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UFFICIO FALLIMENTARE DEL TRIBUNALE DI CAGLIARI 

Concordato preventivo Casa di Cura Lay S.p.a. - XXXXX-
XXXXX-XXXXX.

COLLEGIO DEI COMMISSARI 

XXXXX

XXXXX

XXXXX

PERITO 

lng. Raffele Lorrai 

PERIZIA ESTIMATIVA 

Il sottoscritto lng. Raffaele Lorrai, nato a Carbonia il 23.03.1945, con studio in Cagliari 

in Via Alagon n° 23, iscritto all'Albo dei Consulenti Tecnici del Tribunale di Cagliari ed 

all'Albo degli Ingegneri della Provincia di Cagliari al n
° 

895, in data 17.04.08 ha 

ricevuto l'incarico, dal Collegio dei Commissari, di rispondere ai seguenti quesiti 

relativi alla causa in epigrafe: 

QUESITI 

1. Per gli immobili oggetto di locazione come da contratti a Sue mani:

a. valutazione a data corrente, sulla base dell'attuale destinazione d'uso, tenuto

conto nell'ipotesi di immobile libero; 

b. valutazione a data corrente, sulla base dell'attuale destinazione d'uso, tenuto

conto del canone di locazione, nell'ipotesi di restituzione al 1.6.2010; 

c. valutazione a data corrente, sulla base dell'attua/e destinazione d'uso, tenuto

conto del canone di locazione, nell'ipotesi di restituzione al 1.6.2024; 

d. valutazione a data corrente sulla base di una ristrutturazione con mutamento

dell'attuale destinazione d'uso, nell'ipotesi di immobile libero; 

e. valutazione a data corrente sulla base di una ristrutturazione con mutamento

dell'attua/e destinazione d'uso, tenuto conto del canone di locazione, ne/l'ipotesi di 

restituzione al 1.6.2010; 

lng. Raffaele Lorrai - CTU Concordato preventivo Case di Cura Lay spa e

I 

Pubblicazione ufficiale ad uso esclusivo personale - è vietata ogni 

ripubblicazione o riproduzione a scopo commerciale - Aut. Min. Giustizia PDG 21/07/2009



f. valutazione a data corrente sulla base di una ristrutturazione con mutamento

dell'attuale destinazione d'uso, tenuto conto del canone di locazione, nell'ipotesi di 

restituzione al 1.6.2024; 

2. Per gli altri immobili non locati:

valutazione a data corrente sulla base de/l'attuale destinazione d'uso. 
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RELAZIONE DI STIMA 

RISPOSTA SINTETICA Al QUESITI 

Per immediatezza della lettura, si riportano, qui di seguito, le conclusioni alle quali il 

sottoscritto è pervenuto. 

1. Per gli immobili oggetto di locazione

a. valutazione a data corrente, sulla base dell'attua/e destinazione d'uso,
tenuto conto nell'ipotesi di immobile libero:
1) Clinica Lay, sita in Cagliari, Viale Fra Ignazio n. 32, 36, 38 = € 12.517.566,52.

2) XXXXXXXXXX.

3) XXXXXXXXX.

b. valutazione a data corrente, sulla base dell'attua/e destinazione d'uso,
tenuto conto del canone dì locazione, nell'ipotesi di restituzione al
1.6.2010;
1) Clinica Lay, sita in Cagliari, Viale Fra Ignazio n. 32, 36, 38 = € 10.514.755,88.

Qualora si ritenga di tenere conto del minor reddito prodotto dall'immobile a causa del 

canone di locazione inferiore a quello medio ordinario, a tale valore deve essere 

applicata un'ulteriore detrazione corrispondente al 6,31 %. 

2)

3) 

c. valutazione a data corrente, sulla base dell'attua/e destinazione d'uso,
tenuto conto del canone di locazione, nell'ipotesi di restituzione al\

1.6.2024:
\
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1) Clinica Lay, sita in Cagliari, Viale Fra Ignazio n. 32, 36, 38 = € 8.762.296,56 .

Qualora si ritenga di tenere conto del minor reddito prodotto dall'immobile a causa del 

canone di locazione inferiore a quello medio ordinario, a tale valore deve essere 

applicata un'ulteriore detrazione corrispondente al 37, 87% .. 

d. valutazione a data corrente sulla base di una ristrutturazione con

mutamento dell'attuale destinazione d'uso, nell'ipotesi di immobile 

libero: 

1) Clinica Lay, sita in Cagliari, Viale Fra Ignazio n. 32, 36, 38 = € 14.830.646, 37 .

2) XXXXXXXXX = XXXXXXXXX

3) XXXXXXXXXi = XXXXXXXXX.

e. valutazione a data corrente sulla base di una ristrutturazione con

mutamento de/l'attuale destinazione d'uso, tenuto conto del canone di 

locazione, nell'ipotesi di restituzione al 1.6.2010: 

1) Clinica Clinica Lay, sita in Cagliari, Viale Fra Ignazio n. 32, 36, 38 = € 

12.457.742,95. Qualora si ritenga di tenere conto del minor reddito prodotto 

dall'immobile a causa del canone di locazione inferiore a quello medio ordinario, a tale 

valore deve essere applicata un'ulteriore detrazione corrispondente al 6, 31 %. 

2)

. 3) 
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medio ordinario, a tale valore deve essere applicata un'ulteriore detrazione 

corrispondente al 6, 13%. 

f. valutazione a data corrente sulla base di una ristrutturazione con

mutamento de/l'attuale destinazione d'uso, tenuto conto del canone di 

locazione, ne/l'ipotesi di restituzione al 1.6.2024: 

1) Clinica Clinica Lay, sita in Cagliari, Viale Fra Ignazio n. 32, 36, 38 = €

10.381.452,46. Qualora si ritenga di tenere conto del minor reddito prodotto 

dall'immobile a causa del canone di locazione inferiore a quello medio ordinario, a tale 

valore deve essere applicata un'ulteriore detrazione corrispondente al 37,87% . 

2. Per gli altri immobili non locati:

4) 

5) Immobile sito in Cagliari, Via Palabanda n. 5 = € 210.941,83.
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STIMA DEGLI IMMOBILI 

Qui di seguito si riportano i criteri generali adottati dal sottoscritto per la stima degli 

immobili in oggetto. 

STIMA COL METODO DI RIPRODUZIONE VETUSTATO 

Il costo di ricostruzione è stato determinato facendo riferimento ai prezzi praticati 

dalle imprese in occasione di gare d'appalto esperite per edifici assimilabili a quelli dei 

quali è prevista la ricostruzione nell'area oggetto di stima, riferiti alla superficie lorda di 

pavimento (SLP: superficie racchiusa dalle tamponature esterne) e tenendo conto 

dalla normale incidenza delle superfici con destinazioni accessorie (locali tecnici, 

scale, disimpegni o altro) rispetto alle superfici destinate all'attività principale 

esercitata nell'edificio. 

Nel caso che le superfici accessorie fossero di dimensioni al di fuori della loro normale 

incidenza nella tipologia edilizia analizzata o nel caso che nell'edificio oggetto di stima 

fossero presenti aree con destinazioni particolari (autorimesse interrate o coperte, 

sale conferenze, piscine o altro), a queste ultime superfici sono stati attribuiti i 

seguenti coefficienti per tenere conto del loro diverso costo rispetto alle superfici 

destinate all'attività principale esercitata nell'edificio: 

• O, 50 per i locali tecnici, cantine o depositi situati ai piani terra, interrato e copertura;
• 0,20 per le autorimesse interrate;
• O, 1 O per le aree cortilizie pavimentate, con esclusione di quelle situate all'estradosso dei

solai di copertura dei piani interrati, il cui costo è ricompreso nel costo di quest'ultimi.

Nel costo di ricostruzione devono essere comprese tutte le remunerazioni spettanti ai 

fattori produttivi che contribuiscono alla realizzazione del prodotto edilizio, compreso il 

profitto imprenditoriale, nella misura giudicata equa sulla piazza, gli oneri finanziari, 

tributari e spese varie di progettazione, direzione lavori, assistenza, collaudo, nonché 

le spese per i permessi, certificazioni comunali e simili. 

Tali oneri vengono normalmente considerati a corpo in una percentuale per ogni 

singola voce di costo. 

Supposto che l'operazione di edificazione abbia la durata di due anni, gli oneri 

accessori, per il caso in oggetto, possono essere calcolati nel modo seguente: 

Oneri accessori relativi all'immobile 

o Provvigioni di acquisto = 1 %

o Spese notarili = 2%
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----=--

o Interessi passivi su capitale investito (5% annuo composto)= 11 %

o Profitto e rischio imprenditoriale e spese generali dell'imprenditore finanziatore =

25%

o Totale = 39%

Oneri accessori relativi al costo di costruzione 

o Progetto, direzione lavori e collaudo = 7%

o Interessi passivi (oneri finanziari con pagamento all'impresa di costruzione a stato

d'avanzamento, nella misura del 5% annuo composto a scalare)= 5%

o Oneri per autorizzazioni Vigili del Fuoco, ISPESL e diversi = 1 %

o Profitto imprenditoriale, rischio dell'imprenditore e sue spese generali= 25%

o Totale = 38%

Oneri accessori relativi ai contributi d'urbanizzazione primaria e secondaria e di 

concessione ex Legge 10/1977 e DPR 380/2001. 

o Interessi passivi per anni 1,5 al 5% annuo composto (considerato che alcuni oneri

sono posticipati) = 7,5%

o Profitto e rischio imprenditoriale e spese generali dell'imprenditore finanziatore =

25%

o Totale = 32,5%

La stima del costo finale dell'investimento edilizio e, di conseguenza, del suo valore, 

è, quindi, riassumibile nella seguente formula: 

VI = [(CA x 1,39) + (CC x 1,38) + (OU x 1,325)] 

dove: 

o VI rappresenta il valore dell'immobile e della relativa area di pertinenza;

o CA rappresenta il costo dell'area

o CC rappresenta il costo di costruzione

o OU rappresenta il costo degli oneri di urbanizzazione.

Gli edifici urbani, siano essi residenziali, produttivi, commerciali, terziari ecc., sono 

soggetti ad un deprezzamento per il passare del tempo in quanto le strutture e le 

opere edilizie che costituiscono l'edificio si vetustano e si deteriorano in proporzione 

diretta all'età del fabbricato. 
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Per tenere conto dei fenomeni sopra evidenziati, al fine di individuare il valore attuale 

dell'immobile, occorre apportare, al risultato della stima a costo di ricostruzione, una 

correzione per tenere conto della vetustà e obsolescenza intervenute, per la cui 

determinazione esistono diverse metodologie e formule di calcolo. 

Per la determinazione della vita utile dell'edificio, alla quale commisurare il valore del 

deprezzamento, bisogna tenere conto di alcuni fattori importanti che differenziano gli 

edifici con destinazioni speciali, quali quello in oggetto, dalla media degli edifici civili, 

influenzando addirittura la loro vita utile. Tali tipi di edifici sono infatti usualmente 

soggetti, oltre che ad una differente usura degli edifici civili, a continue opere di 

adeguamento rese necessarie dalle variabili esigenze delle attività in essi svolte e 

dall'introduzione di nuove normative di legge. 

Per gli edifici civili la durata della vita utile può essere considerata variabile da 75 a 

100 anni, ma è evidente che anche oltre la scadenza dei 100 anni l'edificio mantiene 

un suo valore residuo, da valutare in funzione del suo stato a tale data; per i motivi 

sopra esposti, appare ragionevole assumere, per gli edifici destinati a case di cura, 

una durata di vita utile corrispondente al minimo dei valori sopra esposti, 75 anni, 

considerando però che sulla vetustà dell'immobile influiscono in maniera importante le 

opere di manutenzione straordinaria, ristrutturazione o adeguamento alle normative 

poste in essere in epoche più recenti alla data di sua edificazione; peraltro, alcune 

fonti fissano un valore di deprezzamento massimo, ipotizzando che al superamento di 

50 anni di vita dell'immobile il suo valore resti costante e pari allo O, 70 del valore a 

nuovo. 

Il sottoscritto ha utilizzato la seguente formula proposta dall'Unione Europea dei 

Tecnici Contabili (U.E.E.C.): 

(A+20)2 

O = ----------- - 2,86 
140 

dove: 

O= deprezzamento percentuale dell'edificio all'anno «n»; 

A = percentuale dell'età dell'edificio rispetto alla sua vita probabile, in anni; cioè, se N 

sono gli anni di vita, A = 100 x N /100. 

Il valore dell'edificio all'anno n (VE) si calcola detraendo dal valore dell'edificio nuovo 

(V) la percentuale O calcolata escludendo nel computo il valore dell'area (S), che va

però aggiunto al valore deprezzato delle strutture e quindi: 

VE = (V - S) x (100 - O) + S. 
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STIMA COL METODO DEL VALORE DI TRASFORMAZIONE 

Nel caso della stima degli immobil
i 

assoggettati a ristrutturazione con mutamento 

del
l

'attuale destinazione d'uso si è utilizzato il metodo del valore di trasformazione,

secondo il quale il valore del complesso immobiliare oggetto di stima risiede nel

coacervo dei valori dell'area e degli immobili esistent
i

, depurato dei relativi costi di

ristrutturazione. In pratica, si tratta di determ inare la d ifferenza fra il ricavo della 

vend ita del prodotto edi
l

izio ristrutturato nuovo e la somma d
i 

tutti i costi ed oneri 

necessari per realizzarne la ristrutturazione, escluso il costo (o il prezzo o il valore) 

del l 'immobile esistente, che è oggetto della ricerca e che risu lta dunque pari a l 

differenziale risu ltante 

I costi necessari alla ristrutturazione degli edifici esistenti sono determinati con le 

stesse metodologie utilizzate per la determinazione del costo di ricostruzione. 

Naturalmente, anche nel costo di trasformazione devono essere comprese tutte le

remunerazioni spettanti ai fattori produttivi che contribuiscono alla realizzazione del 

prodotto edilizio, compreso il profitto imprenditoriale, nella misura giudicata equa sulla 

piazza, gli oneri finanziari, tributari e spese varie di progettazione, direzione lavori, 

assistenza, collaudo, nonché le spese per i permessi, certificazioni comunali e simili. 

Tali oneri vengono normalmente considerati a corpo in una percentuale per ogni 

singola voce di costo. 

Con gli stessi parametri già esposti per il calcolo del valore di riproduzione, si procede 

al calcolo del valore incognito che rappresenta il valore attuale dell'immobile. 

Oneri accessori relativi all'area od all'immobile in essa esistente 

o Provvigioni di acquisto = 1 %

o Spese notarili = 2%

o Interessi passivi su capitale investito (5% annuo composto) = 11 %

o Profitto e rischio imprenditoriale e spese generali dell'imprenditore finanziatore =

25%

o Totale = 39%

Oneri accessori relativi al costo di trasformazione 

o Progetto, direzione lavori e collaudo = 7%
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o Interessi passivi (oneri finanziari con pagamento all'impresa di costruzione a stato

d'avanzamento, nella misura del 5% annuo composto a scalare) = 5%

o Oneri per autorizzazioni Vigili del Fuoco, ISPESL e diversi = 1 %

o Profitto imprenditoriale, rischio dell'imprenditore e sue spese generali = 25%

o Totale = 38%

Oneri accessori relativi ai contributi d'urbanizzazione primaria e secondaria e di 

concessione ex Legge 10/1977 e DPR 380/2001. 

o Interessi passivi per anni 1,5 al 5% annuo composto (considerato che alcuni oneri

sono posticipati) = 7,5%

o Profitto e rischio imprenditoriale e spese generali dell'imprenditore finanziatore =

25%

o Totale = 32,5%

La stima del valore attuale dell'immobile è quindi riassumibile nella seguente formula: 

VI x 1,39 = RC - [(CR x 1, 38) + (OU x 1,325)] 

RC - [(CR x 1,38) + (OU x 1,325)] 
da cui si ricava: VI = -------------

1,39 
dove: 

o VI rappresenta il valore dell'immobile e della relativa area di pertinenza;

o RC rappresenta l'ammontare lordo del ricavo dalla vendita del prodotto

edilizio;

o CR rappresenta il costo di trasformazione dell'edificio esistente;

o OU rappresenta il costo degli oneri di urbanizzazione.

STIMA COL METODO SINTETICO COMPARATIVO 

Il metodo sintetico comparativo è basato sul confronto diretto dei valori unitari di beni 

analoghi o assimilabili. 

I valori di mercato attuali ai quali comparare il bene oggetto di stima sono stati 

individuati analizzando il valore degli immobili nuovi, o recentemente ristrutturati o di 

stato ottimo, ricadenti nel medesimo mercato omogeneo,. di uguali caratteristiche e 

destinazione, secondo le valutazioni effettuate dall'Agenzia del Territorio e 

dall'Osservatorio Immobiliare della Camera di Commercio di Cagliari. 

Nei casi nei quali le quotazioni rilevate fossero riferite a fabbricati non nuovi, ad esse 

s·ono stati applicati appositi coefficienti rappresentativi dell'età, qualità e stato degli 

i� 

/ I 
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immobili ricadenti nella medesima zona omogenea, in maniera tale da determinare il 
valore medio di zona degli immobili nuovi. 
Le valutazioni medie così calcolate sono state quindi adattate al caso specifico 
applicando dei coefficienti di differenziazione al fine di ottenere le quotazioni degli 
immobili oggetto di stima. 
Quando è stato necessario applicare più di un coefficiente di differenziazione, si è 
calcolato un coefficiente globale unico moltiplicando tra loro tutti i coefficienti e 
applicandolo al valore oggetto di stima. 
Sulla base di tali valutazioni si è quindi determinato il prezzo medio da attribuire alla 
superficie commerciale dell'unità immobiliare. 

Superficie dell'unità immobiliare 

La superficie commerciale degli immobili è stata calcolata sommando alla superficie 
dei vani principali e dei vani accessori a servizio diretto di quelli principali (bagni, 
ripostigli, ingressi, corridoi e simili), la superficie dei vani accessori a servizio indiretto 
dei vani principali (soffitte, cantine e simili) moltiplicata per i seguenti coefficienti: 

• 0,50 per i vani comunicanti con i vani principali;
• 0,25 per i vani non comunicanti con i vani principali;

La superficie dei balconi, terrazze e simili, di pertinenza esclusiva dell'unità 
immobiliare è stata moltiplicata per i seguenti coefficienti: 

• O, 30 se comunicanti con i vani principali;
• O, 1 O se non comunicanti con i vani principali;
• O, 10 per aree cortilizie scoperte e pavimentate;
• 0,25 per aree cortilizie coperte (pilotis).

La superficie dei posti macchina coperti di proprietà esclusiva, se non espressamente 
quotata dalle fonti dalle quali sono stati rilevati i valori di mercato, è stata moltiplicata 
per i seguenti coefficienti: 

• 1,00 se in zone dove è impossibile il parcheggio su suolo pubblico;
• O, 50 in zone ad afta difficoltà di parcheggio su suolo pubblico;
• 0,20 in zone con facile possibilità di parcheggio su suolo pubblico.

Calcolo del valore medio di zona 

Alla superficie commerciale come sopra individuata, sono stati applicati, nella 
determinazione del valore dell'unità, i seguenti coefficienti correttivi, variabili all'interno 
dell'intervallo indicato per ciascuno di essi, al fine di tenere co.nto delle particolari 

J caratteristiche di localizzazione e di posizione del complesso oggetto di stima, j 
.\ 
I 
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