
Strumenti di valutazione finanziaria

Stefano Pagani (APE FVG - Agenzia per l'Energia del Friuli Venezia Giulia)

Programma formativo Integrato e Multidisciplinare del progetto TOGETHER - IV giornata formativa
TREVISO, 5 GIUGNO 2017

TAKING COOPERATION FORWARD 2

STRUMENTI DI VALUTAZIONE
FINANZIARIA

Materiale didattico riservato ai partecipanti  

al Programma formativo Integrato e Multidisciplinare 

del progetto TOGETHER (© APE FVG 2017)



TAKING COOPERATION FORWARD 3

ESERCITAZIONE N. 1

INTEGRAZIONE-FONDI DI
FINANZIAMENTO EUROPEI

STRUMENTI DI VALUTAZIONE
FINANZIARIA
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Quando si tratta di finanziamenti per i Comuni e gli altri Enti 
Pubblici, la classifica delle preferenze è:
1. Contributo, possibilmente al 100% di tutti i costi di progetto

2. Finanziamento: mutuo possibilmente con basso interesse, 
lunga durata (rata bassa) e senza il rilascio di garanzie

3. Contributo per l’assistenza tecnica: cioè per le spese
relative agli studi di fattibilità tecnico-economica e di mercato, 
per gli audit energetici e i business plans. Non ci sono soldi per 
le attività di progetto ma per finanziare uno studio preliminare
di fattibilità.

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

FONDI STRUTTURALI (O INDIRETTI)
erogati dalla Commissione, ma gestiti 
congiuntamnte dai Paesi membri 
attraverso i PON (Programmi Operativi 
Nazionali) e i POR (Piani Operativi 
Regionali). 

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Più della metà dei fondi dell’UE viene erogata attraverso i 5 Fondi 
strutturali e d’investimento europei (fondi SIE). I fondi sono gestiti 
congiuntamente dalla Commissione europea e dai paesi dell’UE

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento

2 -il Fondo sociale europeo (FSE) - che sostiene progetti in materia di occupazione in tutta 
Europa e investe nel capitale umano dell’Europa: nei lavoratori, nei giovani e in tutti coloro che 
cercano un lavoro..

4 - il Fondo europeo agricolo per lo sviluppo rurale (FEASR) - che si concentra sulla 
risoluzione di sfide specifiche cui devono far fronte le zone rurali dell’UE.

1 - il Fondo europeo di sviluppo regionale (FESR) - che promuove uno sviluppo equilibrato 
nelle diverse regioni dell’UE.

3 - il Fondo di coesione (FC) - che finanzia i progetti nel settore dei trasporti e dell'ambiente 
nei paesi in cui il reddito nazionale lordo (RNL) pro capite è inferiore al 90% della media dell’UE

5 -il Fondo europeo per gli affari marittimi e la pesca (FEAMP)

Ref.: https://ec.europa.eu/info/funding-tenders/european-structural-and-investment-funds_it#howthefundsaremanaged
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Dai contributi al finanziamento con debito .... I principali fondi europei 
d'investimento

Fondi europei di 
investimento

EEEF - European Energy Efficiency Fund
(Fondo Europeo per l'Efficienza Energetica)

EFSI - European Fund for Strategic Investments
(Fondo Europeo per gli Investimenti Strategici) 

PF4EE  - Private Finance For Energy Efficiency
(Finanza Privata per l’Efficienza Energetica) 

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Il Fondo Europeo per l'Efficienza Energetica (eeef) mira a investimenti negli stati 
membri dell'Unione Europea. I beneficiari finali dell'eeef sono gli enti pubblici a 
livello locale e regionale (tra cui i Comuni) così come gli aziende pubbliche e 
private che operano al servizio degli enti locali quali le aziende del settore 
energetico dedite al pubblico servizio, fornitori di trasporto pubblico, associazioni 
di edilizia sociale, società che offrono servizi energetici, ecc..

eeef prevede due tipologie di investimento:

Fonte: eeef European Energy Efficiency Fund - http://italian.eeef.lu/investimenti-
ammissibili.html

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Assistenza tecnica per lo sviluppo di progetti
La realizzazione di un progetto può essere promossa con strumenti più leggeri 
come contributi per l'assistenza tecnica, in questo caso i finanziamenti sono 
destinati a studi sulla fattibilità tecnica-economica, ai piani finanziari e analisi dei 
consumi energetici (audit energetici).

Nessun denaro per le attività di progetto, ma solo (una frazione minore) per le 
attività necessarie alla realizzazione di un approfondito studio preliminare

I principali strumenti 
per l’Assistenza Tecnica

ELENA – supporting investments in energy 
efficiency and sustainable transport

HORIZON 2020 (Call EE-22-2016-2017 _ Project 
Development Assistance

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

ELENA - European Local Energy Assistance
Iniziativa europea che utilizza l’assistenza tecnica per aiutare le amministrazioni pubbliche 
ad accelerare i loro programmi d’investimento in materia di efficienza energetica e di fonti 
di energia rinnovabili
Il massimale dell’aiuto richiesto a titolo di ELENA è il 4% del volume dell’investimento 
(fattore minimo di leva finanziaria: 25) con un bilancio annuale di circa 20 milioni di €.

Fonte: 
http://www.bei.org/products/advising/elena/index.htm
http://www.eib.org/epec/ee/documents/presentations_26_09_2013_ljub
ljana/it_epec_fiche_elena.pdf

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Horizon 2020 (Call EE-22-2016-2017 _ Project Development Assistance
Horizon 2020 è un programma di innovazione con quasi 80 miliardi di euro di finanziamenti 
disponibili per 7 anni (2014-2020).
Target group: 
Promotori pubblici e privati (ad esempio autorità pubbliche o loro raggruppamenti, gestori di 
infrastrutture pubbliche / private, società di servizi energetici (ESCO), catene di vendita, 
gestori di immobili ed aziende dei  servizi / industria).
Obiettivo:
Lancio di progetti di investimento in materia di energia sostenibile con sistemi innovativi di 
finanziamento Rif.:

Portale dei partecipanti
http://bit.ly/H2020PP
Helpdesk
http://ec.europa.eu/research/enquiries
Per saperne di più su Orizzonte 2020
http://ec.europa.eu/horizon2020
Punti di contatto nazionali (PCN)
http://bit.ly/H2020NCP
Enterprise Europe Network
http://een.ec.europa.eu/
Registrarsi come esperto
http://bit.ly/H2020Experts

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

TORVARE INFORMAZIONI SUI PROGRAMMI…..
PROGETTO INFINITE Solutions
Ci sono molti tipi di programmi con varie misure, identificare l'opportunità di 
finanziamento più appropriata è difficile, soprattutto per i non professionisti, il 
metodo proposto dal progetto INFINITE Solutions supportato dal programma 
Intelligent Energy Europe è molto utile perché si concentra sul tipo di attività per
la quale si cerca un finanziamento fornendo indicazioni e riferimenti sui 
fondi/programmi secondo quattro tipi di attività:

1. Soft activities
2. Human resource skills
3. Project development assistance
4. Investments

Source: http://www.energy-cities.eu/European-funds-and-programmes

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

INFINITE Solutions - quattro tipi di attività:
1. Soft activities (scambio di esperienze, trasferimento di conoscenze, 

networking, organizzazione di eventi, la preparazione di strategie e piani 
d'azione, ricerca e studi, progetti pilota, sviluppo di prodotti innovativi, 
modelli di business e sistemi di finanziamento, campagne di comunicazione 
ecc )

2. Human resource skills (corsi di formazione, riqualificazione professionale 
orientata al settore dell’efficienza energetica, sviluppo di programmi di 
formazione, studi di fattibilità, audit energetici, preparazione delle procedure 
di gara,strutturazione di business plan, ecc . Sono esclusi i costi di 
hardware. misure dure come rinnovamento degli edifici, nuovi edifici, 
illuminazione pubblica, produzione di energia rinnovabile, il teleriscaldamento 
e raffreddamento, cogenerazione, ecc

3. Assistenza per lo sviluppo di progetti (assistenza tecnica e forme di
finanziamento)

4. Investimenti Source: http://www.energy-cities.eu/European-funds-and-programmes

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Le proposte progettuali  richiedono tempo, sforzo e denaro. I tassi di 
successo delle proposte sono bassi, preparare una buona proposta è quindi 
essenziale.

Una buona proposta di progetto richiede:
una chiara identificazione degli obiettivi del programma
idee innovative e di successo
un buon partenariato
La conoscenza delle tecniche di PCM Project Cycle Management

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento

Ref.:
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Unità didattica 2.2: Fonti di finanziamento
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ESERCITAZIONE N. 1

RIPASSO 
INDICI FINANZIARI
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

EPC Energy Performance Contracting
Una volta calcolati i risparmi che si realizzeranno a seguito degli interventi di
efficientamento energetico bisogna fare una valutazione finanziaria per verificare
che l’investimento sia conveniente sul piano economico e sostenibile dal punto di
vista finanziario.

Modulo 1: Principi di matematica finanziaria 

VAN Valore Attuale Netto

TIR Tasso Interno di Ritorno

Tempo di ritorno semplice

Tempo di ritorno scontanto

Gli indicatori più comuini usati sono:
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

VAN Valore Attuale Netto
Consideriamo un investimento di efficientamento energetico (-Io) che produca 4 
flussi di cassa positivi (CFi) per i prossimi 4 anni: 
Guadagno = (FC1 + FC2 + FC3 + FC4) - Io = 

j=1,4
(FCj) - Io

Modulo 1: Principi di matematica finanziaria 

tempo

Flussi di cassa (Cash flows)

-Io Investimento iniziale

FC1

FC2

FC3 FC4

Materiale didattico riservato ai partecipanti  
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Il VA Valore Attuale di un certo flusso di cassa in un determinato periodo (t) è = 
CFt /(1 + r)t ciò significa scontare con il tasso di interesse "r", ad un periodo "t" il 
flusso di cassa FCt, ad es. con R = tasso di interesse 5% per anno e t = 4 anni il VA 
=FC4/(1+5%)4. Con più flussi di cassa, il VA Valore Attuale è la somma di tutti i 
flussi di cassa attualizzati:

Modulo 1: Principi di matematica finanziaria 
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

VAN Valore Attuale Netto
Se VAN >0 _ progetto accettato: il valore attuale dei FC è MAGGIORE dell’investimento.
L’indice VAN è un indicatore di convenienza economica dell’investimento espresso in euro NON è 
quindi un indice adimensionale. Permette il confronto diretto tra investimenti di scala simile.

Se NPV<0 _rifiutare perchè il valore attuale dei FC generati è MINORE dell’investimento. La 
somma attualizzata dei FCì NON copre l’investimento iniziale Io necessario a generali.

Se VAN = 0, la somma attualizzata dei FCi è uguale all’investimento, l’investimento rende quanto
definito nel tasso di attualizzazione usato. 

Modulo 1: Principi di matematica finanziaria 
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

TIR Tasso Interno di Rendimento

la somma attualizzata dei Fci è uguale all’investimento
iniziale.

Modulo1:Principi di matematica finanziaria

Flusi Cassa Progetto Calcolo VAN Porre VAN = 0;      TIR
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Tempo di Ritorno (Payback) semplice
Tempo di Ritorno semplice - è definito come il numero di anni che ci vorrebbero per 
recuperare i costi di un progetto - è un indicatore comunemente utilizzato per 
valutare gli investimenti.

Modulo 1: Principi di matematica finanziaria
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Modulo 2: Esempio utilizzo indici finanziari
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Modulo 2: Esempio utilizzo indici finanziari
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Modulo 2: Esempio utilizzo indici finanziari
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Modulo 2: Esempio utilizzo indici finanziari

Formula capitalizzazione composta per il calcolo del risparmio indicizzato =$C$8*(1+'Stato dell''arte'!$C$12)^C6
Dove:
$C$8= Rispamio anno 1
'Stato dell''arte'!$C$12 = Tasso di inflazione media sul vettore energetico gas metano
^C6 = elevato ad 1 (dopo 1 anno)
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Modulo 2: Esempio utilizzo indici finanziari

Formula calcolo VAN =VAN('Stato dell''arte'!C11;C12:V12)
Dove:
'Stato dell''arte'!C11 = Tasso di attualizzazione
C12:V12= flussi di cassa netti nel periodo (20 anni)
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FINANCIAL TRAINING MATERIAL

Modulo 2: Esempio utilizzo indici finanziari

Formula calcolo TIR = TIR.COST(C12:V12;5%)
Dove:
C12:V12= flussi di cassa netti nel periodo (20 anni)
Ipotesi per iterazione = 2,5%
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ESERCITAZIONE N. 1

SVILUPPIAMO UN FILE DI
CALCOLO IN EXCEL
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ESERCITAZIONE N. 2

RIPASSO
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Caso concreto su
impianto Illuminazione Pubblica
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ESERCITAZIONE N. 2

SVILUPPO COMPLETO PPP 
CON CONCESSIONE
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Caso concreto su
impianto Illuminazione Pubblica
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Rischio netto trasferibile 
con concessione
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ESERCITAZIONE N. 2

SVILUPPO COMPLETO PPP - IN CONCESSIONE - PER 
L’INNOVAZIONE TECNOLOGICA E L’OTTIMIZZAZIONE 
ENERGETICA DI UN IMPIANTO DI ILLUMINAZIONE PUBBLICA
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ESERCITAZIONE N. 2
� PROGETTO PRELIMINARE -AUDIT ENERGETICO;
� PROGETTO PRELIMINARE - PROPOSTA DIRIQUALIFICAZIONE;
� ELABORATI GRAFICI;
� PROGETTO PRELIMINARE - RELAZIONE ILLUSTRATIVA TECNICA
COMPLETA DI CALCOLO SOMMARIO DI SPESA;
� PROGETTO PRELIMINARE – PARTICOLARI COSTRUTTIVI E
PRESTAZIONALI DELL’OPERA;
� PROGETTO PRELIMINARE – PIANO DI MANUTENZIONE DELL’OPERA;
� PROGETTO PRELIMINARE - BOZZA DI CONTRATTO DICONVENZIONE;
� PEF - PIANO ECONOMICO FINANZIARIO DI MASSIMA
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ESERCITAZIONE N. 2
� PROGETTO PRELIMINARE - AUDIT ENERGETICO
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ESERCITAZIONE N. 2
� PROGETTO PRELIMINARE - PROPOSTA DI
RIQUALIFICAZIONE
Focus:
COSTI INTERVENTO da pagina n.30 
DURATA E COSTI DELLA CONCESSIONE pagina n. 32
GLOSSARIO ECONOMICO – FINANZIARIO pagina n.40
Doc: MOD. 2.2.2_02_PROPOSTA

Materiale didattico riservato ai partecipanti  

al Programma formativo Integrato e Multidisciplinare 

del progetto TOGETHER (© APE FVG 2017)



TAKING COOPERATION FORWARD 71

ESERCITAZIONE N. 2
� ELABORATI GRAFICI
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ESERCITAZIONE N. 2
� PROGETTO PRELIMINARE - RELAZIONE 
ILLUSTRATIVA TECNICA COMPLETA DI CALCOLO 
SOMMARIO DI SPESA
Focus:CALCOLO SOMMARIO DELLA SPESA_da pagina 
n.16 Doc: MOD. 2.2.3 03_REL_TECNICA_GEN
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ESERCITAZIONE N. 2
� PROGETTO PRELIMINARE – PARTICOLARI 
COSTRUTTIVI E PRESTAZIONALI DELL’OPERA
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ESERCITAZIONE N. 2
� PROGETTO PRELIMINARE – PIANO DI
MANUTENZIONE DELL’OPERA
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ESERCITAZIONE N. 2
� PROGETTO PRELIMINARE - BOZZA DI CONTRATTO 
DI CONCESSIONE
Focus:EQUILIBRIO ECONOMICO FINANZIARIO E 
REMUNERAZIONE DELCONCESSIONARIO_pagina 
n.22 Doc: MOD. 2.2.7__CONCESSIONE
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ESERCITAZIONE N. 2
� PEF - PIANO ECONOMICO FINANZIARIO DI MASSIMA
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Stefano Pagani
APE FVG - Agenzia per l'Energia del Friuli Venezia Giulia
www.ape.fvg.it

TOGETHER

info@together.com
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