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Schema logico di calcolo implementato nei software con Equity allo 0%
(Finanziamento):

Ricavi da vendita energia elettrica—= R1
Incentivi Conto Eneraia (Fotovoltaico o Termodinamicol=R2
Comspettivo CTR (da Ritiro dedicato) =+ R3

" Costitotali di gestione = CT

Margine Operativo Lordo MOL=R1+R2+R3+CT
Ammortamenti = A1
Margine Operativo Netto MON = MOL+A1

Modello economico

Hp: Debito 100%
(Quota Capitale = QC
Quota interessi = Ql
Rata Mutuo= QC+(Qll
Risultato Anti Imposte RAI= MON + Ql
Imposte =11
Utile Netio UN = RAI+ I
Flussodi Cassa_FC = UN+A1-QC
Flusso di Cassa cumulato FCC =ZFC
TaxShield =TS (Benefici fiscali derivanti dal finanziamento con mutuo)
Flussodi CassaVAM = FC + TS (corretto per considerare i benefici fiscali)
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SIMOLANANrEE

simelatore sconomico solare

Schema logico di calcolo implementato nei software con Equity al 100%:

Ricavida vendita energia elettrica=> R1
Incentivi Conto Energia (Fotovoltaico) >R2
Corrispettivo CTR (da Ritiro dedicato) 2R3

Modello economico

Costitotalidi gestione - CT

Margine Operativo Lordo MOL=R1+R2+R3+CT
Ammortamenti=A1
Margine Operativo Netto MON = MOL+A1

Hp: Equity 100%
Risultato Anti Imposte  RAI= MON
Imposte = |1
Utile Netto UN = RAIl + 1
Flussodi Cassa_FC=UN-A1
Flusso di Cassacumulato FCC=XFC
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Potenza [K\Wp] ‘

E(GULDI’_G

simelatore sconomico solare

$

Ammortamento annuo ‘

51023 9%
Vendita E i - 0.75% -
Regime contrattuale GSE | venditaEnerga [~ WACCH 84
i i - | 27.50% |~
| Integrato Architettonicamente id Tipologia Impianto|  Aliquota IRE SARPEF =)
Premio produzione GSE 0.4220 P14 - Imprese soggette ad IRES - Vendita energia | w ‘
Tariffa di vendita alla Rete Pt
1*Scaglione 2*Scaglione " Scaglione
Costo KWp installato (IVA esclusa) €4,000 |—|
€01018 €0.0858 € 0.0750

o [+

Certificazione Energetica

60.00% | |

BONUS: % Riduzione

Incremento tariffa (1%incrementol ‘

0.00%
_ | 2010 v
Start-up Impianto —
_ L Mo |
Scuola Pubblical/Struttura sanitaria —
Mo | |
Bonifica Eternit e
Enti locali
M
Popolazione=5000abitanti ° l—l
Autoproduttore Mo
Producibilita (1°anno) [KWh] 761,696.00
Consumi (1°anno) [KVWh] 0.00
Incremento tariffa {(2° incremento) 0.00%

PhD.dott.Alessio D’Amato

Costo Parziale Impianto (IVA esclusa) £€2040,920.00
o ) oo (v

Contributi in ContoCapitale —

Costo Impianto chiaviin mano (IVA esclusa) €2040,920.00

Manutenzione ordinaria 0.50% | - |

(% sul costo del progetto)

Manutenzione straordinaria 1 Anno manutenzione straord.1

200% |» 10 A
(% sul costo del progetto) |—| |—|
Manutenzione straordinaria 2 Anno manutenzione straord.2

200% || v |

(% sul costo del progetto)

Finanziamento

"I —

) 100.00%
Copertura Costo Impianto —
Tasso diinteresse annuale >.00% |l|
: : 2 |v|

Durata anni finanziamento —
2 |

Numero di rate annuali
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Capital Budgeting Benchmark sfIMMoOoLNAMNe

simelatore sconomico solare

223 — Dott Alessio D’Amato

Designed by: Ing Alessandro Caffarelli - Ing.Giulic de Simone
Ing Mario Sti

Senza Finanziamento

Anni Anni

20 25 20 25

€1,235217.44 | €1,512,574.40 VAN OK OK
WACC% 6.75%

14.12% 14.26% IRR OK OK

7 PBT

WACC% |  6.75%

13.77% 12.01% ROI OK OK
RendimentoBOT | 3.00%

9.44% 8.23% ROE OK OK

Con Finanziamento

£€1,138,056.04 | €1,201,769.30 VAN OK OK
WACCY% 6.75%
12.97% 13.03% IRR OK OK
PBT
WACC%: 6.75%
13.77% 12.01% ROI oK oK

Output Capital Budgeting Conto energia 2007
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Flussi di cassa senza Fin

€ 5,000,000.00

€ 4,000,000.00 = M
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a) due classi di potenza pari a 190 kWp e 990 kWp (sito Latina)

b) due classi di integrazione architettonica, P.I.A. (Parzialmente Integrato Architettonicamente) in CE-2007
corrispondente alla classe “Impianti fotovoltaici realizzati sugli edifici” in CE-2011, e N.I.A

(Non Integrato Arch.) in CE-2007 corrispondente alla classe “Altri impianti” in CE-2011.

c) Ritiro dedicato

c.1) vendita in copertura consumi (copertura al 44%) per impianto da 190 kWp

c.2) Vendita integrale per impianto da 990 kWp

d) Profilo fiscale  Societa di capitali

e) Tariffa CE2007 al 2010

f) Tariffa CE-2011 al primo e terzo quadrimestre

g) Simulazioni con equity al 100% ed equity allo 0%

h) Sensitive analysis sul costo del kWp installato

CONTO ENERGIA 2007 vs CONTO ENERGIA 2011

PhD.dott.Alessio D’Amato
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Si sono ricostruiti i differenziali in termini di VAN e IRR, derivanti dal confronto dell'applicazione dei due
schemi tariffari incentivanti, considerando le medie degli output di 21 simulazioni.

Nell’applicazione dello schema CE-2011 rispetto allo schema CE-2007 si registra una perdita media pari

a circa il 25% (22%) nel caso di Equity 100%(Equity 0%) sul Valore Attuale Netto (VAN),e dello 0,96%(0,71%)
nel caso di Equity 100% (Equity 0%) considerando il Tasso interno di rendimento (IRR).

CONTO ENERGIA 2007 vs CONTO ENERGIA 2011

PhD.dott.Alessio D’Amato
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Nel dettaglio, per il caso Equity 100% leggendo per colonne la tabella si evince che passando dal 1° al 3°
guadrimestre aumenta in modo significativo la forbice sul differenziale del VAN e dell'lRR, pericasiA,Be C
Cio e giustificabile nella misura in cui a parita di tariffa in CE-2007 passando dal 1° al 3° quadrimestre
diminuisce notevolmente I'apporto della tariffa incentivante in CE-2011.

4 )

CONTO ENERGIA 2007 vs CONTO ENERGIA 2011
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