&) INTERDISCIPLINARY
CENTER

Sant’Anna

SUSTAINABILITY

AND CLIMATE

EVENTO FINALE DI PROGETTO

Tech4lib

Analisi di fattibilita economica dello scale-up industriale del riciclo di black
mass

Filippo Corsini - Fabiolraldo - Martina Mariani - Costanza Usai

Scuola Superiore Sant'Anna - Interdisciplinary Center for Sustainability and Climate (CISC)
9 luglio 2026



(m @\ NTERDISCIPLINARY
[ ] [ ] ‘ 7
0b|€ttlvo Q“W‘“ e CENTER

Sant’Anna

Valutare |a fattibilita economica dello scale-up a livello industriale della tecnologia
Techd4lLib.

In concreto, significa confrontare diversi scenari che differiscono per tre dimensioni:

e Quantita di black mass trattata da 7,5 a 30 t/anno
e Numero diforni 1 oppure 2 forni
e Tipologia di black mass LCO, NCM, MIX

Le quantita di black mass in ingresso adottate negli scenari derivano da uno studio sulla capacita di impianti a
TRL 6 con altre tecnologie.



Assunzioni e scenari

Ipotesi 8 ore/giorno (ciclo discontinuo)
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250 giorni/anno

Scenario 1

7,5 t/anno

e 1 forno
e 0,5 kg/ciclo

Consumo input

e 3,75 kg/ora
¢ 30 kg/giorno
e 7,5t/anno

Scenario 2

15 t/anno

Scenario 3

30 t/anno

e 1 forno
e 1 kg/ciclo

e 2 forni
e 1 kg/ciclo

Consumo input Consumo input

e 7,5kg/ora e 15 kg/ora
e 60 kg/giorno e 120 kg/giorno
e 15t/anno e 30t/anno
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Matrice degli scenari (=

Combinazioni di tipologia di black mass, carico per ciclo e numero di forni.

Tipo diack Mass “—“

scenario LCO-0,5-1 scenario LCO-1-1
LCO

scenario LCO-0,5-2 scenario LCO-1-2 2

scenario NCM-0,5-1 scenario NCM-1-1 1
NCM-2

scenario NCM-0,5-2 scenario NCM-1-2 2

scenario MIX-0,5-1 scenario MIX-1-1 1
MIX

scenario MIX-0,5-2 scenario MIX-1-2 2
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Gli scenari sono stati costruiti con un modello di business plan sviluppato in Excel, articolato in 11 fogli di calcolo collegati tra loro.
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1 01 - Assunzioni

2
3 Anno awvio operazioni (Anno 1) 2026

4 Numero anni modello (escl. Anno 0) 10

5 Inflazione annua (CPI) 2,0%

6 [Escalation energia 2,0%

7 Aliquota fiscale effettiva 27,9% Italia: IRES+IRAP

8 WACC / Tasso di sconto 10,0%

9 Giorni crediti clienti (DSO) 60

10 Giorni magazzing 15

11 Giorni debiti fornitori (DPO) 45

12

BEN Ramp-up capacita (fattore su volumi a regime)

14 Anno 0 Anno 1 Anno 2
15 Fattore ramp-up 2025 2026 2027
16 Input 0,0% 70,0% 90,0%
17
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01_Assunzioni 02_Volumi_Prazzi 03_Costi_OPEX 04_CAPEX_Amm 05_Porsanale 06_Enargia_Utility 07_Manut_Servizi 08_Trasporti_Log

Esempio: foglio 01_Assunzioni del modello di business plan.
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| fogli del modello

01_Assunzioni — parametri economici e finanziari
02_Volumi_Prezzi — volumi e prezzi dei metalli
03_Costi_OPEX — costi operativi variabili
04_CAPEX_Amm — investimenti e ammortamenti
05_Personale — costo del lavoro
06_Energia_Utility — energia e utenze
07_Manut_Servizi — manutenzione e servizi
08_Trasporti_Log — trasporti e logistica
09_Smaltimenti — smaltimento reflui e scarti
10_Ricavi — vendita dei metalli recuperati

11_ContoEconomico — conto economico e risultati
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Risultati F=E

Utile netto all'’Anno 5 (2030). In verde l'unico scenario in utile.

Tipodi lack s “—“

-52.406 € -5.405 €
LCO

n.d. +41.743 € 2

n.d. -110.567 € 1
NCM-2

n.d. -152.429 € 2

n.d. -78.650 € 1
MIX

n.d. -88.595 € 2
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Andamento dei ricavi Costo del lavoro elevato
Ricavi a valori costanti nel tempo, mentre il costo del Voce di costo critica, che condiziona la scalabilita del
lavoro cresce per I'adeguamento dei salari. processo su due forni.
Cobalto nella black mass in ingresso Quantita di cobalto estratta
Impatta i costi di approvvigionamento della materia Impatta i ricavi, soggetti alle oscillazioni dei prezzi di
prima. mercato.
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Composizione delle diverse Black Mass o

Resa di recupero (% sull'input) e prezzo dei metalli, per tipologia di black mass.

LCO NCM MIX
T NN T

Cobalto 32,9% 56.000 Cobalto 6,5% 56.000 Cobalto 14,5% 56.000
Nichel 2,0% 17.000 Nichel 18,4% 17.000 Nichel 4,8% 17.000
Litio 4,3% 20.000 Litio 4,3% 20.000 Litio 3,9% 20.000
Manganese 0,6% 400 Manganese 7,3% 400 Manganese 4,4% 400

La black mass LCO e la piu ricca di cobalto - maggiori ricavi unitari, ma anche maggiore esposizione alla volatilita del
prezzo del cobalto.
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Andamento del prezzo del cobalto (==

Cobalt (USD/T) 56290

30000

20000

2022 2023 2024 2025 2026 3

Implicazione: |a forte volatilita del prezzo del cobalto e il principale fattore di rischio sui ricavi del progetto.
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Conclusioni

e La chimica della black mass e il principale driver economico: il contenuto di cobalto
determina sia i costi di approvvigionamento sia i ricavi.

e La black mass LCO, ricca di cobalto, offre i ricavi unitari piu elevati tra gli scenari
analizzati.

e || costo del lavoro e una voce di costo critica e condiziona la scalabilita del processo su
due forni.

e Lavolatilita del prezzo del cobalto ¢ il principale fattore di rischio sui ricavi del
progetto.
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