








Gli indici di redditivita e bancabilita

Per valutare |a fattibilita finanziaria e la
capacita di generare un reddito di un'ope-
razione di project financing si ricorre al cal-
colo di indici che mettono a fuoco la capa-
cita del progetto di remunerare il capita-
le investito e di ripagare il servizio del de-
bito (nella tabella sottostante sono indi-
cati gli indici relativi al progetto della li-
nea 5 della MM).

M L'IRR (Internal Rate of Return - Tasso in-
terno di rendimento) consente il confron-

to tra il rendimento del progetto e il co-
sto dei finanziamenti assunti per realiz-
zarlo; indica infatti a quale livello di co-
sto del capitale i benefici in termini di
flussi di cassa generati dall'investimento
e attualizzati in grado di coprire l'investi-
mento iniziale e le successive uscite,

® Il DSCR (Debt Service Cover Ratio): & il
rapporto semestrale tra i flussi di cassa
operativi e il servizio del debito; indica
se |e risorse generate dal progetto du-

rante un certo periodo di tempo (ad
esemplo 6 mesi) sono in grado di copri-
re il servizio del debito.

M Il LLCR (Loan Life Cover Ratio): permet-
te di comprendere se | flussi operative
future di un progetto saranno in grado
di rimborsare il debito entro la sua sca-
denza; & ottenuto dal rapporto tra la
somma attualizzata dei flussi di cassa
operati e il debito in essere al momen-
to dell'effettuazione del calcolo.

Indici di redditivita e bancabilita della M5

reale  nominale
Tasso intemno di rendimento (IRR) 580%  747%
Rendimento del capitale 575%  7,24%

minimo  massimo
1,30 1,31
1,31 1,32

ADMSCR Debt Service Cover Ratio
LLCR - Loan Life Cover Ratio

di trasporto: sono infatti previsti circa 22,5 milioni di pas-
seggeri all’anno.

L'opera & totalmente finanziata e a giorni verra siglato il fi-
nancial close: il costo dell’investimento, pari a 554 milioni di
euro, & coperto per il 59% da contributi pubblici, per il 34%
da finanziamenti bancari e per il 7% da capitale proprio dei
soci confluito nella societa di progetto (tabella 2).

Quali saranno gli sviluppi futuri?

La proposta originale prevede gia 'estensione della Linea 5
da Bignami a Monza, dove, tra I'altro, & prevista la realizza-
zione del deposito definitivo.

Inoltre, la variante di tracciato introdotta nell'area Gari-
baldi, per precisa scelta del Comune di Milano, rende di
fatto possibile I'estensione della Linea 5 verso ovest, in di-
rezione S. Siro - Settimo Milanese. In data 9 novembre 2007
il CIPE ha approvato il progetto preliminare del prolunga-
mento Garibaldi - 5.Siro ed il contestuale finanziamento
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di 6 milioni di euro per la progettazione definitiva dell'in-
frastruttura.

La Metro 5 5.p.A., attraverso i suoi soci, ha gia dato la mas-
sima disponibilita al Comune di Milano sia per la fase di svi-
luppo progettuale sia per I'eventuale ulteriore finanziamen-
to privato per la realizzazione di quest’opera.
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