Regione Sardegna
     



            Azioni per la rimodulazione del PdA e del primo POT della Sardegna

                           








            Analisi di sensibilità del MLA

- Regione Autonoma della Sardegna -

- Autorità d’Ambito Territoriale Ottimale-

- Gestore unico del Servizio Idrico Integrato-

***************
ALLEGATO  1

Azioni per la rimodulazione del PdA e della Programmazione Operativa Triennale 

Analisi di sensibilità del MLA

Febbraio 2007

INDICE

31 Calcolo MLA del 2004


52 Macro-ritaratura degli investimenti


73 Analisi di sensibilità per la determinazione dello MLA


73.1 Ipotesi di base per il calcolo e l’analisi di sensibilità dello MLA


83.2 Metodologia e parametri adottati per il calcolo dello MLA


83.2.1 Definizione operativa del MLA


93.2.2 Determinazione dei ricavi da tariffa


93.2.2.1 Determinazione dei volumi fatturati


103.2.2.2 Determinazione delle tariffe


123.2.2.3 Determinazione dei ricavi


123.2.3 Determinazione dei costi totali


173.2.4 Determinazione del valore residuo degli investimenti


183.2.5 Determinazione degli investimenti totali


193.3 Risultati del calcolo dello MLA nel caso base


193.3.1 Determinazione delle entrate nette e del VANEN


203.3.2 Determinazione del MLA


213.4 Risultati delle analisi di sensibilità calcolo dello MLA


213.4.1 Valori dello MLA in relazione all’incremento dei costi operativi


223.4.2 Valori dello MLA in relazione all’incremento dei finanziamenti degli investimenti a fondo perduto


233.4.3 Valori dello MLA in relazione agli investimenti in manutenzione straordinaria


244 Conclusioni




1 Calcolo MLA del 2004
Il calcolo del Margine Lordo di Autofinanziamento è stato effettuato nel 2004 da Sogesid S.p.A. per richiesta dell’Autorità dell’Ambito unico della Sardegna. I risultati del calcolo sono illustrati nel documento “Applicazione dell’art. 29 del Regolamento CE n. 1260/99” (Sogesid S.p.A., Novembre 2004) allegato alla delibera dell’Assemblea dell’AATO n. 23 del 22.11.2004, che lo ha approvato.

Il calcolo è stato formulato in due ipotesi di periodo di riferimento per la realizzazione degli investimenti (il così detto periodo di troncamento): i primi tre anni e i primi cinque anni di attuazione del Piano d’Ambito. E’ stata sempre considerata l’attualizzazione degli investimenti.
Nel primo caso (tre anni) gli investimenti presi in conto e la loro distribuzione di spesa sono illustrati nella tabella 1/1.
Tabella 1/1 – Flusso della spesa per investimenti considerato per il calcolo dello MLA con troncamento a tre anni  (2004)

	Anni -->
	2004
	2005
	2006
	Totale 2004-06

	Anni -->
	Anno 1
	Anno 2
	Anno 3
	

	Investimenti per categoria di finanziamento
	M€
	M€
	M€
	M€
	%

	Quota finanziamento investimenti a carico del fondo perduto
	98,256
	215,613
	164,320
	478,189
	87,3%

	Quota finanziamento investimenti a carico tariffa
	0
	0
	69,583
	69,583
	12,7%

	Totale investimenti del PdA rimodulati
	98,256
	215,613
	233,903
	547,772
	100,0%

	Manutenzione straordinaria (finanziata a carico tariffa) (MS)
	0
	0
	0
	0
	0,0%

	Quota totale degli investimenti finanziati a fondo perduto
	98,256
	215,613
	164,32
	478,189
	87,3%

	Quota totale degli investimenti finanziati da tariffa
	0
	0
	69,583
	69,583
	12,7%

	Totale degli investimenti a bilancio
	98,256
	215,613
	233,903
	547,772
	100,0%


Il valore dello MLA calcolato nel caso del troncamento a tre anni è risultato pari a -17%.
Nel secondo caso (cinque anni) gli investimenti considerati e la loro distribuzione di spesa sono illustrati nella tabella 1/2.

Tabella 1/2 – Flusso della spesa per investimenti considerato per il calcolo dello MLA con troncamento a cinque anni  (2004)
	Anni -->
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	Totale 2004-08

	Anni -->
	Anno 1
	Anno 2
	Anno 3
	Anno 4
	Anno 5
	

	Investimenti per categoria di finanziamento
	M€
	M€
	M€
	M€
	M€
	M€
	%

	Quota finanziamento investimenti a carico del fondo perduto
	98,256
	215,613
	164,320
	172,051
	83,121
	733,361
	75,9%

	Quota finanziamento investimenti a carico tariffa
	0
	0
	69,583
	117,891
	45,004
	232,478
	24,1%

	Totale investimenti del PdA rimodulati
	98,256
	215,613
	233,903
	289,942
	128,125
	965,839
	100,0%

	Manutenzione straordinaria (finanziata a carico tariffa) (MS)
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0,0%

	Quota totale degli investimenti finanziati a fondo perduto
	98,256
	215,613
	164,32
	172,051
	83,121
	733,361
	75,9%

	Quota totale degli investimenti finanziati da tariffa
	0
	0
	69,583
	117,891
	45,004
	232,478
	24,1%

	Totale degli investimenti a bilancio
	98,256
	215,613
	233,903
	289,942
	128,125
	965,839
	100,0%


Il valore dello MLA calcolato nel caso del troncamento a cinque anni è risultato pari a -1,6%.

2 Macro-ritaratura degli investimenti


Dall’avvio della realizzazione del Piano d’Ambito sono intervenute variazioni nel flusso degli investimenti rispetto a quanto previsto nel PdA approvato nel 2002.

La tabella 2/1 riporta il flusso di spesa degli investimenti così come può essere dedotto dal POT 2004-2006 (Allegato 3), approvato dall’Autorità d’Ambito con D.C.E. 22/11/2004, n. 27.

Tabella 2/1 – Flusso della spesa negli anni 2004-08 degli investimenti del POT 2004-2006

	Anni -->
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	Totale 2004-08

	Anni -->
	Anno 1
	Anno 2
	Anno 3
	Anno 4
	Anno 5
	

	Investimenti per categoria di finanziamento
	M€
	M€
	M€
	M€
	M€
	M€
	%

	Quota finanziamento investimenti a carico del fondo perduto
	0,00
	122,74
	164,32
	172,05
	83,12
	542,23
	70,0%


	Quota finanziamento investimenti a carico tariffa
	0,00
	0,00
	69,58
	117,89
	45,00
	232,47
	30,0%

	Totale investimenti del PdA rimodulati
	0,00
	122,74
	233,90
	289,94
	128,12
	774,70
	100,0%

	Quota finanziamento Progetti coerenti a carico fondo perduto
	98,59
	92,86
	0,00
	0,00
	0,00
	191,45
	100,0%

	Quota finanziamento Progetti coerenti a carico tariffa
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,0%

	Totale Progetti coerenti
	98,59
	92,86
	0,00
	0,00
	0,00
	191,45
	100,0%

	Manutenzione straordinaria (finanziata a carico tariffa) (MS)
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,0%

	Quota totale degli investimenti finanziati a fondo perduto
	98,59
	215,60
	164,32
	172,05
	83,12
	733,68
	75,9%

	Quota totale degli investimenti finanziati da tariffa
	0,00
	0,00
	69,58
	117,89
	45,00
	232,47
	24,1%

	Totale degli investimenti a bilancio
	98,59
	215,60
	233,90
	289,94
	128,12
	966,15
	100,0%


Nel momento attuale il PdA della Sardegna è in corso di realizzazione. Gli investimenti del PdA del primo biennio sono stati attuati tramite appalti di lavori su progetti approvati, gestiti direttamente dai Comuni interessati.

L’effettiva gestione industriale del SII ha avuto avvio solo di recente. Infatti dal 01.01.2005 il SII è stato affidato (Deliberazione dell’Assemblea dell’Autorità d’Ambito n. 25 del 29.12.2004) a Sidris Società Consortile a r.l. degli Enti acquedottistici pubblici, che solo successivamente è stata trasformata in ABBANOA S.p.A., la società di gestione dell’ATO unico della Sardegna scaturita dalla fusione per incorporazione dei consorziati.

Il gestore sta elaborando il piano industriale, nel quale, fra l’altro, saranno determinati i costi di gestione effettivi. In questa fase sono emersi alcuni scostamenti dalle previsioni del PdA e del POT dovuti principalmente alle seguenti due circostanze, sinergicamente concorrenti a determinarle:

· La limitazione degli incrementi tariffari (anche rispetto alla TMP, che è la media delle tariffe preesistenti, pari a 1,00 €/m3) dovuti al limite di K imposto dal Metodo Normalizzato da luogo a risultati negativi della gestione per i primi anni.

· Inoltre, è già chiaro che, anche se non si ha ancora la loro quantificazione definitiva, i costi gestionali effettivi sono maggiori di quelli previsti nel PdA.

Entrambi le circostanze limitano fortemente la capacità di indebitamento di ABBANOA S.p.A. in qualsiasi forma e rendono impossibile che possano ottenersi i finanziamenti necessari per realizzare gli investimenti per il totale delle quote annuali a carico della tariffa (tabella 2/1). 
Tenuto conto di ciò è stata concordata fra la Regione Sardegna, l’Autorità d’Ambito ed il Gestore un’ipotesi di macro-ritaratura degli investimenti da effettuare con il POT 2005/2007, inizialmente formulata da ABBANOA S.p.A., con l’obiettivo che il cofinanziamento a carico dei proventi da tariffa venga contenuto nel 10% degli investimenti complessivi, valore che appare il più realistico in termini di sostenibilità economica,  e  passi quindi da circa 232 M€  a 60 M€. In questo modo la disponibilità finanziaria complessiva nel POT 2005/2007 varia da 420 M€ a circa 250 M€ ed è possibile dar corso a tutti gli investimenti dell’Obiettivo 2 del POT, con priorità 1, 2 e 3 (si veda il Piano di Tutela delle Acque), per un importo di circa 195 M€ ed a tutti gli investimenti dell’Obiettivo 5 del POT per un importo di circa 35 M€, già contenuti nel POT in corso di istruttoria, per un totale di  230 M€. Sussiste poi una disponibilità residua di circa 20 M€ per i restanti Obiettivi riguardanti le reti acquedottistiche. Gli altri investimenti già previsti nel POT 2005/2007 e non realizzabili all’interno degli importi suddetti verranno inseriti per l’esecuzione nelle annualità immediatamente successive.
La tabella 2/2 riporta il flusso di spesa degli investimenti in accordo alla macro-ritaratura suddetta e tenendo conto del fatto che fino al 2006 gli investimenti sono stati realizzati esclusivamente a carico dei finanziamenti a fondo perduto.

Tabella 2/2 – Flusso della spesa degli investimenti con la macro-ritaratura negli anni 2004-08

	Anni -->
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	Totale 2004-08

	Anni -->
	Anno 1
	Anno 2
	Anno 3
	Anno 4
	Anno 5
	

	Investimenti per categoria di finanziamento
	M€
	M€
	M€
	M€
	M€
	M€
	%

	Quota finanziamento investimenti a carico del fondo perduto
	0,00
	122,74
	164,32
	172,05
	83,12
	542,23
	90,0%

	Quota finanziamento investimenti a carico tariffa
	0,00
	0,00
	0,00
	44,00
	16,00
	60,00
	10,0%

	Totale investimenti del PdA rimodulati
	0,00
	122,74
	164,32
	216,05
	99,12
	602,23
	100,0%

	Quota finanziamento Progetti coerenti a carico fondo perduto
	98,59
	92,86
	0,00
	0,00
	0,00
	191,45
	100,0%

	Quota finanziamento Progetti coerenti a carico tariffa
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,0%

	Totale Progetti coerenti
	98,59
	92,86
	0,00
	0,00
	0,00
	191,45
	100,0%

	Manutenzione straordinaria (finanziata a carico tariffa) (MS)
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,0%

	Quota totale degli investimenti finanziati a fondo perduto
	98,59
	215,60
	164,32
	172,05
	83,12
	733,68
	92,4%

	Quota totale degli investimenti finanziati da tariffa
	0,00
	0,00
	0,00
	44,00
	16,00
	60,00
	7,6%

	Totale degli investimenti a bilancio
	98,59
	215,60
	164,32
	216,05
	99,12
	793,68
	100,0%


3 Analisi di sensibilità per la determinazione dello MLA


Sulla base della macro-ritaratura degli investimenti sintetizzata nella precedente tabella 2/2, che riporta il flusso della spesa d’investimento negli anni 2004-08, è opportuno fare un’analisi di sensitività per verificare il valore dello MLA in via preliminare, seppure con alcune approssimazioni, che saranno meglio precisate di seguito e derivano principalmente dalla non disponibilità di un piano d’ambito aggiornato sulla base dei valori degli investimenti previsti e degli altri parametri che scaturiranno dal piano industriale del Gestore.

3.1 Ipotesi di base per il calcolo e l’analisi di sensibilità dello MLA
L’approccio seguito per il calcolo dello MLA si basa su alcuni assunti di base che sono esposti di seguito.

· Viene applicata la metodologia e le regole di calcolo contenute nel documento “Proposta metodologica per il calcolo del Margine Lordo di Autofinanziamento (MLA) ai fini dell’applicazione dell’art. 29, para. 4, del Regolamento 1260/99 per gli investimenti del servizio idrico integrato”, allegato alla nota Prot. N. 0009437 del 16.03.2004 che il Servizio per le Politiche dei Fondi Strutturali Comunitari del Dipartimento per le Politiche di Sviluppo e di Coesione del Ministero dell’Economia e delle Finanze ha inviato alle Autorità di Gestione del PO Ob. 1 (nel seguito indicato come la “Proposta”).

· Coerentemente a quanto detto nei precedenti paragrafi, l’unità d’investimento rispetto alla quale eseguire la determinazione dello MLA coincide con gli investimenti del POT 2004-06 e cioè con i flussi di spesa a bilancio del Gestore degli anni 2004-08, coincidenti quindi con i primi cinque anni di attuazione del Piano d’Ambito e raffigurati in tabella 2/2.

· E’ adottata l’opzione, contenuta nella citata “Proposta” metodologica, dello slittamento di un anno dell’avvio della gestione; ciò è giustificato da quanto è accaduto in realtà a causa del già ricordato affidamento ritardato della gestione ad ABBANOA S.p.A. (si veda il precedente § 2).

· Il tasso di sconto adottato per l’attualizzazione dei valori monetari è del 6% annuo, così come indicato nella citata “Proposta”
.  

· Le previsioni di entrate e uscite sano fatte a prezzi costanti, utilizzando cioè le tariffe e i prezzi che saranno effettivamente applicate ai prezzi dell’anno in cui si realizza l’investimento, senza quindi inserire nel calcolo previsioni di inflazione futura, ma tenendo conto, ovviamente, di future variazioni previste nel livello reale delle tariffe o dei prezzi (cioè di eventuali variazioni previste nei prezzi relativi del servizio e dei costi di gestione del progetto).

· Le entrate (ricavi) ed i costi, e quindi le entrate nette ottenute quale differenza tra le suddette poste, sono quantificate al netto dell’IVA, che normalmente non costituisce un costo finale per il Gestore
. 

· Poiché, come detto, non si dispone del Piano d’Ambito rimodulato, che tenga conto non solo del nuovo profilo degli investimenti e della loro struttura di dettaglio, ma anche dell’ampiezza e dell’evolversi effettivo dei costi operativi, nonché dei volumi fatturati e di altri parametri, i dati di riferimento sono tratti dal Piano d’Ambio approvato; ciò vale in particolare per i volumi fatturati per ciascun anno, per i costi operativi, per il canone, per la Tariffa Media Ponderata (TMP) e l’orizzonte del piano.

· Per quanto riguarda la tariffa, al fine di ottenere un risultato preliminare quanto più possibile approssimato, mentre si assume che la componente tariffaria dei costi operativi sia, nel caso base, quella determinata nel Piano d’Ambito approvato, si ricalcolano invece le componenti degli ammortamenti e della remunerazione del capitale investito netto sulla base dell’effettivo profilo degli investimenti derivato dalla loro macro-ritaratura (tabella 2/2).

· Per la determinazione dei costi totali, si considerano i costi operativi di progetto, il canone di concessione e l’importo delle manutenzioni straordinarie, in base ai valori assunti da tali variabili nel Piano di Ambito (con le modificazioni assunte per le analisi di sensibilità). A questi costi, poiché costituiscono una uscita reale, si aggiungono le imposte a carico del Gestore, che, in accordo a quanto fatto per le componenti tariffarie citate nel punto precedente, vengono ricalcolate sulla base del conto economico derivante dall’esercizio del Servizio Idrico Integrato. 

· Sono state considerate alcune variabili di sensibilità per tenere conto di parametri per i quali si possono prevedere variazioni significative: i costi operativi della gestione del servizio idrico integrato, l’eventuale incremento dei finanziamenti a fondo perduto, la necessità di attuare delle manutenzioni straordinarie nell’arco del POT in corso.
3.2 Metodologia e parametri adottati per il calcolo dello MLA

La metodologia adottata segue, come detto, quella esposta nel citato documento “Proposta metodologica per il calcolo del Margine Lordo di Autofinanziamento (MLA) ai fini dell’applicazione dell’art. 29, para. 4, del Regolamento 1260/99 per gli investimenti del servizio idrico integrato” nell’opzione dello slittamento del primo anno e con alcune precisazioni ed integrazioni, che si sono ritenute necessarie per adattarlo al caso specifico analizzato.
Conseguentemente alle ipotesi di base (si veda il § 3.1), gli anni di variazione dei parametri di calcolo dello MLA sono in generale quelli compresi fra il primo ed il sesto, mentre dall’anno settimo all’orizzonte del Piano d’Ambito i parametri saranno determinati secondo le regole residuali indicate dalla “Proposta” metodologica.

Nel seguito vengono descritte le ipotesi specifiche ed il procedimento seguito per ricavare il valore del MLA, facendo riferimento al caso, adottato come caso base, in cui gli investimenti siano quelli della tabella 2/2 ed i costi operativi siano quelli esplicitati nel Piano d’Ambito approvato.

3.2.1 Definizione operativa del MLA
Sinteticamente, il margine lordo di autofinanziamento (MLA) è definito come segue:
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dove:

EN = Entrate nette attese,
VAN EN = Valore attuale delle entrate nette attese,
It = Investimenti totali.
La stima del flusso futuro delle entrate nette si fa come differenza fra le entrate lorde di cassa attese dall’esazione delle tariffe che saranno applicate all’erogazione del servizio, e tutte le uscite di cassa che saranno sostenute per erogare il servizio, durante l’intero orizzonte del piano.

In sintesi, nella [1] il numeratore del MLA può essere così rappresento:
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 [2]                                 
dove:

VAN EN = Valore attuale delle entrate nette degli n anni di durata del piano,
n = Ultimo anno di piano,
Rti = Ricavi da tariffa anno iesimo (tariffa per metro cubo * volume venduto),
Cti = Costi totali (costi operativi + canone + imposte + manutenzioni straordinarie) dell’anno iesimo,
r = Tasso di attualizzazione pari al 6,0%, 

VRn = Valore residuo delle opere all’anno n.
3.2.2 Determinazione dei ricavi da tariffa 

Le entrate lorde coincidono nel caso in esame con i proventi del Servizio Idrico Integrato, remunerato in toto attraverso la percezione della tariffa reale media (TRM) calcolata con il Metodo Normalizzato. Nelle previsioni delle entrate lorde non si deve tenere conto di trasferimenti e/o contributi concessi da strutture pubbliche per la gestione, né di eventuali interessi o dividendi derivanti dall’investimento di surplus di cassa, perché queste entrate non sono generate dagli investimenti in sé.

I ricavi da tariffa dell’anno iesimo sono quindi determinati dal prodotto fra la tariffa (euro per metro cubo) ed il volume fatturato in metri cubici:

 Rti = ti * Vi


 








[3]
dove:

Rti = Ricavi da tariffa anno iesimo,
ti = Tariffa reale media dell’anno iesimo,
 Vi= Volume fatturato nell’ anno iesimo.
I ricavi differiscono da quelli indicati nel piano d’ambito in ragione del fatto che, troncando gli investimenti al quinto anno, non vanno considerati gli incrementi tariffari derivanti dagli investimenti successivi e non vanno parimenti considerati gli incrementi di volumi venduti ipotizzati nel piano per gli anni successivi al quinto, poiché, in accordo ala “Proposta”, non è verosimile prevedere riduzioni di perdite e/o aumento di risorsa disponibile in assenza di nuovi investimenti. 
3.2.2.1 Determinazione dei volumi fatturati

Per ciò che attiene ai volumi, la progressione temporale è quella prevista nel piano di ambito. Ma, poiché gli interventi vengono interrotti al quinto anno, si assume che l’incremento di volumi, in assenza di nuovi investimenti, si protragga inerzialmente solo fino all’anno successivo. Infatti, in assenza dei nuovi investimenti previsti dal Piano di Ambito approvato per gli anni successivi al quinto, si assume che l’eventuale domanda incrementale non possa essere soddisfatta con il corrispondente aumento dei volumi erogati. Inoltre la progressione temporale dei volumi da piano di ambito viene posticipata di un anno, per tenere conto, come detto, dei ritardi nell’attuazione del piano. 
La tabella 3/1
 espone, sia le assunzioni adottate, sia i valori numerici introdotti nel calcolo dello MLA. 
Tabella 3/1 – Volumi fatturati

	Volumi fatturati
	Anno 1
	Anno 2
	Anno 3
	Anno 4
	Anno 5
	Anno 6
	Anno 7 ‑ fine

	Assunzione metodologica
	Volumi  PdA anno 1
	Volumi  PdA anno 1
	Volumi  PdA anno 2
	Volumi  PdA anno 3
	Volumi  PdA anno 4
	Volumi  PdA anno 5
	Volumi  PdA anno 6

	Valori in Mm3
	116,581
	116,581
	129,493
	142,404
	142,404
	142,404
	142,404


L’andamento dei volumi fatturati è graficamente rappresentato nella figura 3/1, che segue.
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Figura 3/1 – Sviluppo negli anni del piano del volume fatturato

3.2.2.2 Determinazione delle tariffe
La tariffa annua, determinata sulla base del Metodo Normalizzato, è data, come è noto, dalla somma di tre componenti: la componente relativa ai costi operativi, quella relativa all’ammortamento degli investimenti e quella relativa alla remunerazione al tasso fisso del 7% del capitale netto investito.

Utilizzando la formula si ha:

ti = copi + ammi + rci,

 








[4]
dove:

copi = Componente dovuta ai costi operativi = COPi / Vi,
ammi = Componente dovuta all’ammortamento del capitale investito = Ammi / Vi,

rci = Componente dovuta alla remunerazione del capitale investito netto = RCINi / Vi,

COPi = Costi operativi dell’anno iesimo,

Ammi = Ammortamenti effettuati nell’anno iesimo e relativi anche agli investimenti precedenti,

RCINi = Remunerazione del capitale netto investito dell’anno iesimo.
Coerentemente con le indicazioni della “Proposta” metodologica, le tariffe sono assunte pari a quelle previste nel piano di ambito fino al sesto anno, ma con uno slittamento temporale di un anno per tenere conto, come detto, dei ritardi nell’attuazione del piano. Inoltre la tariffa del primo anno è posta pari alla tariffa media ponderata delle gestioni preesistenti (TMP), che è minore di quella del primo anno del Piano di Ambito approvato e considerandosi questo valore una proxy adeguata del livello tariffario attuale da utilizzare per il primo anno di valutazione. 

Dal settimo anno in poi, la componente tariffaria dei costi operativi (euro per metro cubo) è mantenuta costante e pari a quella del quinto anno del Piano di Ambito approvato, mentre le componenti legate all’ammortamento e alla remunerazione del capitale investito vengono opportunamente ricalcolate. Nel caso specifico, come già detto, si è provveduto a ricalcolare le componenti tariffarie dell’ammortamento e della remunerazione del capitale anche per gli anni dal secondo al sesto per adeguarle al flusso degli investimenti adottato, diverso da quello assunto nel Piano di Ambito approvato.
Per quanto riguarda la componente tariffaria per l’ammortamento (euro per metro cubo), dal secondo al sesto anno è ricalcolata con lo stesso metodo del piano d’ambito, ma con gli investimenti a carico della tariffa esplicitati nella tabella 2/2. Dal settimo anno questa viene rideterminata dividendo l’ammortamento annuo per i volumi di ciascun anno. L’ammortamento annuo è in questo caso calcolato applicando l’aliquota di ammortamento media al totale degli investimenti riconosciuti in tariffa dal piano di ambito nei primi cinque anni, al netto quindi del contributo a fondo perduto (“pubblico”). L’aliquota media di ammortamento si ottiene ponderando le aliquote utilizzate per ciascuna tipologia di cespite in base all’incidenza di ciascuna tipologia di investimento sul totale. Nella seguente formula viene specificato quanto sopra illustrato.
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[5]
dove:

Aliq M = aliquota di ammortamento media,
Aliqi = aliquota di ammortamento della tipologia di cespite iesima,
Ii = ammontare quinquennale dell’investimento, al netto dei finanziamento pubblico, della tipologia di cespite iesima.
Nel caso oggetto della presente nota l’aliquota di ammortamento media è stata determinata assumendo le aliquote di ammortamento e la composizione degli investimenti del Piano d’Ambito approvato e si ha:
Aliq M = 6,667%.










[6]

La componente tariffaria della remunerazione del capitale (euro per metro cubo), dal secondo anno viene ricalcolata applicando la percentuale di remunerazione stabilita dal Metodo Normalizzato, pari al 7%, al capitale investito netto medio, definito come segue:
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[7]
dove:

CINn-1 = capitale investito netto dell’anno n-1,
CINn = capitale investito netto dell’anno n,
Essendo, il CIN dell’anno iesimo, dato da:
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con:

Ii = investimenti dell’anno iesimo,
Ammi = ammortamenti effettuati nell’anno iesimo e relativi anche agli investimenti precedenti.
La remunerazione del capitale investito netto medio rappresenta quindi il 7% della semisomma del capitale investito all’anno n, al netto degli ammortamenti effettuati fino all’anno n e del capitale investito all’anno n – 1, al netto degli ammortamenti effettuati fino all’anno n – 1.

La tariffa è ottenuta utilizzando la formula additiva [4], tenendo conto del limite del K massimo ammissibile imposto dal Metodo Normalizzato, che deve essere applicato poiché le componenti tariffarie sono state ricalcolate.

Nella tabella 3/2 vengono riassunte le relazioni tra ipotesi adottate per il calcolo del MLA e valori di riferimento contenuti nel Piano di Ambito approvato, nell’ipotesi adottata di slittamento del piano. La stessa tabella da conto dei valori adottati per le componenti tariffarie nel caso in esame.
Partendo dalla somma delle componenti tariffarie si ottiene il profilo tariffario da applicare, che rispetta i valori di K massimo ammissibile. La tabella 3/3 (in tre sezioni) riporta i valori calcolati, mentre la figura 3/2 mostra l’andamento delle componenti tariffarie e della tariffa applicabile nell’orizzonte del piano.

Come era prevedibile a causa del troncamento degli investimenti, la componente dei costi operativi è quella prevalente per tutti gli anni del piano.

3.2.2.3 Determinazione dei ricavi
I ricavi sono ottenuti applicando la formula [3] ed utilizzando i volumi fatturati e le tariffe determinati nei paragrafi che precedono. La tabella 3.4 (in tre sezioni) e la figura 3/3 danno conto dei ricavi risultanti da applicare al numeratore del calcolo della MLA. 

I ricavi crescono nei primi anni, sia per l’incremento dei volumi fatturati, sia della tariffa, mentre decrescono nel lungo periodo a causa della riduzione della tariffa dal settimo anno in poi.

3.2.3 Determinazione dei costi totali 

In accordo alla “Proposta” metodologica, il flusso delle uscite di cassa, da sottrarsi alle entrate lorde per determinare il flusso delle entrate nette, è costituito come detto da tutte le uscite reali di cassa determinate dalla gestione. Queste uscite sono costituite dai costi operativi di progetto (personale, energia, materiali di consumo, costi generali, etc), dal canone di concessione, dalle tasse (cioè essenzialmente gli importi dell’IRPEF e l’IRAP annualmente versati dal Gestore al fisco) e dall’importo delle manutenzioni straordinarie. 

Tabella 3/2 – Componenti della tariffa
	Componenti tariffarie
	Anno 1
	Anno 2
	Anno 3
	Anno 4
	Anno 5
	Anno 6
	Anno 7 ‑ fine

	1) Costi operativi: componente presente per tutto l’orizzonte temporale

	Assunzione metodologica
	Non determinata
	Come componente costi operativi della tariffa PdA anno 1
	Come componente costi operativi della tariffa PdA anno 2
	Come componente costi operativi della tariffa PdA anno 3
	Come componente costi operativi della tariffa PdA anno 4
	Come componente costi operativi della tariffa PdA anno 5
	Come componente costi operativi della tariffa PdA anno 5

	Valori in €/m3
	-
	1,46
	1,28
	1,13
	1,12
	1,07
	1,07

	2) Ammortamento: componente presente fino a completo ammortamento delle opere

	Assunzione metodologica
	Non determinata
	Ricalcolata come componente della tariffa per amm.to PdA anno 1
	Ricalcolata come componente della tariffa per amm.to PdA anno 2
	Ricalcolata come componente della tariffa per amm.to PdA anno 3
	Ricalcolata come componente della tariffa per amm.to PdA anno 4
	Ricalcolata come componente della tariffa per amm.to PdA anno 5
	(Aliquota media amm.to * investimenti PdA anni da 1 a 5)/ Volumi  PdA anno 6

	Valori in €/m3
	-
	0,00
	0,00
	0,00
	0,02
	0,03
	0,03 – 0,00

	3) Remunerazione del capitale: componente presente fino a completo ammortamento delle opere

	Assunzione metodologica
	Non determinata
	Ricalcolata come componente della tariffa per remun. del capitale PdA anno 1
	Ricalcolata come componente della tariffa per remun. del capitale PdA anno 2
	Ricalcolata come componente della tariffa per remun. del capitale PdA anno 3
	Ricalcolata come componente della tariffa per remun. del capitale PdA anno 4
	Ricalcolata come componente della tariffa per remun. del capitale PdA anno 5
	(7% del capitale investito  netto medio)/ Volumi  PdA anno 6

	Valori in €/m3
	-
	0,00
	0,00
	0,00
	0,01
	0,02
	0,03 – 0,00

	Tot) Somma delle componenti tariffarie

	Assunzione metodologica
	Minore tra TMP e tariffa PdA anno 1
	Somma singole componenti tariffarie
	Somma singole componenti tariffarie
	Somma singole componenti tariffarie
	Somma singole componenti tariffarie
	Somma singole componenti tariffarie
	Somma singole componenti tariffarie

	Valori in €/m3
	1,00
	1,46 
	1,28 
	1,13 
	1,15 
	1,13 
	1,13  - 1,07


Invece, non si includono nel calcolo né i costi finanziari (interessi e rimborsi di eventuali mutui, che sono generati dal finanziamento), né gli ammortamenti e la costituzione di riserve (che rappresentano costi contabili, ma non vere uscite di cassa).

I costi operativi di progetto, il canone di concessione e l’importo delle manutenzioni straordinarie hanno i valori annualmente assunti da tali variabili nel Piano di Ambito approvato. Tuttavia, dal quinto anno, poiché si presume che non vengano effettuati altri interventi, il valore dei costi totali è mantenuto, in accordo alla “Proposta”, costante, come sintetizzato nella tabella 3/5. 

Le imposte sono invece ricalcolate per tener conto del fatto che i ricavi sono basati su una tariffa ricalcolata, come detto nel precedente paragrafo 3.2.2.2. Il calcolo è effettuato, conservativamente senza tener conto dell’IRAP o altre imposte, applicando la sola aliquota dell’IRPEF (33%) al margine operativo lordo (MOL), determinato come differenza fra ricavi e costi (coincidente quindi nel caso in esame con le entrate nette).

In formule si ha:

Tabella 3/3.a – Sviluppo della tariffa al netto dell’inflazione (anni 1-9)

	Tariffa
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012

	€/m3
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9

	Somma delle componenti tariffarie
	-
	1,46 
	1,28 
	1,13 
	1,15 
	1,13 
	1,13 
	1,13 
	1,12 

	Tariffa del primo anno
	1,000 
	
	
	
	
	
	
	
	

	K calcolato
	0,00%
	45,71%
	21,45%
	2,08%
	1,89%
	-1,88%
	0,17%
	-0,17%
	-0,17%

	K max
	7,50%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%

	Tariffa applicabile
	1,00 
	1,05 
	1,10 
	1,13 
	1,15 
	1,13 
	1,13 
	1,13 
	1,12 


Tabella 3/3.b – Sviluppo della tariffa al netto dell’inflazione (anni 10-18)
	Tariffa
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019
	2020
	2021

	€/m3
	10
	11
	12
	13
	14
	15
	16
	17
	18

	Somma delle componenti tariffarie
	1,12 
	1,12 
	1,12 
	1,12 
	1,11 
	1,11 
	1,11 
	1,11 
	1,11 

	Tariffa del primo anno
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	K calcolato
	-0,18%
	-0,18%
	-0,18%
	-0,18%
	-0,18%
	-0,18%
	-0,18%
	-0,18%
	-0,18%

	K max
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%

	Tariffa applicabile
	1,12 
	1,12 
	1,12 
	1,12 
	1,11 
	1,11 
	1,11 
	1,11 
	1,11 


Tabella 3/3.c – Sviluppo della tariffa al netto dell’inflazione (anni 19-26)

	Tariffa
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029

	€/m3
	19
	20
	21
	22
	23
	24
	25
	26

	Somma delle componenti tariffarie
	1,10 
	1,07 
	1,07 
	1,07 
	1,07 
	1,07 
	1,07 
	1,07 

	Tariffa del primo anno
	
	
	
	
	
	
	
	

	K calcolato
	-0,18%
	-2,66%
	-0,02%
	0,00%
	0,00%
	0,00%
	0,00%
	0,00%

	K max
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%
	5,00%

	Tariffa applicabile
	1,10 
	1,07 
	1,07 
	1,07 
	1,07 
	1,07 
	1,07 
	1,07 


[image: image7.emf]0,9

1,0

1,1

1,2

1,3

1,4

1,5

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028

€/mc

Costi operativi Ammortamenti Remunerazione del capitale Tariffa applicabile


Figura 3/2 – Sviluppo delle componenti tariffarie e della tariffa reale media applicabile al netto dell’inflazione
Tabella 3/4.a – Ricavi da tariffa al netto dell’inflazione (anni 1-9)

	Anni
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012

	Ricavi del servizio (M€)
	116,58
	122,41
	142,77
	160,26
	163,29
	160,22
	160,50
	160,22
	159,94


Tabella 3/4.b – Ricavi da tariffa al netto dell’inflazione (anni 10-18)

	Anni
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019
	2020
	2021

	Ricavi del servizio (M€)
	159,66
	159,38
	159,10
	158,82
	158,54
	158,26
	157,98
	157,70
	157,42


Tabella 3/4.a – Ricavi da tariffa al netto dell’inflazione (anni 19-26)

	Anni
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029

	Ricavi del servizio (M€)
	157,14
	152,97
	152,93
	152,93
	152,93
	152,93
	152,93
	152,93
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Figura 3/3 – Sviluppo dei ricavi da tariffa al netto dell’inflazione

Cti = COPi + Cani + Impi +MSi








[8]
Dove:

Cti = Costi totali dell’anno iesimo,

COPi = Costi operativi di progetto dell’anno iesimo,

Cani = Canone previsto per l’anno iesimo,

Impi = Imposte riferite all’anno iesimo,

MSi = Uscite per manutenzioni straordinarie ed assimilate dell’anno iesimo,

Nella tabella 3/5 vengono riassunte le relazioni tra ipotesi adottate per il calcolo del MLA e valori di riferimento contenuti nel piano di ambito. La stessa tabella da conto dei valori adottati per le componenti del costo totale.

Tabella 3/5 – Componenti dei costi totali e costi totali

	Componenti dei costi totali
	Anno 1
	Anno 2
	Anno 3
	Anno 4
	Anno 5 - fine

	1) Costi operativi
	
	
	
	
	

	Assunzione metodologica
	Come COP PdA anno 1
	Come COP PdA anno 2
	Come COP PdA anno 3
	Come COP PdA anno 4
	Come COP PdA anno 5

	Valori in M€
	169,87
	165,14
	160,26
	154,79
	148,80

	2) Canone
	
	
	
	
	

	Assunzione metodologica
	Come canone PdA anno 1
	Come canone PdA anno 2
	Come canone PdA anno 3
	Come canone PdA anno 4
	Come canone PdA anno 5

	Valori in M€
	0,00
	0,00
	0,00
	4,13
	4,13

	3) Manutenzione straordinaria

	Assunzione metodologica
	Come MS PdA anno 1
	Come MS PdA anno 2
	Come MS PdA anno 3
	Come MS PdA anno 4
	Come MS PdA anno 5

	Valori in M€
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00

	4) Imposte
	
	
	
	
	

	Assunzione metodologica
	Ricalcolato come 33% del MOL anno 1
	Ricalcolato come 33% del MOL anno 2
	Ricalcolato come 33% del MOL anno 3
	Ricalcolato come 33% del MOL anno 4
	Ricalcolato come 33% del MOL anno 5 - fine

	Valori in M€
	0,00
	0,00
	0,00
	0,44
	3,42 – 0,00

	Tot) Costi totali
	
	
	
	
	

	Assunzione metodologica
	Somma singole componenti di costo
	Somma singole componenti di costo
	Somma singole componenti di costo
	Somma singole componenti di costo
	Somma singole componenti di costo

	Valori in M€
	169,87
	165,14
	160,26
	159,36
	156,35 - 152,93


La tabella 3/6 (in tre sezioni) riporta i costi totali calcolati per ciascun anno dell’orizzonte del piano. La figura 3/4 mostra l’andamento sia delle componenti dei costi sia dei costi totali.

I costi sono decrescenti negli anni del piano, sia per la riduzione dei costi operativi nel primo periodo, sia per la riduzione del contributo delle imposte a lungo termine.

Tabella 3/6.a – Costi al netto dell’inflazione (anni 1-9)
	Anno
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012

	Costi operativi
	169,87
	165,14
	160,26
	154,79
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80

	Canone
	0,00
	0,00
	0,00
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13

	Manutenzione straordinaria
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00

	Imposte sul reddito
	0,00
	0,00
	0,00
	0,44
	3,42
	2,41
	2,50
	2,41
	2,31

	Costi totali
	169,87
	165,14
	160,26
	159,36
	156,35
	155,34
	155,43
	155,34
	155,24


Tabella 3/6.b – Costi al netto dell’inflazione (anni 10-18)

	Anno
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019
	2020
	2021

	Costi operativi
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80

	Canone
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13

	Manutenzione straordinaria
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00

	Imposte sul reddito
	2,22
	2,13
	2,04
	1,95
	1,85
	1,76
	1,67
	1,58
	1,48

	Costi totali
	155,15
	155,06
	154,97
	154,87
	154,78
	154,69
	154,60
	154,50
	154,41


Tabella 3/6.c – Costi al netto dell’inflazione (anni 19-26)

	Anno
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029

	Costi operativi
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80
	148,80

	Canone
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13
	4,13

	Manutenzione straordinaria
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00

	Imposte sul reddito
	1,39
	0,01
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00

	Costi totali
	154,32
	152,94
	152,93
	152,93
	152,93
	152,93
	152,93
	152,93
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Figura 3/4 – Sviluppo delle componenti del costo totale al netto dell’inflazione

3.2.4 Determinazione del valore residuo degli investimenti 

Il valore residuo degli investimenti è il valore economico delle opere realizzate alla fine dell’orizzonte temporale del piano d’ambito.

La “Proposta” suggerisce di assumere, in assenza di una migliore stima, come valore residuo delle opere l’importo totale degli investimenti effettuati nel periodo considerato, nel caso in esame in cinque anni, ridotto con un coefficiente moltiplicativo (< 1), che è tanto più piccolo quanto più lungo è l’orizzonte temporale, fino a ridursi al 2% per piani d’ambito con orizzonte di trenta anni.
La tabella 3.7 che segue è tratta dalla citata “Proposta”:

Tabella 3.7 - Valore residuo delle opere alla scadenza della concessione (% su investimento totale)

	Orizzonte del PdA
	Anno 20
	Anno 25
	Anno 26
	Anno 30

	Percentuale di valore residuo
	35%
	18%
	15%
	2%


Sulla base del valore corrispondente all’orizzonte assunto dal Piano d’Ambito approvato e cioè 26 anni, il coefficiente adottato è di 0,15 e pertanto il valore residuo delle opere è determinato come mostrato nella tabella 3.8. 
Tabella 3.8 - Valore residuo degli investimenti

	Investimenti totali (tabella 2/2)
	793,680
	M€

	Orizzonte del piano
	26
	anni

	Percentuale di riduzione del valore degli investimenti
	15,00%
	 

	Valore residuo degli investimenti
	119,052
	M€

	Fattore di attualizzazione (1+s)t
	4,55
	

	Valore residuo degli investimenti attualizzato
	26,169
	M€


3.2.5 Determinazione degli investimenti totali 

Gli investimenti totali, in accordo alla [1], costituiscono il denominatore del MLA. Essi sono gli interventi ottenuti con la macro-rimodulazione per i primi cinque anni del piano d’ambito. Il valore degli investimenti del quinquennio è comprensivo di quelli coperti dal finanziamento pubblico (poiché l’impatto reddituale da valutare è prodotto dal complesso degli interventi e non solo da quelli a carico del gestore) e al netto delle manutenzioni straordinarie (o interventi di manutenzione finalizzati al mantenimento di standard tecnici adeguati di funzionalità ed efficienza), che, come detto, vengono trattate alla stregua degli altri costi operativi di esercizio.
In sintesi, il denominatore del MLA, che, in accordo alla “Proposta” non deve essere assoggettato ad attualizzazione, può essere così rappresentato:
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[9]
dove:

It = Investimenti totali del quinquennio,
Igi = Investimenti a carico del gestore (senza contributo pubblico) dell’anno iesimo, 

Ifpi = Investimenti finanziati a fondo perduto dal soggetto pubblico nell’anno iesimo,
Msi = Interventi di manutenzione straordinaria dell’anno esimo. 

Gli investimenti totali del caso in esame possono dedursi dalla tabella 2/2, dove del resto la manutenzione straordinaria per i primi cinque anni di attuazione del piano è nulla. 
Applicando la [9] si ha:

	· Investimenti totali anni 1-5 a fondo perduto
	Ifptot = (1-5 Ifpi =
	733,680 M€

	· Investimenti totali anni 1-5 a carico tariffa
	Igtot = (1-5 Igi  =
	60,000 M€

	· Manutenzione straordinaria totale anni 1-5
	Mstot = (1-5 Msi  =
	0,000 M€

	· Investimenti totali anni 1-5
	It = Ifptot + Igtot - Mstot =
	793,680 M€


Il valore degli investimenti totali ammonta dunque a 793,680 M€.

3.3 Risultati del calcolo dello MLA nel caso base
3.3.1 Determinazione delle entrate nette e del VANEN
Le entrate nelle sono determinate dai ricavi al netto dei costi, così come sono stati calcolati nei paragrafi precedenti. Si ha:
ENi = Rti – Cti, 










[10]

dove: 

ENi = Entrate nette dell’anno iesimo,

Rti = Ricavi da tariffa anno iesimo,

Cti = Costi totali dell’anno esimo.
I risultati del calcolo sono mostrati nella tabella 3/9 (in tre sezioni). La figura 3/5 mostra l’andamento dei ricavi, dei costi e delle entrate nette per tutti gli anni del piano d’ambito.
Tabella 3/9.a – Entrate nette al netto dell’inflazione (anni 1-9)
	Anni
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012

	Entrate nette (M€)
	-53,29
	-42,72
	-17,49
	0,90
	6,94
	4,89
	5,08
	4,89
	4,70


Tabella 3/9.b – Entrate nette al netto dell’inflazione (anni 10-18)

	Anni
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019
	2020
	2021

	Entrate nette (M€)
	4,51
	4,32
	4,14
	3,95
	3,76
	3,57
	3,39
	3,20
	3,01


Tabella 3/9.c – Entrate nette al netto dell’inflazione (anni 19-26)

	Anni
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029

	Entrate nette (M€)
	2,82
	0,03
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
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Figura 3/5 – Sviluppo temporale delle entrate nette al netto dell’inflazione

Dalla lettura della suddetta tabella si può notare come le entrate nette mostrino significativi valori negativi (perdite) nei primi tre anni del piano per poi assume, dall’anno quarto al ventesimo modesti valori positivi (guadagni) ed annullarsi negli ultimi anni dal ventunesimo in poi.

Attualizzando il flusso delle entrate nette annuali si ottiene il primo membro del binomio che esprime il numeratore della formula [2] di calcolo del MLA. 
La tabella 3.10 (in tre sezioni) da conto del calcolo suddetto e mostra che la somma dei suoi termini, corrispondente al VAN delle entrate nette a meno del valore residuo delle opere è pari a -68,040 M€.
Tabella 3/10.a – Entrate nette attualizzate al netto dell’inflazione (anni 1-9)

	Anni
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011
	2012

	Entrate nette (M€)
	-53,29
	-42,72
	-17,49
	0,90
	6,94
	4,89
	5,08
	4,89
	4,70

	Fattore di attalizzazione (1+s)t
	1,06
	1,12
	1,19
	1,26
	1,34
	1,42
	1,50
	1,59
	1,69

	Entrate nette attualizzate (M€)
	-50,27
	-38,03
	-14,69
	0,71
	5,19
	3,45
	3,38
	3,07
	2,78


Tabella 3/10.b – Entrate nette attualizzate al netto dell’inflazione (anni 10-18)

	Anni
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018
	2019
	2020
	2021

	Entrate nette (M€)
	4,51
	4,32
	4,14
	3,95
	3,76
	3,57
	3,39
	3,20
	3,01

	Fattore di attalizzazione (1+s)t
	1,79
	1,90
	2,01
	2,13
	2,26
	2,40
	2,54
	2,69
	2,85

	Entrate nette attualizzate (M€)
	2,52
	2,28
	2,06
	1,85
	1,66
	1,49
	1,33
	1,19
	1,06


Tabella 3/10.c – Entrate nette attualizzate al netto dell’inflazione (anni 19-26)

	Anni
	2022
	2023
	2024
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029
	Totale

	Entrate nette (M€)
	2,82
	0,03
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	-49,41

	Fattore di attalizzazione (1+s)t
	3,03
	3,21
	3,40
	3,60
	3,82
	4,05
	4,29
	4,55
	 

	Entrate nette attualizzate (M€)
	0,93
	0,01
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	0,00
	-68,04


3.3.2 Determinazione del MLA
Il margine lordo di autofinanziamento si ottiene introducendo nella formula [1] i valori a numeratore e il valore del denominatore calcolati nei paragrafi precedenti.
Si ha:
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[1]
dove, ponendo VAN(R-C) il valore attuale netto del flusso del margine operativo e VAN(Vr) il valore attuale netto del valore residuo degli investimenti, si ha: 

VANEN = VAN(R – C) + VAN(Vr).








[11]
In termini numerici si ottiene:
VANEN = -68,040 M€ + 26,169 M€ = -41,871 M€,
da cui:
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Il valore dello margine lordo di autofinanziamento (MLA) nel caso base è negativo e pari a -5,28%.
3.4 Risultati delle analisi di sensibilità calcolo dello MLA

I paragrafi che seguono riportano i risultati delle analisi di sensibilità effettuate sui parametri definiti nel precedente paragrafo 2. 

La metodologia di calcolo non è variata rispetto a quella esposta per il caso base. 

3.4.1 Valori dello MLA in relazione all’incremento dei costi operativi
Tenendo conto della previsione che i costi operativi determinati nel piano industriale del Gestore siano, come è probabile, maggiori di quelli assunti nel Piano d’Ambito approvato, si è effettuato il calcolo delle MLA, incrementando i costi operativi di ciascun anno dell’orizzonte del piano (COPi della formule [4] e [8]) parametricamente del 5%, 10%, 15% e 20% rispetto a quelli degli anni corrispondenti del caso base.
I risultati ottenuti, tenendo conto degli effetti sia sui costi totali sia sui ricavi, sono mostrati dalla tabella 3/11 e, graficamente, dalla figura 3/6.
Tabella 3/11– MLA in funzione dell’incremento dei costi operativi

	Casi di sensibilità
	MLA
	 MLA rispetto al caso base

	Caso base
	-0,0528
	0,0%

	Incremento del 5% dei COPi
	-0,0831
	-57,5%

	Incremento del 10% dei COPi
	-0,1220
	-131,3%

	Incremento del 15% dei COPi
	-0,1634
	-209,8%

	Incremento del 20% dei COPi
	-0,2107
	-299,4%
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Figura 3/6 – Variazione dello MLA in funzione dell’incremento dei costi operativi

3.4.2 Valori dello MLA in relazione all’incremento dei finanziamenti degli investimenti a fondo perduto
In questo caso si è valutato l’effetto sul margine lordo di autofinanziamento di un potenziale incremento dei finanziamenti “pubblici” a fondo perduto, tali da coprire in parte o in toto la riduzione dei finanziamenti a carico della tariffa nel periodo considerato del POT 2004-2006.
Anche in questo caso si è operato una valutazione parametrica, assumendo che i maggiori finanziamenti siano pari a 50 M€, 75 M€, 100 M€, 125 M€, 150 M€, 175 M€ e 200 M€. In tutti i casi, i fondi aggiuntivi sono stati ripartiti uniformemente fra la spesa per investimenti del 2007 e quella del 2008.
I risultati ottenuti sono mostrati nella tabella 3/12 e, graficamente, nella figura 3/7.

Tabella 3/12– MLA in funzione dell’incremento dei finanziamenti a fondo perduto

	Finanziamenti aggiuntivi a fondo perduto (M€)
	MLA
	 MLA rispetto al caso base

	0
	-0,0528
	0,0%

	25
	-0,0501
	5,0%

	50
	-0,0477
	9,6%

	75
	-0,0454
	14,0%

	100
	-0,0432
	18,2%

	125
	-0,0411
	22,1%

	150
	-0,0391
	25,8%

	175
	-0,0373
	29,4%

	200
	-0,0355
	32,7%
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Figura 3/7 – Variazione dello MLA in funzione dell’incremento dei finanziamenti a fondo perduto

3.4.3 Valori dello MLA in relazione agli investimenti in manutenzione straordinaria
In questo caso si è verificato l’effetto sul valore dello MLA calcolato nel caso base della eventuale effettuazione di investimenti in manutenzione straordinaria nel biennio di spesa residuo 2007-08.
Anche per quest’analisi si è proceduto parametricamente mantenendo costante l’importo dei finanziamenti da proventi tariffari, sottraendone quindi una quota, votata nel caso base alla realizzazione degli interventi, e stornandola per l’effettuazione della manutenzione straordinaria. La manutenzione straordinaria ipotizzata ammonta a 5 M€, 10 M€, 15 M€ e 20 M€, equamente distribuiti nei due anni considerati.  
I risultati ottenuti sono mostrati nella tabella 3/13 e, graficamente, nella figura 3/8.

Tabella 3/13– MLA in funzione dell’attuazione della manutenzione straordinaria

	Manutenzione straordinaria nel biennio 2007-08 (M€)
	MLA
	 MLA rispetto al caso base

	0
	-0,0528
	0,0%

	5
	-0,0823
	-55,9%

	10
	-0,1137
	-115,6%

	15
	-0,1536
	-191,1%

	20
	-0,1962
	-271,9%
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Figura 3/8 – Variazione dello MLA in funzione della manutenzione straordinaria

4 Conclusioni

Il valore negativo del margine lordo calcolato nel caso base (- 5,28%), ottenuto applicando la macro-rimodulazione degli investimenti, consente di affermare il pieno il rispetto del dettato del Regolamento CE 1260/99, in particolare dell’art. 29 e del Considerando 40, con riferimento al tasso di cofinanziamento degli investimenti a carico della tariffa prescelto nella ipotesi elaborata ed esposta nel precedente paragrafo 2.
Le analisi di sensibilità effettuate nei casi di incremento dei costi operativi o di effettuazione della manutenzione straordinaria mostrano che il margine lordo di autofinanziamento assume valori ancora minori, rafforzando quindi la conclusione precedente. 

Nel caso di incremento dei finanziamenti a fondo perduto il margine lordo di autofinanziamento tende a crescere, rimanendo però sempre negativo per tutti i valori calcolati. Anche in questo caso dunque si conferma la conclusione precedente.
� L’indicazione di questo valore del tasso di sconto proviene anche dal “Documento per la determinazione della partecipazione dei Fondi strutturali negli investimenti in infrastrutture generatori di entrate” del Servizio per le Politiche dei Fondi Strutturali Comunitari del Dipartimento per le Politiche di Sviluppo e di Coesione del Ministero dell’Economia e delle Finanze datato 27 giugno 2003.


� Ciò in quanto l’IVA che grava sui ricavi – e che viene, quindi, percepita dal soggetto gestore del servizio – va riversata da questi al fisco al netto dell’ammontare IVA già pagato dal gestore sui costi di gestione sostenuti per l’esercizio.


� In tutte le tabelle con l’acronimo PdA si intende il Piano d’Ambito approvato dall’Autorità d’Ambito nel 2002.
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