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Energia da fonti rinnovabili: come valorizzare il rischio.
Rischio o opportunita? clale]

Rischio o opportunita?




Rischio o opportunita?
L ‘aneddoto dei frantoi di Talete di Mileto

> Rischio:

La probabilita che si realizzi una perdita o ad un evento indesiderabile.

» Opportunita:

La presenza di una o piu circostanze o di condizioni appropriate o favorevoli.

Talete avendo previsto, grazie alle sue conoscenze astronomiche, un
abbondante raccolto di olive, quando era ancora inverno prese in affitto
tutti i frantoi di Mileto e della vicina isola di Chio a fronte di un piccolo
anticipo. L'investimento si trasformo in un profitto con I'avverarsi delle
previsioni: 'avverarsi delle sue previsioni nella stagione della raccolta
delle olive gli permise di fissare alti prezzi di affitto in regime di
monopolio.




Energia da fonti rinnovabili: come valorizzare il rischio.

Incertezza regolatoria: in disincentivo alle rinnovabili?

CnCl
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Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?
Dal mondo all’ltalia

1992

—o

Primo Summit
internazionale a Rio
de Janerio per la
riduzione delle
emissioni dei gas
serra

1997

—o

Redazione del
protocollo di Kyoto
durante il terzo
Summit
internzionale

2011

—o

Redazione della
Road Map 2050

dell’80% delle
emissioni di gas
serrarispetto al
1990

M Ratified (146) M Signed (48) M Not signed/Withdrawing (3)

europea: riduzione

PAONES)

9

COP XXI: riduzione
mondiale della
produzione di

CO, per mantenere
Il riscaldamento
globale sotto i 2 °C

Non tutti i
Paesi hanno
ratificato il
protocollo

©=

CCl

2017

—®

Redazione della
Strategia Energetica
Nazionale:
determinazione
deqli obiettivi
italiani al 2030

?

Redazione del Piano Clima
e Energia: definizione dei
provvedimenti per il
raggiungimento deqli
obiettivi individuate con la
SEN

@—




Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?

Road map 2050

GGl

Gas serra = - 20% delle emissioni
Risparmi energetico = - 20% dei consumi
Produzione da FER = 20% dei consumi

Gas serra = - 40% delle emissioni
Risparmi energetico = - 27% dei consumi
Produzione da FER = 27% dei consumi

Riduzione del 85% - 90% dell’emission
dei gas serra
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Fonte: Commissione Europea_https://ec.europa.eu/energy/en




Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?

SEN 17 (1/2) clale]

-
OBIETTIVI AL 2030 W

. r 3 .

Obiettivi di prezzo Obiettivi da FER Obiettivi di ef_f|C|enza Obletyw dl. Obiettivi di sleurezza
energetica decarbonizzazione energetica
> Ridurre il gap di costo » Raggiungimento 28% di » Riduzione dei consumi » Phase out degli impianti » Integrazione della
tra il gas italiano e rinnovabili sui consumi finali di 10 Mtep nel a carbone al 2025 produzione FER tramite
quello del nord Europa totali al 2030 con: 2030 rispetto al smart grid
(attualmente 2 €/MWh) v’ rinnovabili tendenziale > Diversificazione di fonti
» Ridurre il gap sui prezzi elettriche al 55% » Focus sui target per i energetiche e dei mezzi
dell'elettricita rispetto v’ rinnovabili settori non ETS di approvvigionamento
alla media UE termiche al 30% » Aumento dell’efficienza
v rinnovabili della spesa energetica
trasporti al 21% tramite innovazione
tecnologica

Fonte: SEN 2017



Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?

SEN 17 (2/2)

Twh 350

300

250

200

150

100

50

Fonte: Elaborazione RSE

294

283

305
292

280/_/

gas naturale
= carbone
mmmm prodotti petroliferi
= droelettrico
eolico
fotovoltaico
= hiomasse
= geotermico

= SEN 2017

CnCl

Aumento previsto dei consumi di 20 TWh al 2030
comporta maggiori contributi nel mix di generazione
nazionale prevalentemente da fonte:
» Eolica: aumento della produzione di 25 TWh
v Comporta una potenza installata aggiuntiva di
9 GW
» Fotovoltaica: aumento della produzione di 50 TWh
v' Comporta una potenza installata aggiuntiva tra
i28 eid5GW



Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?
Affidabilita della rete elettrica nazionale C "C[

“ Cambiamento del mix di generazione caratterizzato da una produzione intermittente e di piccola taglia \l

ADEGUATEZZA SICUREZZA RESILIENZA

Capacita del sistema di soddisfare il Capacita del sistema di far fronte ai Capacita del sistema di rispondere alle
fabbisogno atteso nel medio e lungo mutamenti di breve termine dello stato sollecitazioni in tempi rapidi e di
termine, rispettando i requisiti di di funzionamento del sistema riportarsi nello stato di funzionamento

operativita e qualita normale:

> Disponibilita del necessario

> Risorse di produzione, stoccaggio, quantitativo di risorse flessibili
controllo della domanda attesa e
capacita di trasporto sufficienti

» Margine di riserva sempre
disponibile

» Capacita di anticipare, assorbire e
adattarsi rapidamente




Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?

| progetti pilota di Terna

Abilitazione delle UVAP al MSD

Aggregato virtuale di unita di produzione sino ad oggi non

ki

ammesse al Mercato dei Servizi di Dispacciamento

v'Vantaggi derivanti dalla vendita in MSD

Abilitazione delle UVAM al MSD

Aggregato virtuale di unita di produzione, di consumo e di accumulo
v'Vantaggi derivanti dalla vendita in MSD
v'Un premio per la capacita messa a disposizione (30.000

o

€ nell’ultima asta)

(_

Fonte: Regolamento Terna

\
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CICl

Abilitazione delle UVAC al MSD

Aggregato virtuale di unita di consumo aventi le seguenti
v'Vantaggi derivanti dalla vendita in MSD
- v'Un premio per la capacita messa a disposizione

Sl B ) (30.000 € nell’ultima asta)

g
—

Abilitazione delle UPR al MSD

»Unita di produzione rilevanti sino ad oggi non ammesse
al Mercato dei Servizi di Dispacciamento
@?’/Vantaggi derivanti dalla vendita in MSD

QN



http://www.bing.com/images/search?q=eolico+clip+art&id=8E9D7A8A3DF600DAD90AB94D97151E71EB41C5FC&FORM=IQFRBA
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Incertezza regolatoria: un disincentivo
Potenza abilitata e affidabilita

— Abilitazione delle UVAP al MSD

alle rinnovabili?

CnCl

Abilitazione delle UVAC al MSD |
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Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?
UVAM - Servizi abilitati

[ Potenze \

modulabili in
incremento
delle UP non
programmabi
li non >50%
della Potenza
Massima

\ Abilitata /

Servizi

Risoluzione delle
congestioni

Modalita «a

salire»

Modalita «a
scendere

Tempo di avvio
modulazione
dallOordine di

dispacciamento

(sia « a salire»

che a «scendere»)

Tempo minimo di
durata della
modulazione (sia
« a salire» che a
«scendere»)

Entro 15 minuti 120 minuti
dalla ricezione
dell’'ordine di

dispacciamento

Requisiti CdR —
Tempo minimo di
durata della
modulazione (sia
«asalire» chea
«scendere»)

e 240 minuti (UP
idroelettriche)
* Tempo limitato
per le altre UP

Riserva terziaria
rotante

Entro 15 minuti 120 minuti
dalla ricezione
dell’ordine di

dispacciamento

120 minuti

Riserva terziaria
di sostituzione

Entro 15 minuti 480 minuti
dalla ricezione
dell’ordine di

dispacciamento

Tempo illimitato

Bilanciamento

N N I N AN

RN N N AN

Entro 15 minuti 120 minuti
dalla ricezione
dell’ordine di

dispacciamento

* 240 minuti (UP
idroelettriche)
* Tempo limitato
per le altre UP

fartery Electric Vehicle Grid Connection

with Bi-directional
Electricity Flow
Capability

Charging Cord



Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?
UPR - | vincoli si rilassano.

Tipologia di servizio

GGl

CODICE DI RETE

Requisiti unita obbligatoriamente abilitate

PROGETTO PILOTA

Requisiti progetto pilota

Risoluzione congestioni

a) 10 MW in 15 minuti

b) Per unita idroelettriche, il rapporto tra I'energia che pud
essere erogata in una giornata e la potenza massima
dell’'unita & almeno pari a 4 ore

a) 5 MW in 15 minuti

b) Per unita idroelettriche, il rapporto tra 'energia che pud
essere erogata in una giornata e la potenza massima
dell’'unita & almeno pari a 2 ore

Bilanciamento

a) 3 MW in 15 minuti

b) Per unita idroelettriche, il rapporto tra I'energia che pud
essere erogata in una giornata e la potenza massima
dell’'unita & almeno pari a 4 ore

a) 2 MW in 15 minuti

b) Per unita idroelettriche, il rapporto tra I'energia che pud
essere erogata in una giornata e la potenza massima
dell’'unita & almeno pari a 2 ore

Risoluzione terziaria di potenza

Riserva rotante:
a) 10 MW in 15 minuti
b) Servizio sostenuto per almeno 120 minuti

Riserva rotante:
a) 5 MW in 15 minuti
b) Servizio sostenuto per almeno 120 minuti

Riserva di sostituzione a salire (a scendere):
a) 10 MW in 120 minuti
b) Servizio sostenuto senza limitazioni di durata

\_ J

Riserva di sostituzione a salire (a scendere):
a) 5 MW in 120 minuti
b) Servizio sostenuto per almeno 8 ore

\_




Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?

Il Mercato delle Capacita

CICl

Il Capacity Market prevede una remunerazione accessoria per quei fornitori di capacita elettrica che si impegnano a
mantenerla e a metterla, in caso di necessita, a disposizione del sistema per garantirne I’affidabilita

2006

RSE svolge analisi
e simulazioni del
modello italiano di
Capacity Market

2009

L’ Autorita promuove
un processo di
consultazione e
regolatorio

2014

Il Ministero dello
Sviluppo
Economico approva
il modello di
Capacity Market

Feb - 2018

La Commissione
Europea approva il
modello di Capacity
Market adottato
dall’Italia

Mar - 2018

Terna ha posto in
consultazione sul
sistema di
remunerazione
della capacita

Il Capacity Market ¢ uno strumento necessario per la fornitura dei servizi di riserva e di bilanciamento in un quadro in cui la
disponibilita di capacita di generazione ¢ indispensabile per far fronte all’aleatorieta della generazione rinnovabile

L’avvio in Italia del
Capacity Market




Incertezza regolatoria: un disincentivo alle rinnovabili?
Lo sbhilanciamento

7 . Precedente Regolamentazione

» Tipologia - Regolamentazione :
v' Unita di consumo: single-dual price
v FRNP: single price
v Unita non abilitate non FRNP: dual price

» Modalita Calcolo Sbilanciamento:
Con modalita di determinazione del segno dello

sbilanciamento aggregato zonale basata sulle
movimentazioni disposte da Terna su MSD

a

| Attuale Regolamentazione

» Tipologia : Unita di Consumo, Unita FRNP rilevante, Unita
FRNP non rilevante, Unita non abilitata non FRNP

» Regolamentazione: Single price, con applicazione
corrispettivi di non arbitraggio macrozonale

» Modalita Calcolo Sbilanciamento:

v sulla base dei programmi di immissione e prelievo al
netto degli scambi tra zone e con I'estero

v’ pubblicazione del segno in D+1 e preliminare entro

30 min dalla consegna

5,00
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o 1,00

0,00

-1,00

-2,00

gen-17
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apr-17
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lug-17

I

ago-17

set-17

ott-17

nov-17

dic-17

gen-18

feb-18

mar-18

apr-18

mag-18

giu-18

lug-18

ago-18

19,00

14,00

9,00

Componente
Shilanciamenti

Uplift totale



Energia da fonti rinnovabili: come valorizzare il rischio.
Conoscere e capire i driver di mercato. C "C[

Conoscere e capire |
driver di mercato.




Conoscere e capire i driver di mercato.

Il contesto C "C[

Margine di riserva [GW]

25 25
18

6 5

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Installato RES [_GW]_

-—=Thermal Gap 52 59

51

—Fabbisogno Power (dx) 50 >0

48

2012 2013 2014 2015 2016 2017

2012 2013 2014 2015 2016 2017




Conoscere e capire i driver di mercato.
Clean Spark Spread & Clean Dark Spread C & (‘g

L’andamento del Clean Dark Spread, parzialmente
[€/MWh] spiegato dalla salita della CO,, e del Clean Spark
Spread sembrano tendere ad uno switch di - (Clean Spark Spread

25 [
tecnologia. Clean Dark Spread

20

15

10

0
gen-16 apr-16 lug-16 ott-16 gen-17 apr-17 lug-17 ott-17 gen-18 apr-18 lug-18



Conoscere e capire i driver di mercato.

co, CHCl

Salita della CO, dovuta:
« Aumento di domanda per estate calda

[€/ton] « Switch tecnologico non possibile a causa di

30 tensione gas
* RiformaschemaETS

25

20
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10

0
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Conoscere e capire i driver di mercato.
Il Calendar ’19 (1/2)

[€/MWh]
77

72

67

62

o7

52

47

42
gen-18

feb-18

mar-18

Generale salita del comparto commodities:

* Brent, prolungamento accordo taglio produzione

Opec.
« Tensione geopolitiche USA/lran.
e Coal, domanda asiatica in aumento.

Riforma schema ETS,

salitaCO2 da 10 a 16 €/ty

apr-18 mag-18 giu-18

CO, da 16 a 26 €/ton ingresso
fondi. Offerta in asta dimezzata

lug-18

su Agosto

ago-18

CNCl

Take profit su CO2

set-18

ott-18



Conoscere e capire i driver di mercato.

Il Calendar ’19 (2/2) C ’\C!,

[€/MWNh] et X [€/MWh] 75
75 73 l * + +
2 fo4
v’ 71 ' l T I l T i 0 I '

70 i i ' I 4

69 » |
65 o | L ‘
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55

50

45 «  Movimento laterale dovuto all'incertezza dei mercati

» Aumento della volatilita intraday
40
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Conoscere e capire i driver di mercato.
Le grandezze meteorologiche (1/3) clale]

Anche la produzione FER € influenzata dale grandezze meteorologiche...

Indice vento [m/s] Indice pioggia [mm)]
- i
3,7 921
878
2,4
C 2,3
’ 2,2
2.0 2,2 ,
1,8
15
I %S, 759
B . =
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
% 6% 1% a0, ~ 10% 9%

O Variabilita della produzione eolica comporta una variazione media

annuale di circa 100k€ per MW di potenza installata. -1%
-14% 150  -14%




Conoscere e capire i driver di mercato.
Le grandezze meteorologiche (2/3)

m/s

5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

/

2008

Indici aggregati mostrano una minore variabilita
che puo implicare una minore capacita di gestione
del rischio.

2009

—~\

CNCl

—Napoli

ltalia

2010 2011 2012 2013 2014

\

2015 2016 2017



Conoscere e capire i driver di mercato.
Le grandezze meteorologiche (3/3)

La formazione di
ghiaccio ostacolale
rotte artiche.

Le aree di pescasi
cambiano in funzione
della temperatura.

Forti nevicate
impediscono
I’estrazione mineraria.

CnCl

Le condizioni climatiche
influenzano i raccolti.

Il vento puo aiutare il
propagarsi di incendi.

[’consumo di risorse
medicali aumentare in
nei periodi con estremi
eventi climatici

| \
Medical Center

e




Conoscere e capire i driver di mercato.

Le Garanzie d’Origine

CICl

Notevole incremento di prezzi e alta volatila di mercato

Prezzi GO [/MWh] I
2,5
2
15
1
0,5
) — e

e Hydro 2018 e=——=Hydro 2019

CONTESTO DI MERCATO

| PRINCIPALI DRIVERS SALITA PREZZI GO

Mercato poco trasparente ed esclusivamente bilaterale (in Italia,
a livello istituzionale solo aste GSE e sessioni GME);

Apparentemente nessun legame tra andamento prezzo GO e altri
fondamentali di mercato;

Ingresso nel mercato di molti nuovi operatori;

Riconosciuto un diverso valore a seconda della fonte
rinnovabile (con maggior interesse attualmente alla GO wind).

= Aumento domanda GO al livello internazionale per interesse ad
offerte verdi;

= Anno 2018 caratterizzato fino a giugno da elevata siccita a livello
europeo e previsioni analoghe per il prossimo inverno (in
particolare nei Paesi Scandinavi);

= Atteggiamento cautelativo produttori per I'elevata volatilita
mercato.




Energia da fonti rinnovabili: come valorizzare il rischio. AC‘
Strumenti di hedging: una soluzione per ogni rischio...anche quello meteorologi:o!
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Strumenti di hedging:

una soluzione per ogni

rischio... anche quello
meteorologico! o




Strumenti di hedging: una soluzione per ogni rischio

... anche quello meteorologico!
Off-take a prezzo indicizzato al prezzo zonale

FONTE ALEATORIA NON PROGRAMAMBILE RISCHIO VOLUME @ ® RISCHIO PREZZO - ENERGIA PREZZO MGP ZONALE/MI

—® RISCHIO SBILANCIAMENTO
—@® RISCHIO DI VOLATILITA’ CCT

v
WEATHER DERIVATIVES |e&—— GRUPPO ENEL

ﬁ ACQUISTO DELLE GO

OFF TAKES

OFF TAKE CON COPERTURA DEL RISCHIO VOLUME



http://www.google.it/url?url=http://www.teleborsa.it/News/2015/03/26/terna-piano-al-2019-vede-ricavi-in-crescita-a-oltre-2-miliardi-211.html&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBwQwW4wA2oVChMI69DuusGPyAIVBL8UCh11twEQ&usg=AFQjCNG7bdseYC8evrriOLw8GXrbDtq3DA
http://www.google.it/url?url=http://www.teleborsa.it/News/2015/03/26/terna-piano-al-2019-vede-ricavi-in-crescita-a-oltre-2-miliardi-211.html&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBwQwW4wA2oVChMI69DuusGPyAIVBL8UCh11twEQ&usg=AFQjCNG7bdseYC8evrriOLw8GXrbDtq3DA
http://www.google.it/url?url=http://luce-gas.it/faq/gestore-mercati-energetici&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBgQwW4wAWoVChMI8buUy8GPyAIVCukUCh380AIP&usg=AFQjCNFqCmzv7w2XywSFE4LaHlga4iTUoA
http://www.google.it/url?url=http://luce-gas.it/faq/gestore-mercati-energetici&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ved=0CBgQwW4wAWoVChMI8buUy8GPyAIVCukUCh380AIP&usg=AFQjCNFqCmzv7w2XywSFE4LaHlga4iTUoA

Strumenti di hedging: una soluzione per ogni rischio

... anche quello meteorologico!
Off-take a prezzo indicizzato al prezzo zonale (1/2)

oo
O

AT

cecsee
off::::

oo
“‘:o-c..

Prezzo zonale [E/MWh] ~ eeeeee Prezzo contrattuale [€/MWh]

- FEE

PQQNTRATTLJALE ~ PMQP ZONAL + FEE

CnCl

Esposizione al rischio prezzo con
possibilita di sfruttare eventuali rialzi ma con
il pericolo di una riduzione dei margini nel

caso di una discesa.

\

CCT in capo al Produttore

J

al trader.

Oneri e ricavi dello shilanciamento in capo

Rischio
Il valore

aggiunto delle
gste CCC...




Strumenti di hedging: una soluzione per ogni rischio

... anche quello meteorologico!
Off-take a prezzo indicizzato al prezzo zonale (2/2)

4
......
.'-'oooo-o-..-oo-oo.-o

CICl

Esercitare 'opzione di fixing su un dato
periodo consente di evitare la riduzione dei

margini in caso di riduzione dei prezzi.



Strumenti di hedging: una soluzione per ogni rischio

... anche quello meteorologico! C '\Cl
Off-take a prezzo fisso

Copertura completa del rischio prezzo

// che evita la riduzione dei margini in caso di
L/\ riduzione dei prezzi oltre un valore prefissato
VA Y FPUTT | B0 W/ . SUUN 1Y SRR N VY 6 Jeoolchererererennnonannnns 4 che non consente di sfruttarme eventual
v k/ rialzi.
N\

Oneri e ricavi dello shilanciamento in capo
al trader.

Prezzo zonale [E/MWh] ~ eeeeee Prezzo contrattuale [€/MWh]

Rischio
volume...

Il valore B
aggiunto delle
gste CCC...

P =P i
" CONTRATTUALE EIX " * )



Strumenti di hedging: una soluzione per ogni rischio

... anche quello meteorologico! clale]
Off-take con margin sharing del prezzo

Copertura parziale del rischio prezzo che
evita la riduzione dei margini in caso di

riduzione dei prezzi oltre un valore prefissato

e che consente inoltre di sfruttarne eventuali

rialzi condividendone il margine con il trader.

CCT in capo al Produttore

\ J

Oneri e ricavi dello shilanciamento in capo
Floor al trader.

Prezzo zonale [E/MWh] ~ seeee- Prezzo contrattuale [€/MWh]

;
Rischio
volume...

PcontratrualE = PrLoor
se Pucp zonaLe = Prioor |
PcontratTuate = Prioor + @ * (Pycp zonaLe - PrLoor) .”
s€ Pyep zonaLe = PrLoor >

Il valore B
aggiunto delle
gste CCC...

\
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: ~
... anche gquello meteorologico! (=27 (2|
Off-take a prezzo indicizzato ad un indice meteorologico (1/4)

GRANDEZZA METEOROLOGICA:

Velocita del vento, irraggiamento solare, intensita delle precipitazioni,...

INDICE METEOROLOGICO:

Indice funzione della grandezza meteorologica, ad esempio il valore medio in un dato periodo.

CCT in capo al Produttore

\ J

Oneri e ricavi dello shilanciamento in capo

I ?
Misurato dove~ al trader.

Presso una stazione meteorologica definita contrattualmente i cui dati sono gestiti da una

parte terza diversa dalle parti che siglano il contratto. R(chrr:g
volu
Non si possono utilizzare gli anemometri di un impianto eolico! _J coperto... Il valore

aggiunto delle
gste CCC...
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o aleY
... anche guello meteorologico! C
Off-take a prezzo indicizzato ad un indice meteorologico (1/4)

Ricavi [€]
y 3
° A parita di prezzo il margine ha una
........ ® dipendenza lineare dall'indice funzione della
o & $ o0 grandezza meteorologica (ad esempio, la
.....
‘9 velocita media del vento in un dato periodo).
.’.‘...-’.
o
e _.-®
°. g
........ o
------ ®
R
o
o ¢ ©®
Indice meteorologico

" MARGINE [€] = Pcoyrrarruaie [€/MWh] - Ejyyessa [MWA] “
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... anche quello meteorologico! C ’\Cl
Off-take a prezzo indicizzato ad un indice meteorologico (2/4)

7 : VNS AVE A Si puo pensare allora di costruire un prezzo
A o A‘\A ¢ oo,
R ” N S che abbia una dipendenza indirettamente

: proporzionale dall'indice meteorologico...
®
>
H
% $ o‘: } . ::‘ A oF 4 o
:‘ :0 : oo . }. .
yod 3 Suolhosntrvamaly vy PRI S . R R r )
L I A R ISR S CCT in capo al Produttore
s-' R TR I Bleges 3 S R P : Lo P R, \ J
w Sowtte TS g vowt et ERO 5 S e R € — : : : : )
S 3 2 ¢t w e ’ Oneri e ricavi dello shilanciamento in capo
\ al trader. )

Prezzo zonale [E/MWh]  eeeees Prezzo contrattuale [€/MWh]

------ Velocita del vento [m/s] — Velocita media del vento [m/s] Rischio

volume
| Pcontrartuate = Peloorzonate T O (V- VSTRIKE) " Q. } ..
P [ )

Il valore .
aggiunto delle
gste CCC...
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... anche gquello meteorologico!
Off-take a prezzo indicizzato ad un indice meteorologico (3/4)

cavi [€]

3

Indice meteo

[

>

" MARGINE [€] = Pcoyrrarruaie [€/MWh] - Ejyyessa [MWA] J|

I

L'indicizzazione del prezzo all’indice
meteorologico, secondo una dipendenza
indirettamente proporzionale, consente di

stabilizzare i margini.
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... anche quello meteorologico! C ’\Cl
Off-take a prezzo indicizzato ad un indice meteorologico (4/4)

Condizione necessaria affinché si possa usufruire di una tale formula contrattuale e che esista una correlazione tra l'indice

meteorologico misurato presso una stazione meteorologica selezionata e definita contrattualmente e l'enerqgia elettrica che

I'impianto immette in rete.

———> |MPORTANTE!
Non €& legato al O&M dell'impianto.

Se si produce e si immette in rete un volume, quel volume sara remunerato con un

prezzo funzione dell’indice meteorologico.



Strumenti di hedging: una soluzione per ogni rischio
... anche quello meteorologico!
Il valore aggiunto delle aste CCC (1/2)

Il valore
aggiunto delle
aste CCC...

r )

Corrispettivo per l'assegnazione dei diritti di

7 )

utilizzo della capacita di trasporto (CCT)

Copertura del rischio di volatilita del corrispettivo

F-g

Corrispettivo orario che un operatore versa se
diritti di utilizzo della capacita di trasporto (CCC)

positivo, riceve se negativo in misura pari al prodotto

. Il CCC, assegnato tramite aste annuali e mensili da
ra:

. . . . Terna, prevede il pagamento a Terna da parte
1) ladifferenza tra il prezzo unico nazionale e

. . . . dell'Utente del Dispacciamento di un prezzo fisso in
il prezzo zonale della Zona in cui sono collocati i

i di di ) " cambio della restituzione del valore del CCT.
punti di dispacciamento;

2) il programma di produzione comunicato a Terna.
: ) g. L y

L’UdD ha a disposizione una capacita allocabile sulle aste CCC.



http://www.mercatoelettrico.org/It/Tools/Glossario.aspx#Prezzi
http://www.mercatoelettrico.org/It/Tools/Glossario.aspx#Prezzi
http://www.mercatoelettrico.org/It/Tools/Glossario.aspx#Zona
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... anche quello meteorologico!
Il valore aggiunto delle aste CCC (2/2)

| ESEMPIO - SETT 18 |

Tipologia impianto Idroelettrico

Potenza installata 40 MW

Zona di mercato SuUD

Indipendente dalla
strategia di bidding e

) FOGN
OBRNN
dall’aggiudicazione! SARDEGNA

ﬁ o ROSN

CICl

SE POSITIVI!

| (CCTery- CCC

| Capacita eleggibile | 10 MW | /g
PRGP
[ p——— | [ o732 emwn] } (0,732-0,700) €/MWh - 10 MW - 720 h - @

LCCCserrruner  [L_0.700 €Mwh |

- 720 a ||
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... anche quello meteorologico! ClAlC]
Servizi inclusi nel ritiro fisico dell’energia elettrica

» Previsione giornaliera ed a livello orario della produzione degli impianti.
» Definizione e trasmissione giornaliera delle offerte verso i mercati dell’energia (MGP ed Ml).

« Gestione di tutte le partite economiche relative alla gestione dell’energia verso i mercati ed il gestore di rete

ed il distributore locale.
» Reporting.
» Servizio di reporting REMIT.
« Attivazione e manutenzione della convenzione MPE per gli impianti eolici.
« Comunicazione delle indisponibilita verso Terna per gli impianti obbligati.

» Supporto nella qualifica IGO degli impianti
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... anche quello meteorologico! C AC[
| Weather Derivatives (1/4)

| weather derivatives (WD) sono strumenti finanziari che possono essere utilizzati al fine di ridurre i rischi associati a condizioni]
meteorologiche avverse o inaspettate.

COSA SONO

Nascono alla fine degli anni ‘90 come possibilita di hedging per gli swing di consumi energetici derivanti dalle temperature. Nel 1999
vengono quotati i primi prodotti sul CME e viene fondata la WRMA (Weather Risk Management Association), associazione che raccoglie

tutti i principali operatori del settore.
SVILUPPO

Temperatura, quantita di neve, piovosita, velocita del vento, “riverflow”, irraggiamento.

INDICI SOTTOSTANTI

e )
WEATHER DERIVATIVES

\_Valutazione indice >>> Payoff )
ASSICURAZIONE

( Loss demonstration >>> |oss adjustment )
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... anche gquello meteorologico! C NCI
| Weather Derivatives (2/4)

4 N ( N
Ricavi dalla vendita dell’energia elettrica [€] ° . Pay off del WD [€]
A ,"..-'
see0 N
.‘. AN
“ \\\
. \\\
oo® =
0. ./
...-" 1 >
@ INDICE
°.%
".'... . ‘~\\
.,.-" S
B ~
°e © INDICE SN
> S
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: ~
... anche quello meteorologico! CAAIG!
| Weather Derivatives (3/4)

Localizzazione: Stazione climatica di riferimento rispetto
alla quale verra rilevata la grandezza meteorologica.

@[ Periodo: Periodo di calcolo dell'indice.
)

\

Ticksize: Aumento/diminuzione del flusso di cassa per ogni unita

Indice: Indice rispetto al quale verra effettuato il settlement : o : 0%
(ad esempio, la media della velocita del vento). ) et dell'indice che supera lo strike (€ la sensibilita dei margini). )
4
N Valore dell’indice oltre il quale il prodotto iniziera a
S pagare/ricevere.
~ v \
\\ TICKSIZE
~
LIMITE SUPERIOlll?E > [LIVELLO STRIKE
v AN

Ammontare massimo che si puo pagare o ricevere. >
% T\ INDICE

LIMITE INFERIORE S~

7
Livello di settlement: Valore dell'indice misurato al
\termine del periodo contrattuale.
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... anche quello meteorologico!
| Weather Derivatives (4/4)

Nella sua formulazione piu semplice (SWAP), una parte si
impegna a corrispondere all’altra parte (e viceversa) un
importo, fino ad un ammontare massimo, pari al prodotto
tra:

- lo scostamento del livello di settlement calcolato nel
periodo contrattuale e il livello strike, e

- la sensibilita.

IMPORTANTE!
» Contratto in lingua italiana sotto codice civile.

» Possibilita di delega al reporting EMIR regolata tramite un
contratto in italiano sotto codice civile..

4 Pay off del WD [€]

CCl

[

INDICE
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... anche quello meteorologico! clalel
Per ricevere una quotazione...

Off-take Weather derivatives
f- Tipologia di impianto. \ f Tipologia di impianto (grandezza
* Potenza installata. meteorologica)
* Zona di mercato. » Coordinate geografiche.
» Coordinate geografiche.  Profili orari di energia elettrica immessa in
» Profili orari di energia elettrica immessa in rete per un periodo sufficientemente lungo.

rete per un periodo sufficientemente lungo..
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... anche quello meteorologico! clalel
Un po’ di burocrazia

Qualche condizione contrattuale

Abilitazione Know Your Customer Rilascio di garanzie

sul ritiro fisico

/ N\ / a N

Enel Global Trading, nello svolgimento delle + Bilancio di Enel Global Trading S.p.A. + Fatturazione e pagamenti.
proprie attivita commerciali nei mercati » Attestazione di rating agenzie S&P, Moody’s Fatturaione all’inzio del mese successivo al
energetici, valuta le controparti con cui instaura e Ficth emettono su Enel S.p.A. che mese di delivery e pagamento entro la fine del
relazioni commerciali sia dal punto di vista controlla al 100% Enel Global Trading mese come condizione standard.
creditizio sia dal punto di vista dell’affidabilita S.pA.. * Meetering.
reputazionale anche in conformita a quanto * Rilascio di Parent Company Guarantees ad Rilascio di una delega verso il distributore
stabilito nel Codice Etico, Piano Tolleranza un costo variabile in funzione dell'importo locale per gli impianti connessiin MT,
Zero, Modello Organizzativo 231/2001 e 231 garantito e della durata della garanzie. telelettura (o modalita alternativa di invio
Guidelines for non Italian Subsidiaries. * Non si rilasciano fidejussioni bancarie. giornalieri dei dati) per gli impianti connessi in
AT.
» Comunicazione delle indisponibilita per gli
impianti eolici.
L Y, L \ Y,

\ /




Energia da fonti rinnovabili: come valorizzare il rischio. clalel

Grazie dell’attenzione!



Energia da fonti rinnovabili: come valorizzare il rischio. C atle)

Ci trovi su...

globaltrading.enel.com



