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Revisione e Organizzazione contabile

ASSEVERAZIONE, Al SENSI DELL'ART. 193 DEL D.LGS. 36/2023, DEL PIANO ECONOMICO-
FINANZIARIO RELATIVO ALLA CONCESSIONE, MEDIANTE FINANZA DI PROGETTO, DEL SERVIZIO
DI ILLUMINAZIONE PUBBLICA E DI SERVIZI SMART A VALORE AGGIUNTO PER IL COMUNE DI
LODI.

Spett.le

Hera Luce Sr.l.
Via A. Spinelli, 60
Cesena (FC)

1 Abbiamo esaminato I'allegato piano economico-finanziario da Voi predisposto, e
costituito da n. 12 pagine, contenente i dati previsionali relativi al project-financing
per I'affidamento in concessione del servizio di illuminazione pubblica e di servizi
smart a valore aggiunto, per il Comune di Lodi, di seguito anche, il “Piano”. La
responsabilitd della redazione del Piano, nonché delle ipotesi e degli elementi posti
alla base della sua formulazione, compete ad Hera Luce S.r.l.

2 Il nostro esame ¢ stato svolto secondo le procedure internazionali previste per questo
tipo di incarichi dall'lSAE 3400 “The Examination of Prospective Financial
Information”, emesso dall'lFAC - International Federation of Accountants.

3 Il Piano & stato predisposto da Hera Luce S.r.l., quale proponente per I'affidamento
in concessione, mediante partenariato pubblico-privato, dei lavori e servizi di cui al
p.1 precedente. Il Piano inolire & soggetto all' asseverazione ai sensi dell’articolo 193
del Decreto Legislativo 36/2023. Tale documento si basa su ipotesi di realizzazione di
eventi futuri e di azioni che dovranno essere intraprese da Hera Luce S.r.l.

4 Sulla base dell’esame della documentazione a supporto delle ipotesi e degli
elementi utilizzati nella formulazione del Piano, non siamo venuti a conoscenza di
fatti tali da farci ritenere, alla data odierna, che le suddette ipotesi ed elementi non
forniscano una base ragionevole per la predisposizione del Piano. Inoltre, a nostro
giudizio, il Piano & stato predisposto utilizzando coerentemente le ipotesi e gli
elementi sopraccitati.

5 Va tuttavia tenuto presente che, a causa dell’aleatorietd connessa alla realizzazione
di qualsiasi evento futuro, sia per quanto concerne il concretizzarsi dell’accadimento
sia per quanto riguarda la misura della sua manifestazione, gli scostamenti fra valori
consuntivi e valori preventivati nel Piano potrebbero essere significativi.
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6 La presente & stata predisposta ai soli fini di quanto previsto dall’articolo 193 del
Decreto Legislativo 36/2023 e non potra essere menzionata in Vostri documenti né
divulgata a fterz, in tutto o in parte, al di fuori degli usi di legge, senza il nostro
preventivo consenso scritto.

Forli, 01 luglio 2026
Cifra S.r.l.

(heg: @LQLL'

Diego ) Bassi
Socio Am?xnlnls’rrq’rore




CONCESSIONE MEDIANTE FINANZA DI PROGETTO Al SENSI DELL’ART. 193 DEL D.LGS.
36/2023, DEL SERVIZIO DI ILLUMINAZIONE PUBBLICA E DI SERVIZI SMART A VALORE
AGGIUNTO PER IL COMUNE DI LODI.

RELAZIONE AL PIANO ECONOMICO FINANZIARIO

PREMESSA

La presente relazione accompagna la valutazione finanziaria della convenienza economica della
proposta per il servizio di illuminazione pubblica e di servizi smart a valore aggiunto per il Comune
di Lodi.

La realizzazione dei lavori avverra con le risorse previste dal piano economico-finanziario e secondo
le modalita del project-financing, a spese del concessionario-aggiudicatario.

E prevista una concessione della durata di 23 anni, per la realizzazione e gestione dei servizi di cui
sopra.

ANALISI DI FATTIBILITA’ ECONOMICO FINANZIARIA

Il Piano Economico Finanziario allegato, nel quale tutti gli importi sono espressi in euro, & composto
da 9 fogli di calcolo presentati in 9 pagine. L'analisi di fattibilita & stata condotta con riferimento a
due opzioni (ipotesi 1 e ipotesi 2), che sono descritte nel successivo paragrafo “Ricavi”.

Investimento
| costi d’investimento previsti, per un totale di € 5.407.753 + Iva, relativi al’esecuzione di interventi
di riqualificazione energetica e adeguamento normativo e tecnologico, verranno sostenuti nel primo
anno di gestione.
La composizione degli investimenti & la seguente:
- Il valore dei lavori da quadro economico € pari a € 4.982.526 + € 99.651 di oneri sicurezza.
Il costo lavori (comprensivo di oneri per la sicurezza) inseriti nel PEF (al netto di utile e spese
generali) & pari per € 4.038.406 + lva;
- le spese tecniche, di gara e per la predisposizione della proposta pari ad € 1.369.347 + lva
e comprendono la quota di € 879.782 per il riscatto degli impianti Enel.
Le sole spese di predisposizione della proposta (entro il 2,5% del valore lavori), ammontano
ad € 116.563 + Iva.

Finanziamento
La struttura finanziaria dell’'operazione prevede che l'investimento sopra descritto sia finanziato al
48,28% da un mutuo a 23 anni (€ 2.610.863) e al 51,72% dal capitale proprio (€ 2.796.890).
Il finanziamento a lungo termine avra le seguenti caratteristiche:

- rata annuale: € 155.330;

- tasso di interesse annuo: 2,79%;

- durata: 23 anni.
Il capitale proprio sara versato nei tempi e nell’entitd necessarie a coprire le esigenze del fabbisogno
finanziario, che sono previste nella misura massima al primo anno di gestione. Dal secondo anno
in avanti, le esigenze di fabbisogno sono previste in costante diminuzione per effetto della
produzione progressiva di cash flow positivi.

Ricavi
Il canone annuo iniziale di € 854.048 + Iva é relativo alla fornitura di energia elettrica, alla quota di
manutenzione e gestione, alla quota ammortamento lavori, al servizio luminarie e ai servizi disposti
dal Comune. Tale canone comprende una quota opzionale per lavori/servizi extra a scelta del
Comune pari a € 40.000 annui. Poiché tale quota € opzionale e quindi potrebbe non essere utilizzata,
la sostenibilita del PEF é stata valutata sia in presenza (ipotesi 1) che in assenza di tale quota
(ipotesi 2).
Il canone é relativo alla riqualificazione e gestione degli attuali nr. 5.987 punti luce esiste
saranno portati a nr. 6.033, oltre a 331 lanterne semaforiche e lampeggianti.

Dal secondo anno di gestione, & applicata una indicizzazione pari al 2% sulla quota energia
su tutti gli altri servizi previsti, ad eccezione della quota lavori, che non prevede indicizzazi
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Costi operativi

| costi piu significativi sono:

- costo dell’energia elettrica: viene utilizzato il valore di € 0,2260 Kwh che sara soggetto a
rivalutazione e comprensivo di uno spread interno pari a 1€/MWh.
Il consumo iniziale stimato di 3.448.386 Kwh/anno & previsto scendere progressivamente, per
effetto dei lavori iniziali, fino a 812.100 Kwh/anno dal secondo anno di gestione.

- costo del personale, valutato al 3% di un’unita full-time del costo di € 46.831 annui;

- costo per lo svolgimento delle attivita di manutenzione, stimato in € 8,25 per punto luce-lanterna

semaforica/anno;

- costo dei materiali impiegati nella manutenzione, stimato in € 2,81 per punto luce-lanterna
semaforica/anno;

- costo per le attrezzature impiegate nella manutenzione, stimato in € 1,16 per punto luce-lanterna
semaforica/anno;

- costo reperibilita e pronto intervento, stimato in € 12.728;

- costo per il servizio luminarie, stimato in € 48.000;

- costo per spese tecniche, call center e sistemi informativi, stimato in € 11.627;

- costo per il materiale di consumo, stimato in € 3.182;

- costo per lavori/servizi a scelta del Comune stimati in € 38.000;

- spese pubblicita e contratto, analisi e collaudi, stimate in € 199.876 (solo primo anno);

- spese generali stimate in € 5.000;

- costo per ammortamenti: calcolato in modo costante, secondo la durata residua della
concessione.

Dal secondo anno di gestione, & applicata una indicizzazione costante sui costi operativi, pari all’

1%.

| costi operativi sono suddivisi per:
e manodopera
materiali
attrezzature
spese tecniche
call center
sistemi informativi
reperibilita e pronto intervento
materiali di consumo

e sono stati calcolati sulla base della scheda 8 dei CAM servizi D.M.28 Marzo 2018 personalizzata
per il servizio del Comune di Lodi. Tale scheda sotto forma di foglio di calcolo & riportata nel PEF in
formato editabile.

All'ottavo e quattordicesimo anno & stato inserito un costo di € 30.000 da utilizzare per rinnovo
tecnologico, come ad esempio centraline di telecontrollo o alimentatori elettronici.

La societa di scopo prevedera da proprio statuto l'istituzione di un fondo di accantonamento per la
mitigazione dei rischi specifici legati al progetto.

Imposte

Il piano & stato predisposto ipotizzando le seguenti imposte, alle aliquote attualmente vigenti:
IRES aliquota pari al 24,00%

IRAP aliquota pari al 4,20%

Ipotesi finanziarie
La gestione del circolante prevede che i crediti commerciali siano incassati mediamente a 60 giorni,
mentre i debiti verso fornitori siano pagati a 60 giorni.

Nella valutazione degli impatti finanziari complessivi delloperazione si prescinde dall’effetto
finanziario dell'lva, che si & considerata neutra.
Per la redazione del prospetto di Cash Flow Operativo e relativo calcolo di V.A.N. e T.I.R. di pro &fic
sono stati considerati tutti i flussi finanziari relativi all'investimento iniziale e alla successiva ge ,. -
escludendo i flussi relativi al finanziamento che supportera I'investimento. | flussi operativi so




poi attualizzati riportandoli al momento iniziale dell'investimento, utilizzando un tasso di
attualizzazione (WACC) pari al 4,98%, in linea con i valori attualmente utilizzati nella finanza di
progetto per investimenti analoghi.

CONCLUSIONI

Opzione 1 - Ipotesi con quota annua lavori/servizi extra

Nell'arco del periodo di 23 anni, il Piano Economico Finanziario mostra un V.A.N. di progetto pari ad
€ 30.854 ed un T.I.R. di progetto pari al 5,04%, che dimostrano la sostenibilita economico-finanziaria
dell'operazione.

| rispettivi valori per gli azionisti sono: V.A.N. pari ad € 89.312 e T.l.R. del 7,41%, che tengono conto
dell'attualizzazione al tasso Ke, pari a 7,02%, dei flussi finanziari netti di pertinenza dell’azionista.

Il periodo di rientro dellinvestimento (payback period) si colloca allinterno del 15° anno
considerando i flussi non attualizzati e all'interno del 24° anno considerando quelli attualizzati. Tra
questi ultimi, sono stati considerati anche i flussi relativi al recupero finanziario del capitale circolante
esistente al 31/12 dell’'ultimo anno di gestione.

Poiché l'investimento viene realizzato anche con risorse finanziarie esterne, sono evidenziati di
seguito gli indicatori di bancabilita del progetto, che risultano essere: ADSCR pari a 2,52 e ALLCR
paria 1,97.

Opzione 2 - Ipotesi senza quota annua lavori/servizi extra

Nell'arco del periodo di 23 anni, il Piano Economico Finanziario mostra un V.A.N. di progetto pari ad
€ 8.279 ed un T.I.R. di progetto pari al 5,00%, che dimostrano la sostenibilita economico-finanziaria
dell'operazione.

| rispettivi valori per gli azionisti sono: V.A.N. pariad € 70.792 e T.I.R. del 7,33%, che tengono conto
dell’attualizzazione al tasso Ke, pari a 7,02%, dei flussi finanziari netti di pertinenza dell’azionista.

Il periodo di rientro dell'investimento (payback period) si colloca allinterno del 15° anno
considerando i flussi non attualizzati e all'interno del 24° anno considerando quelli attualizzati. Tra
questi ultimi, sono stati considerati anche i flussi relativi al recupero finanziario del capitale circolante
esistente al 31/12 dell’'ultimo anno di gestione.

Poiché linvestimento viene realizzato anche con risorse finanziarie esterne, sono evidenziati di
seguito gli indicatori di bancabilita del progetto, che risultano essere: ADSCR pari a 2,51 e ALLCR
pari a 1,96.

Entrambe le opzioni risultano quindi percorribili, segnando valori di piena sostenibilita economico-
finanziaria del progetto.
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