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1. INTRODUZIONE

Il presente documento, allegato al Piano di Sviluppo Aeroporto 2023-2037, contiene il piano
economico finanziario dell’ Aeroporto “Marco Polo” di Tessera - Venezia per il periodo 2024-2037,

nonché i dati consuntivi dell’anno 2022 e 2023.

Nel periodo 2024-2037 la Societa prevede un importante piano investimenti che ammonta a

2.140.919.994 Euro! e vedra il completamento di tutte le fasi relative all’estensione del terminal.

| dati del periodo riportati sono pertanto:

e il 2022 e il 2023 rappresentano i dati di bilancio approvati dagli organi societari competenti
riclassificati secondo lo schema ENAC;
e il periodo 2024-2037 la miglior stima ad oggi delle proiezioni economico finanziarie sulla

base di alcuni KPI consuntivi e prospettici.

Sotto il profilo della regolamentazione tariffaria, i ricavi da attivita aviation del Piano Economico
Finanziario sono stati elaborati utilizzando la miglior stima delle tariffe applicabili sulla base dei
Modelli tariffari 2023 approvati dall’ Autorita di Regolazione dei Trasporti e alla luce dei risultati,
nell’ambito della stipula del cd. Atto aggiuntivo, relativi alla valorizzazione del rischio traffico del
periodo tariffario precedente.

Le tariffe definitive, per il periodo 2024-2028, saranno sottoposte alla procedura di consultazione
pubblica con gli Utenti come previsto dalla Misura 8, e saranno oggetto di verifica da parte
dell’ Autorita di Regolazione dei Trasporti e potranno subire degli aggiustamenti rispetto alle stime

utilizzate.

Le proiezioni economico-finanziarie ipotizzate nel Piano sono state definite anche sulla base del
principio delle “previsioni ipotetiche” riguardanti eventi ed attivita futuri, in parte indipendenti dalla
volonta della Societa, che non necessariamente potrebbero verificarsi e che, pertanto, sono
caratterizzati da un certo grado di soggettivita ed incertezza. Rientrano in tale categoria di previsioni,

ad esempio, le tendenze future dei ricavi e della redditivita che riflettono assunzioni in linea con la

1 A carico del gestore 1.906.226.440 Euro
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strategia della Societa, tuttavia, essendo incerti e variabili per natura, non possono essere interpretati

come promessa o un’indicazione certa della performance futura dello scalo.

2. PREVISIONI DI TRAFFICO

Le previsioni di traffico commerciale utilizzate sono quelle incluse nel documento Master Plan 2023-
2037.

Le previsioni del traffico sono state determinate attraverso i metodi previsti dalla letteratura specifica;
in questo capitolo si indicano le previsioni elaborate dal Gestore aeroportuale al fine di determinare

le previsioni di riferimento per la predisposizione del piano 2024-2037.

Le previsioni del Gestore per lo scalo di Venezia stimano per il 2024 un traffico passeggeri
commerciale pari a circa 11.6 milioni, per arrivare a 20,8 milioni al 2037; i movimenti stimati sono
oltre 87.000 nel 2024, per arrivare a circa 143.000 al 2037.

Pax (/000) Merci (kTons) Movimenti (/000)
2022 Act 9.319 47,6 79,2
2023 Act 11.326 47,3 86,5
2024 11.618 63,2 87,6
2025 11.950 64,5 87,4
2026 12.551 65,8 91,8
2027 13.048 67,1 93,3
2028 13.574 68,4 98,7
2029 14.115 69,8 100,5
2030 14.719 71,2 106,2
2031 15.546 72,6 109,6
2032 16.482 74,1 117,5
2033 17.301 75,5 120,9
2034 17.824 77,1 126,2
2035 18.354 78,6 127,8
2036 19.642 80,2 137,9
2037 20.815 81,8 143,3
PR
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3. ANALISI DELLE PRINCIPALI VOCI DI CONTO ECONOMICO

3.1 RICAVI AVIATION

I ricavi aviation risultano composti principalmente dai servizi aeroportuali soggetti a
regolamentazione, secondo I’applicazione delle tariffe determinate sulla base dei costi ammessi
stimati nel piano economico e degli investimenti presentati nel documento. La dinamica tariffaria
prevista per il periodo di piano € la migliore valutazione effettuata con le informazioni ad oggi
disponibili e, per il periodo 2024-2028, saranno soggette a procedura di consultazione come previsto
dai modelli approvati da ART con delibera 38/2023.

I ricavi aviation includono inoltre altre voci, quali ad esempio i ricavi da biglietteria e da aviazione

generale, esclusi dalla dinamica tariffaria.

Di sequito la curva dei ricavi aviation, che presenta un CAGR 2023-2037 pari a 6,2%

Ricavi aviation (€/M)

400 267 288 308
300 STg—23% 246 256
168 186 199
200 132 139 144 151 160
I ERRE I I I

2022 A 2023 A 2024 E 2025 E 2026 E 2027 E 2028 E 2029 E 2030 E 2031 E 2032 E 2033 E 2034 E 2035 E 2036 E 2037 E

B Rv aviationreg M Rv aviation no reg Totale

3.2 RICAVI non AVIATION
I ricavi non aviation risultano principalmente composti da:

« Canoni e royalties da sub-concessione spazi commerciali;
« Canoni per affitto spazi;

« Pubblicita;

» Parcheggi;
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Come indicato in premessa, le tendenze future dei ricavi e della redditivita riflettono assunzioni in
linea con la strategia della Societa, tuttavia, essendo incerti e variabili per natura, non possono essere

interpretati come promessa o un’indicazione certa della performance futura dello scalo.

Di seguito la curva dei ricavi non aviation, che presenta un CAGR 2023-2037 pari a 9,9%.

Ricavi non aviation (€/M)
300

197
158 165 180
200 119 138 149

100 112
100 41 52 55 58 68 72 77

2022 A 2023 F 2024 E 2025 E 2026 E 2027 E 2028 E 2029 E 2030 E 2031 E 2032 E 2033 E 2034 E 2035 E 2036 E 2037 E

M Pubblicita Parcheggi Commerciale Totale

3.3 COSTI OPERATIVI

I costi operativi sono stati indicizzati all’inflazione (ipotizzata pari al 2% lungo tutto 1’arco di piano)
e proiettati sulla base di specifici driver (quali ad esempio volumi di traffico, i movimenti,
I’evoluzione infrastrutturale dell’aeroporti, incidenza rinnovo CCNL, accordi commerciali) e della

natura variabile/fissa della voce di costo.
Si segnalano in particolare:

e costi per materie prime: sono stati sviluppati sulla base del trend di crescita del traffico a cui
¢ stata applicata I’ipotesi inflattiva

e costi per servizi: la voce comprende le principali nature di costo come ad esempio la security,
la manutenzione, le utenze e le pulizie. Lo sviluppo di questa tipologia di costi € stato
effettuato utilizzando driver specifici come, ad esempio, i volumi di traffico, i movimenti e
I’evoluzione infrastrutturale del terminal a cui, a seconda della tipologia, ¢ stata adottata una
% di elasticita specifica. Tale voce di costo include anche nello sviluppo, I’ipotesi inflattiva

del piano;
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e Canone di concessione (si veda voce “Spese per godimento beni di terzi” nel conto

economico) stimato sulla base dell’attuale regolamentazione utilizzate anche per la stima delle

tariffe aeroportuali;

Il costo del lavoro si sviluppa sulla base di due specifici driver:

- FTE medi: sviluppati sulla base di specifici KPI come 1’evoluzione del numero dei

passeggeri/movimenti e dei metri quadri del terminal a cui viene applicata una specifica

elasticita a seconda del centro di costo di riferimento

- Costo medio FTE: sviluppato applicando una crescita ponderata pari al 3% che include, sulla

base dei dati storici consuntivati, sia I’incremento medio del rinnovo del CCNL sia gli scatti

di anzianita.

Di seguito la tabella dei costi operativi che presenta un CAGR 2023-2037 pari a 4,4%.

180
160
140
120
100 81

80 T

60

N B
o o

2022 A

3.4

90

2023F

94

2024E

96

2025E

W materie prime

100

2026E

105

2027E

m Costi per servizi

108

2028E

112

2029E

119

2030E

Costi godimento beni di terzi

Costo del lavoro

Costi operativi (€/000)

148
133 138 144
124 —

2031E 2032E 2033E 2034E 2035E

m Oneri di gestione Totale

ACCANTONAMENTI E AMMORTAMENTI

La voce accantonamenti prevede una stima durante 1’arco di piano di:

Accantonamenti per rischi;

Svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo;

Accantonamenti a fondo manutenzioni cicliche.
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La voce “ammortamenti” per gli anni 2024-2037 contiene una proiezione degli ammortamenti dei
cespiti in essere e una stima degli ammortamenti degli investimenti riportati nel Master Plan allegato
al documento Master Plan 2023-2037.

3.5 PROVENTI E ONERI FINANZIARI

Il piano riflette gli oneri finanziari previsti dai seguenti rapporti di finanziamento con la capogruppo:

* tre finanziamenti fruttiferi sottoscritti con la controllante rispettivamente a luglio 2019,
dicembre 2019 e febbraio 2020 per complessivi Euro per complessivi 100 milioni di Euro
scadenti nel 2037 e con rimborso a quote capitali costanti,

 rapporto di conto corrente intersocietario fruttifero tra SAVE S.p.A. e la controllante Milione
S.p.A.

3.6 IMPOSTE

Il piano riflette il regime fiscale in vigore che prevede 1’applicazione di un’aliquota IRAP pari al 4,2%

e di un’aliquota IRES pari al 24%.

3.7 CONTO ECONOMICO

Di seguito si presentano i risultati di piano in termini di conto economico e di marginalita che
riflettono le assumptions sopra indicate. Si segnala che la voce altri ricavi dell’anno include il

contributo Covid incassato dalla Societa nel 2022 pari a circa 44 min di euro.
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4 Analisi delle principali voci di STATO PATRIMONIALE

Lo stato patrimoniale e stato costruito partendo dal bilancio approvato della Societa 2023,
riclassificato secondo gli schemi ENAC, per arrivare tramite 1’utilizzo di appositi driver e alcune

assunzioni di base, a un bilancio “gestionale” della Societa.

41 IMMOBILIZZAZIONI

Le immobilizzazioni si compongono delle voci di seguito indicate:

* Immobilizzazioni immateriali e materiali;
* Immobilizzazioni finanziarie;

« Altre attivita finanziarie non correnti

Gli investimenti previsti a carico del gestore nel periodo di riferimento del piano in immobilizzazioni

materiali ed immateriali sono complessivamente pari a circa 1.9106milioni di Euro.

Il valore delle immobilizzazioni finanziarie € ipotizzato costante nel tempo rispetto al dato di
consuntivo 2023, aumentate nel 2024 per effetto dell’acquisto di quote della collegata Aeroporto V.

Catullo avvenuto ad inizio anno.

La voce Altre attivita finanziarie non correnti si riferisce al credito per imposte anticipate e la
movimentazione di periodo rappresenta 1’utilizzo del credito per imposte anticipate per le perdite

fiscali pregresse.

4.2 ATTIVO CIRCOLANTE

L’attivo circolante si compone delle voci di seguito indicate:

« Liquidita

« Crediti commerciali
o Altri crediti

* Rimanenze

» Ratei e risconti
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« Attivita finanziarie correnti

La componente dell’attivo circolante relativa ai crediti verso clienti, al netto del fondo svalutazione
crediti, il cui sviluppo ¢ stato stimato su una media dell’andamento storico di incasso. Lo sviluppo

delle altre voci di credito e stato stimato tramite specifiche ipotesi in relazione alla loro natura.

La voce attivita finanziare correnti si riferisce all’attivita di tesoriere del gruppo che SAVE SpA

svolge nei confronti delle societa controllate. Nel piano tale valore € assunto costante.

4.3 FONDO RISCHI E ONERI

| fondi rischi ed oneri, che includono sia il fondo rischi che il fondo manutenzioni cicliche, sono stati

stimati ipotizzando un utilizzo costante nell’arco di piano.

4.4 DEBITI

La voce totale debiti si compone delle voci di seguito indicate:

« Debiti finanziari;
» Debiti verso fornitori;
« Altri debiti;

La voce debiti finanziari e influenzata principalmente dagli investimenti del Master Plan 2023-2027.

Si compone dei seguenti rapporti di finanziamento con la capogruppo:

« tre finanziamenti fruttiferi sottoscritti con la controllante rispettivamente a luglio 2019,
dicembre 2019 e febbraio 2020 per complessivi Euro 100 milioni di Euro scadenti nel 2037 e
con rimborso a quote capitali costanti,

 rapporto di conto corrente intersocietario fruttifero tra SAVE S.p.A. e la controllante Milione
S.p.A.

I debiti verso fornitori sono stati calcolati scindendo la componente legata all’attivita operativa e

quella legata all’attivita di investimento, ipotizzando una media dell’andamento storico.
La voce altri debiti si compone principalmente delle seguenti voci:

* Debiti verso ’erario
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5. RENDICONTO FINANZIARIO
Il Rendiconto Finanziario € stato costruito partendo dal bilancio della Societa 2023, ultimo
disponibile per arrivare, tramite 1’utilizzo di appositi driver e alcune assunzioni di base, a un Cash

flow della Societa.
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6. CONCLUSIONI

Sulla base del piano e delle assumptions ad esso collegate e con un importante piano investimenti che
impegna quasi tutte le risorse generate dall’autofinanziamento, il piano sviluppa comunque indici
economico-finanziaria stabili e sostenibili ed in linea con i requisiti di solidita patrimoniale dello

schema tipo del Contratto di Programma pubblicato nella pagina web di ENAC.
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