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Á Illustrare opportunit¨ e ostacoli nellôattivazione delle 

risorse finanziarie in progetti infrastrutturali e di 

sviluppo locale

Á Condividere alcune lezioni apprese  

nellôimplementazione di esperienze concrete

Á Proporre delle modalità utili ad aumentare la 

quantità e qualità dei progetti e ridurre il tasso di 

mortalità degli stessi (« buone pratiche» e punti 

dôattenzione)

OBIETTIVO DELLA PRESENTAZIONE
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Sinloc è una società di consulenza e investimento

che opera su tutto il territorio nazionale

Promuove lo sviluppo, soprattutto attraverso la 

realizzazione di infrastrutture locali

Interviene attraverso servizi di consulenza , studi di 

fattibilità , investimenti diretti in progetti di 

Partenariato Pubblico Privato e favorendo lôaccesso 

e lôutilizzo efficace di fondi europei

CHI È SINLOC 
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Nella compagine azionaria sono presenti 11 

Fondazioni di Origine Bancaria

ÁFondazione Cassa di Risparmio di Padova e Rovigo

ÁFondazione Cassa di Risparmio di Bologna

ÁFondazione Cassa di Risparmio di Lucca

ÁFondazione Friuli

ÁFondazione di Sardegna

ÁFondazione Cassa di Risparmio di Forlì

ÁFondazione Cassa di Risparmio di Gorizia

ÁFondazione Cassa di Risparmio della Provincia di Teramo

ÁFondazione Cassa di Risparmio di Cuneo

ÁCompagnia di San Paolo

ÁFondazione Cassa di Risparmio delle Province Lombarde

La continua collaborazione con gli azionisti permette di far convergere obiettivi e 

risorse utili a concretizzare iniziative mirate a valorizzare e rendere più 

competitivo il territorio di riferimento

Il Patrimonio della Società supera i 50 milioni e oggi è quasi 

completamente investito in iniziative infrastrutturali e di sviluppo locale

COMPAGINE AZIONARIA
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Sinloc affianca pubbliche amministrazioni, operatori industriali, finanziari e attori del terzo
settore nello sviluppo e implementazione di progetti infrastrutturali e di sviluppo locale

SETTORI DôINTERVENTO
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Servizi di 

Advisory

Equity

Investment

Management 

Company

TRASFORMAZIONE 
URBANA, VALORIZZAZIONE 
IMMOBILIARE E SVILUPPO 

LOCALE

SANITÀ E 
WELFARE

ARTE CULTURA
E TURISMO

MOBILITÀ E 
LOGISTICA DEL 

TERRITORIO RETI E PUBLIC 
UTILITIES

FORMAZIONE 
E RICERCA

RISPARMIO 
ENERGETICO E 
RINNOVABILI

Sinloc ha supportato lo sviluppo di oltre 300 progetti infrastrutturali dôinteresselocale,
maturando concrete esperienze in unôampiagamma di settori e strumenti dôintervento

SETTORI DôINTERVENTO
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Servizi di Advisory

Progetti di equity 
investment

Progetti con ruolo di 
Management Company

Regioni in cui operano 
holding settoriali e  
territoriali promosse da 
nostre partecipate

LOCALIZZAZIONE DEGLI INTERVENTI
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ÁContrazione degli investimenti pubblici in infrastrutture,
anche a livello locale, e necessità crescente di attivare
risorse privati

ÁNecessità della Pubblica Amministrazione di utilizzare in
modo efficace ed efficiente le risorse pubbliche e
investire in iniziative sostenibili a beneficio della comunità

ÁNecessità della PPAA e delle Imprese di investire tempo e
risorse in progetti sostenibili da un punto di vista di
impatto sociale, economico - finanziario , realizzabili da un
punto di vista procedurale e strutturati concretamente sia
nella fase di costruzione che nella successiva fase di
gestione

ÁNecessità di strutturare da un punto di vista procedurale,
autorizzativo, economico e finanziario le iniziative fin dalle
procedure di gara con lôobiettivodi favorire la
realizzazione di progetti nei tempi attesi e favorirne la
finanziabilità

ÁNecessità degli operatori coinvolti nella realizzazione e
gestione delle opere in PPP di ottimizzare lôallocazione
dei rischi delle iniziative e individuare le strategie di
mitigazione

ÁGrande attenzione è stata posta dal nuovo Codice Appalti
sulla finanziabilità delle iniziative in PPP e la centralità del
Progetto di Fattibilità Tecnico Economico

Privati

Progetti

PPAA

IL CONTESTO DEL PPP
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Il mercato oggi offre oggi una vasta gamma e opzioni di finanziamento ad attori industriali e finanziari

per montare operazioni infrastrutturali in PPP, ma anche forme più tradizionali di appalto di

lavori/servizi supportati da strumenti finanziari innovativi

EQUITY/STRUMENTI 
IBRIDI DI CAPITALE

Fondi infrastrutturali nazionali 
e stranieri di equity o 
strumenti ibridi (mezzanino, 
project bond, etc.) generalmente 
specializzati per fase 
d'investimento 
(greenfield / brownfield ) e per 
settore (efficienza energetica, 
sanità, parcheggi, gas, etc.)

es. FIEE; Foresight ; SUSI; EEEF;  
Fondo PPP; ARPINGE ; SINLOC; 
EQUITIX, REAM, INVIMIT é

CREDITO 
AGEVOLATO/GRANT

Linee di credito agevolato o 
finanziamenti a fondo perduto di 
origine nazionale o comunitaria 
generalmente erogate da 
finanziarie regionali o banche 
intermediarie con regole 
dôutilizzo vincolanti (es. per tipo 
di beneficiario, tipo di progetto, 
etc.)

es. Strumenti Finanziari EU (es. 
Fondi Jessica); PF4EE; BEI 
Economia Circolare; FRI é

CREDITO 
ORDINARIO

Linee di credito ordinario finanziate 
da investitori istituzionali, ma 
erogate tramite le banche 
commerciali con forte 
targetizzazione e caratterizzazione 
settoriale, talvolta controgarantite
da meccanismi di credit 
enhancement

es. CDP; BEI; Finanziarie 
Regionali; linee credito Project 
intermediate da banche 
commerciali é

LA FINANZA PER IL PPP, UNA PLETORA DI OPZIONI
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In un contesto di mercato con numerosi attori finanziatori e un relativa sovrabbondanza di risorse,

lôesperienzasul campo evidenzia una strutturale carenza di progetti sia per quantità che qualità che di

fatto impedisce lôattivazione/spesadelle risorse esistenti

Quantità progetti cantierabili ïil 70% dei progetti presentati si 
colloca su orizzonti temporali incoerenti con le esigenze di 
impiego dei finanziatori (tipicamente finestre 2 -4 anni)

Qualità dei documenti istruttori ïil 60% dei progetti presentati 
risulta carente in termini di completezza e chiarezza della 
documentazione di supporto , rallentando significativamente, o 
bloccando prematuramente lôiter istruttorio

Non conformità procedurale ïil 30 % dei progetti presenta o si 
scontra strada facendo con problemi di natura procedurale / 
amministrativa (talvolta insormontabili, spesso evitabili con una 
migliore pianificazione e accorta implementazione)

Qualità dei progetti ïil 50 % dei progetti presenta profili di rischio, 
bancabilità, rendimento, impatto ecc. non coerenti per uno o più degli 
attori coinvolti

100
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I PROGETTI, LôANELLO MANCANTE
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La rilevanza e lôutilit¨di un cambio di paradigma nel processo di programmazione delle infrastrutture è
diventata particolarmente evidente nellôambitodei progetti di assistenza tecnica -operativa, quali ad
esempio BEI ELENA, pensati proprio per superare le criticità evidenziate e portare sul mercato progetti
sostenibili in grande quantità
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Modello di gestione, 
valore generato, 
bancabilità e 
remuneratività ?

Opzioni procedurali? 

Strutture contrattuali? 

Allocazione dei rischi? 

Pianificazione e 
programmazione? 

Ente di coordinamento / 
Centrale di committenza? 

Massa critica / Leva 
attivabile  sulle risorse 
pubbliche? 

Competenze (in - house o 
outsourcing )? 

Fonte: Covenant of Mayors : Guidance for Local Governments and their Partner - Toolbox of 
Methodologies on Climate and Energy

PARTIRE DALLA PROGRAMMAZIONE (DELLA GESTIONE)
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CONTRATTO EPC

CONTRATTO DI 
FINANZIAMENTO

CONTRATTI 
ASSICURATIVI

PROCEDURA E 
CONTRATTI APPALTO 

LAVORI

CONTRATTO O&M

CONTRATTI 
ASSICURATIVI

PROCEDURA E 
CONTRATTI APPALTO 

SERVIZI

APPALTO DI LAVORI E SERVIZI
(doppia fase) 

Relazioni contrattuali e coordinamento dei contratti 

Focus sulla corretta allocazione dei rischi nelle diverse procedure

CONTRATTO EPC

CONTRATTO O&M

CONTRATTI DI 
GOVERNANCE DEL VEICOLO 

CONTRATTO DI 
FINANZIAMENTO

CONTRATTI ASSICURATIVI

PROCEDURA E 
CONTRATTO DI CONCESSIONE

PARTENARIATO 
PUBBLICO PRIVATO
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APPALTO TRADIZIONALE VS PPP

Il processo, i tecnicismi, i rischi, ecc. da allocare sono sostanzialmente i medesimi sia nel caso in cui la
PPAA opti per un appalto di lavori/servizi tradizionale che per un PPPé e le strutture contrattuali che
ne derivano, seppur diverse, presentano complessità analoghe
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Dimensione area 373.780 mq

Superficie lorda 67.643 mq

Numero di immobili 27

Posti letto 1765

NUMERI CHIAVE

Il progetto, riguarda la progettazione, costruzione e gestione dellôinterosistema impiantistico del
Policlinico S.Orsola ïMalpighi di Bologna, uno dei maggiori ospedali italiani con circa 5.300 dipendenti e
1.800 posti letto

Si tratta di uno dei più grandi interventi di efficientamento energetico in Italia sviluppato mediante un
Partenariato Pubblico Privato (PPP)

Il progetto è stato sviluppato da una SPV formata da Sinloc , Manutencoop e Siram
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1. Maggio 2010 pubblicazione del bando di gara, procedura ex art . 153

(ex . 163 / 2006 )

2. Aggiudicazione provvisoria nel giugno 2011 in favore del Rti

Manutencoop / Siram /Iter con Sinloc advisor del rti

3. Aggiudicazione definitiva agosto 2011

4. Firma della convenzione nel novembre 2011

5. Costituzione Spv, Progetto Isom spa formata da

Sinloc / Manutencoop / Siram , e avvio gestione transitoria gennaio 2012

6. Avvio lavori nellôestate 2013 dopo la fase di progettazione

7. Closing emissione project bond nel maggio 2013

8. Avvio cogeneratore marzo 2016

Il progetto è stato sviluppato mediante un PPP, con gara di concessione di
costruzione e gestione bandita nel 2010 dallôAziendaOspedaliera, in
qualità di Concedente, ed aggiudicata a fine 2011 al Concessionario : il
cogeneratore è stato avviato nel marzo 2016 :

LA PROCEDURA AD EVIDENZA PUBBLICA 

PROJECT BOND
Il Progetto S.ORSOLA - MALPIGHI
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La realizzazione delle opere, circa 32 milioni di Euro, è totalmente a carico del Concessionario, ad
esclusione di un contributo pubblico di circa 2,7 milioni di Euro .

Il progetto prevede la realizzazione di due nuove centrali termiche, di una nuova centrale frigorifera
(Sant'Orsola), di un impianto di trigenerazione e le nuove reti di trasporto dei fluidi (sotto centrali, rete
acqua, rete energia e calore)
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PROJECT BOND
Il Progetto S.ORSOLA - MALPIGHI
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Il progetto è stato finanziato in logica project ïlimited recourse , mediante lôemissionenel 2013 di due
Project Bond strutturati da Sinloc , in qualità di arranger , e sottoscritti dal Fondo EEEF ï European
Energy Efficiency Fund

Il progetto nel 2015 si è aggiudicato il «Financial Energy Efficiency Award» assegnati dal CESEF per il
sistema innovativo di finanziamento di un intervento di efficienza energetica

Covenant finanziari 
( dscr , llcr , D/E, dsra )

Covenant ambientali 
(risparmio energetico, 
CO2)
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PROJECT BOND
Struttura del finanziamento
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Il progetto prevede la costituzione di un Fondo Obiettivo Locale, partecipato da INVIMIT SGR, da Enti

Locali e un investitore istituzionale, finalizzato alla riqualificazione del patrimonio scolastico (deep

retrofit)
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Á INVIMIT e Investitore Istituzionale dotano il Fondo di liquidità per realizzare gli interventi
ÁEELL apportano al fondo gli edifici scolastici in diritto di superficie per la durata del fondo
Á Il Fondo riqualifica delle scuole e garantisce la disponibilità e la gestione efficace delle facilities
ÁEELL corrispondono un canone per la gestione e ammortamento degli investimenti
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Capitale

Contratto

Corrispettivo

Remunerazione
(classe di quote B)

Invimit
SGR

INVESTITORE 
ISTITUZIONALE

ENTI LOCALI 
INTERESSATI ALLA 
RIQUALIFICAZIONE 

DELLA SCUOLA

Diritto di superficie

Retrocessione immobile 

riqualificato

Capitale

Remunerazione
(classe di quote A)

ENTI LOCALI 
INTRESSATI ALLA 
VALORIZZAZIONE 

DELL'IMMOBILE 

Immobile piena proprietà

Plusvalenze realizzate da 
cessione ovvero riduzione 

canone

FONDO 
OBIETTIVO 

LOCALE
�~�C���ñ�ì-60 mln�¦)

SGR 
privata

ENTI 
LOCALI

Contratto

Canone

I3CORE INVIMIT
Fondo impatto locale scuole


