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VINCENZO
SERRAIOCCO

AUDITORS & CONSULTANTS SRL

Spett.le
Engie Servizi S.p.A.
Via Giorgio Ribotta n. 31

00144 Roma

Pescara, 03 Aprile 2019

Oggetto: Asseverazione del piano economico finanziario relativo alla proposta di concessione del
servizio per l'appalto della gestione del servizio Energia Elettrica degli impianti di pubblica

illuminazione, del Comune di Civitavecchia (RM).

Egregi Signori,

in relazione al Progetto, nonché alla relativa documentazione e ai dati che ci avete presentato, Vi

facciamo presente quanto segue.
Premesso che:

e Engie Servizi S.p.A. intende presentare un’offerta per la procedura di gara in oggetto

(“L'OFFERTA”)

e Nelllambito del’OFFERTA, Engie Servizi S.p.A. ha predisposto un piano economico -
finanziario del Progetto,allegato alla presente,e lo ha sottoposto alla Vincenzo Serraiocco
Auditors & Consultants Srl, con sede in Pescara Via Teramo n. 22, P.iva 02158980686, per il
rilascio di una dichiarazione di asseverazione ai sensi dell’ art. 183 comma 9 del D.Lgs 50 del

18 Aprile 2016.

Societa di revisione
Telefono 085 2058905 - fax 085 2058905 e-mail studioserraiocco@libero.it
Via Teramo n. 22 - 65100 Pescara
Piazza di Pietra n.44 — 00186 Roma
P.IVA 02158980686
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VINCENZO
SERRAIOCCO

AUDITORS & CONSULTANTS SRL

Cid premesso,

Vincenzo Serraiocco Auditors & Consultants Srl assevera il piano economico - finanziario di cui alla
premessa che precede ed allegato alla presente, attestandone la coerenza nel suo complesso sulla

base:
v" Dell'investimento complessivo del Progetto;
v Della durata che verra proposta per il Comune di Civitavecchia (RM);
v Della struttura finanziaria prevista nel piano economico — finanziario;
v" Delle strutture dei costi e dei ricavi e dei conseguenti flussi di cassa del Progetto.

Nello svolgimento dell’attivita in oggetto, la Vincenzo Serraiocco Auditors & Consultants Srl si e

basata su assunzioni,ipotesi e documentazione relativi al progetto forniti da Engie Servizi S.p.A..

Vincenzo Serraiocco Auditors & Consultants non assume alcuna responsabilita circa la veridicita,
congruita e correttezza delle assunzioni, ipotesi e dei documenti presentati al riguardo nonché
qualsiasi altra informazione comunicata alla Serraiocco Auditors & Consultants srl ai fini della

redazione del presente documento.

Engie Servizi S.p.A. assume pertanto ogni responsabilita circa la veridicita, la correttezza e congruita
delle suddette assunzioni, ipotesi e documenti presentati al riguardo nonché di qualsiasi altra
informazione comunicata alla Serraiocco Auditors & Consultants srl ai fini della redazione del

presente documento.

Societa di revisione
Telefono 085 2058905 - fax 085 2058905 e-mail studioserraiocco@libero.it
Via Teramo n. 22 - 65100 Pescara
Piazza di Pietra n.44 — 00186 Roma

P.IVA 02158980686
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VINCENZO
SERRAIOCCO

AUDITORS & CONSULTANTS SRL

La presente asseverazione e resa con I'espresso avvertimento che :

» La Vincenzo Serraiocco Auditors & Consultants Srl non svolge alcuna funzione di
natura pubblica;

» La presente asseverazione non costituisce attivitd sostitutiva della funzione di
verifica e valutazione di competenza della Pubblica Amministrazione.

Distinti saluti,

Vincenzo Serraioccg A ors & Consultants Srl

Pescara,03/04/2019

Societa di revisione
Telefono 085 2058905 - fax 085 2058905 e-mail studioserraiocco@libero.it
Via Teramo n. 22 - 65100 Pescara

Piazza di Pietra n.44 — 00186 Roma
P.IVA 02158980686



Conto economico k€

2026

2030

2032

2033

2034

2035

2038

2038

Gen-Set 2039

2040

TOTALE

Canone Pl 3745 380.1 385.8 403.4 415.6 428.2 4346 4411 4544 3450 . 8.008.3
Canone Servizio Eneraia Elettrica immobi 370.4 376.0 381.6 387.3 393.1 399.0 405.0 4111 ara 4235 4209 438.3 4429 4405 U422 - 7821.2
Canone Servizio Energia Termica 356.5 361.9 367.3 3728 3784 384.1 380.8 305.7 4018 407.7 4138 4200 4283 432.7 320.4 - 76248
Ricavi 1.089.1 11014 11179 11347 AT 1169.0 1.188.5 1.2043 12224 1.240,7 1.250.3 12782 1.297.4 13169 1336.6 10175 - 23.554.1
Combuslibil 51.66 174,02 165.85 168.34 17087 173,43 176.03 178.67 181,35 184.07 186.8 180.6 1025 1954 108.3 201.3 2043 207.4 2105 2136 162.6 -

Enernia elettrica 140,53 302,08 282,08 2868.76 200,06 204,58 208.57 302.81 308.72 310,80 3151 3104 3238 a28.2 3327 337.2 319 68 351.3 356.2 2708 "

Manodopera 38,30 147,30 140.60 151,84 154,12 158,43 158.78 161.16 163.58 186.03 168,5 1711 1736 176.2 178.9 181.5 1843 187.0 180.8 1927 148.7 =

Matenial 844 2617 28,50 26.96 27.38 2177 28.19 28.61 2004 20,48 289 304 308 3.3 38 322 327 332 a7 .2 26.0 -

Serviz specialistici e di lerzi 4.47 ©0.36 100.86 102.37 103.90 105,46 107.04 108.65 110.28 11,03 1138 1153 1170 118.8 1206 1224 124.2 126.1 1280 1200 8.8 -

Costi generall 18.37 86.46 67.45 568.46 69.49 7053 71.50 72,87 73.76 74.86 780 771 78.3 79.5 80.6 81.9 83.1 84.3 858 86.0 96.1 -

Costi 275,78 816,37 793,29 804.78 818,40 828,21 840,20 852,37 864,72 877,26 890,0 902,98 916.0 9203 9428 956,5 9705 84,8 998.9 1.013,5 771.2 5

[MOL - 23,96 206,02 244,44 248 .54 252,70 256,92 261,21 265,56 269,97 274,46 279,0 2836 2883 2931 2079 3028 307,8 3128 318,0 323.2 2483 -

MOL %

Ammortamenti 25.8 1034 103.4 103.4 1034 103.4 103.4 1034 103.4 103.4 103.4 103.4 103.4 103.4 103.4 103.4 103.4 103.4 1034 103.4 775 -

MON - 498 102, 1410 1451 148.3 153,5 157.8 162.2 166,6 1711 1758 180,2 1849 189,7 1945 1984 2044 2094 2146 219.8 168,8 .

MON %

Interessi finanziari 2 64 62 60.1 58,0 55.8 536 51.2 48.7 46.2 435 40.7 37e 40 318 251 218 18.0 12.2 4.1 00

Factoring IVA 3 L] 2 31 41 a5 49 53 56 57 58 59 6.0 81 82 8.3 84 85 6.6 50

Risultato ante imposte - 82 33 77 82,0 87,2 93,2 99,4 105,6 1123 1192 1263 1338 1411 48,7 156,68 1728 1814 190,0 1986 1596 - 0.0 2.500,3
Imposte - 15 26 27.4 20.1 30.8 32.6 344 38,3 382 402 42.2 442 46.3 48,4 52,8 552 575 50,9 ar7 - 8145
Risultato nett - 82 18 51 54,8 58,1 624 88,7 11,2 76,0 81,0 86,1 91,4 96,9 1024 1081 120,0 126,2 1325 130,0 1120 - 0.0 1.685.8
Risultato netto % 7.2%

Stato patrimoniale K€

Immbilizzazioni mat./immat

786.2

1.628,5

1.421.7

1.318.3

: . 3 1.2140 11115 1.008.1 Q047 801.3 87,0 5045 4011 2843 180.9 775 00
Capitale circolante 2026 366,3 378.1 3839 3807 304,5 4018 4077 4130 410.0 4265 4330 4395 4450 453,0 450.8 4726 481,0 488.3 3280
Cassa 153.5 82.7 154.6 254.3 355.2 459,3 518.4 5734 620.2 8850 7370 788.8 830.1 880.1 934.9 980.1 10235 1.066.3 1.104.4 1.141.8 1.284.8
Totale attivita 1.1423 23677 2.388.1 2.370,1 23735 .370,0 2.3398 2.209.4 2.258,0 2.2155 24717 2.128.6 2.080,0 2.032,0 1.982,4 1.931,1 1.878,0 1.823,2 1.766,3 1.707.5 16128
Capitale sociale 2438 8204 620.4 8204 8204 8204 8204 8204 8204 620.4 8204 6204 6204 8204 6204 6204 8204 820.4 68204 620.4
Risuitato netto -81.7 18.1 50.0 546 58.1 624 68.7 71.2 76.0 81.0 86.1 014 1024 108.1 1140 1200 1282 1325 130.0 112.0
UtivPerdite portati a nuovo - 817 836 =127 a9 100.0 1623 2201 300.3 are.2 457.2 5433 7318 8341 042.2 1.058,2 1.176.2 1.302.4 14340 1.5730
Dividendi - - B - - - -46.8 06.8 -150,2 2072 -267.0 -332.5 -473,7 -550.6 8317 717.2 -807.2 9018 -1.0012 -1.105.,5
Debiti finanziari 980.4 18100 1.760.4 1.707.8 1653.1 1.506.2 1.537.1 1.475.8 14118 1.345.1 1.275.9 12039 1.051.3 8703 886.2 798.8 7078 81290 5144 4120
Totale passivita 11423 23677 2.368.1 2.370,1 2.373.6 2.379.0 2.339,8 2.260.4 2.258,0 2.215,5 24717 2.126,6 2.032,0 1.982,4 1.931,1 1.878,0 1823.2 17663 1.707.5 1.612.8

Flussi di cassa k€

Ott- Dic 2019

2020

2030

MOL -240 208.0 244.4 2485 2569 261.2 2858 270.0 2745 270 2838 2883 2031 20790 02,8 3078 3128 3180 3232 2463 . 5.508.8
Factoring IVA -3.0 5.7 22 -3.1 4.5 49 5,2 -5.8 6.7 5.8 -5.9 80 6.1 0.2 6.3 8.3 -8.4 -85 8.8 -5.0 - -111.2
Investimenti 8120 -1.256,0 - = - - - - - - - - - » - - N = - - ‘ 1 -2.068.0
'Variazione Capitale circolante -202.6 -183.7 -11.8 5.7 -58 -48 =71 4.1 8.2 5.1 75 8.5 6.6 54 -8.0 8.8 -70 58 8.5 <13 1680.3 28,0 -
Imposte (su MON) 144 208 -40.8 -418 -430 -44.2 -45.5 -48.7 -48.0 -49.3 50,6 510 -53.3 -54.7 -56.1 57.5 589 -60.4 -61.8 633 -48.8 - -001.6]
FCF cumulato 40272 22764 20864  -1.8885  -1.688.7  -1.4B54 12818  -1.0142 64,0 548,7 43458 F53 72 2341 1618 920.6 11608 1411.0 1.656.9 2.009.8 23378
TIR X post tasse 7.0%
VAN post tasse 83 KE
Pay-back period anno 2031
TIR Azionisti 9,0%
DSCR

medio 25

1.8

DSCR annuale 18 2,2 22 2,2 23 23 24 24 24 25 25 2,6 28 26 27 27 28 28 2,8 23
LLCR

medio 1.5

minimo 1.

LLCR annuale 18 1,6 1.8 1,5 15 15 1,5 15 15 14 1.4 1.4 1.4 14 14 14 1.4 1.4 1,8



Concessione per 'efficientamento energetico e la gestione integrata degli impianti
elettrici e termici a servizio degli immobili di pertinenza comunale, nonché degli
impianti di pubblica illuminazione

(art. 183 comma 15 del D.Igs. n. 50/2016)

Relazione illustrativa al Piano Economico Finanziario

Aprile 2019
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PREMESSA

Liniziativa ha per oggetto la Concessione del servizio di gestione degli impianti di illuminazione pubblica, degli impianti
di illuminazione da interni, del servizio energia degli impianti termici, dei lavori di riqualificazione ed efficienza
energetica degli impianti tecnologici del Comune di Civitavecchia, con la formula del Finanziamento Tramite Terzi
(FTT).

Al fine di verificare la fattibilita dell'iniziativa & stato predisposto un piano economico-finanziario (di seguito il “Piano”) le
cui assunzioni sono di seguito riportate per fornire gli elementi necessari ad una chiara lettura del P.E.F. e delle
risultanze che da esso emergono.

Il Piano & stato redatto sulla base dei principi contabili, delle norme esistenti in tema di legislazione fiscale ed in
conformita alle condizioni contenute nei documenti di gara.

Tale schema prevede l'articolazione in tre tabelle come di seguito riportato:
»« Tabella1: Conto economico
= Tabella2: Conto finanziario

= Tabella3: Stato patrimoniale

| valori nel modello sono espressi in migliaia di euro.

DURATA DELLA CONCESSIONE

il Piano Economico Finanziario & stato elaborato con decorrenza a partire dal 01/10/2019, data prevista per l'efficacia
del Contratto di Concessione, e con termine previsto al 30/09/2039.

La durata complessiva della Concessione € pertanto di 20 anni di cui circa 2 mesi riferiti al periodo di
progettazione/approvazione e circa 10 mesi riferiti al periodo di realizzazione delle opere.

1.1. PROCEDURE AUTORIZZATIVE E TEMPI DI ESECUZIONE DEI LAVORI

|| Piano & costruito sulla base della seguente tempistica:

Inizio Affidamento 1-ott-19
Affidamento 20,0 anni
Fine Affidamento 30-set-39
Inizio lavori 1-0tt-19
Fine lavori 30-set-20

1.2. CosTI DI COSTRUZIONE

Il costo complessivo di realizzazione delle opere ammonta a euro 2.068 k€, al netto di IVA ed altri oneri. Il Piano
Economico Finanziario & stato sviluppato ipotizzando 151 k€ riferiti a Progettazione, Direzione Lavori, collaudi, spese di
gara e le restanti somme per lavori e apparecchiature.

INFLAZIONE
L'anno base di riferimento di tutte le grandezze & il 2017. | ricavi e i costi di gestione sono stati indicizzati al 1,50%
annuo a partire dal 2018.

COPERTURA FINANZIARIA
Di sequito si riportano le principali caratteristiche delle fonti di copertura finanziaria previste nel Piano:

e,
SNGIC

ENG E-f;tLvlzi S.p.A.
roguratore
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Sono state previste le seguenti linee di credito:
= Linea base1 di 650 k€ destinata al finanziamento degli investimenti nell'anno 2019;
= Linea base? di 1.005 k€ destinata al finanziamento degli investimenti nel'anno 2020;
= [inea Working Capital di 412 k€ destinata al finanziamento delle fabbisogno del Capitale Circolante della fase
di gestione.

E previsto, inoltre, un finanziamento tramite mezzi propri pari a 414 k€ che sara versato in parallelo con il “tiraggio” delle
Linee base 1e 2.

Inoltre, & previsto I'utilizzo del Factoring per la gestione del credito VA che viene generato dallo “Split payment’ dei
ricavi.

CARATTERISTICHE FINANZIAMENTI BANCARI

4.1.DURATA E MODALITA DI RIMBORSO DEI FINANZIAMENTI

= Linea Base?: durata complessiva di 19 anni e 9 mesi con un periodo di rimborso di 19 anni e 9 mesi. La linea
Base1 viene rimborsata a partire dal 1 gennaio 2020 secondo un piano di rimborso del tipo a rate costanti; nel
corso del 2019 sono rimborsati solamente gli oneri finanziari

= [inea Base2 durata complessiva di 19 anni e 9 mesi con un periodo di rimborso di 19 anni e 9 mesi. La linea
Base viene rimborsata a partire dal 1 gennaio 2020 secondo un piano di rimborso del tipo a rate costanti.

= [inea Working Capital: rimborsata totalmente, in un'unica rata, entro il 31 marzo 2040 attraverso l'incasso dei
crediti maturati nei confronti del Cliente.

4.2.CONDIZIONI
Si riportano di seguito i tassi di interesse previsti per il finanziamento:

= Finanziamento “Linea Base 1¢e 2”
- periodo di esercizio: tasso di riferimento — IRS a 20 anni: 1,1%'+ 2,9% di spread
= Finanziamento “Working Capital”

- periodo di esercizio: tasso di riferimento — Euribor: 0,00%  + 1,50% di spread

ASSUMPTIONS FISCALI

5.1.AMMORTAMENTO

Per quanto riguarda la politica degli ammortamenti si & adottato sui beni reversibili il criterio finanziario a quote costanti.

5.2.IMPOSTE E TASSE

Il reddito della societa & stato assoggettato, secondo la disciplina vigente, sia alllRAP che all'IRES, applicando
rispettivamente un‘aliquota del 4,82% e del 24%.

5.3.IMPOSTA SUL VALORE AGGIUNTO

Per quanto riguarda I'lVA sono state assunte aliquote diverse sulla base delle tipologie di voce:
= Ricavi di gestione: aliquota del 0%; (in quanto il Comune € in regime di Split Payment)
= Costi di gestione ed investimenti: aliquota del 22%.

! Comprensivo di credit margin e SWAP margin.




TEMP! MEDI DI INCASSO E PAGAMENTO
Il Piano prevede una dilazione di 180 giorni su tutte le voci di ricavo verso il Comune.

Sui costi di gestione € ipotizzata una dilazione dei costi di personale di 30 giorni, di 45 giorni per i costi dell'energia
elettrica/gas e di 120 giorni per i costi dei servizi.
Sui costi di costruzione non & prevista alcuna dilazione di pagamento.

Ricavi

Sono previste 3 voci di ricavo annuale relativi a:
1. Canone Pubblica llluminazione
2. Canone Servizio Energia Elettrica Immobili
3. Canone Servizio Energia Termica

L'anno base previsto € il 2017.

Come gia precedentemente evidenziato, & prevista nel Piano la rivalutazione annuale delle tariffe secondo un indice
ipotizzato al 1,50% annuo dal 2018.

CosTI DI GESTIONE

E' stata ipotizzata una fornitura di energia elettrica per la Pubblica llluminazione pari a:
e 1.718 MWh/anno per il periodo prima degli interventi di efficientamento;
o 610 MWh/anno per gli anni a regime.

In particolare i risparmi di energia elettrica per i primi anni di gestione sono:
e 64,5% perl'anno 2020 e successivi

E' stata ipotizzata una fornitura di energia elettrica per gli edifici pari a:
e 1.291 MWh/anno per il periodo prima degli interventi di efficientamento;
e 774 MWh/anno per gli anni a regime.
In particolare i risparmi di energia elettrica per i primi anni di gestione sono:
e 30% perl'anno 2020;
o 40% perl'anno 2021 e successivi

E' stata ipotizzata una fornitura di gas pari a:
e 280.562 mc/anno per il periodo prima degli interventi di efficientamento;
e 248.220 mc/anno per gli anni a regime.
In particolare i risparmi di gas per i primi anni di gestione sono:
e 5,8% per!'anno 2020;
o 11,5% perl'anno 2021 e successivi.

| costi legati alla manodopera, pari a 143,1 k€/anno, sono relativi alla manutenzione/gestione della commessa.

| costi legati ai materiali, pari a 25,4 k€/anno, sono relativi alla manutenzione ordinaria di sostituzione degli apparati,
mentre quelli legati alla manutenzione specialistica e di terzi, pari a 96,4 k€/anno, alla manutenzione straordinaria delle
apparecchiature meccaniche/elettriche.

Sono, inoltre, previsti 64,5 k€/anno relativi ai costi generali.

La struttura dei costi prevede una rivalutazione nel Piano secondo un indice ipotizzato al 1,50% annuo dal 2018.




9. PRINCIPALI INDICI DELL'INIZIATIVA

|l Piano presenta i seguenti indici di redditivita:

TIR progetto dopo le tasse: Il valore di tale indicatore € pari a 7,0%
= VAN: |l valore di tale indicatore & pari a 93k€
= WACC: 6,4%?
= Pay back period: 2031 anno
= Margine Operativo Lordo: |l valore di tale indicatore & pari a 23,4%
= Margine Operativo Netto: |l valore di tale indicatore & pari a 14,6%
= Risultato Netto: i valore di tale indicatore & pari a 6,8%

Il Piano presenta i seguenti indici di bancabilita:
= LLCR medio: Il valore di tale indicatore & paria 1,3
= LLCR minimo: |l valore di tale indicatore & paria 1,2
= DSCR medio: | valore di tale indicatore & pari a 2,2

= DSCR minimo: || valore di tale indicatore & paria 1,6

2 Calcolo del WACC

Apparent Corporate TaxRate  24.0% %

Risk-Free Rate 19% %
CountryRisk Premium 04% %
Offtaker Risk Premium 0,5% %
MRP 50% %
Beta unlevered 0,70
Leverage (D/(D+E)) 70,0% %
DE 233,3% %
Beta levered 1,94
CoE 125% %
Base Rate CoD 11% %
Spread of Debt 29% %
CoD Pre Tax 49% %
CoD After Tax 3,7% %
WACC 64% %
WACC Investment Criteria 20% %
Hurdle Rate 84% % .
NGIG
ENGI izi S.p.A,
I ratore

Cleydio Galli




TABELLA 1: CONTO ECONOMICO

TABELLA 2: CONTO FINANZIARIO
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