
EESSTTIIMMAAZZIIOONNEE  DDII  UUNN  BBEENNEE  IIMMMMOOBBIILLIIAARREE::  IILL  MMCCAA  EEDD  IILL  SSIISSTTEEMMAA  DDII  SSTTIIMMAA  
((LLuuiiggii  FFaanniizzzzii  --  EECCOOAACCQQUUEE))  

  

  

LLAA  SSCCEELLTTAA  DDEELL  PPRROOCCEEDDIIMMEENNTTOO  EESSTTIIMMAATTIIVVOO    

Il primo passo, verso la formulazione di un giudizio di stima, prevede l’individuazione dell’aspetto 

economico da considerare, in relazione alle finalità per cui la stima stessa è stata richiesta. La 

individuazione dell’aspetto economico passa attraverso la scelta dell’approccio più adatto alla 

soluzione del quesito estimale e, in generale, si può procedere attraverso l’approccio di mercato 

(approccio di tipo commerciale) che ha come obiettivo l’aspetto economico del vvaalloorree  ddii  

mmeerrccaattoo..  

 

LL’’AAPPPPRROOCCCCIIOO  DDII  MMEERRCCAATTOO    

Si è scelto di adottare il MMaarrkkeett  CCoommppaarriissoonn  AApppprrooaacchh (cd MCA), quale modello di riferimento, per 

la determinazione del valore di mercato, secondo gli standard valutativi di riferimento, definiti 

dall’IInntteerrnnaattiioonnaall  VVaalluuaattiioonn  SSttaannddaarrdd  CCoouunncciill  ddii  LLoonnddrraa  (ONG costituita nel 1981 e membro delle 

Nazioni Unite), in quanto, il MCA ha il pregio di (M. Iacobini, 2011):  

 

11))  gguuiiddaarree  iill  tteeccnniiccoo  vvaalluuttaattoorree  nneellllaa  sscceellttaa  ddeellllee  iinnffoorrmmaazziioonnii  rraapppprreesseennttaattiivvee  ddeell  mmeerrccaattoo  ddii  

rriiffeerriimmeennttoo;;  

2) iinndduurrlloo  aadd  aapppprrooffoonnddiittee  rriifflleessssiioonnii  cciirrccaa  ll’’oommooggeenneeiizzzzaazziioonnee  ddeellllee  ccaarraatttteerriissttiicchhee  ddeeggllii  iimmmmoobbiillii  

pprreessii  aa  rriiffeerriimmeennttoo (di seguito denominati Comparables), rriissppeettttoo  aa  qquueellllee  ddeellll’’iimmmmoobbiillee  ooggggeettttoo  

ddii  ssttiimmaa (di seguito denominato Subject).  

 

Il Market Comparison Approach è un metodo comparativo pplluurriippaarraammeettrriiccoo, fondato sull’assunto 

che il prezzo di un immobile può essere concepito come la somma di una serie finita di prezzi 

componenti, ciascuno collegato ad una specifica caratteristica. La caratteristica j-esima 

partecipa alla formazione del prezzo in maniera diversa, secondo il suo apprezzamento sul 

mercato.  

 
 

Il MCA prevede le seguenti fasi:  

 

  aannaalliissii  ddeell  mmeerrccaattoo  ppeerr  llaa  rriilleevvaazziioonnee  ddii  ccoonnttrraattttii  rreecceennttii  dd’’iimmmmoobbiillii  aappppaarrtteenneennttii  aalllloo  sstteessssoo  

sseeggmmeennttoo  ddii  mmeerrccaattoo  ddeellll’’iimmmmoobbiillee  ddaa  ssttiimmaarree;;    

  rriilleevvaazziioonnee  ddeeii  ddaattii  iimmmmoobbiilliiaarrii  ccoommpplleettii  ((ppllaanniimmeettrriiaa  ddeellllaa  zzoonnaa,,  ppiiaannttee,,  ffoottoo,,  eecccc..));;    

  sscceellttaa  ddeellllee  ccaarraatttteerriissttiicchhee  iimmmmoobbiilliiaarrii  ((eelleemmeennttss  ooff  ccoommppaarriissoonn));;    

  ccoommppiillaazziioonnee  ddeellllaa  ttaabbeellllaa  ddeeii  ddaattii  ((ssaalleess  ssuummmmaarryy  ggrriidd));;    

  aannaalliissii  ddeeii  pprreezzzzii  mmaarrggiinnaallii  ((aaddjjuussttmmeennttss));;    

  rreeddaazziioonnee  ddeellllaa  ttaabbeellllaa  ddii  vvaalluuttaazziioonnee  ((ssaalleess  aaddjjuussttmmeenntt  ggrriidd));;    

  ssiinntteessii  vvaalluuttaattiivvaa  ((rreeccoonncciilliiaattiioonn))  ee  pprreesseennttaazziioonnee  ddeeii  rriissuullttaattii..  

 

Tenuto conto della difficoltà, nel rintracciare beni perfettamente identici (fungibili o sostituibili), è 

sufficiente identificare bbeennii  oommooggeenneeii con riferimento alle caratteristiche principali del bene da 

valutare. L'omogeneità del campione, è ricercata basandosi su elementi di comparazione che 

permettano di far emergere, in maniera oggettiva, le necessarie similitudini in termini di uuttiilliittàà e 

ddeessiiddeerraabbiilliittàà (cd aattttrraattttiivviittàà). 
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In dipendenza delle peculiari caratteristiche dei beni rilevati, si ritiene che esse possano essere 

raggruppate nelle seguenti categorie:  

 

  CCaarraatttteerriissttiicchhee  ffiissiicchhee  ddii  ddeessttiinnaazziioonnee  ddii  uussoo;;    

  CCaarraatttteerriissttiicchhee  iinnttrriinnsseecchhee  eedd  eessttrriinnsseecchhee;;    

  CCaarraatttteerriissttiicchhee  eeccoonnoommiicchhee  ee  ffiinnaannzziiaarriiee  ssppeecciiffiicchhee;;    

  CCaarraatttteerriissttiicchhee  ggiiuurriiddiiccoo--lleeggaallii..  

 

Caratteristiche fisiche di destinazione di uso  

Ci si riferisce alle caratteristiche architettoniche ed impiantistiche peculiari dell’uso cui è destinato 

l’immobile:  

  

aa..  rreessiiddeennzziiaallee;;    

bb..  ddiirreezziioonnaallee;;    

cc..  ccoommmmeerrcciiaallee  ((nneeggoozzii  aall  ddeettttaagglliioo,,  ggrraannddee  ddiissttrriibbuuzziioonnee));;    

dd..  iinndduussttrriiaallee;;    

ee..  ddeessttiinnaazziioonnee  ssppeecciiaallee;;    

ff..  aallttrroo,,  eecccceetteerraa..  

  

Caratteristiche intrinseche (internalità) ed estrinseche (esternalità):  

 

A. CCaarraatttteerriissttiicchhee  iinnttrriinnsseecchhee  ((ffiissiicchhee))::  ddiimmeennssiioonnee,,  aassppeettttoo,,  ddeessiiggnn,,  eettàà  eeffffeettttiivvaa,,  ttiippoo  ee  qquuaalliittàà  

ddeellllee  ccoossttrruuzziioonnii,,  ccoonnddiizziioonnii  ddii  ccoonnsseerrvvaazziioonnee,,  aalltteezzzzaa  ddeeii  llooccaallii,,  ffiinniittuurree,,  iimmppiiaannttii,,  lluummiinnoossiittàà,,  

oorriieennttaammeennttoo,,  ppaannoorraammiicciittàà..    

BB..  CCaarraatttteerriissttiicchhee  eessttrriinnsseecchhee::  aacccceessssiibbiilliittàà  ee  ccoolllleeggaammeennttii  ccoonn  rreettii  vviiaarriiee  ee  mmeezzzzii  ddii  ttrraassppoorrttoo,,  

qquuaalliittàà  ee  ccaarraatttteerriissttiicchhee  ssoocciiooeeccoonnoommiicchhee  ddeellll’’aarreeaa  cciirrccoossttaannttee,,  pprreesseennzzaa  ddii  ssttrruuttttuurree  ddii  

ppuubbbblliiccaa  uuttiilliittàà  ((ssccuuoollee,,  oossppeeddaallii,,  uuffffiiccii  ppuubbbblliiccii,,  lluuoogghhii  ddii  ccuullttoo)),,  ssttrruuttttuurree  ssppoorrttiivvee  ee  rriiccrreeaattiivvee,,  

aarreeee  ee  ssppaazzii  dd''uussoo  ccoommuunnee,,  iinnqquuiinnaammeennttoo  aattmmoossffeerriiccoo  eedd  aaccuussttiiccoo..  SSii  eevviiddeennzziiaa  cchhee  ttaallee  

ssuuddddiivviissiioonnee  èè  rreellaattiivvaa  aall  bbeennee  iinn  ssttiimmaa  eedd  aallllaa  ssuuaa  rreellaazziioonnee  ccoonn  iill  ccoonntteessttoo..  PPeerr  eesseemmppiioo,,  llee  

ccaarraatttteerriissttiicchhee  ddii  uunnoo  ssttaabbiillee  ppoossssoonnoo  eesssseerree  ccoonnssiiddeerraattee  ccaarraatttteerriissttiicchhee  eessttrriinnsseecchhee  rriissppeettttoo  aadd  

uunn’’uunniittàà  iinn  eessssoo  ccoonntteennuuttaa  ooppppuurree  iinnttrriinnsseecchhee  ppeerr  ll’’iinntteerroo  eeddiiffiicciioo  rriissppeettttoo  aallll’’aammbbiittoo  ccoonnssiiddeerraattoo  

iinn  ccuuii  rriiccaaddee..  

 

Caratteristiche economiche e finanziarie specifiche del bene. Sono caratteristiche legate agli 

aspetti economici che scaturiscono dalla capacità degli immobili di produrre reddito. Tali aspetti 

reddituali possono essere apprezzati, con maggiore frequenza, attraverso l’analisi dei contratti di 

affitto (vvaalloorrii  ddii  llooccaazziioonnee), dal ttaagglliioo  ddeellllaa  ssuuppeerrffiicciiee  ccoommmmeerrcciiaallee, dei tassi di occupazione, delle 

condizioni e degli strumenti di pagamento nelle compravendite; ovvero, mediante l’analisi dei 

costi (e redditi) che gravano sull’immobile (o di cui beneficia) derivanti da particolari condizioni di 

diritto vigenti (es.: introiti o debiti che investono il condominio). 

 

Caratteristiche giuridico-legali. Sono quelle legate allo stato di diritto dei beni. Infatti, i beni 

comparabili (comparables) ed il bene in stima (subject) potrebbero trovarsi in differenti situazioni 

dal punto di vista del diritto (ad esempio vincoli ambientali od altri tipi di vincolo, servitù, eccetera). 

 

Per ciascuna caratteristica individuata, si procede alla costruzione di una scala di merito, 

rappresentativa degli apprezzamenti differenziali, espressi dal mercato. Detta scala associa un 

ppuunntteeggggiioo (o tiene conto delle qquuaannttiittàà//qquuaalliittàà), significativo dello specifico apprezzamento, in 

funzione della qquuaalliittàà//qquuaannttiittàà della caratteristica considerata. 
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Secondo la metodologia del MCA, si procede alla raccolta di dati relativi ad immobili 

(ccoommppaarraabblleess) con i quali confrontare quello in valutazione (ssuubbjjeecctt), secondo le caratteristiche 

riconosciute significative nella formazione del prezzo. 

 

 
 

Confronto tra le caratteristiche omologhe di subject e comparable. 

 

 
 

PPrreezzzzoo  mmaarrggiinnaallee  rreellaattiivvoo  aallllaa  ccaarraatttteerriissttiiccaa  ccoonnssiiddeerraattaa: Il prezzo marginale di una caratteristica 

immobiliare esprime la variazione del prezzo totale al variare della caratteristica: 

 

 
 

Pertanto la variazione di prezzo ΔΔPPjj si ottiene dal prodotto del pprreezzzzoo  mmaarrggiinnaallee (ppmmjj) relativo alla 

caratteristica j-esima per la ddiiffffeerreennzzaa  ddii  ppuunntteeggggiioo (ΔΔqqjj) che scaturisce dal suesposto confronto: 

 

ΔPj = pmj  Δqj  

 

A livello operativo, le ricerche di mercato danno come risultato un campione di immobili per i 

quali, spesso:  

 

  ssoonnoo  ppoocchhii  ii  pprreezzzzii  ddii  ccoommpprraavveennddiittaa  ((mmeennttrree  ssoonnoo  ddiissppoonniibbiillii  ii  vvaalloorrii  iinn  ooffffeerrttaa));;    

  ssoonnoo  ssttaattii  ccoommpprraavveenndduuttii,,  oovvvveerroo  ooffffeerrttii  ssuull  mmeerrccaattoo  iinn  eeppooccaa  nnoottaa,,  mmaa  rriissaallggoonnoo  aa  ppeerriiooddii  ddii  

tteemmppoo  nnoonn  pprroossssiimmii  aallll’’eeppooccaa  ddeellllaa  ssttiimmaa,,  ttaallcchhéé  aappppaarrtteennggoonnoo  aa  ppeerriiooddii  ccoonn  aannddaammeennttii  ddeell  

mmeerrccaattoo  ddiivveerrssii;;    

  nnoonn  aappppaarrtteennggoonnoo  aallllaa  sstteessssaa  zzoonnaa  oommooggeenneeaa  ddii  mmeerrccaattoo,,  ppeerrttaannttoo  ll’’eeffffeettttoo  ddeellllaa  

llooccaalliizzzzaazziioonnee  nnoonn  èè  rriiccoonndduucciibbiillee  aadd  uunn’’uunniiccaa  lleeggggee  ddii  vvaarriiaazziioonnee..  
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Per questi motivi, ai fini operativi, si è ritenuto necessario adottare un metodo comparativo 

“derivato” dal MCA. Una volta accertata l’indisponibilità di costruire un campione 

sufficientemente numeroso che soddisfi i requisiti del MCA e verificata l’impossibilità di utilizzare un 

procedimento estimativo indiretto, a motivo della carenza di informazioni disponibili, si può pensare 

di ampliare l’indagine di mercato, includendo nel set di confronto (tra i comparables) altri immobili 

che per qualche caratteristica si allontanano dal campione ideale (N.B.: OOccccoorrrree  ccoommuunnqquuee  

sscceegglliieerree  iimmmmoobbiillii  llee  ccuuii  ccaarraatttteerriissttiicchhee  tteennddoonnoo  aa  mmiinniimmiizzzzaarree  llee  ddiiffffeerreennzzee  rriissppeettttoo  aall  ssuubbjjeecctt). 

 

Una prima fase del procedimento prevede un’omogeneizzazione del campione selezionato, 

limitatamente a quei comparables che non soddisfano i requisiti previsti dal MCA, rispetto alle 

seguenti caratteristiche: 

 

 
 

A conclusione delle operazioni descritte, si “riallineano”, al campione iniziale, gli immobili di 

confronto aggiunti, determinando per ciascuno di essi un prezzo unitario: pC i - prezzo unitario dell’i-

esimo comparable. A questo punto si verifica, attraverso un opportuno tteesstt  ddii  aammmmiissssiibbiilliittàà, se tali 

pCi ottenuti, omogeneizzati come detto poc’anzi, ricadono nell’intervallo dei valori OMI 

(opportunamente ampliato per tener conto dello ssttaattoo  mmaannuutteennttiivvoo) della zona in cui è compreso 

l’immobile oggetto di stima (Subject). I comparables, i cui prezzi unitari non verificano tale 

condizione devono essere eliminati. 

 

 
 

Al termine del processo è necessario, comunque, che del campione originario si conservino 

almeno 3 (tre) elementi di confronto (se non si hanno altri elementi non sottoposti al test di 

ammissibilità), sebbene sia auspicabile che ne rimanga il maggior numero possibile (possibilmente 

cinque). Se a seguito di tale verifica i comparables dovessero ridursi a meno di tre, sarà il tecnico 

valutatore a decidere se:  

 

a) pprroocceeddeerree  aadd  uunnaa  iimmpplleemmeennttaazziioonnee  ddeellllee  iinnddaaggiinnii  ddii  mmeerrccaattoo;;    

bb))  sseegguuiirree  uunn  aallttrroo  pprroocceeddiimmeennttoo  ppiiùù  iiddoonneeoo  aa  mmoottiivvaarree  llaa  vvaalluuttaazziioonnee  ((ssoopprraattttuuttttoo  ssee  iinn  pprreesseennzzaa  

ddii  uunn  mmeerrccaattoo  ssccaarrssaammeennttee  ddiinnaammiiccoo))..  

 

Una volta fissato il campione omogeneo su cui operare la comparazione, composto dall’immobile 

in stima (subject) e dagli immobili di confronto (comparables), le fasi in cui si articola la 

metodologia di comparazione, sono le seguenti:  

 

1. ccoommppiillaazziioonnee  ddeellllaa  ttaabbeellllaa  ddeeii  ddaattii;;    

22..  ccoommppiillaazziioonnee  ddeellllaa  ttaabbeellllaa  ddeeii  pprreezzzzii  mmaarrggiinnaallii;;    

33..  ccoommppiillaazziioonnee  ddeellllaa  ttaabbeellllaa  ddii  vvaalluuttaazziioonnee;;    

44..  ssiinntteessii  eessttiimmaattiivvaa..  
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IILL  SSIISSTTEEMMAA  DDII  SSTTIIMMAA  

Per la ssiinntteessii  eessttiimmaattiivvaa, infine, occorre trovare il prezzo unico totale corretto dell’immobile che, a 

sua volta, è funzione degli ammontari delle caratteristiche sia quantitative sia qualitative. Orbene, 

se per le caratteristiche quantitative, come abbiamo visto, esiste la possibilità di stimare il prezzo 

marginale, in modo diretto, per molte caratteristiche qualitative (ccoonnddiizziioonnii,,  aannnnoo  ddii  ccoossttrruuzziioonnee,,  

lliivveelllloo  ddii  ppiiaannoo,,  aasscceennssoorree,,  rriissccaallddaammeennttoo,,  ggiiaarrddiinnoo,,  tteerrrraazzzzoo,,  llooccaallii,,  bbaaggnnii,,  bbaallccoonnii,,  ssuuppeerrffiicciiee  

ccoommmmeerrcciiaallee,,  ssttaattoo  aall  rrooggiittoo), la stima del prezzo marginale si svolge attraverso i sistemi estimativi e, 

con campioni di dati sufficientemente numerosi, con l’analisi statistica. In tal senso, si può dire, che 

il sistema di stima è una formalizzazione e completamento del MCA, di conseguenza i due 

procedimenti possono essere efficacemente integrati, in modo che i prezzi marginali delle 

ccaarraatttteerriissttiicchhee  qquuaannttiittaattiivvee siano determinati con il MCA ed il valore di mercato ed i prezzi 

marginali delle ccaarraatttteerriissttiicchhee  qquuaalliittaattiivvee con il Sistema di Stima. Quest’ultimo è un procedimento 

estimativo basato sul confronto tra l’immobile da valutare (subject) e gli immobili simili di prezzo 

noto (comparables), svolto attraverso l’impostazione e la risoluzione di un sistema formato da m 

equazioni lineari, una per ogni immobile di confronto (di prezzo noto), in n+1 incognite, 

rappresentate dal valore di mercato e dai prezzi marginali delle caratteristiche immobiliari prese in 

esame. Il sistema di stima mira a spiegare la differenza di prezzo tra gli immobili, attraverso le 

differenze, presentate nelle modalità dai caratteri immobiliari. In riferimento, per esempio, a due 

immobili comparables generici, di indici j e k, la differenza tra i relativi prezzi Pj e Pk è rappresentata 

dalla combinazione lineare delle differenze tra gli ammontari CRTjk delle rispettive caratteristiche, 

ossia (ABI, 2015):  

 

Vjk = Pj  Pk = ( CRTj1 – CRTk1 )  p1 + ( CRTj2 – CRTk2 )  p2 + … + ( CRTjn – CRTkn )  pn 

 

iinn  ccuuii  ppii  ssoonnoo  ii  pprreezzzzii  mmaarrggiinnaallii  ddeellllee  ccaarraatttteerriissttiicchhee  iimmmmoobbiilliiaarrii  ccoonnssiiddeerraattee  ((ppeerr  ii  ==  11,,  ……,,  nn))..    

 

Il sistema di stima, pertanto, assume la seguente forma: 

 

 
dove:  

Pj èè  iill  pprreezzzzoo  ddii  ccoommpprraavveennddiittaa  ddeellllaa  ggeenneerriiccaa  uunniittàà  iimmmmoobbiilliiaarree  jj‐‐eessiimmaa,,  ccoonn      JJ  ==  11,,  22,,  ……  mm  

eesspprreessssoo  iinn  eeuurroo  ((€€));;    

VV  èè  iill  vvaalloorree  ddeellll’’iimmmmoobbiillee  ddee  qquuoo,,  eesspprreessssoo  iinn  eeuurroo  ((€€));;    

CCRRTTjjii,,  rraapppprreesseennttaa  llaa  ccaarraatttteerriissttiiccaa  ii‐‐eessiimmaa,,  ccoonn  ii  ==  11,,  22,,  ……  ,,  nn,,  ddeellllaa  ggeenneerriiccaa  ccoommpprraavveennddiittaa  jj‐‐  

eessiimmaa;;    

ppii  èè  iill  pprreezzzzoo  mmaarrggiinnaallee  ddeellllaa  ccaarraatttteerriissttiiccaa  ii‐‐eessiimmaa..    

 

Il sistema di stima, si presenta secondo la seguente espressione matriciale compatta (EN.I.C., 2016): 

 

p = D1  P 

dove:  

p èè  iill  vveettttoorree  ddii  ssttiimmaa  ccoossttiittuuiittoo  ddaa  nn  ++  11  eelleemmeennttii  ((vvaalloorree  ee  pprreezzzzii  mmaarrggiinnaallii));;    

PP  èè  iill  vveettttoorree  ddeeii  pprreezzzzii  nnoottii;;    

DD  èè  llaa  mmaattrriiccee  ddeellllee  ddiiffffeerreennzzee..  
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Ai fini della definizione del ssiisstteemmaa  lliinneeaarree,, possono verificarsi tre casi (G. Orecchia, S. Tribulato, 

1992):  

 

11..  IIll  ssiisstteemmaa  èè  ddeetteerrmmiinnaattoo,,  eesssseennddoo  llaa  mmaattrriiccee  ddeellllee  ddiiffffeerreennzzee  nnoonn  ssiinnggoollaarree  ((ddeett  DD    00  ee  qquuiinnddii  èè  

ppoossssiibbiillee  ttrroovvaarree  ll’’iinnvveerrssaa));;  iinn  qquueessttoo  ccaassoo  llaa  ssoolluuzziioonnee  èè  uunniiccaa  ee  ffoorrnniissccee  ddiirreettttaammeennttee  iill  vvaalloorree  VV  

eedd  ii  pprreezzzzii  mmaarrggiinnaallii;;    

22..  IIll  ssiisstteemmaa  èè  ssoottttooddeetteerrmmiinnaattoo  ((mm  <<  nn  ++  11))  ee  llaa  ssoolluuzziioonnee  ppuuòò  ootttteenneerrssii  mmeeddiiaannttee  llaa  tteeccnniiccaa  

ddeellll’’iinnvveerrssaa  ggeenneerraalliizzzzaattaa::  pp  ==  DDTT    ((  DD    DDTT  ))
11    PP  ;;    

33..  IIll  ssiisstteemmaa  èè  ssoovvrraaddeetteerrmmiinnaattoo  ((mm    nn  ++  11))  ee  llaa  ssoolluuzziioonnee  ppuuòò  eesssseerree  ttrroovvaattaa  ccoonn  iill  ccrriitteerriioo  

GGaauussssiiaannoo  ddeeii  mmiinniimmii  qquuaaddrraattii::  pp  ==  ((DDTT    DD))
11    DDTT    PP..  

  

EESSEEMMPPIIOO  IIMMMMOOBBIILLIIAARREE  EESSTTIIMMAATTIIVVOO  

  

A completamento di quanto teoricamente esposto, si riporta un pratico esempio applicativo, 

relativo alla stima, particolareggiata, di un’unità immobiliare ad uso residenziale (cd subject), 

riferita al 1° (primo) semestre 2017. L’unità immobiliare, oggetto di stima, dal sopralluogo generale 

dell’edificio e di dettaglio dell’unità immobiliare, presenta le seguenti caratteristiche: 

 

  èè  ssiittaa  nneell  CCoommuunnee  ddii  GGiioovviinnaazzzzoo  ((BBAA)),,  aallllaa  VViiaa  SSoollffeerriinnoo,,  nn..  11,,  ccoommpprreessaa  iinn  uunnaa  zzoonnaa  CCeennttrraallee  [[BB11]]  

ddii  ccoonnssoolliiddaattoo  aasssseettttoo  uurrbbaanniissttiiccoo,,  ddii  bbuuoonnaa  ccoommmmeerrcciiaabbiilliittàà,,  ddoottaattaa  ddii  sseerrvviizzii  ccoommpplleettii,,  ddii  bbuuoonnii  

ccoolllleeggaammeennttii  ccoonn  iill  rreessttoo  ddeellllaa  CCiittttàà  ee  ccoonn  llaa  ttiippoollooggiiaa  eeddiilliizziiaa  pprreevvaalleennttee  rreessiiddeennzziiaallee  [[AA//22]],,  

aavveennttee  ccaarraatttteerriissttiicchhee  cciivviillii  mmeeddiiee;;  

  

  hhaa  ccoonnssiisstteennzzaa  mmeeddiiaa  ((ddooppppii  sseerrvviizzii,,  dduuee  ccaammeerree  ddaa  lleettttoo,,  ssooggggiioorrnnoo,,  ccuucciinnaa  ee  dduuee  bbaallccoonnii));;  

  

  SSuuppeerrffiicciiee  ccoommmmeerrcciiaallee  ddii  9977,,2200  mm22  ((9900  mm22  ccooppeerrttii  ++  00,,3300    2244  mm22  bbaallccoonnii;;  AAllll..  CC,,  DDPPRR  2233  mmaarrzzoo  

11999988,,  nn..113388  ––  NNoorrmmee  UUNNII  1100775500;;  IIttaalliiaann  PPrrooppeerrttyy  VVaalluuaattiioonn  SSttaannddaarrdd,,  22000022))  

  

  ppoossssiieeddee  rriissccaallddaammeennttoo  aauuttoonnoommoo  eedd  uunnoo  ssttaattoo  mmaannuutteennttiivvoo  nnoorrmmaallee  ((ccoonnddiizziioonnii));;  

  

  ssii  aaffffaacccciiaa  ssuull  mmaarree,,  nnoonn  hhaa  ggiiaarrddiinnoo  oo  tteerrrraazzzzoo  pprroopprrii  mmaa  ccoorrttiillee  ccoonnddoommiinniiaallee,,  ccoonn  zzoonnaa  vveerrddee;;  

  

  èè  ssiittuuaattaa  aall  22°°  ((sseeccoonnddoo))  ppiiaannoo  ddii  uunn  eeddiiffiicciioo  aadd  uussoo  pprreevvaalleenntteemmeennttee  rreessiiddeennzziiaallee,,  iinn  nnoorrmmaallee  

ssttaattoo  mmaannuutteennttiivvoo  aarrttiiccoollaattoo  iinn  33  ((ttrree))  ppiiaannii  ffuuoorrii  tteerrrraa,,  ccoonn  aasscceennssoorree  eedd  uunn  ppiiaannoo  iinntteerrrraattoo  ccoonn  

ppeerrttiinneennzziiaallee  ccaannttiinnoollaa  ddii  1122  mm22  ((nnoonn  ccoonnssiiddeerraattaa  nneellllaa  pprreesseennttee  ssttiimmaa));;  rreeaalliizzzzaattoo  nneell  11999966,,  ccoonn  

ccaarraatttteerriissttiicchhee  aarrcchhiitteettttoonniicchhee  ddii  ttiippoo  cciivviillee  ee  ffiinniittuurree  ddii  ttiippoo  mmeeddiioo  ddeeggllii  ssppaazzii  ccoommuunnii..  

  

Dalla planimetria catastale dell’unità, è possibile ricavare, quindi, sia i dati di consistenza che 

l’orientamento prevalente. Si precisa, comunque, che l’immobile, avendo un affaccio sul mare, si 

caratterizza, indubbiamente, per una localizzazione più ricercata rispetto al contesto prevalente 

della zona territoriale omogenea di appartenenza (cd zona OMI – Osservatorio del Mercato 

Immobiliare). Consultando la Banca Dati delle quotazioni immobiliari OMI (GEOPOI), sul sito 

dell’Agenzia delle Entrate (http://wwwt.agenziaentrate.gov.it/geopoi_omi/), si risale alle 

caratteristiche generali della zona omogenea di mercato in cui l’immobile risulta compreso ed alle 

relative quotazioni. In particolare, il Codice di  zona OMI, di appartenenza, è la B1, la 

Denominazione 1 (Microzona catastale); Fascia /Zona: Centrale e lo stralcio delle corrispondenti 

quotazioni (Min/Max), riferite al 1° semestre 2016 (ultimo semestre pubblicato al momento della 

stima), relative alla tipologia prevalente: Abitazioni civili (A/2). Si procede, quindi, ad un’indagine 

di mercato (raccolta dati), pervenendo all’individuazione degli immobili (almeno tre) da prendere 

a riferimento (cd comparables), alla data di stima, per effettuare i previsti confronti con l’immobile 

oggetto di valutazione (subject), al fine di determinare il ppiiùù  pprroobbaabbiillee  vvaalloorree  ddii  mmeerrccaattoo (ossia il 

ppiiùù  pprroobbaabbiillee  pprreezzzzoo  cchhee,,  aa  ggiiuuddiizziioo  ddeellll’’eessttiimmaattoorree,,  iill  bbeennee  ooggggeettttoo  ddii  ssttiimmaa  ppoottrreebbbbee  ssppuunnttaarree  iinn  

uunnaa  lliibbeerraa  ccoonnttrraattttaazziioonnee  ddii  ccoommpprraavveennddiittaa;;  MM..  SSiimmoonnoottttii,,  22000066). A tal riguardo, le fonti da utilizzare 

sono: 

 

  SScchheeddee  OOMMII  ddaa  aattttii  ddii  ccoommpprraavveennddiittaa;;  

  OOffffeerrttee  ddii  AAggeennzziiee  iimmmmoobbiilliiaarrii  ((wwwwww..ccaassaa..iitt))..  

  

http://wwwt.agenziaentrate.gov.it/geopoi_omi/
http://www.casa.it/


7 

 

 
                        CCOOMMPPAARRAABBLLEE  CC11                                                                CCOOMMPPAARRAABBLLEE  CC22                                              CCOOMMPPAARRAABBLLEE  CC22  

  

          
SSUUBBJJEECCTT  SS  

 

PARAMETRI Comparables Subject 

C1 C2 C3 S 

Locali 4 3 2 2 

Superficie commerciale (m2) 120 75 50 97 

Bagni 2 1 1 2 

Riscaldamento Autonomo Autonomo Autonomo Autonomo 

Condizioni Da ristrutturare Normali Ristrutturato Normali 

Anno di costruzione 1977 1955 1800 1996 

Piano 2° 2° 2° 2° 

Totale piani 3 3 2 3 

Ascensore Assente Assente Assente Presente 

Balconi Si  Si Si  Si 

Giardino No No No No 

Terrazzo No No Si No 

Stato al rogito Libero Libero Libero Libero 

Prezzo (€) 200.000,00 175.00,00 135.000,00 ? 
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Avendo ampliato l’indagine di mercato con immobili di confronto di prezzo non prossimo a quello 

dell’epoca della stia (ccoommppaarraabblleess C1, C2 e C3), occorre riallineare, cronologicamente i prezzi ed 

omogeneizzare quelli degli immobili situati nella stessa zona di quella dell’immobile di stima. 

Pertanto, con riferimento alle caratteristiche epoca del dato e localizzazione generale ed 

utilizzando i coefficienti dedotti dall’OMI, si effettua il riallineamento attraverso una apposita 

tabella dati, utilizzando gli iinnddiiccii  IISSTTAATT (FFOOII), di rriivvaalluuttaazziioonnee  mmoonneettaarriiaa  ((MM..  IIaaccoobbiinnii,,  22001155)).  

 

 
 

A seguito delle operazioni di omogeneizzazione, delle caratteristiche su indicate dei tre 

comparables sottoposti a test, rispetto al subject, sono stati calcolati i prezzi unitari risultanti. 

Occorre ora verificare che essi siano compresi nel range di ammissibilità, costituito dall’intervallo 

OMI della zona del subject all’epoca della stima, incrementato dei ccoossttii  ddii  rriissttrruuttttuurraazziioonnee. Detti 

costi, per semplicità, sono stati assunti pari alla metà del costo C = 800/m2 (2° semestre 2016), 

ritenuto quello ordinariamente necessario per portare un immobile dallo stato di manutenzione 

“scadente” a quello “ottimo”. Pertanto, considerato che nella zona OMI del subject (B1) è 

registrato (per la tipologia in esame) un valore minimo di € 1.509,00 ed un valore massimo di € 

2012,00, l’intervallo di ammissibilità risultante, avrà i seguenti estremi: 

 

VVaalloorree  mmiinniimmoo = € 1.109,00/m2            VVaalloorree  mmaassssiimmoo = € 2.412,00/m2 

 

Risulta, quindi, che dei tre comparables, con cui si è costituito il campione estimativo, tutti e tre 

superano il tteesstt  ddii  aammmmiissssiibbiilliittàà.  
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I prezzi complessivi, da considerare nelle successive analisi, per i tre immobili risultanti ammissibili, 

saranno quelli omogeneizzati che hanno superato il test. L’incidenza delle caratteristiche 

qualitative, non essendo parametrizzabili direttamente, in termini di prezzi marginali, viene 

considerata sulla base dei punteggi assegnati dal nomenclatore. Si dovranno, quindi, modificare i 

prezzi corretti, ottenuti in base alle sole caratteristiche quantitative, per l’incidenza delle 

caratteristiche qualitative. Si otterrà, così, il valore medio (cd valore atteso), in funzione delle 

caratteristiche dei fabbricati comparabili (comparables). Il ssiisstteemmaa  ddii  ssttiimmaa è formato da una 

matrice, costituita dai punteggi attribuiti alle caratteristiche, che viene eguagliata ad un vettore 

colonna, costituito dai prezzi corretti noti. La matrice è, a sua volta, costituita da (S. Amicabile, 

2013): 

 

  UUnn  vveettttoorree  cchhee  rraapppprreesseennttaa,,  iinn  pprrooppoorrzziioonnee,,  iill  vvaalloorree  ddeeii  pprreezzzzii  ccoorrrreettttii  ddii  rriiffeerriimmeennttoo  ((ii  ccuuii  vvaalloorrii  

mmaattrriicciiaallii  ssoonnoo  ttuuttttii  sseettttaattii  aadd  11,,0000));;  

  UUnn  vveettttoorree  ppeerr  ooggnnii  ccaarraatttteerriissttiiccaa  qquuaalliittaattiivvaa,,  ii  ccuuii  vvaalloorrii  ssoonnoo  ddaattii  ddaallllee  ddiiffffeerreennzzee  iinn  bbaassee  aall  

nnoommeennccllaattoorree..  

 

La soluzione della matrice, restituisce il valore di stima. Il calcolo matriciale, quando le 

caratteristiche considerate non sono poche, può essere complesso e per questo è, in genere, 

assistito da applicazioni informatiche (MMiiccrroossoofftt  EExxcceell

  ddii  WWiinnddoowwss

). Tale calcolo si semplifica 

notevolmente nel caso di una matrice quadrata 2 x 2 o 3 x 3 . Le caratteristiche analizzate in 

questo esempio sono, come di seguito tabellate (rif. L. 27 luglio 1978, n. 392; Circolare Min. LLPP 26 

marzo 1966, n. 12480; TCM 17 luglio 2008; D. Lgs. 19 agosto 2005, n. 192; DM 16 marzo 2011; G. Di 

Stefano, 2016; F. Paglia e P. Carvelli, 2012). 

 

Caratteristiche estrinseche ambientali Comparables Subject 

Zona residenziale OMI C1 C2 C3 S 

Centrale (B) 1,30 1,25 1,30 1,30 1,30 

Semicentrale (C) 1,20     

Periferica (D) 1,00     

Suburbana (E) 0,85     

TOTALE PRODOTTI C.E.A 1,25 1,30 1,30 1,30 

 

Caratteristiche intrinseche edificio Comparables Subject 

Totale piani C1 C2 C3 S 

1 1,00     

2 0,70   0,70  

3  0,60 0,60 0,60  0,60 

4 e O. 0,50     

Vetustà (dall’anno di costruzione)     

Nuovo 1,00     

Realizzato da 5 anni 0,95     

Realizzato da 10 anni 0,90     

Realizzato da 15 anni 0,85     

Realizzato da 25 anni 0,80    0,83 

Realizzato da 45 anni e O. 0,70 0,75 0,70 0,70  

SUBTOTALE PRODOTTI 0,45 0,42 0,49 0,50 
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Caratteristiche intrinseche unità Comparables Subject 

Condizioni C1 C2 C3 S 

Nuovo o ristrutturato 1,50   1,50  

Abitabile (condizioni normali) 1,00  1,00  1,00 

Da ristrutturare 0,60 0,60    

Livello piano     

Terra 0,85     

Rialzato 0,90     

Primo 1,00     

Secondo e successivi 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 

Ultimo 1,10     

Attico 1,20     

Ascensore     

Presente 1,00    1,00 

Assente (dal 2° al 6° – 0,10 x p.) 0,90 0,90 0,90  

Bagni ed Complementi     

Bagni: 1,0 – (N° locali – N° bagni)  0,1 0,80 0,80 0,90 1,00 

Balconi : SI = 1,10 ; NO = 0,90 1,10 1,10 1,10 1,10 

Giardino: SI = 1,05; NO = 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 

Terrazzo: SI = 1,05; NO = 1,00 1,00 1,00 1,05 1,00 

Riscaldamento     

Autonomo 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 

Centralizzato 1,00     

SUBTOTALE PRODOTTI 0,52 0,87 1,55 1,21 

 

Caratteristiche intrinseche legali Comparables Subject 

Stato al rogito C1 C2 C3 S 

Libero 1,30 1,30 1,30 1,30 1,30 

Locato 1,20     

Taglio superficie commerciale     

Inferiore a 45 m2 1,20     

Compresa fra 70 m2 e 100 m2 1,10  1,13 1,15 1,10 

Maggiore di 110 m2 1,00 1,00    

SUBTOTALE PRODOTTI 1,30 1,47 1,50 1,43 

 

TOTALE PRODOTTI C.I. POSIZIONALI 0,30 0,54 1,14 0,87 

 

Le caratteristiche da analizzare, in questo esempio, sono quelle estrinseche ambientali (C.E.A.) e 

quelle intrinseche posizionali (C.I.P.): degli edifici, delle unità immobiliari e di quelle legali. 

 

Immobile C.E.A. C.I.P. 

Comparable C1 1,25 0,30 

Comparable C2 1,30 0,54 

Comparable C3 1,30 1,14 

Subject 1,30 0,87 
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Si ottiene una matrice con 3 variabili: 

 

  V1 ppoossttaa  ppaarrii  aa  11,,0000  ppeerr  ttuuttttii  ii  ccoommppaarraabbiillii,,  aa  ccuuii  ccoorrrriissppoonnddee  iill  vveettttoorree  pprreezzzzii  ccoorrrreettttii  nnoottii;;  

  VV22  cchhee  rraapppprreesseennttaa  ll’’iinncciiddeennzzaa  ddeellllee  ccaarraatttteerriissttiicchhee  eessttrriinnsseecchhee  aammbbiieennttaallii  ((ppoossttaa  ppaarrii  aall  

ppuunntteeggggiioo  ddeell  ccoommppaarraabbllee  mmeennoo  iill  ppuunntteeggggiioo  ddeell  ssuubbjjeecctt));;  

  VV33  cchhee  rraapppprreesseennttaa  ll’’iinncciiddeennzzaa  ddeellllee  ccaarraatttteerriissttiicchhee  iinnttrriinnsseecchhee  ppoossiizziioonnaallii..  

 

IMMOBILE MATRICE DI 

VALUTAZIONE 

 Vettore Prezzi 

corretti noti 

[€/m2] PREZZO C.E.A C.I.P. 

Comparable C1 1,00 -0,05 -0,57 1713,00 

Comparable C2 1,00 0,00 -0,33 2047,00 

Comparable C3 1,00 0,00 0,27 2230,00 

     

Tramite il software Excel (D. M. Bourg, 2006), si calcola il determinane della MMaattrriiccee  ddii  VVaalluuttaazziioonnee 

(MV), con la formula MMAATTRR..DDEETTEERRMM(A2:C4), per verificare se la stessa sia invertibile. Si passa, quindi, 

al calcolo della matrice inversa di MV, utilizzando la formula MMAATTRR..IINNVVEERRSSAA(A2:C4), selezionando 

l’area nella quale si vuole visualizzare la matrice inversa (area in grigio, in basso), scrivendo la 

formula-matrice, nella prima cella in alto della selezione (rettangolo evidenziato in bianco), 

selezionando l’area (A2:C4) e premendo, contemporaneamente, i tasti Shift () + Ctrl + Invio: 

 

   
 

Si moltiplica, quindi, l’inversa della MMaattrriiccee  ddii  VVaalluuttaazziioonnee MV, per il VVeettttoorree  ddeeii  PPrreezzzzii  CCoorrrreettttii PC, 

usando la formula MMAATTRR..PPRROODDOOTTTTOO (A9:C11;E2:E4), selezionando l’area nella quale si vuole 

visualizzare il prodotto della matrice inversa di MV, per il vettore PC (area in grigio, in basso), 

scrivendo la formula-matrice nella prima cella in alto della selezione (rettangolo evidenziato in 

bianco), selezionando le aree (A2:C11) e (E2:E4), interposte da un punto e virgola e premendo, 

contemporaneamente, i tasti Shift () + Ctrl + Invio: 

 

 
 

Nota, pertanto, l’incognita V1 = € 2148,00/m2, il ppiiùù  pprroobbaabbiillee  vvaalloorree  ddii  mmeerrccaattoo, per l’immobile in 

stima, risulta di:  € 2148,00/m2  97,20 m2  € 210.000,00. 
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