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A- Premessa 

Nell'ambito della presentazione di una proposta economico-finanziaria, gestionale e 

tecnica di project financing - ai sensi degli art t. 153 e s.s. Del D. Lgs n. 163/06 e 

successive modifiche ed integrazioni e dell'avviso indicativo reso noto da ANAS S.p.A. 

e pubblicato nella GUCE del 4 luglio 2007 - finalizzata all'acquisizione di un contratto 

di concessione per l'opera in oggetto, il Soggetto Proponente ha elaborato un Piano 

Economico-Finanziario (PEF) come previsto dalle norme vigenti. 

Obiettivo della presente relazione illustrativa è quello di: 

• evidenziare i presupposti economico-finanziari posti a base degli elementi 

costitutivi la proposta; 

• indicare i costi della gestione dell'infrastruttura, evidenziando e giustificando gli 

elementi che hanno concorso alla formazione dei costi medesimi (Allegato n. 

1 ); 

• indicare gli elementi giustificativi dei proventi delle sub-concessioni accordate e 

delle attività collaterali indicate nella riga 2.2 del Conto Economico {Allegato n. 

2); 

• indicare gli elementi di determinazione del costo del capitale cui commisurare il 

Tasso Interno di Rendimento (TIR), al fine di verificare il raggiungimento 

dell'equilibrio economico-finanziario del PEF presentato {Allegato n. 3). 

• Indicare gli elementi di determinazione della variazione percentuale annuale 

della tariffa determinata ogni anno in modo da consentire la remunerazione 

degli investimenti realizzati l'anno precedente quello di applicazione (parametro 

K, allegato n. 4 al PEF presentato) 

Il PEF allegato alla Proposta è riferito alla futura situazione aziendale, patrimoniale e 

reddituale della Società di Progetto ed è asseverato ai sensi dell'art. 153 del D.Lgs n. 

163/06 e successive modifiche ed integrazioni. 

Il Piano è stato predisposto: 

• ai sensi e per gli effetti di cui alle delibere CIPE emanate in materia di g? 
normativa autostradale; 

• nel rispetto delle disposizioni normativa ed attuative vigenti. .. 

l contenuti del PEF riguardano l'attività autostradale i cui costi vengono coperti dai 

ricavi di pedaggio. t '( 
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In ragione di ciò: 
' • il livello tariffario deve essere tale da consentire non soltanto la copertura dei 

costi del servizio reso all'utenza, ma anche la remunerazione adeguata del 

capitale proprio e di terzi; 

• la durata della Concessione deve consentire l'ammortamento dei debiti a 

medio/lungo termine e un'adeguata modulazione dell'ammortamento finanziario 

coerente con la struttura del Conto Economico. 

Le risorse necessarie alla realizzazione del programma di investimenti, che devono 

trovare equa remunerazione nei futuri introiti, vengono sostanzialmente generate 

dall'apporto di capitale di rischio da parte degli azionisti della futura Società di Progetto 

- azionisti che potranno essere, ove consentito dalle leggi applicabili, anche soggetti 

ulteriori rispetto ai membri componenti l'attuale Soggetto Proponente - e dal 

finanziamento attraverso capitale di debito. 

Il Soggetto Proponente, al fine di procedere all'attuazione del citato programma di 

investimenti, ai lavori connessi conseguenti, all'adozione ed installazione di dispositivi 

ed impianti intesi a fornire e mantenere nel tempo un elevato livello di servizio, ritiene 

congruo: 

• un periodo di costruzione di 4 anni e 5 mesi; 

• un periodo di gestione di 35 anni dall'entrata in esercizio dell'intera autostrada; 

• relativamente all'asse autostradale S. Vittore - Bojano - Campobasso, 

l'applicazione delle tariffe medie di pedaggio proposte al momento dell'entrata 

in esercizio, pari a Euro 0,12001 per i veicoli leggeri ed a Euro 0,23434 per i 

veicoli pesanti, nonché l'applicazione del parametro K pari al 21,16% annuo a 

partire dal 1 o anno di apertura al traffico della prima tratta e per il quinquennio 

di riferimento dall'entrata in esercizio; 

B- Lineamenti generali del Piano Finanziario 

In accordo con la delibera CIPE n. 11 del 27 maggio 2004, il PEF considera i valori 

monetari espressi in Euro correnti. 

Con riferimento all'ipotesi macroeconomica circa il tasso di inflazione utilizzato, il PEF 

è stato redatto utilizzando il tasso di inflazione - invariato per tutta la durata della 
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concessione - pari al 1 ,5%, cosi come riportato nel DPEF 2008 - 2001 e così come 

espressamente indicato nella risposta fornita dal Concedente all'integrazione del 

quesito no 5. 

In tutti i casi di assenza di esplicite indicazioni, per l'elaborazione del PEF si è operato 

scegliendo soluzioni metodologiche e di contenuto che ne salvaguardano le finalità 

sostanziali e che risultano coerenti con le indicazioni contenute nelle delibere CIPE di 

pertinenza. Ciò ha comportato, inoltre, lo sviluppo di un PEF avendo cura di far salve 

le indicazioni del CIPE per quanto attiene alla struttura del price-cap. 

Il volume di traffico adottato per la determinazione degli introiti considerati nel PEF è 

stato determinato attraverso uno specifico studio allegato alla presente Proposta. 

Dovendo pervenire alla valutazione del costo del servizio autostradale, il PEF 

comprende tutte le ipotesi ritenute necessarie per l'espletamento del servizio stesso. 

Traffico 

In linea con quanto esposto nelle premesse, al termine dei lavori - i quali costituiscono 

la parte preponderante del programma di investimenti cosi come inseriti nel PEF - è 

stato determinato il traffico previsto sul collegamento autostradale in oggetto a partire 

dai rilievi dei flussi esistenti compiuti sul campo ed individuando gli sviluppi previsti del 

traffico delle nuove opere con l'applicazione di modelli di sviluppo cautelativi 

tecnicamente e scientificamente testati. 

Al momento dell'entrata in esercizio dell'intera autostrada, i volumi di traffico - in 

termini di veicoli/km - ammontano a 193,6 milioni per anno; successivamente 

all 'apertura al traffico della prima tratta, sono stati considerati incrementi del traffico 

pari al 2,25% annuo per 8 anni, in linea con l'andamento rilevato su base nazionale. 

Tariffe di pedaggio 

Relativamente alla valutazione dei livelli tariffari di base adottati, si è tenuto conto: 

• dei collegamenti autostradali esistenti che presentano livelli di servizio e di 

complessità realizzativi confrontabili con quelli dell'opera in oggetto; 

• del tempo intercorrente tra la data di redazione della proposta e la data di 

entrata in esercizio della tratta relativa; 

• della disponibilità dei futuri utenti a sostenere le tariffe individuate; 

• del parametro K di cui alla formula tariffaria contenuta nella delibera CIPE n. 15 

del 30 giugno 2007. 



Le tariffe di pedaggio sono state considerate al netto: 

• del sovrapprezzo da versare allo Stato (comma 1021 legge finanziaria 2007) 

dell'adeguamento periodico sulla base della formula del price-cap (ex delibera 

CIPE n. 39 del 15 giugno 2007). 

Al fine del raggiungimento dell'equilibrio economico-finanziario del Piano, si è utilizzata 

l'applicazione del parametro K pari al 21,16% all'anno a partire dal 1 o anno di apertura 

al traffico della prima tratta e per il quinquennio di riferimento dall'entrata in esercizio. 

Periodo di Concessione 

Il Piano in oggetto è stato redatto considerando un periodo di costruzione di 4 anni e 5 

mesi ed un periodo di gestione (esercizio autostradale) pari a 35 anni a partire 

dall'ultimazione di tutti i lavori di costruzione. 

Tale periodo di concessione consente il raggiungimento degli obiettivi connessi ad un 

corretto rapporto concessionale (ammortamento totale dei capitali da investire per la 

realizzazione degli investimenti considerati nel Piano e modulazione di detto 

ammortamento dei capitali e dell'ammortamento finanziario in funzione della struttura 

del Conto Economico e della loro sostenibilità economico-finanziaria nel Piano 

medesimo). 

Ricavi da pedaggio 

l ricavi da pedaggio sono stati determinati moltiplicando il traffico previsto (in termini di 

veicoli per chilometro) per le tariffe medie di competenza applicate. 

Costi operativi 

Il Piano considera i costi operativi costanti nel tempo (inflazione a parte), con la sola 

eccezione di quelli relativi alle manutenzioni ordinarie ed agli altri costi di produzione, 

amministrativi e generali. 

Per quanto concerne le voci rilevanti della sezione Costi operativi, ossia i costi per 

personale, manutenzione e servizi, il Soggetto Proponente ha ipotizzato: 

• in quanto ai primi, che la diminuzione derivante dall'adozione di nuove 

tecnologie sia compensata dall'aumento indotto sul versante economico e 

normativa dall'applicazione delle contrattazioni di primo e secondo livello per la 

parte non coperta dal price-cap; 
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• in quanto ai secondi, una modulazione in funzione del fabbisogno manutentivo 

complessivo dell'autostrada, come meglio specificato nell'Allegato n. 1 alla 

presente Relazione; 

• in quanto ai terzi, il mantenimento costante del prezzo nel tempo (inflazione a 

parte), coerentemente con la necessità della Società Concessionaria di 

avvalersi costantemente di servizi esterni. 

E' altresl da rilevare che il Soggetto Proponente intende porre la massima cura nel 

contenimento dei costi operativi, fermo il mantenimento di un adeguato livello di 

servizio a fronte delle sempre più severe esigenze del traffico e dell'utenza e 

dell'esigenza di un'appropriata conservazione dei beni reversibili devoluti all'Ente 

Concedente alla fine del periodo di Concessione. 

Investimenti 

La relazione che segue si riferisce alla progettazione preliminare del Collegamento stradale A1 -

A14 dell'itinerario San Vittore Termoli, compresa la Bretella di collegamento per Campobasso, 

che si svolge per il 95 % in Regione Molise. 

Il progetto, compreso tra le opere previste dalla "Legge Obiettivo"Digs 190/2002, ha lo scopo di 

collegare i due itinerari autostradali dorsali favorendo lo scambio tra la costa tirrenica e quella 

adriatica e da qui, grazie all'ampliamento delle infrastrutture del porto e autoporto di Termoli, 

favorire gli scambi con la costa adriatica balcanica e quindi col corridoio europeo nord- sud di 

prossima realizzazione; l'infrastruttura è classificata per il Nuovo Codice come strada di tipo "B". 

L'attività progettuale è stata finalizzata in prima fase alla proposizione di scelte di tracciato che, 

rispettando gli elevati standard di progetto richiesti da una infrastruttura di categoria B meglio 

consentano un contenimento dell'intervento nel suo complesso. 

Il progetto è finalizzato al raggiungimento dei seguenti obiettivi: 

• Adeguamento del progetto per permettere la riscossione dei pedaggi 

autostradali; 

• Adeguamento del progetto per rispondere alle richieste formulate dal Ministero 

dell'Ambiente e della Tutela del Territorio, insieme al Ministero dei Beni culturali ed Architettonici; 

• Adeguamenti finalizzati alla ottimizzazione del tracciato e delle opere d'arte al 

fine di ridurre i costi di costruzione dell'opera e i tempi di realizzazione della stessa, 

minimizzando le interferenze con le viabilità esistenti. 



Il tracciato è strettamente legato al vincolo di mantenere gli elementi di tracciamento del 

progetto a base di gara, rispondendo ai vincoli posti in sede di approvazione dal Ministero 

dell'Ambiente e Tutela del Territorio; le ottimizzazioni previste sono quindi principalmente 

indirizzate alla scelta della tipologia delle opere d'arte, con minimi adeguamenti mirati alla 

riduzione del costo delle stesse mantenendo la stessa funzionalità di quanto previsto dal 

progetto ANAS. 

In totale la variante di base del presente progetto presenta le seguenti caratteristiche: 

• sviluppo totale dell'intervento: km 73+571 ,421 

• sviluppo totale dei tratti in rilevato km 40+417,111 

• sviluppo totale dei tratti in scavo km 12+657,00 

• sviluppo totale dei tratti in viadotto km 10+772,95 

• sviluppo totale dei tratti in galleria naturale km 9+077,35 

• sviluppo totale dei tratti in galleria artificiale km 0+905,00 

• Svincoli: 13 

• Cavalcavia: 11 

Ammortamenti 

Gli ammortamenti ipotizzati nel Piano sono stati stanziati secondo i criteri indicati nel 

D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 e ss.mm.ii.: 

• ammortamento finanz.iario a quote differenziate per beni gratuitamente 

reversibili (art. 104 TUIR); 

• ammortamento tecnico per i beni non reversibili (art. 102 TUIR). 

Fonti di copertura dell'investimento 

Particolare attenzione nel Piano è stata posta nel delineare la struttura delle fonti di 

finanziamento al fine di perseguire il migliore equilibrio tra capitale di rischio e capitale 

di debito, con il ricorso, ove possibile, ad una struttura di debito a medio/lungo termine, 

i cui tassi passivi risultano più stabili rispetto a quelli ipotizzati per l'indebitamente a 

breve termine. 

A fronte di un fabbisogno finanziario lordo di Progetto di Euro 1243,7 milioni, si è 

· ipotizzato di finanziare l'iniziativa attraverso: 

• capitale di rischio (pure equity), per un ammontare pari a Euro 100 milioni, 

corrispondenti a circa il 14,57% del fabbisogno netto di progetto; 

• capitale di rischio privilegiato (azioni privilegiate), per un ammontare pari a Euro 

51 milioni, corrispondenti a circa 117,43% del fabbisogno netto di progetto; 
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• capitale di debito principale (senior debt), per un ammontare pari a Euro 535,3 

milioni, corrispondenti a circa il 78% del fabbisogno netto di progetto; 

• contributo pubblico, per un ammontare pari a Euro 557,5 milioni, corrispondenti 

a circa il44,82% del costo dell'investimento. 

Al fine di sostenere il fabbisogno finanziario relativo al credito IVA che matura nella 

fase di realizzazione dell'investimento, è stata ipotizzata l'accensione di una linea di 

credito IVA per un ammontare pari a circa Euro 87,7 milioni. 

Capitale di rischio 

Sono stati previsti apporti finanziari da parte degli azionisti sotto forma di capitale di 

rischio "Pure Equity", pari a Euro 100 milioni a regime, così modulati: 

• Euro 7,69 milioni nell 'anno 2010; 

• Euro 17,33 milioni nell'anno 2011; 

• Euro 18,32 milioni nell 'anno 2012; 

• Euro 27,5 milioni nell'anno 2013; 

• Euro 29,16 milioni nell'anno 2014; 

Sono stati inoltre previsti apporti finanziari da parte degli azionisti sotto forma di 

capitale di rischio "Equity privilegiato" (azioni privilegiate), pari a Euro 51 milioni a 

regime, così modulati: 

• Euro 3,92 milioni nell'anno 2010; 

• Euro 8,83 milioni nell'anno 2011; 

• Euro 9,34 milioni nell'anno 2012; 

• Euro 14,02 milioni nell'anno 2013; 

• Euro 14,86 milioni nell'anno 2014; 



Capitale di terzi 

Al fine di garantire la copertura finanziaria degli investimenti previsti è stato ipotizzato il 

ricorso ad un finanziamento multi franche, erogato da un pool di banche in più 

soluzioni, in funzione delle specifiche esigenze di copertura finanziaria della futura 

Società di Progetto. 

Il finanziamento prevede un periodo di rimborso del capitale (maturity) pari a 22 anni, 

preceduto da un periodo di preammortamento (grace period) di ulteriori 6 anni, durante 

i quali vengono pagati solo gli interessi. 

Coerentemente con le strutture di finanziamento tipiche utilizzate nelle operazioni di 

project financing, l'entità e la dinamica del rimborso del finanziamento riflettono 

l'andamento dei flussi di cassa prodotti dalla Società di Progetto e riflettono i vincoli 

minimi posti al rapporto tra il flusso di cassa ed il servizio del debito. 

Il ricorso al capitale di terzi porta ad una graduale crescita dell'indebitamento 

finanziario attraverso erogazioni del finanziamento in multi tranches annuali per un 

totale pari a Euro 535,3 milioni, cui si aggiunge una linea di credito IVA per un 

ammontare pari a Euro 87,69 milioni, destinata ad essere gradualmente rimborsata in 

funzione dei rimborsi IVA alla Società di Progetto, ipotizzati dopo 3 anni a partire dal 

rispettivo anno di maturazione del credito. 

Contributi pubblici 

È prevista una partecipazione finanziaria pubblica a fondo perduto pari a Euro 557,5 

milioni, corrispondenti a circa il 44,82% del costo dell'investimento. 

Tassi di interesse 

Relativamente alle diverse linee di credito, per le previsioni relative ai tassi di interesse 

passivi sono stati individuati i seguenti parametri: 

• Senior debt: 6% costante annuo; 

• Linea di credito IV A: 4,5% costante annuo. 

Per i tassi annui relativi agli interessi attivi e passivi a breve termine è stata invece 

considerata, per ciascun anno del PEF rispetto al tasso di interesse passivo senior 

debt, l'applicazione di uno spread negativo di 400 basis points per il tasso di interesse 

attivo e uno spread negativo di 150 basis points per il tasso di interesse passivo. 

Ipotesi fiscali 
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Le aliquote fiscali applicate sono quelle previste dalla legislazione vigente alla data di 

redazione della presente offerta: 

• IRES (Imposta sui Redditi delle Società) pari al 33,00%; 

• IRAP (Imposta Regionale sulle Attività Produttive) pari al4,25%. 

Le aliquote IVA applicate sono quelle previste dalla legislatura vigente alla data di 

redazione della presente offerta: 

• 20% su investimenti da realizzare; 

• 20% sui ricavi; 

• 20% sugli acquisti; 

l costi, i ricavi e gli investimenti sono stati inseriti al netto deii'IVA; gli importi IVA relativi 

sono stati inseriti nel capitale circolante netto operativo. 

Redditività 

Per i mezzi di Patrimonio Netto è stata prevista una remunerazione del capitale di 

rischio sull'intero arco temporale della durata della Concessione, previo 

accantonamento del 5% annuo dell'utile a riserva legale fino al raggiungimento di un 

quinto del Capitale Sociale (ex art. 2430 cod. civ.). 

Le disponibilità generate dalla gestione sono destinate al rimborso dei debiti verso terzi 

e alla remunerazione del capitale di rischio previsto fino alla fine della Concessione. 

L'equilibrio economico del PEF è garantito: 

• dall'applicazione del parametro K- di cui alla delibera CIPE n. 39 del 15 giugno 

2007 - determinato in modo tale che il valore attualizzato dei ricavi incrementali 

previsti fino al termine del periodo di regolamentazione sia pari al valore 

attualizzato dei maggiori costi ammessi, scontando gli importi al tasso di 

congrua remunerazione, determinato in ottemperanza a quanto previsto al 

punto 3.2 della delibera CIPE n. 38 del 15 giugno 2007 (Allegato n. 5 al PEF); 

• dal valore del TIR del progetto superiore a quello del Weighted Average Cast of 

Capitai (WACC), rispettivamente pari al 7,42% ed al4,8%; 

• dal valore del TIR dell'equity superiore .a quello del Costo del Capitale (k9 }, 

rispettivamente pari al 8,2% e al 7,6%; 

• dal totale rimborso dei prestiti contratti per la realizzazione degli investimenti; rfr 
• dal completo ammortamento del costo delle nuove opere; 

• dall'aumento del Patrimonio Netto e dalla distribuzione di utili agli azionisti; 

(V( n.: .i n . 



TIR 

L'elaborazione del calcolo del TIR del progetto evidenzia un valore pari al 7,42% 

(Allegato n. 3 al PEF). 

Tale tasso rende nulla la somma algebrica del valore attuale dei flussi di cassa della 

gestione operativa al lordo degli oneri finanziari. 

PARAMETRO K 

Il parametro K - di cui alla delibera n. 39 del 15 giugno 2007 - rappresenta la 

variazione percentuale annuale della tariffa determinata ogni anno in modo da 

consentire la remunerazione degli investimenti realizzati l'anno precedente quello di 

applicazione; tale variazione è determinata in modo tale che il valore attualizzato dei 

ricavi incrementali previsti fino al termine del periodo di regolamentazione sia pari al 

valore attualizzato dei maggiori costi ammessi, scontando gli importi al tasso di 

congrua remunerazione. 

Il valore di tale parametro K risulta pari al 21,16% annuo, a partire dal 1 o anno di 

apertura al traffico della prima tratta e per il quinquennio di riferimento dall'entrata in 

esercizio. 
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C - Commento alle voci delle tabelle 

l commenti che seguono si riferiscono alle voci che presentano delle peculiarità nel 

loro sviluppo temporale o che non sono state trattate precedentemente. 

Variazione del Capitale Circolante Netto Operativo (CCNO) 

lpotizzando che, per ogni singolo anno della Concessione, la maggior parte dei costi e 

dei ricavi corrispondano alle entrate e alle uscite relative, la variazione del CCNO è 

nella sostanza influenzata principalmente dall'andamento del credito IVA nell'arco di 

realizzazione delle opere e dai crediti derivanti dal pagamento dei pedaggi autostradali 

tramite telepass e titoli di credito. Sono state peraltro prudenzialmente ipotizzate 

dilazioni sia negli incassi dei ricavi sia nei pagamenti ai fornitori. 

Per quanto riguarda i debiti tributari è stata ipotizzata una dilazione di 150 giorni. 

Inoltre, sono stati cautelativamente ipotizzati crediti e debiti derivanti 

dall'interconnessione. 

Investimenti in Immobilizzazioni immateriali 

Nel PEF sono stati previsti investimenti in Immobilizzazioni immateriali modulati 

principalmente secondo le esigenze di aggiornamento dei software. 

In ottemperanza a quanto previsto dal D.Lgs. 163/06 e successive modifiche ed 

integrazioni, oltre alle acquisizioni di software, in tale voce sono state inserite le 

somme dei costi relativi alle cauzioni ex art. 155 comma 2°; tali oneri costituiscono 

immobilizzazioni immateriali ad ammortamento diretto commisurato all'intera durata 

della Concessione. 

Investimenti in Immobilizzazioni materiali non reversibili 

Nel PEF sono stati previsti investimenti in Immobilizzazioni materiali non reversibili 

modulati secondo le esigenze di deperimento ed obsolescenza dei beni non reversibili. 

Investimenti in Immobilizzazioni finanziarie 

Il Soggetto Proponente ha scelto di non introdurre voci di uscita relative alle 

Immobilizzazioni finanziarie che si sarebbero inevitabilmente tradotte in un aggravio /) j 
dei costi all'utenza dell'autostrada tramite un aumento improprio del livello tariffario. !lf /f"' 
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La liquidità residua consente alla Società di Progetto di fare fronte a spese e costi 

imprevisti, pur mantenendo le tariffe ad un livello tale da non procurare alcun aggravio 

all'utente. 

Rimborso nuovi prestiti a medio/lungo termine 

Come già evidenziato nei Lineamenti Generali del PEF, il Soggetto Proponente ha 

ipotizzato la copertura di circa il 75% del fabbisogno finanziario netto di progetto 

tramite erogazioni multi tranches di finanziamenti di terzi per un totale pari a Euro 

316,9 milioni. 

l suddetti finanziamenti sono stati modulati in funzione dell'andamento del fabbisogno 

finanziario netto di progetto durante l'arco temporale di costruzione dell'opera 

principale. 

Proventi netti da subconcessioni e attività collaterali 

Per i Proventi netti da subconcessioni e attività collaterali, che si riferiscono 

principalmente ai compensi derivanti dalle aree di servizio e dagli autobar, il Soggetto 

Proponente ha considerato l'incidenza media della voce in oggetto sui Ricavi da 

pedaggio risultanti dai Bilanci di esercizio delle Società autostradali che insistono 

sull'area territoriale di interesse (Allegato n. 2 alla Relazione illustrativa al PEF). 

L'andamento di tale incidenza consente di assegnare alla corrispondente voce di PEF 

il valore costante e prudenziale del 3% annuo calcolato sugli introiti netti da pedaggio. 

Altri proventi 

Per gli Altri proventi (riga 2.3 della tabella n. 2- Conto Economico), che si riferiscono 

ai compensi per le operazioni di esazione, ai rimborsi per gli oneri di trasporti 

eccezionali, ai rimborsi per danni e ad introiti minori vari (come ad esempio introiti per 

occupazioni di terreni), il Soggetto Proponente ha prudenzialmente previsto l'assenza 

di introiti. 

Canone di concessione e corrispettivi 

In ottemperanza all'art. 10 della Legge 24 dicembre 1993, n. 537 e ss.mm.ii. , è stata 

prevista la corresponsione allo Stato di un canone annuo - detto canone di 

concessione - calcolato nella misura del 2,4% sui proventi netti da pedaggio di 

competenza. 
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Canone per le subconcessioni ed attività collaterali 

Il Soggetto Proponente ha deciso di prevedere la corresponsione di un canone annuo 

per le subconcessioni e attività collaterali calcolato nella misura del 10,00% su tali 

proventi riscossi. 

Altri costi di produzione e Altri costi amministrativi e generali 

Per tali costi è stato ipotizzato un incremento medio annuo dell'1% - ulteriore alla parte 

coperta dal price-cap - da imputare al normale aumento dei costi, in ragione del 

perseguimento di un più adeguato livello qualitativo nella gestione della futura Società 

concessionaria a fronte dei sempre più consistenti e diversificati adempimenti richiesti. 

Variazione delle rimanenze 

La variazione delle rimanenze è stata mantenuta pari a zero; la scelta deriva dalla 

reale impossibilità di sviluppare previsioni attendibili sul futuro andamento di tale voce 

in un arco temporale di tali dimensioni e dallo scarso impatto quantitativo che tale voce 

potrebbe avere sul PEF. 

Costi capitalizzati 

In merito all'investimento principale della futura Società di Progetto, sono stati previsti 

costi capitalizzati, cosi ripartiti: 

• Spese per il personale 

• Altri costi capitalizzati 

Accantonamenti e svalutazioni e Saldo gestione straordinaria 

Constatata l'impossibilità di un'attendibile previsione, le voci "Accantonamenti e 

svalutazioni" (riga 2.21 del Conto Economico) e "Saldo gestione straordinaria" (riga 

2.39 del Conto Economico) del PEF sono state poste pari a zero. 

Altri proventi (oneri) finanziari netti 

All'interno di questa voce sono state inseriti i costi relativi a: 

• la cauzione definitiva; 

• le coperture assicurative della Società Concessionaria. 



Oneri finanziari capitalizzati 

In merito all'investimento principale della futura Società di Progetto, per i soli anni 

relativi alla costruzione, così come previsto dai principi contabili internazionali (lAS 23} 

e dall'art. 11 O del Decreto Legislativo 12 dicembre 2003, n. 334 (in vigore dal 1 o 

gennaio 2004 ), è stata prevista la capitalizzazione degli oneri finanziari conseguenti 

all'indebitamente contratto per la copertura dei costi di esecuzione di detti lavori. 

Opere in esercizio 

In questa voce trovano rappresentazione i beni gratuitamente devolvibili alla scadenza 

della Concessione, ossia il corpo autostradale completo dei nuovi investimenti e delle 

relative pertinenze. 

Opere in corso 

Tali opere consistono in investimenti approvati in corso di realizzazione destinati ad 

essere trasferiti alla voce "Opere in esercizio" al momento della loro entrata in 

funzione. 

Altri impieghi netti correnti 

Gli altri impieghi netti correnti sono stati posti pari a zero. 

Altri fondi 

Questa voce è stata posta pari a zero. 
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Plano economico-finanziarlo ex legga finanziarla 2004 
(Legge n. 35003, aff.. 4, comm1134 a 140) 

L___ ____ ___:S:...=C..:..:H=EM=A-'-·"""'"'TI"--=PO PER LA PRESENTAZIONE DEl RISULTATI DI SINTESI 

PARTE A: INFORMAZIONI GENERAU SUL PROGErTO 

Denominazione 

r-------------------------
Tannoll- San Vittore- Bojano 

Finalità a servizi offerti 

Bacino di utenza 

Finanziamento 

Realizzazione di 111 collegamento viario veloce San VIttore - Bojano- Campobasso. 
Miglioramento della viabilità s~ sistema trasp011islloo Interessato dalla zona. 

(maggloll dettagl sono contenuti nella relazione tecnica al progetto preliminare anegato) 

Regione Interessata direttamente dalrintlliVOOto: Molise 
(maggloll dettagl sono contenuti nella relazione tecnica al progetto preliminare aUegato) 

privato e pubblico 

Migliaia di Euro %sul totale 

Costo axnplesslYo dell'Investimento 1.137.675 
557.461 

100% 

49,00% 

Totale 

557.461 



l l 

PARTE 8: POTENZIALE RITORNO ECONOMICO 
81. Valutazione 
Indicare se rinfrastruttura presenta un 'potenziale ritorno economico' derivanle daDa gestione: 

1
- Sl: quando l ricavi amuai oomplessivi (l;rifari eJo ardlan) a regime det!vanU dalla gestione delinffamrtlura sono atneno pari al2% del costo totale 
cfli1VeSiinenlo 
l_ No: il tuUi g6 al1ri casi (Se viene selezionata quesla opzione, COIJ1ll<n la p;m B2 dela sdleda) 

SI: L'lnfiaslruttura presenla un "potenziale ritorno economico" derivante dalla gestione._:__:_ _ _____ _, 
82. Motivazione dell'eventuale assenza dl"rftomo economico potenziale" 
Selezionanl ooa o pit) f8ljori per le qual, a piWih daranno d lniTio del setVizio l1fOg8(o darrrtastnAfrla, non sono oll9fiM riciNI sigrikaiM d tipo 
ltnff!ril o d alTa llllllnl. Cotredln ciascwa del& f8ljori selezJonate coo un btwe lllsfo d splegazionfl 

Tipo di Motlvazlone 

1) Tulffe o alb11icavf unltart 

al) l quadro llOI11l8tiYo di rifelinento non prevede fappl"ICalione di 
tatltfe o di~ ricavi unilarl conseguenti dal'erogazione del seMzio 

a2) l "llOOITlplelezza del oon!eslo istituzionale e regolanintare (da 
desalvere nel C8111J0 di splegazionij non consente, ai sensi dela 
normativa ~ente. fappica2ione di lalilfe 
a3) Andle se la nonnaliva oonsenle a priori, ma non inpone, 
rapplcaziooe di lalilre, consldemzionl socio-ec:onorrie o 

SelezJonare se rilevante 

- ::J 

ltecniclle rilevanti nelforizzoole temporale di rifelinenlo (da 
ldesalvere nel tafT'4lO spiegariorll) ilducooo a rènere tale opzione 

non ~ -----------~---------------~---
b) Ricavi ancillari 

b 1) Le caratleristicfllecnJoo.econorriche del1nfrasbv!Ma non 
:oonsentono, smte ratluale contesto econOilico ed lnfi"aslrutkJrale, 
Idi ollenefe alcun ricavo anàllwe 

b2) l rlcavllr'dlari non sono appropriabli dal geslllle delropera 
J<ad esefl1Jio peltflé riferibtl non al"open~ silgola il esame, ma ad 
una rete inlrastutMale ancora lela 
1) Scarsa slgnllk:lllvltll ckll ricavi 
l Anche se dàfopera sono c:onseguibll ricavi trifari o ancil!ri (da 
:desalvere brevemente nel caJ11lO spiegazioru), la loro somma su 

1
base ~muae non raggklnge la sogrsa del2% del costo totale 
,dellilvestimento ___________________ __L __________ _ 

Spiegazione 

Le successive sezioni C e D della scheda vanno compilate solo In presenta di un ritorno economico potenziale dell'infrastruttura 
(risposta "al" nella parte 81 della scheda). 

DFK ltall 



PARTE C: DATI TECNICO.ECONOIIICI 

C1. Dati gestionali 
==~---------------------.--~-.U'"N~ITÀ"DMI~M 

=IKmnpesmti 

(B.roh~ leggeri 
Km) 
( 6.ro h~ pesmti 
Ktl\) 

ISURA 

liMO 

8MO 

8MO 

liMO 

anno 

20J 

VALORE 

193.n 

202) 
-

37,51 
"i 

20231 0,35293 

20231 0,68917 >l 

2023 76.905,65 

C2. Investimenti e reddltlvlti lorda 
(l dati monetari Y3IVIO espmssl in valori attuai coo un tasso di ~o del6,5 %, costante nel tempo) _ 

UNII DIM ISURA VALORE 
Anni 39,42 
Anni 39,42 

1.137.675 
o 

o K-ewo (5'l.l672) 

o Punl percen Uall 2.24% 

C3. Struttura del finanziamento (valori monetari correnti) 
- ------

Valori monetall correnti , in Migliaia di euro % sul Totale 

557.461 «.11% 
o 0,0% 
o 0,0% 

686.2601 55,2% -
1.243.721: 100% 

C4. Reddltlvlti del capitale lnvestit o 
ISURA VALORE 

(14166j) -

Uall 5.76% l 
~NIT K~ 

~-~----~~~n=i~~~----~------~ 

DFK ltaiiJ..r.C. 



PARTE D 
'-=- _ INFORMAZIONI AGGIUNTIVE 
Questa parte D dello sdlema silte6co va compilalo nei seguenli casi: 

a) In ogni caso,laddove IIXllllribulo pubblko a fondo perduto richiesto al CIPE sia superiore 8170% del coslliiDiale del progettJ 

b) Nel caso n cui l conlributo pubbrJCO a fondo perduto richleslo al CIPE sia i1feriore 8170% del costo IDiale del progetto, ed 1 TR del capilale i1Yeslilo 
(nd"ICalole (15)) sia magglo!e del lasso di atuarazazione (Nlteso come valoo! di riferimento per misurale la reddi'Mà delinvesli'nento privato) 

l casi succitati configurano sibJazionl in cui la richiesla di finanziérneoto al CIPE è da rileneiSi pfina facie elevata, o n relazione alla quota massina di 
finanziérneolo pubblko convenzlonameote adollala n lmbilo europeo, o il relazione aie prospei!Ne di reddi'Mà del progeUo. 

Per lal sibJazionl si richiede d.i lndK:ale, usando lo sdlema seguente, una o pll ragioni che spiegano fmposslllilà di lilanliam l progetto con un più 
l81lllio rlcaso a forme di filanziamenlo divelse dal conlribulo a fondo pe!IMJ del CIPE. Per le ragioni selezionate, fomie una desalzlona cl 
accompagMOOI'IIo. 

1. Tipo di ragioni Descrizione 

1. Scarsa reddltfvltj della gestione caratteristica (d9saM118 in partK;o/ale le fMIItlal cause cf bessi fi:avi &b elev.lli rosti cf gesfuneJ 

• Problemi di assetto finanziario dal soggetto gestore (nfi:an! in partK;o/ale se la sruume psiTinlotia/8 o fioonziaria delllflle gesbB llfl 

dell'opeo~ cm:fzinJ la~ cf d1enste Manziamerij dal men:alo dei capilai} 

(d8sc:riK!rola mrjori rhe hllloo i ooitMigi7len(o del setbD pM1b; in perlicc/at8 

·Limitata possibilità di attrarre finanzlamenU prfvatl 
d9saM1181e mrjori rhe irWxrlo gf investùi prWali B ti:Jiedele, per l setbD &b la 
bcaizzazione del opera In 8SMl9, 1111asso cf remllll'IIUione più elevam del tasso cf 
alftsizzazkJne} 

·Altre ragioni (specificare) 
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Tabella 2. DaU, fonti e tecniche utilizzate per l'analisi della domanda e dell'offerta 

Riferimento Fonnull di 
riga calcolo 

Domanda tendenzlala 
(Q ugu:lle a (c) Qu:10tità tot:ùe Ji servi:tio rieb.icsto (numeto utenti per qu:10ti~ì uoimri.1) 

Domanda Indotta 
(g) 
(b) 

(l) (g) x 0>) 

~ 

Numero di utenti 
Qu:10titò unitnri.1 di servi:tio richie~~to per utente 
Quantità totale di eervizin richietlto (numcro utenti per qunntiti unitnrin) 

~ 
-=i -g, 

- ,..._-.p 
ii) l~ 

~ i 
:' l 

· ~ 

xkm 

xlun 

xkm 

Veicoli equiv. x km 

Veicoli 
km 

Veicoli e<JuiV. x lun 

Veicoli "'{uiv. x km 
Veicoli equiv. x km 

Veicoli 

Rili.:vi di tr.Ulico 
Rilievi di tr-Jffico 

Rilievi di lrllffico 

Rilievi di Ltnl'Gco 
Rilievi di trnffico 
Rilievi di trnffico 

Letter:tturn tecnic:l 
Rilievi di tt:lCfico 

Rilievi di tr.Ulicn e Len. 

Annlitli lr.Uiporti~ticn 
An:ilisi tt:111portisticn 

An:ilisi tr'.lllportisticn 

Annli•i lr.Uiportitoticn 
An:ùioi tr.lllportiatic:t 
An:ilioi lr.Uiponi~ticn 

Annlisi tr.u!portitoticn 
Ao:ùioi tt:lllportis ticn 
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IPOTESI OPERATIVE 

+ 

+ 

+ 

+ . 

+ 

+ 

+ 

+ 

+ . 

+ 

+ 

+ . 

~,.,_,. 

Ricavi Anc:llari 

per lriiHIIOIÙ: ., dcavi l dcavi llolalf"J 

Coddlgestlone 

Cod-pfl -
nel2015 

487 

6.530 

102 

C..lldel ............ 4.153 

Caddi ~Oidlnarla 1.310 

ToCalacostl opMB~tlvl~----~--~~--------~12=.~~; 
..,..., l ricavi"*' l"J 72.27% Per IIIMICIIM: coall 

CosfdiJnwrlfllor 

lnwatiiMclllln 

• ..-.-...uln 

Espropri 

V._ residuo In ".,.,...,.,....., ... ._._ ... li dive 

Rlfac:ilnenlo dllm planll•'--11 

menllllssl (a) T ota1a investi 

Per IIIMICIIM: ,_...,., lolaf l MOL l"J 

Fonfl~ 

"Capitale Privato 

Altri c:onlltbutl pu bbllcl 

P-pubblici a lini bolso 

856.475 

96.695 

20.000 

164.505 

1.137.675 

53% 

686.260 

(b) Totale co perUil non CIPE 686.260 

(b)-{a) Contllbuto pubb tico richieslo al CIPE 557.481 

Per~ conllfbuiD CIPE IIDIIIIe lrMJdmenlo l"} 49,00% 

Allq- '1ft IRES 

Domuda- livello laldale lnrdo MIIIHIP 10'11. (lt-unltll tlslclle) 

( veicoli l Km. in mlioni ) Leggeri 162,20 

( veicoli l Km. In milioni ) Peaanll 31,40 

lpo-... RIMnlllm!nfp lfflluzlon!le 
Tauo d'In-su Fin. lat. 1-
"-''odo dllhbolso (ami) 

Anno di fine !imborso 

....,..., ......W Ili lMIDis1#ca (an!!l 

Anno dllnldo costruzlona 2010 

Anno Il IH coatruzlone 2014 

Anno di inizio gaslione 2015 

Anno di fine gestione 2049 

Anno a regllne 2022 

AnnodiiH- ullimo .,..,. ......... _ 
ok 

Anni di d- del PEF 39,42 

ll!!!!!ll!!t~~llllld 

lncaaao da c:llenll -1-
Pag-nto. fomllort -1-
Allre llpologle di ricavo 

Basedlc:alcoln annua 

~.,......riwll delwlod nominali 

8,2%1 Tauo di aconlo (Wdl nola 2) 

--{!l!DPB'I 
2010 1,50'11. 

2011 1,50'11. 

2012 1,50'11. 

Anni aegueall 1,50'11. 

T&ltll'a unltu1a- llwllnlnlziUe: K escluso (euro) 

( Euro l veic. Km. ) Leggeri - nel 2015 0,12001 

( Euro l veic. Km. ) Pesanti - nel 2015 0,23434 

Nobl1 -a..IIID-Cndlida ___ 

30 
Cndlida-dfrii..-T._ 90 
Cndli da-cifriiaJ1111hhb(c.lodiawft!. Fao! Por. 

30 v.:.nt 
Cndli da-ci1iriidalnowoi101icia(c.lociiHIIID,Filil: 

60 Por.llla=-4 
01--rv" 60 - 90 
en.tl..-aniJulin~ 60 

-~-Olbili l* WA 1 Dollib o 
OlbilidaAc:.l l-(cm!ril 30 
OobilidaAc:.i-dail&wo-(Ca1JociCJ-.ii:>.FOIIPor. 

60 -.. 
Olbili&Jif11>001o...,&.;o 150 
OobllhsANAS (CII"Ul1 272,5 
[loDII...,t:mitrl 60 
Ol....__.,.mifVA 60 

Nota2 

A pogno 17 doli& Dolbn QPE,....., 11 dii 21m, li 9 

Por P- ntc:ol>odogl COlli fnrollri - dal i rilcroodoldoliiDa:rlraloanl 
oaggoji ~- SIILQ!IIrio::8d h"I'Ì'QR II -doi4.S 'JI I~dala Cassa [llp:>oill•--... -dt...m...1o. 
Por~~~·-'"' ............ doi6,5'11(11Cl111i">N}, c!C 
dalaamacl,__,..cl ocantJdol!>'ll., wne l-l*lll;jiodillacilnGoida 
lllod.-doiF*QiddolaCami-."'-•daon.....,dillaiano 
..._..-dol'aofnodol1.51'...,. 1-dcomdiii!Hoo o.x.-1:1 cl poqJii1ITIGf<re 
......,.,. • fnrollria (IPEF 2004-2007). 

Por-.mnl ...... .-diiXr"ID~ad <W. si i1Jllnpaoi.n<Npllli)Dilin> 
~ ... -pooH>dol6'11. 
6'JI :4,6'JI•d :6'1. 
K•6,7'JI. 
l...,diiXr"IDoioiWwodala...,.,.dol_p_I&••I»-<Dil....., 

cl~..--dol'anhdoi 1,6'JI. l 
T-d-6,67'11+1,5'11 • 8..2% 

DFK ltAI - ..... 
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RIEPILOGO IMPIEGHI IN INVESTIMENTI FISSI E RELATIVE FONTI DI COPERTURA 
(fase di costruzione) 

IMPIEGHI Keuro % FONTI Keuro % 

Investimenti in opere civili 856.475 75,28% + "Capitale Privato" 686.260 55,2% 

Investimenti in impianti 96.695 8,50% + Altri contributi pubblici - 0,0% 

Espropri 20.000 1,76% + Prestiti pubblici a rimborso - 0,0% 

Investimenti diversi - 0,00% + Contributo pubblico richiesto al CIPE 557.461 44,8% 

Rifacimenti di impianti esistenti 164.505 14,46% 

(a) Totale lnvntJmentJ flaal 1.137.675 100,00% = Totale fonti di copertura lnv. flui 1.243.721 100,0% 
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SCHEDA DI SINTESI 

81 - Dati gestionali Unità di misura 

Servizio erogato (livello iniziale) k·unltà fisiche 

( veicoli l Km. in milioni ) leggeri 162,20 

( veicoli l Km. in milioni ) Pesanti 31,40 

Servizio erogato (livello a regime) k-unltà fisiche 

( veicoli l Km. in milioni ) leggeri - nel 2022 193,77 

( veicoli l Km. in milioni ) leggeri - nel 2022 37,51 

Tariffa o ricavo unitario (livello iniziale) 

( Euro l veic. Km. ) leggeri - nel 2015 0,12001 

(Euro l veic. Km.) Pesanti- nel2015 0,23434 

Tariffa o ricavo unitario (livello a regime) euro 

( Euro l veic. Km. ) leggeri -nel 2022 0,35293 

( Euro l veic. Km. ) Pesanti - nel 2022 0,68917 

Margine Operativo lordo (livello a regime) 76.905,65 k-euro 

82- Redditività lorda Unità di misura 

Anni di durata del PEF 39,42 anni 

Costo complessivo dell'investimento 1.137.675 k-euro 

Valore residuo finale o k-euro 

TIR di progetto 2,24% % 

VAN di progetto -500672 k-euro (valort attuali) 

83 - Struttura del finanziamento Unità di misura 

"Capitale Privato" 686.260 k-euro 

Altri contributi pubblici - k-euro 

Prestiti pubblici a rimborso - k-euro 

Contributo pubblico richiesto al CIPE 557.461 k-euro 

TOTALE 1.243.721 k-euro 

di cui: contributo pubblico richiesto al CIPE 49,00% quota% 

84 - Redditività del capitale investito Unità di misura 

TIR del Capitale Investito 5,76% % 

VAN del Capitale Investito -€ 141 .662,75 k-euro (valort attuali) 


