ANALISI DI REDDITIVITA' FINANZIARIA ESCo WACC= Kd x—2—x (1-1)+Kex 5
Scenario: SCN-1 D+E D+E
COMUNE DI GENOVA Data aggiornamento: 09/02/18 2 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 cowun br crvovs
Tabella 9.7 ~ Parametri finanziari dell'analisi di redditivita dello SCN1
PARAMETRI FINANZIARI # RS, a A A 0 RA, a # RS, a A A 0 RA, a Figura 9.6 —SCN1: Flussi di cassa del progetto
Anni Costruzione n 2 15,23% 6,01 4,0% € 166.085 6,68 FINANZIAMENTO 95,68% 2,36 4,0% € 176.010 2,39 .
Anni Gestione Servizio ns 13 Anno FCFO FCFO-C FAj, anni FCFO-A FCFO-CA Ioa A FCFE FCFEC__ | FAjanni_ |  FCFEA | FCFE-CA Flusso di Cassa Cumulato Progetto o VAN Progetto
Anni Concessione n 15 2020 €146490  -€146490 1,000 €146490  -€146.490|  €120.038 €0 €26451 €26451 1,000 €26451 €26451 €600.000
Anno inizio Concessione no 2020 2021 €129718  -€276208 0,962 €124729  -€271219 €120.038 €0 -€9.680 €36.132 0,962 -€9.308 -€35.759 -€50.000
Anni dell'ammortamento na 10 2022 €129172  -€147.036 0925 €119427  €151.792 €0 -€28919 €100.253 €64122 0925 €92.690 €56.931 €400.000
Saggio Cassa Deposito e Prestiti kear 2,00% 2023 €48.654 €98382 0,889 €43253  €108539 €0 €28919 €19.735 €83.857 0,889 €17.545 €74.475 £ -€100.000
Costo Capitale Azienda WACC 4,00% 2024 €48.811 €49572 0,855 €41.724 -€66.815 €0 -€28919 €19.892 €103.749 0855 €17.004 €91.479 g ]
kprogetto = Max( WACC; kCdP) Kpogetto 4,00% 2025 €48.969 €603 0,822 €40.249 €26.567 €0 €28919 €20.050 €123799 0,822 €16.480 €107.959 g €200.000 §  -€150000
inflazione ISTAT f 0,50% 2026 €49.128 €48525 0,790 €38.826 €12.260 €0 -€28919 €20.209 €144009 0,790 €15.972 €123931 2 s An
deriva dell'inflazione f 0,70% 2027 €49.288 €97813 0,760 €37.455 €49.715 €0 -€28919 €20370 €164378 0,760 €15.479 €139.410 ‘o §  -€200.000 €177.533
9%, interessi debito ko 3,82% 2028 €25.045 €122858 0,731 €18.300 €68.015 €0 -€28919 -€3.874 €160.504 0,731 €23831 €136.579 Anni 3
%, interessi equity ke 9,00% 2029 €25.208 €148.065 0,703 €17.710 €85.725 €0 -€28919 -€3.711 €156.793 0,703 -€2.607 €133.972 3 -€250.000
Aliquota IRES IRES 24,0% 2030 €25372 €173437 0676 €17.140 €102.865 €0 -€28919 -€3547 €153246 0676 €239 €131576 -€200.000
Aliquota IRAP IRAP 3,9% 2031 €25537 €198.974 0,650 €16.588 €119.454 €0 -€28.919 -€3381 €149.865 0,650 -€2.196 €129.379 -€300.000
Aliquota fiscale < 27,90% 2032 €25.704 €224678 0625 €16.055 €135.508 €0 €0 €25.704 €175569 0,625 €16.055 €145434 PA mmmmDebitoResiduo ~ —O—Progetio | —O—Azionista uProgetto Fatt, attualizzazione = 4,0%
Anni debito (f no 10 2033 €25872 €250.550 0,601 €15538 €151.046 €0 €0 €25.872 €201.441 0,601 €15538 €160.972 -€400.000 -€350.000
Anni Equity ne 13 2034 €26.041 €276592 0577 €15.038 €166.085 €0 €0 €26.041 €227.482 0577 €15.038 €176.010
Costi d'lnvestimento diretti, IVA incl. o € 291355 Figura 9.7 —SCN1: Flussi di cassa dell'azionista
Oneri Finanziari (costi indirettij %0f 3,00% 5 : :
Costid'lnvestim(entoindiretti, I)VAincI. of € 8.741 €0 Flusso di Cassa Cumulato Azionista €0
Costi d'lnvestimento (diretti+Indiretti) , IVA incl. CAPEX € 300.096
%CAPEX a Debito D 80,0% = S
%CAPEX a Equity E 20,00% ~€50.000 o
Debito Io € 240077 ° ® -€50.000
Equity e € 60.019 & -€100000 ,—E
Fattore di annualitd Debito FAp 8,30 B4 £ Ann|
Rata annua debito Ao € 28.919 © -€150.000 2
Costo finanziamento,(D+NTp) do*no, € 289186 Anni 2 -€100.000
Costi per interessi debito, INTy INTo=qo*np-D | € 49.109 €276.592 n/a n/a € 166.085 n/a €240.077 -€289.186 €227.482 n/a n/a €176.010 n/a € 200.000 g
€18.439 n/a 9,01 n/a n/a n/a n/a €15.165 n/a 11,61 n/a n/a
PRO O PA P Azi Fatt. attua\izzazione='§,&%5‘220
-€250.000 | Azionista -€150.000 Bjzionizta
#NUM! #N/D 4,0% € 358024 #N/D FINANZIAMENTO #NUM! #N/D 4,0% € 358024 #N/D
Tabella 9.8 — Parametri Economici dell'analisi di redditivita dello SCN1 Anno FcFo | FcFo-c [ FAjamni FCFO-A | FCFO-CA Toa e FCFE FCFEC_ | FAjanni |  FCFE-A |  FCFE-CA Figura 9.8 - Scenario 1: Schema di Energy Performance Contract
PARAMETRI ECONOMICI 2020 €9673 €9673 1,000 €9673 €9673 €0 €0 €9673 €9673 1,000 €9673 €9673
Costo annuo energia pre-intervento, IVA escl. € 26327 2021 €17.466 €27.138 0,962 €16.794 €26.467 €0 €0 €17.466 €27.138 0,962 €16.794 €26.467 c100000 2 AN di Costruzione 13 Anni di Gestione Servizio
Costo annuo O&M pre-intervento, IVA escl. € 42.794 2022 €30.816 €57954 0925 €28.491 €54.958 €0 €0 €30.816 €57954 0925 €28.491 €54.958
Spesa PA pre-intervento (Baseline) € 69.121 2023 €31475 €89430 0,889 €27.982 €82.939 €0 €0 €31475 €89430 0,889 €27.982 €82939 €80.000 = P N8
Altri costi di gestione ESCo post-intervento, IVA escl. € - 2024 €32141 €121571 0,855 €27.474 €110413 €0 €0 €32.141 €121571 0855 €27.474 €110413 o 2 €24.192 W3 —
Riduzione% costi fornitura Energia 18,5% 2025 €32813 €154383 0822 €26.970 €137.383 €0 €0 €32.813 €154383 0,822 €26.970 €137.383 < €60000 £q s | - E=
Riduzione% costi O&M 44,2% 2026 €33.491 €187.874 0,790 €26.468 €163.851 €0 €0 €33.491 €187.874 0,790 €26.468 €163851 2 g9 3%
Obiettivo riduzione spesa PA 35,0% 2027 €34.175 €222049 0,760 €25.970 €189.822 €0 €0 €34.175 €222049 0,760 €25.970 €189.822 @ €40.000 &g 2
io annuo PA garantito € 20630 2028 €34.866 €256915 0,731 €25.476 €215.298 €0 €0 €34.866 €256915 0,731 €25.476 €215.298 ] 5 J
Risparmio annuo PA immediato durante la gestione € 24.192 2029 €35.563 €292478 0,703 €24.986 €240.284 €0 €0 €35563 €292478 0,703 €24.986 €240.284 E cr000 oM
Risparmio PA durante la concessione € 480977 2030 €36.266 €328.744 0,676 €24.500 €264.784 €0 €0 £€36.266 €328.744 0,676 £24.500 €264.784 = €42794 0&M " gg‘g"n
Risparmio annuo PA al termine della concessione € 28461 2031 €36.976 €365721 0,650 €24.019 €288.803 €0 €0 €36.976 €365.721 0,650 €24.019 €288.803 8 . G b8 o :
N® di Canoni annuali 13 2032 €37.693 €403414 0625 €23.543 €312.346 €0 €0 €37.693 €403414 0625 €23.543 €312.346 - Rss
Utile lordo della ESCO -73,62% 2033 €38416 €441.830 0,601 €23.072 €335.418 €0 €0 €38.416 €441.830 0,601 €23.072 €335.418 Situazione Iniziale _ 12 i Al termine del Contratto
Costo Contrattuale ESCO (EBT) €/anno IVA escl. € 16.996 2034 €39.147 €480977 0577 €22.606 €358024 €0 €0 €39.147 €480977 0577 €22.606 €358024 €20.000
Costi FTT €/anno IVA escl. € 3.778
Costi CAPEX €/anno IVA escl. € 9.656 -€40.000 -
Canone O&M €/anno € 24.855
Canone Energia €/anno € 23.635
Canone Servizi €/anno IVA escl. € 48.491 SCN-1 ore energe 0& B osto 0 AP Risp o PA OTA
Canone Disponibilita €/anno VA escl. € 3.562 azio €26.327 €42.794 €0 €0 €0 €0 €69.121
Canone Totale €/anno VA escl. g 44.929 Durante il Co €23635 €24.855 -€£16.996 €3.778 €9.656 €24.192 €69.121
Aliquota IVA % 22% A del Co €25.674 €28.57. €0 €0 €0 €14.874 €69.121
Rimborso erariale IVA Riva € 52539 one disponib 6 one disponibilita 6
Ricavi da Incentivi, esenti d'IVA Rs € 122.027 0 e o 48.49 0 e 0 € 48.49
Durata Incentivi, anni ng 5 Risp 0 0 0.630 Risp 0 0 0.630
Inizio erogazione Incentivi, anno 2023 €480.977 n/a n/a €358.024 n/a €0 €0 €480.977 n/a n/a €358.024 YA Annid 0 d 0 0
€32.065 n/a 11,17 n/a n/a n/a n/a € 32.065 n/a 11,17 n/a n/a Anni di Co 0 Anni di Co 0
Tabella 9.9 —Risultati dell’analisi di redditivita e sostenibilita finanziaria della SCN1 PRO 0 OPR PO AZIO APR PO
INDICATORI DI REDDTIVITA DEL PROGETTO PRE-IMPOSTE #NUMY " RS, a A AN <0 RA, a ’ RS, a AN <0 RA, 2 Analisi di Sostenibilita ESCO
Tempo di Ritorno Semplice, Spb =lo / FC, Anni TRS. - 13,42 #NUM! -13,42 4,0% € 177.533 -35,85 FINANZIAMENTO #NUM! 21,54 9,0% € 125220 -54,21 CALCOLO IMPOSTE Post-imposte 0,52 Pre-imposte 0,01
Tempo di Ritorno At TRA, anni TRA. 5 35,85 Anno FCFO | FCFO-C__ | FAjanni FCFO-A | FCFO-CA Io B FCFE FCFEC | FAjanni_ |  FCFE-A |  FCFE-CA Ammortamenti MON (EBIT) | INTo UTILE (EBT) IMPOSTE FCFO DSCR FCFOAR pre imposte CAPITy, Debito Residuo LLCR
Valore Attuale Netto, VAN = VA - lo VAN <0 -€ 177.533 2020 -€154.418 -€154.418 1,000 -€154.418 -€154.418 €120.038 €0 -€34.380 -€34.380 1,000 -€34.380 -€34.380 €0 €0 €0 €0 €0 -€154.418 -€177.533 €0 €240.077
Tasso interno di rendimento del progetto #NUM! aNUM! Il 2021 €145678  -€300.096 0,962 €140075  -€294.493 €120038 €0 -€25.639 €60019 0917 €23522 -€57.902 €0 €0 €0 €0 €0 -€145.678 €23.115 €0 €240.077
indice di Profitto P 60,93% Ml 2022 €51374  €248722 0,925 €47498  €246995 €0 -€28919 €22455 €37.564 0,842 €18.900 -€39.002 -€24.598 -€25.764 -€8.815 -€34.579 €1.005 €52378 1,81 €116.959 -€20.103 €240.077 0,49
INDICATORI DI REDDTIVITA DELLA ESCO PRE-IMPOSTE #NUMI 2023 €22854  €225868 0,889 €20318  -€226677 €0 -€28919 -€6.064 €43628 0,772 -€4.683 -€43.685 -€24598 -€1.744 -€8.034 €9.778 €68 €22922 0,79 €69.462 -€20.884 €219.973 0,32
Tempo di Ritorno Semplice, Spb =lo / FC, Anni TRS. - 21,54 2024 €22466  €203402 0855 €19.204  -€207.474 €0 -€28919 -€6.453 €50081 0,708 €4571 -€48.256 -€24.598 €2132 €7.223 -€9.356 €83 €22549 0,78 €49.144 -€21695 €199.089 0,25
Tempo di Ritorno Attualizzato T.RA, anni TRA. 5 54,21 2025 €22073  €181329 0,822 €18142  €189331 €0 -€28919 -€6.846 €56927 0,650 -€4.449 -€52.705 -€24598 €2525 -€6.380 -€8.905 €98 €22171 0,77 €29.940 €22538 €177.394 017
Valore Attuale Netto, VAN =VA - lo VAN <O €125.220 [l 2026 €21676  €159653 0,790 €17.131  -€172200 €0 -€28919 -€7.242 €64.169 0,596 -€4318 -€57.024 -€24598 -€2922 -€5.505 -€8.426 €114 €21.790 0,75 €11.798 -€23414 €154.855 0,08
Tasso interno dir i dell'azionista #NUM! #NUM! 2027 €21.276 -€138.377 0,760 €16.168 -€156.032 €0 -€28.919 -€7.643 -€71.812 0,547 -€4.181 -€61.205 -€24.598 -€3.322 -€4.595 -€7917 €130 €21.405 0,74 -€5.333 -€24.324 €131.442 -0,04
Debit Service Cover Ratio DSCR<13 0,522 2028 €3534  €141911 0,731 €2582  -€1585614 €0 -€28919 €32453  -€104264 0,502 €16.287 -€77.491 -€24.598 €28132 -€3.650 -€31.782 €1.097 -€2.437(- 0,08 -€21.501 -€25.268 €107.118 0,20
Loan Life Cover Ratio LLLCR<1 0,007 2029 €3942  -€145853 0,703 €2770  -€161.384 €0 -€28919 €32861  -€137.125 0,460 -€15.130 €92621 -€24.598 -€28.540 -€2.668 -€31.209 €1113 -€2829]- 0,10 -€18919 -€26.250 €81.849 0,23
Indice di Profitto Azionista 4 -42,98% 2030 -€4.355 -€150.208 0,676 -€2.942 -€164.326 €0 -€28.919 -€33.273 -€170.399 0,422 -€14.055 -€106.677 -€24.598 -€28.953 -€1.649 -€30.601 €1.129 -€3.226|- 0,11 -€16.149 -€27.270 €55.599 -0,29
2031 €4771  €154979 0,650 €3.099  -€167.426 €0 -€28919 €33690  -€204.089 0,388 €13056  €119.732 -€24.598 -€29.369 €589 -€29.959 €1.145 -€3.626- 0,13 -€13.207 -€28329 €28329 047
2032 €5192  -€160171 0,625 €3243  -€170.669 €0 €0 €5192  -€209281 0,356 €1846  -€121578 €0 €5.192 €0 -€5.192 €202 -€4.990 -€10.108 €0 €0
n % CAPEX sFC VAN Progetto 2033 €5617  -€165788 0,601 €3373  -€174.042 €0 €0 €5617  -€214897 0,326 €1832  -€123.411 €0 -€5617 €0 -€5617 €219 -€5398 -€6.865 €0 €0
PROGETTO 15 4,00% -€ 300.096 € 524.148 -€ 171.834 2034 -€6.046 -€171.834 0,577 -€3.491 -€177.533 €0 €0 -€6.046 -€220.943 0,299 -€1.809 -€125.220 €0 -€6.046 €0 -€6.046 €236 -€5.810 -€3.491 €0 €0
COMUNE 15 4,00% € € 480977 € 358024
AZIONISTA 15 9,00% € 60019 € 75722 €  177.533
CREDITO 12 3,82% € 240077 € -
BILANCIO AsB#C#D -€ 300096 € 556699 €  180.491
VAN= £FC *FA/n-lo Verificato oK € 32551 € 352325
[ €49.109]  -€220943]  -€219.367] €1576 €171.834 n/a n/a €177.533 n/a €240077 _ €289.186] -€220943 n/a n/a €125.220 n/a € 245.980 -€170.258 -€49.109 -€219367 €6.640 €165.194 n/a n/a ~€240.077 n/a n/a
INTD = Crr Cesco EBT -74% -€11.456 n/a__ 1550 n/a n/a n/a n/a -€14.730 n/a 8,50 n/a n/a -€16.399 -€11351 €3.274 €14.624 €443 €11.013 -€1.261 -€16.005 n/a




