
Capitolo 2

Stima dei fondi rustici



2.1 L’oggetto della valutazione

Per fondi rustici si intendono aziende agricole o 
appezzamenti di varia dimensione.

La valutazione può essere:

– a cancelli aperti (determina solo il valore del capitale 
fondiario, terreno e investimenti fissi)

– a cancelli chiusi (comprende anche il valore delle scorte: 
macchine, bestiame, magazzini)

I criteri di stima possono essere:

– Comparazione coi prezzi di mercato

– Capitalizzazione di redditi

– Valore complementare



2.2 Il mercato fondiario
Gli usi del suolo che influenzano il valore

• Agricoltura

• Industria e artigianato

• Commercio

• Residenza

• Ricreazione

• Infrastrutture

• In Italia gli usi del suolo si 

sovrappongono

• esempio: i terreni agricoli vicini 

alla città risentono di aspettative 

extra-agricole

• Sono rilevanti per il valore dei 

terreni:

• contesto economico

• caratteristiche fisico-chimiche

• caratteristiche strutturali

• caratteristiche economiche

• caratteristiche urbanistiche



2.2 Il mercato fondiario
Elementi del contesto economico, politico e 

istituzionale che influenzano il mercato fondiario

• sviluppo economico 

• sviluppo demografico 

• tecnologia agricola 

• inflazione 

• mercati finanziari

• regolamentazione del diritto di proprietà della terra

• politica agraria (politiche comunitarie, nazionali e regionali)

• politiche fiscali

• rapporti tra proprietà fondiaria, lavoratori e loro sindacati 



2.2 Il mercato fondiario
Caratteristiche specifiche che influenzano il valore dei fondi rustici (1)

• topografiche

– altitudine

– inclinazione

– esposizione

• fisico-chimiche del terreno

– struttura

– pH

– sostanza organica

– elementi nutritivi (N,P,K, microelementi)

• idrologiche

– disponibilità di acqua

– profondità della falda

– franco di coltivazione



2.2 Il mercato fondiario
Caratteristiche specifiche che influenzano il valore dei fondi rustici (2)

• strutturali
– accesso (più o meno agevole, da strada nazionale, provinciale, locale, vicinale)

– costituzione (in uno o più corpi)

– ampiezza

– conformazione (più o meno regolare)

– sistemazione dei terreni (rete di scolo, viabilità interna, dimensione dei campi)

– impianti arborei (alberi da frutto, da legno ed ornamentali)

– fabbricati

– altri manufatti (impianti di irrigazione, recinzioni, ecc.)

• forme di conduzione
– diretta del proprietario coltivatore

– in economia con salariati

– in affitto

– forme di compartecipazione

• piani e vincoli territoriali
– piani paesaggistici

– piani urbanistici

– parchi nazionali



2.2 Il mercato fondiario
La forma di mercato

mercato locale

ridotto numero di 

operatori

scarsa omogeneità dei 

beni contrattati

ridotta trasparenza

costo elevato

ridotto grado di attività

nella maggior parte interessa 
ambiti intraprovinciali: zone 
altimetriche e regioni agrarie

riservatezza degli operatori

lunghi tempi di contrattazione, 
intervento di intermediari

la superficie  compravenduta ogni 
anno è pari a circa l’1–2% della 
superficie totale



2.3 la stima dei fondi rustici per 

comparazione con i prezzi di 

mercato



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

generalità

• Le compravendite possono riguardare due modalità
A. fondi con dotazione ordinaria di fabbricati, per i quali è pattuito un prezzo globale

B. contrattazione separata per fabbricati e terreni (ancorché nel contratto di 

compravendita figuri un unico prezzo)

A. nell’agricoltura tradizionale della pianura padana, i fondi erano 

spesso strutturati secondo ampiezze standard con dotazione 

ordinaria di fabbricati rurali (casa colonica, stalla, fienile e 

annessi rustici) 
– la stima comparativa determina un valore unico per terreni e fabbricati

B. nell’agricoltura moderna, i fabbricati si presentano molto diversi 

da un caso all’altro, per cui risulta difficile definire la “dotazione 

ordinaria”
– si tende a valutare separatamente i terreni dai fabbricati



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

Le fasi della stima

1. Individuazione del segmento di mercato

2. Rilevazione dei valori di mercato

3. Determinazione mediante 

comparazione del valore di stima



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

1. Individuazione del segmento di mercato 

Il segmento di mercato è il «recinto entro il quale si cercano i 
prezzi di compravendita di terreni «comparabili» con il terreno 
oggetto di valutazione (detto anche «subject»)

a) Ubicazione

b) Ampiezza

c) Indirizzo produttivo 

I criteri di comparabilità possono essere rilassati o ristretti a 
seconda delle specifiche situazioni o della disponibilità di 
informazioni

Non di rado le valutazioni sono effettuate sulla base della 
conoscenza di non più di 3-4 contratti di compravendita



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

2. Rilevazione dei valori di mercato 

1. Transazioni di compravendita

• Non valori di affezione

• Non valori artificialmente ridotti (rogiti notarili, nel passato)

2. Valori di base d’asta

3. Valori cauzionali per i mutui

4. Valori accertati ai fini fiscali

5. Indennità di espropriazione

6. Indagini dirette (mediatori, risorse on line)

7. Valori agricoli medi o VAM (elaborati dalle Commissioni 

Provinciali Espropri)



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato
Fonti di valori di compravendita

1) Fonte primaria di informazioni su compravendite di terreni è il 

Servizio di pubblicità immobiliare dell’Agenzia del territorio 

– (un tempo: Conservatoria dei registri immobiliari) 

– registra i diritti reali che le persone fisiche o giuridiche detengono sugli 

immobili

– i documenti con le informazioni sono consultabili dai cittadini

2) Informazioni e studi aggregati sono reperibili presso fonti 

istituzionali, centri di ricerca e operatori privati

3) I principali centri di ricerca che producono studi sul mercato 

fondiario con informazioni aggregate sui valori fondiari sono:

– Osservatorio sul mercato fondiario (INEA)

– Osservatorio di Nomisma







Regioni agrarie della provincia di 

Ferrara













Valori agricoli medi – foggia - 2006















2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

3. Determinazione del valore di stima

a. Adattamento dei valori di mercato rilevati in 

funzione delle specifiche e significative 

caratteristiche che differenziano il terreno da 

stimare rispetto a quelli presi a riferimento

b. Determinazione di un valore medio per ha

c. Calcolo del valore di stima



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

a) adattamento dei valori di mercato rilevati

Il principio generale dell’adattamento dei valori è:

A. quando lo stato del comparabile per una data 

caratteristica è peggiore dello stato del subject, occorre 

AGGIUNGERE al valore del comparabile la differenza di 

valore

B. Quando invece lo stato del comparabile è migliore di 

quello del subject, occorre DETRARRE al valore del 

comparabile la differenza di valore

L’adattamento può riferirsi ad aspetti finanziari o tecnici



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

a) adattamento dei valori di mercato rilevati

ADATTAMENTO FINANZIARIO

• Per la differenza tra data di stima e date di 
riferimento delle transazioni (inflazione)

• allineamento dei valori con opportuni indici

• Indici di variazione del potere d’acquisto

• Indici congiunturali specifici di settore

• Per prezzi pattuiti con clausole che prevedono 
dilazioni di pagamento

• sconto delle rate in base a saggi correnti di investimenti 
finanziari (valore attuale)



Un esempio – Riferimento dei valori rilevati alla data di stima

SOLUZIONI:



Un esempio – Pagamento dilazionato



Un esempio – Pagamento dilazionato



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

a) adattamento dei valori di mercato rilevati

ADATTAMENTO TECNICO

• il valore così calcolato deve essere poi corretto per 

tenere conto di specifiche e significative 

caratteristiche che differenziano il terreno da 

stimare rispetto a quelli presi a riferimento : 

- della presenza/assenza presso il subject di fabbricati e/o 

di altri investimenti fondiari;

- di altri aspetti che allontanano il valore medio calcolato dal 

valore del bene oggetto di stima (accesso, caratteristiche 

del terreno, ecc.)



2.3 Stima per comparazione con i prezzi di mercato

b) determinazione di un valore medio per ettaro

• media aritmetica

• media ponderata

• moda 

• si moltiplica la superficie del fondo per il valore 

medio per ettaro 



2.3 ESEMPIO: Adattamento dei valori

Fondi

Caratteristiche

A 

(fondo oggetto di 

stima)

B C

Superficie (ha) 34 30 28

Accesso comodo comodo disagevole

Fabbricati assenti capannone 
nuovo (400 mq)

assenti

Data di stima 1/2008 1/2007 1/2007

Val. mercato  alla 

data della stima 

(€)

da stimare 1.191.190 588.000



Valore fondo B Valore capannone 300 euro/mq * 400 mq = 120000 euro 2007

Valore al netto del capannone: 1.071.190 euro 2007

Valore in euro 2008: 1.071.190 * 1, 017 = 

1.089.400 euro 2008

Valore fondo C Valore con accesso comodo: 588.000 * 1,05 

617.400 euro 2007 * 1,017:

627.896 euro 2008

Valore medio di 

compravendita

Media algebrica: ((1.089.400:30 ha)+(627.896: 28 ha)): 2 

=(36.313 + 22.424) : 2 = 29.368 euro/ha

Media ponderata: (1.089.400+627.896) : (30+28) =

29.608 euro/ha

Valore fondo A

(oggetto di stima)

Media algebrica: = 29.368 euro/ha * 34 = 998.512 euro

Media ponderata: = 29.608 euro/ha * 34 = 1.006.672 euro

2.3 ESEMPIO: Adattamento dei valori



Valore fondo B Valore capannone 300 euro/mq * 400 mq = 120.000 euro

Valore al netto del capannone: 1.071.190 euro 2007

Valore in euro 2008: 1.071.190 * 1, 017 = 

1.089.400 euro 2008

Valore fondo C Valore con accesso comodo: 588.000 * 1,05 

617.400 euro 2007 * 1,017:

627.896 euro 2008

Valore medio di 

compravendita

Media algebrica: ((1.089.400:30 ha)+(627.896: 28 ha)): 2 

=(36.313 + 22.424) : 2 = 29.368 euro/ha

Media ponderata: (1.089.400+627.896) : (30+28) =

29.608 euro/ha

Valore fondo A

(oggetto di stima)

Media algebrica: = 29.368 euro/ha * 34 = 998.512 euro

Media ponderata: = 29.608 euro/ha * 34 = 1.006.672 euro

2.3 ESEMPIO: Adattamento dei valori



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi

rBfV /

dove:

V = valore del bene da stimare;

Bf = beneficio fondiario;

r = saggio di capitalizzazione (o Cap rate). 

• Comprende il valore del terreno e degli investimenti fissi, 

compresi i fabbricati rurali 

• I fabbricati non agricoli (abitazioni ecc.) devono essere 

valutati a parte e sommati

• Si basa sull’attualizzazione del reddito futuro, costante, 

illimitato e ordinario del fondo: il beneficio fondiario (Bf)



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi

• saggio di rendimento = reddito/valore

• reddito = valore * saggio

• valore = reddito / saggio



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi

1. Determinazione del beneficio fondiario

• mediante bilancio preventivo dell’azienda agraria 

oppure 

• mediante bilancio preventivo del proprietario affittante 

(deduzione dal canone d’affitto)

2. Determinazione del saggio di capitalizzazione

3. Determinazione del valore



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi

Determinazione del beneficio fondiario:

• mediante bilancio preventivo dell’azienda agraria

• si simula la situazione in cui il proprietario del fondo 

gestisce direttamente l’azienda agraria e ne ricava il 

reddito (PLV- Spese)

• mediante deduzione dal canone d’affitto

• si simula la situazione in cui il proprietario del fondo 

cede in affitto  il terreno e ne ricava un reddito 

(Canone d’affitto – Spese)



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
1. Determinazione del beneficio fondiario mediante bilancio preventivo 

dell’azienda agraria

 TrIStSaSvQPlvBf 

dove: 

 Bf   =  beneficio fondiario; 

 Plv   =  produzione lorda vendibile; 

 Q     =  quote di ammortamento, manutenzione ed assicurazione dei capitali fissi; 

 Sv    =  spese varie per l’acquisto dei capitali circolanti; 

 Sa    =  salari; 

 St    =  stipendi; 

 I     =  interessi sul capitale di esercizio; 

 Tr   =  tributi. 



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
1. Determinazione del beneficio fondiario mediante bilancio preventivo 

dell’azienda agraria

Il bilancio è compilato ipotizzando struttura e gestione 

basate sul principio dell’ordinarietà

Il Bf è un reddito “ordinario”

o ordinarietà = maggior frequenza

• cioè ciò che farebbe la maggioranza degli imprenditori

o questa condizione annulla il profitto

• nella formula il profitto è nullo

o per i dati si fa riferimento al recente passato 

• per esempio, un quinquennio



Principio dell’ordinarietà

o Per il principio di ordinarietà, nella simulazione 

del bilancio, occorre ipotizzare:

o l’ordinamento colturale

o le tecniche di coltivazione e allevamento

o le rese e i prezzi dei prodotti

o i coefficienti tecnici e i prezzi dei mezzi produttivi 

o intorno alla media della zona



Determinazione sintetica del Bf mediante bilancio

Si deve determinare il valore di un fondo di 8 ha a indirizzo produttivo cerealicolo-

bieticolo, in base al bilancio preventivo. 

Basandosi sull’esperienza passata e su opportune ipotesi sul futuro, i valori calcolati 

del bilancio preventivo medio dell’azienda sono i seguenti:

Valori unitari (€/ha)       Valori totali (€)     Percentuale della Plv

1. Plv 1.500 12.000 100%

2. Q 188 1.504 12%

3. Sv 350 2.800 23%

4. Sa 163 1.304 11%

5. St 60 480 4%

6. I 129 1.032 9%

7. Tr 160 1.280 11%

Calcolo del Bf:

Bf = 1 – (2 + 3 + 4 + 5 + 6 + 7) = 

€ 12.000 – (€ 1.504 + € 2.800 + € 1.304 + € 480 + € 1.032 + € 1.280) = € 3.600

Il Bf unitario è pari a: € 3.600 / 8 ha = 450 €/ha, pari al 30% della Plv.

Ipotizzando un saggio dell’1,5%, il valore del fondo è pari a: 

€ 3.600 / 0,015 = € 240.000

Il valore unitario è pari a: 450 €/ha / 0,015 = 30.000 €/ha



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
1. Determinazione del beneficio fondiario dal canone d’affitto

 IInesTrAmQRplBf 

dove:

Bf: beneficio fondiario

Rpl: reddito padronale lordo

Q: quote di ammortamento, manut. e assicur. a carico del proprietario

Am: spese di amministrazione a carico del proprietario

T: tributi a carico del proprietario

Ines: inesigibilità e sfitto

I: interessi  annui sulle spese anticipate di parte padronale



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
1. Determinazione del beneficio fondiario dal canone d’affitto

1. QUOTE: spese padronali per ammortamento, 

manutenzione str., assicurazione

2. SPESE: stipendi per amministrativi, cancelleria, 

posta ecc.

3. TRIBUTI: contributi consortili, ICI, altre imposte 

padronali

4. INESIGIBILITA E SFITTO: quota del canone 

annuo mediamente non riscossa (%)

5. INTERESSI: calcolati sulla somma precedente



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
1. Determinazione del beneficio fondiario dal canone d’affitto

• Se il fondo è affittato, occorre basarsi sul canone 

effettivo

• Se non è affittato, sul canone medio in zona

• Deve essere un canone libero (non regolamentato)

- I canoni regolamentati non sono attendibili, perché soggetti 

a grandi variazioni nel tempo

• Anche in questo caso si ipotizza un profitto nullo 

(principio dell’ordinarietà)



Calcolo del reddito padronale lordo RPL

Un contratto d’affitto dell’importo annuo di        

€ 1.000 viene pagato in due rate semestrali 

posticipate di € 500 ciascuna. 

Inoltre, all’inizio del contratto, viene richiesta 

una cauzione pari a una semestralità.

Ipotizzando un saggio di interesse pari al 5%, il 

reddito padronale lordo (posticipato) è pari a:

Rpl = € 500 + € 500 × (1 + 0,5 × 0,05) + € 500 × 0,05

= € 500 + € 512,5 + € 25 = € 1.037



Calcolo del reddito padronale lordo RPL
(posticipato, cioè calcolato a fine anno)

Rpl = € 500 + € 500 × (1 + 0,5 × 0,05) + € 500 × 0,05

= € 500 +              € 512,5              + € 25 

= € 1.037

gennaio luglio                                        dicembre

RATE: -500           -500

CAUZIONE: -500 +500

2° rata 1° rata interessi sulla cauzione



Determinazione del Bf dal canone d’affitto
Si deve determinare il valore dello stesso fondo dell’Esempio precedente in 

base al canone d’affitto. 

Basandosi sull’esperienza passata e su opportune ipotesi sul futuro, i redditi 

e i costi del proprietario sono i seguenti:

Valori unitari (€/ha) Valori totali (€) Percentuale del Rpl

1. RPL 600 4.800 100,0%

2. Q 66 528 11,0%

3. Am 9 72 1,5%

4. Tr 84 672 14,0%

5. Ines 3 24 0,5%

6. I 6 48 1,0%

Calcolo del Bf:

Bf = 1 – (2 + 3 + 4 + 5 + 6) =

€ 4.800 – (€ 528 + € 72 + € 672 + € 24 + € 48) = € 3.456

Il Bf unitario è pari a: € 3.456 / 8 ha = 432 €/ha, pari al 72% del Rpl.

Ipotizzando un saggio dell’1,5%, il valore del fondo è pari a:

€ 3.456 / 0,015 = € 230.400

Il valore unitario è pari a: € 230.400 / 8 ha = 28.800 €/ha



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
2. Determinazione del saggio di capitalizzazione

• È il rendimento medio ordinario reale del capitale 

fondiario di fondi simili a quello oggetto di stima

• Spesso non sono disponibili molti dati di valori e redditi 

sullo stesso segmento del subject

• l’indisponibilità di dati sui valori è il motivo per cui si non si 

utilizza il criterio della comparazione con i prezzi di mercato 

e si adotta il criterio della capitalizzazione del reddito

• Perciò ci si rivolge a segmenti di mercato diversi 

• prossimi e comparabili con quello del subject



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
2. Determinazione del saggio di capitalizzazione

LA STIMA SI SVOLGE:

• su base comparativa (dati provenienti dal settore 

immobiliare): media ponderata di redditi e valori di mercato 

di fondi in segmenti diversi (prossimi e comparabili) a quello 

da valutare

• su base economica (dati dedotti da un settore «remoto»): 

deduzione dai saggi di rendimento del mercato finanziario

• I fondi rustici sono investimenti a basso rischio

• Il saggio è quindi comparabile con i saggi d’interesse dei 

titoli di stato a medio-lungo periodo (rischio simile)

• Il saggio deve essere depurato dall’inflazione

• il Bf è un reddito costante e illimitato e quindi non può 

che essere calcolato a prezzi costanti



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
2. Determinazione del saggio di capitalizzazione

DETERMINAZIONE COMPARATIVA: il saggio di 

capitalizzazione è stimato mediante media ponderata di 

redditi e valori di mercato di beni simili

ESEMPIO:



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
2. Determinazione del saggio di capitalizzazione

DETERMINAZIONE ECONOMICA «REMOTA»:

il saggio di capitalizzazione dipende dalla combinazione di 

due fattori:

1. il rendimento (al lordo delle imposte) per investimenti privi di 

rischio, come i titoli di Stato (Rf);

2. il premio legato al rischio (il cui valore è determinabile in maniera 

soggettiva, per comparazione o utilizzando modelli statistici). 

• Il premio per il rischio è suddivisibile in due distinti componenti:

– il premio del settore in oggetto, in questo caso l’immobiliare (Pi);

• per i fondi rustici, il Pi è basso (talvolta nullo)

– il premio afferente allo specifico immobile (P?).



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
2. Determinazione del saggio di capitalizzazione

La formula che determina il saggio di 

capitalizzazione è la seguente:

r = Rf + Pi + P?
dove:

r  = saggio di capitalizzazione (o cap rate).

Rf = rendimento titoli di Stato

Pi = premio per il rischio di settore

P? = premio per l’immobile specifico



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
2. Determinazione del saggio di capitalizzazione

• Rf tiene conto dei tassi d'interesse presenti sul mercato dei 

titoli di stato con una scadenza analoga alla durata del 

periodo di analisi, e del tasso di inflazione atteso collegato

• Pi è normalmente compreso tra 1 a 3 punti percentuali.

• P? può variare da 0 a 5 punti percentuali

– l’ammontare del rischio specifico deriva dalle caratteristiche 

dell’immobile in esame:

• ubicazione, tipologia, dimensione, fungibilità, stato locativo (qualità dei 

contratti di locazione e rating finanziario dei locatari)

– prossimo a 0 per immobili con ottimo posizionamento sul mercato 

– elevato per immobili aventi pessimi posizionamenti 



60

• La stima del saggio si basa su fattori macro e 

microeconomici, quali:

– posizione dell'immobile sul mercato

– incremento economico dell'area locale

– stabilità del reddito a lunga scadenza

– commerciabilità dell’immobile 

• Se si scelgono premi superiori (Pi e P?), occorre 

giustificarli nella relazione di stima

2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
2. Determinazione del saggio di capitalizzazione



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
2. Determinazione del saggio di capitalizzazione

• ESEMPIO:

Si è considerato un P? nullo, in quanto il fondo da stimare non 

presenta rischi superiori alla media 

Dove:  Rf = 2,0%      Pi = 1,5%   r= 3,5%



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
3. Determinazione del valore

• Il Bf corrisponde al reddito della terra e dei capitali 

fissi su di essa investiti

• pertanto, il valore trovato dividendo il Bf per il saggio 

di capitalizzazione comprende il valore di:

• terra

• investimenti fissi “ordinari” (dimensione, stato, età: medi 

osservati)

• Se le condizioni di ordinarietà non sono verificate nel 

caso oggetto di stima, occorre fare correzioni

• per esempio, se esistono investimenti che comportano 

redditi straordinari o che assegnano plusvalori



2.4 Stima per capitalizzazione dei redditi
3. Determinazione del valore

Dividere per un saggio significa moltiplicare per l’inverso

Saggio % ( r ) Saggio unitario Moltiplicatore (1/ r)

1 0,01 100

2 0,02 50

3 0,03 33

4 0,04 25

5 0,05 20

6 0,06 17

7 0,07 14

8 0,08 13

9 0,09 11

10 0,10 10

20 0,20 5



2.5 Stima del valore complementare

Il valore complementare misura la perdita che 
subisce il proprietario di un fondo per la 
sottrazione di una sua parte.

V = VC – VR 

 

dove: 

V  = valore del fondo (parte di) da stimare; 

VC  = valore complessivo del fondo; 

VR  = valore della parte residua. 



2.5 Stima del valore complementare

Il valore complementare esprime un valore 

soggettivo e non oggettivo

La complementarità di un fondo deriva dal 

fatto che la gestione del fondo intero è più 

efficiente, rispetto alla gestione delle 

singole parti residue



2.5 Stima del valore complementare

Le fasi della stima

1. Descrizione dei rapporti funzionali 

tra le parti del fondo

2. Valutazione del fondo intero

3. Valutazione della parte residua

4. Calcolo del valore complementare



2.5 Stima del valore complementare

Descrizione dei rapporti funzionali tra le parti del fondo

Analisi tecnico-economica volta a descrivere le 

difficoltà e gli aggravi gestionali della parte 

residua a seguito di:

– Riduzione di superficie

– Intersecazione

– Sconfigurazione



2.5 Stima del valore complementare

Descrizione dei rapporti funzionali tra le parti del fondo



2.5 Stima del valore complementare

Calcolo del valore complementare

V = VC – VR 

 

dove: 

V  = valore del fondo da stimare; 

VC  = valore complessivo del fondo; 

VR  = valore della parte residua. 



2.5 Stima del valore complementare

Valutazione del fondo intero e della parte residua

• Criteri:

– Comparazione coi prezzi di mercato

– Capitalizzazione dei redditi

• Punto critico: valutazione della parte residua

– Comparazione: il valore unitario della parte residua è 

ridotto in misura conforme agli aggravi subentrati

– Capitalizzazione: le difficoltà gestionali della parte 

residua sono quantificati in termini di maggiori costi e 

minori ricavi

– La valutazione della parte residua deve essere al netto 

dei costi per la risistemazione



2.5 Stima del valore complementare

Calcolo del valore complementare

• ATTENZIONE: 

Se la parte da stimare è molto piccola rispetto 
all’intero fondo, anche una piccola riduzione 
percentuale del valore unitario di una parte 
residua sproporzionata può portare a un valore 
complementare molto più elevato rispetto al mero 
valore di mercato della parte da valutare

• È sempre opportuno verificare la ragionevolezza 
delle stime (validazione), attraverso un attento 
confronto tra valore complementare e mero valore 
di mercato.



Una piccola percentuale porta a un grande valore assoluto

Si deve stimare il valore complementare di una porzione di terreno (1 ha) facente 

parte, in un primo caso, di una proprietà di 100 ha e, in un secondo caso, di una 

proprietà di 10 ha. 

Adottando una svalutazione della parte residua dell’1%, in entrambi i casi, si ha:

Primo caso

• Stima sintetica dell’intera azienda: 100 ha × 25.000 €/ha = € 2.500.000.

Considerando che il valore unitario della parte residua si svaluti dell’1% si ha:

• Stima sintetica della parte residua: 99 ha × 25.000 €/ha × 0,99 = 

99 ha × 24.750 €/ha = € 2.450.250

• Valore complementare della porzione: € 2.500.000 – € 2.450.250 = € 49.750

Tale valore risulta quasi il doppio rispetto a quello di mercato (€ 49.750 / € 25.000 = 1,99)

Secondo caso

• Stima sintetica dell’intera azienda: 10 ha × 25.000 €/ha = € 250.000

Considerando che il valore unitario della parte residua si svaluti dell’1% si ha:

• Stima sintetica della parte residua: 9 ha × 25.000 €/ha × 0,99 = € 222.750

• Valore complementare della porzione € 250.000 – € 222.750 = € 27.250

Tale valore è superiore del 10% a quello di mercato (€ 27.250 / € 25.000 = 1,09)

Si conclude che si dovrebbe stimare una percentuale di svalutazione molto più 

elevata nel secondo caso rispetto al primo


