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CapacitCapacitàà del Progetto di: del Progetto di: 

creare valore; creare valore; 

generare un livello di redditivitgenerare un livello di redditivitàà per il capitale investito per il capitale investito 
adeguato rispetto alle aspettative delladeguato rispetto alle aspettative dell investitore privato ed alla investitore privato ed alla 
possibilitpossibilitàà di attivare finanziamenti strutturati in di attivare finanziamenti strutturati in project project financingfinancing
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TIRTIR VANVAN
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LL equilibrio economico finanziarioequilibrio economico finanziario



1010

Tasso Interno di Rendimento del progetto Tasso Interno di Rendimento del progetto -- TIRTIR

Il TIR esprime, in termini percentuali, la redditivitIl TIR esprime, in termini percentuali, la redditivitàà di un investimentodi un investimento sulla 
base di una serie di esborsi iniziali e di successivi flussi positivi.
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Il TIR degli azionistiIl TIR degli azionisti rappresenta la redditivitrappresenta la redditivitàà che gli azionisti che gli azionisti 
riusciranno ad ottenere dal capitale proprio investito nel progeriusciranno ad ottenere dal capitale proprio investito nel progettotto.
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Il VAN Il VAN èè un indicatore finanziario che fornisce unun indicatore finanziario che fornisce un indicazione, in termini indicazione, in termini 
monetari, del valore creato o disperso dal progetto allmonetari, del valore creato o disperso dal progetto all istante della istante della 
valutazionevalutazione. 

Valore Attuale Netto Valore Attuale Netto -- VANVAN
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CapacitCapacitàà del Progetto di generare flussi monetari del Progetto di generare flussi monetari 
sufficienti a garantire il rimborso dei finanziamenti sufficienti a garantire il rimborso dei finanziamenti 
attivati, compatibilmente con una adeguata attivati, compatibilmente con una adeguata 
remunerazione degli investitori privati coinvolti nella remunerazione degli investitori privati coinvolti nella 
realizzazione e nella gestione dellrealizzazione e nella gestione dell iniziativainiziativa

SostenibilitSostenibilitàà finanziariafinanziaria

ADSCRADSCR LLCRLLCR

SostenibilitSostenibilitàà Finanziaria Finanziaria -- BancabilitBancabilitàà

LL equilibrio economico finanziarioequilibrio economico finanziario
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Il DSCR è il rapporto t ra il f lusso di cassa del proget to (al net to delle
imposte) in un dato anno e il servizio del debito totale dell'anno (quota 
capitale e quota interessi). 

non deve mai essere inferiore all unità;

solitamente il DSCR minimo è di 1.20 - 1.30 ment re quello medio è
di 1.3 1.4; 

i livelli impost i di DSCR dipendono dal profilo di rischio del progetto 
(maggiore è il rischio, più alto è il livello richiesto).

DebtDebt ServiceService Cover Ratio Cover Ratio -- DSCR DSCR 
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LL equilibrio economico finanziarioequilibrio economico finanziario
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Il LLCR è il rapporto t ra il valore at tuale net to dei f lussi di cassa che si 
generano nel periodo di vita del f inanziamento e il valore at tuale del 
debito. 

Il LLCR rappresent a i l quozient e t ra (1) la somma at t ual izzat a al t asso di int eresse del 
debit o, dei f lussi di cassa operat ivi t ra l ist ant e di valut azione (s) e l ul t imo anno per i l 
quale é previst o i l r imborso del debit o (s+n) increment at a del la riserva di cassa per i l 
servizio del debito e (2) il debito residuo D allo stesso istante (s) di valutazione.

LoanLoan Life Cover Ratio Life Cover Ratio -- LLCRLLCR
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LL equilibrio economico finanziarioequilibrio economico finanziario
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La La determinazionedeterminazione del del debitodebito e del pricinge del pricing
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e dei potenziali cost overrun
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Finanziamento del credito IVA sorto durante la fase di costruzioneIVA FacilityIVA Facility
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Le variabili base della scelta del mix debitoLe variabili base della scelta del mix debito--capitalecapitale

TIR AzionistiTIR Azionisti

BancabilitBancabilitàà

ADSCRADSCR LLCRLLCR
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Public Public SectorSector ComparatorComparator
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Comune di PARONAComune di PARONA

CLIRCLIR
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