIR)
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Caso Studio
Immobile multi-tenant ad uso Ufficio
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Office, Multitenant

Year 2

Year 3

Year 4

Year 5

Year 6

Year 7

Year 8

Year 9

Year 10
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Year 11

Tenant 1 0  6.389.933 6.433.076 6.489.793 6.560.392 6.639.130 6.722.542 6.808.254 6.895.059 3.450.306 0 4604311 135.908.856 | ) Fl u SSi dl Cassa
Tenant 2 0 6820647  6.877.486 7.328.142 7.438.675 7.558.313 7.686.804 7.817.480 7.950.377 8.085.533 8.222.987 8.362.778  123.850.052 )
Tenant3 0 404.211 406.636 410.296 414.912 419.891 425.245 430.667 436.158 441719 447 351 453.055 6.093.258| — N Entrata
Tenant4 0 36.054 36.279 36.602 37.010 37.454 37.929 38.412 38.902 39.398 39.901 40.409 506.520 generati d a
Vacant 0 0 0 0 16.186 32.759 33.178 33.602 34.032 34.467 34.908 35.354 428451 | — . .
Total Rental income 0  13650.845  13.753.476  14.264.833  14.467.174  14.687.547 14905697 15128415 15354528  12.051.423 8.745.147  13.495.908 0 Ognl SmgOIO
Registration Tax 0 -200 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o conduttore
Capex Plan 0 -1.017.333 -372.288 -529.770 221575 -1.148.218 -938.791 -954.750 -970.981 -987.488  -1.004.275 0 0
Capex reletting 0 0 0 0 0 0 0 0 0  -2928854  -2.955.097 0 0
Letting Fees 0 0 0 0 -3237 0 0 0 0 0 0 -915.704 0 Flussi di
Lease Registration Tax 0 -31.902 -32.105 -32.367 -32.748 -33.257 -33.672 -34.101 -34.536 -17.519 -175 -23.069 of [ C assa in
Tl's 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -4578519 0
Insurance 0 -144.669 -146.043 -147.959 -150.234 -152.694 -155.290 -157.930 -160.615 -163.345 -166.122 -168.946 0 Uscita
Service Charges 0 -7.869 -7.944 -8.048 0 0 0 0 0 -407.134 -824.635 0 0 Ag g re g atl
IMU - TASI 0  -1.378140  -1.391.233  -1.409.487 | -1431.156  -1.454590  -1479.318  -1504.466  -1.530.042  -1.556.053 ~ -1.582.506  -1.609.408 0
Property Managment 0 -136.395 -137.266 -141.349 -144.113 -146.359 -148.509 -150.727 -152.980 -120.352 -87.093 -134.337 o] _
Total Capital receipts 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 266.787.13
Total Operating costs -1698974 1714592 1739210  -1.761487  -1.786.900  -1.816.788  -1.847.225  -1878.173  -2.264403  -2660.530  -2.851.4 0
Total Capital expenditure -1.017.533 -372.288 -529.770 221575  -1.148.218 -938.791 -954.750 970981  -3916.342  -3959.372  -4.578.51 -2.667.871
Net Cash Flow 10.934.338  11.666.597  11.995.853 12484111 11752429  12.150.118  12.326440  12.505.374 5.870.678 2.125.246 6.065.925 \ 264.119.2664
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Valore di Acquisto
comprensivo dei
relativi costi di
acquisizione
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Flussi di Cassa Netti

Valore di Uscita al
Lordo e al Netto dei
dei relativi costi di
vendita.







Transition risk will drive obsolescence
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Legislation change Occupier requirements Investor targets
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Minimum Energy Performance Standards in Europe

Legend Minimum EPC A

Bl cu ®

Il England & Wales I . .

m—— Residential:

B France Minimum EPC F
— Confirmed, in law ) COImmerClal’. COI/nme]/'Cl'al.' R@Sidential.'
"""" Proposal, not yet law Minimum EPC C Minimum EPC F Minimum EPC E Minimum EPC E

® ® ®

:

1

:
2022 2024 2026 2027 2030 2031 2032

o o o

Minimum EPC E Minimum EPC E Minimum EPC C Minimum EPC C Minimum EPC B

(all leases) (all leases) (new leases) 6 6
Commercial:

Minimum EPC E Minimum EPC C Energy reduction 40%

(new leases) (all leases)
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‘Green Premium’ rents in Central London & German CBDs (O())JLL
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@4 Green building certification
o % asavalue driver?
sustainability

BREEAM excellent /
outstanding rents

DGNB Gold or
better rents

+1.5-3.8%

on value

Developing the business case for net

zero carbon buildings in central London C |ty Of LO n d on

+14%
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The greener the building, the shorter the void

Leasing velocity — schemes completed 2013-2017
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Sainsbury’s M Bloomberg amazon

392 London occupiers have signed up
to science based targets so far

They occupy 26 million sq ft in central London
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