GME

Gestore
Mercati
Energetici

Relazione Annuale 2009

Sviluppo e risultati del mercato elettrico

8 Luglio 2010
Roma, Piazza Capranica 8

Dr. Cosimo Campidoglio
Responsabile

Ricerca, Sviluppo e Monitoraggio del Mercato



Indice

1. Il contesto internazionale

2. La liquidita dei mercati GME

3. Esiti delle contrattazioni sul Mercato del Giorno Prima (MGP)
4, La progressiva integrazione con i mercati europei

5. Nuovi progetti del GME: il Price Coupling of Regions (PCR)



Il contesto internazionale

La crisi economica globale

» Lapiu forte crisi economica del dopoguerra ha interessato tutte le economie e tutti i mercati
energetici mondiali, seppur con intensita differente su base regionale

— Crollo del commercio internazionale: -10.7%
— Caduta del Pil:

e Mondiale: -0,6%

e Giappone: -5%

e USA: -2,4%
e EU:-4,1%
- |talia: -5%

— Contrazione dei consumi energetici

Mondo EU15 EU27 OECD Italia
Petrolio -1,7% -4,5% -4,4% -4,8% -6,3%
Gas -2,1% -3,8% -5,9% -3,1% -7,7%
Elettricita -3,5% -4,6% -3,7% -4,1% -6,6%
Carbone -0,3% -5,8% -10,8% -10,4% -20,0%

Fonti: BP Statistical Review of World Energy, CapGemini EEMO, IEA, Terna



(ITEC ccgt al 53%) sono ritardati
dalla dinamica in media mobile dei
contratti gas (-32%)

Rispetto al dato medio annuo, nel
corso del 2009 il greggio, i derivati e
il carbone mostrano una dinamica
rialzista, mentre il gas risente fino
quasi a dicembre della crisi dei
consumi gas.

Il contesto internazionale

. e PR T
| prezzi delle commodities 2010 2009 2008 2007 2006
Dato al Variazione Variazione
Calendar'? 315 31/5/2010- Valore 09.08 Valore Valore Valore
314542009
Tasso di cambio $/& 143 135 2% 1,39 5% 147 1,37 126
: DOp_O_I pIC_ChI_ del. 2008'.S| reg|stran_0 Brent {$/bbl} 8157 7781 62% 61,88 -36% 97,26 72,39 65, 14
forti riduzioni dei prezzi medi annui
nel 2009 Olio combustibile ($MT ) 487,75 464 49 81% 35503 -32% 525,93 339,34 289,71
> Brent -36% Gasolio ($MT) 672,51 648,18 51% 517,37 -44% 918,44 635,22 578,93
- Olio combustibile -32% Coal ($MT) 37 30,88 18% 7073 -52% 147 44 88,75 63,80
> Gasolio -44% Gas (E/MWh 16,71 13,85 8% 11,490 -53% 2531 15,04 2162
ITEC ccgt (EMvwh P - 55 85 10% 45,31 -32% 7096 4035 5293
- Carbone e Gas -52% Ll £ : :
)| dato fa riferimento allultima quotazione future del prodotto Y-2010
@) dato fa riferimento alla prima quotazione future del prodotto Gas Year 2010
L'apprezzamento del $ sull’€ riduce @ 'ltec Cegt & stato ricalcolato considerando un rendimento superore e pari al 53%
questi effetti solo parzialmente
Ibbl
] o €fMWh Coal (scala sx) —— Gas (scala sx) —e—Brent (scala sx) —e— Olio combustibile (scala dx)
L'effetto netto sui costi di SIMT $MT
generazione del ciclo combinato S 900
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=  Attese moderatamente rialziste per
fine 2010.
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Il prezzo di riferimento utilizzato per il Brent & guello fornito da Platts, per I'olio combustibile 1a quotazione 1% FOE ARA Bargoes, peril coal il valore CIM CIF ARA, per il gas la gquotazione Zeebrugge



L'impatto della crisi sui mercati elettrici europei

I d ay ah ead mar ketS _— —— IPEX —e—EEX —e— Powernext omel —e—NordPaol

350
300
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. Liquidita: dopo anni di crescita continua, riduzione della 200
liquidita compresa tra il -5% di NordPool € il -9% di Omel 150
-> parziale eccezione delle borse minori 100
* 52 a3
44
. Prezzi: forti ribassi delle quotazioni, compresi tra il -22% o 0 ¥

2004 2006 2007 2008 2008

di NordPool e il -43% di Omel

- il 2010 segnala modesti rialzi legati alla ripresa del
petrolio

. GME: si conferma la seconda borsa per liquidita e la
borsa con quotazioni piu elevate, per effetto delle
differenze di parco produttivo e costi dei combustibili
-> assenza nucleare, limitato contributo del carbone
-> differenziale di prezzo del gas rispetto alle quotazioni
europee
-> ritardo nel recepire I'effetto del Brent, con prezzi 2010
ancora in modesto ribasso

a0

2005 2006 2007 2008 2004 200

2010 2009 2008 2007 2006 2005
Dato a1 Yariazione variazione
calendar® S 21/5/2010- Media o908 Media Media Media Media
231/5/2009

IPEX 66.75 61.69 1% 63.72 27% 86,99 70,99 74,75 585,59
EEX 44 .36 40,86 1% 38,85 —41% 65,76 37,99 50,79 45,98
Powernext 47 .82 45,58 6% 43,01 -38% 69,15 40,88 49,29 46,67
EX AL - 41,14 29% 38,95 —41% 66,18 38,97 50,97 46,43
NordPool 40,60 53,58 458% 35,02 _229% 44,73 27,93 48,59 29,33
OMEL 39,70 25,23 -31% 36,96 -43% 64,44 39,35 50,53 53,68

PzSvizzera (EEX) - 51,58 6% 47,92 -36% 74,38 45,99 - -
PUN-PME N 20,02 27% 23 .85 17% 20,38 32,24 24,28 12,43

(I dato fa riferimento al settlement price associato al prodotto Y-2010




La liquidita del mercati del GME

. PCE: aumento dei volumi registrati a dispetto della
stabilitd dei volumi consegnati 250

- maggior utilizzo delle opzioni di flessibilita.

Ta%

200 BO%:

. MGP: riduzione dei volumi per effetto del crollo
della domanda complessiva
-> riduzione per meta generata dal calo di GSE, AU 150 69 45%
e Terna . o 85
- liquidita al 68%, di cui meta da operatori non 2 et *33%
istituzionali 100 ” s L . -
S “24%
. MA/MI: volumi stabili, il nuovo MI ha portato un 50 e s 103 15%
incremento del 30% nel'20 o ™
2‘3?%- B 319%
. MTE: volumi ancora molto ridotti ma in netta o - - ' 7 ' o ' - o
crescita sia nel 2009 che nel 2010 Operatori non istituzion ali Al netto ¢iph — s e
> a seguito del lancio dei nuovi prodotti, i volumi Terna ——Liquidit compless iva - # = Liquiditi operatori non ktituzionali
sono diventati la meta di quelli scambiati su Idex
20107 2009* 2008~ 2007 2006 2005
Twh delta % Twh delta % Twh Twh Twh Twh
ACQUISTI DI ENERGIA (c+d) 132,13 3.2% 313,43 -67% 33696 329,95 329,79 323,18
(a) MTE 1,58 2854,9% 012 =117,3% 0.06
o) PCE (%) 91,33 31,1% 176,35 14, 7% 154,16 97,28
() MGFP/borsa 84 21 -2,1% 213,03 -8, 2% 232,64 221,29 196,50 202,99
(o) PCE/bilaterali 47,92 14,0% 100,39 -3,5% 104,32 108,66 133,29 120,20
rel MA/MI 6,13 29,9% 11.93 2,7% 11.65 12,74 9,94 10,45
(f) MSD a salire 2,25 -50,2% 12,52 8,4% 11,58 14,58 12,17 11,59
(g MSD a scendere 7,20 19,1% 14,65 30,4% 11,26 12,03 14,27 13,07

(™) le variazioni percentuali sono calcolate sui volumi medi annui, per depurarle del diverso numero di ore del 2008
GME (™) le variazioni percentuali risentono della diversa durata dei periodi di operativita delle piattaforme, con riferimento al 2008 per MTE
\W" (™) le variazioni percentuali sono calcolate sui primi 5 mesi del 2010 e del 2009
(™) contratti registrati esclusivamente su PCE per anno di contrattazione



Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzo unico nazionale (PUN)

2010 2008 2008 2007 2006 2005
- . . Varazione -
*  Nel 2009 prima netta riduzione del €MWh calendar!”! D;:f,’;' 31/5/2010-  €/MWh Va,z;_z,z;"e €MWh  €MWh  €MWh  €MWh
Pun dall'avvio del mercato 31/5/2009
> avvicinamento prezzi di picco e Totale 66,76 6189 1% 3,72 27% 86,99 7099 74,75 58,59
fuori picco Picco - 7427 -16% 83,05 27% 114,38 104,90 108,73 87,80
> permane il differenziale tra prezzi Fuon picea - 52,28 2% 48,29 29% 67,75 48106 54,12 42,15
fuori picco e festivi, eccezione europea Festivo - 568,82 9% 59,27 24% 77,88 56,58 60,25 4433
) . o o Plcco/Fuor picco - 142 -14% 172 2% 1,69 2,18 2,01 2,08
= 15 ribassi tendenziall consecutivi a FestivayFuor picco 1,13 7% 123 7% 1,18 1,22 17,11 1,05
partire da Gennaio 2009 il ' - ' - ' ' ' :
Volatilita assoluta (€M) - 80 -14% 10,2 -15% 120 1120 9,1 73
~> Spark spread al valore minimo Volatilita relativa (%) . 13% app. 17% 2p.p. 15% 16% 12% 13%
annuo nel 2009, per effetto di un
crollo nell’ultimo trimestre ™| dato fa riferimento al valore medio del prezzo di regolamento associato al prodoto ¥-2010 scambiato su IDEX
. . . .
Nei primi 5 mesi del 2010 si EIMWh == %/ar.tendenziale Fun ——Fun —e—|tec CCGT 53% Spark Spread

accelerano le dinamiche del Pun

- drastica riduzione del differenziale
di prezzo di picco e fuori picco.

- segni di convergenza tra prezzi
festivi e fuori picco

- esaurimento ribassi tendenziali

- sostanziale azzeramento dello
spark spread




Esiti delle contrattazioni su MGP

Determinanti del Pun/1

W RNCORD CENTRO MORD W CEMNTROSUD ®SUD BMSICILE W SARDEGHA

hofut
La riduzione del Pun riflette: 8.000
7.000
= Lariduzione dei costi di generazione del ciclo s 200
combinato (-29%), per effetto ritardato del
calo del Brent (-33%) e degli altri 5 000
combustibili
4.000
= |l netto calo della domanda (-7%), al piu 2000
forte ribasso degli ultimi 60 anni e tornata a
. . 2.000
livelli del 2002
1.000
1 11 I
= L'ulteriore aumento della capacita installata 0 . . . . . . I—I—
(+2.000 MW), concentrata nelle zone centro- 004 i 2008 007 2008 2008 20107
meridionali e nell’ultimo trimestre
= L'aumento della concorrenza al margine e la 201" 2009 2008 2007 2006 2005
. . . . g Yalore Delta’h Yalore Delta’ Yalore Yalore Yalore Yalore
riduzione del potere di mercato unilaterale Pun (€NVIh) 61ET 1% G372 27% 36,99 70,99 7475 55,59
- indice di operatore marginale (da 51 a Domanda (MWh) 36471 3% 38779 -T% 38361 37.665 37647 36.893
27%) Brent $bbl) 7780 61% 61,88 -36% 9724 7286 64,91 244
Brent (€bbl) 57,74 S8% 44 37 -33% 66,12 53,16 5167 43,76
-> indice di operatore residuale (da 20 a Tasso $/€ 1,35 2% 1,39 -5% 147 1,37 126 1,24
17%) Costo Generazione da . .
Cicle Combinato (€/MWh) 66,43 35% 57,85 -29% 51,92 53,80 6273 91,87
-ltec Cogt (é’MWh)[ZJ 5595 10% 483,31 -32% 70,96 4938 5283 40,84
- CV (€/MWh) 5,33 15% 4,61 38% 3,35 418 338 2,60
- CO2 Cegt (€/MWh) 515 37% 496 -35% 761 0,24 643 842
Spark Spread (€Mwh)'" 5,96 B7% 1541 -4% 16,03 2161 2182 17,75

*il dato relativa al 2010 & aggiomato al 31/5

™ |0 spark spread & calcalato come media delle differenze mensili tra Pun e ITECcogt al 53% al netto degli oner ambientali (CY e CO2),
ponderata per il numero di ore di ciascun mese

Q‘s GME' @ [itec Cegt & stato ricalcalato considerando un rendimenta superiore e pari al 53%



Esiti delle contrattazioni su MGP

Determinanti del Pun/2

L'aumento della concorrenza al margine € un

cambiamento strutturale ormai acquisito

=  Quote mercato. La quota di mercato di Enel
e scesa al 28% nel 2009, con GSE al 149%,
Edison al 9%, Eni al 7%, E.On al 6% e Altri
al 35%.

= |OM. Il crollo dello IOM di Enel & coinciso
con un aumento del ruolo di price maker di
diversi operatori, con un rilevante contributo
della frangia competitiva (43%)

-> Altri fissano spesso il prezzo dalle zone
estere (19%)

= IORq. La riduzione delle quantita vendute in
assenza di concorrenza segna fortemente nel
2010 il Sud* e la Sardegna*

-> Riflettono sia gli effetti del Sapei sia della
crescente operativita della nuova generazione
a carbone nella zona CentroSud.

= |'aumento della competizione al margine ha
fatto precipitare in cinque anni il n° di ore di
funzionamento medio di un ciclo combinato
(CIP6 eslcuso) da 6.000 a 4.200

Indice di operatore marginale (IOM)

CEMELSP A mEDISONTRADING 5P A @mAZATRADINGSRL. CEOMNSP.A CAPIQSP A DALTRI

100% ----

80% -

BO%

0% -

0% -

0%

2005 2008 2007 2008 2009 2010

Quota di vendite in assenza di concorrenza (IORq)

12005 B 2006 B 2007 @ 2008 @ 2009 | 20107
D0 el

BO0%
0%
40%
30% -
20% -

10% -

0%

Totale [Rinlinig Certro Mord Centro Sud Sud” Sicilia” Sardegna



8 Esiti delle contrattazioni su MGP

Determinanti del Pun/3
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N Esiti delle contrattazioni su MGP

PreZZI ZO n al I EMH 20§10 2009 2008 2007 2008 2005
Media  Var tend. Media War. tend. Media Media Media Media

PUN 61,89 -11% 63,72 -27% 86,99 70,99 7475 58,59

L La riduzione dei preZZi registl’ata dal Pun interessa NORD 59 56 11% 60,82 27% 5292 68 47 73 63 57,71
tutte le zone nazionali, con intensita differenti. CENTRO MORD f0,34 199 62 26 979, 84,99 72,80 74,98 5862
CEMTROSUD 60,05 -12% 6240 -29% 8763 73,05 7499 59,03

SUD 55,33 -17% 5949 -32% 87,39 73,04 7498 59,03

»  Differenziali sulla penisola ai minimi storici (3 SICILA 84,11 6% 8803 -26% 119,63 78,51 78,96 6277
€/MWh), per I'elevata interconnessione delle zone e SARDEGNA 6315  -12% B201 1% 5184 75,00 80,55 60,38

la relativa omogeneita del parco produttivo. Deita totale 3,78 2860 38,71 .04 6392 508

Delta continente 5,0 29 507 475 2,04 132

- | prezzi storicamente inferiori del Nord riflettono
lo spiazzamento della produzione da parte

dell’estero Volatilita assoltta (%)
. . . . 2010* 2009 2008 2007 2006 2005
- Dal 2009 la zona piu economica diventa il Sud. _
NORD 14% 18% 16% 17% 13% 14%
CENTRO NORD 15% 19% 16% 16% 12% 13%
= Le isole esibiscono un differenziale maggiore legato CENTRO SUD 17% 20% 17% 16% 12% 13%
a motivi strutturali
sUD 15% 19% 17% 16% 12% 13%
- limitata interconnessione impone equilibrio locale SICILIA 27% 26% 29% 20% 18% 17%
domanda/offerta (prezzi piu alti)
SARDEGNA 27% 37% 23% 23% 20% 16%
- la ridotta dimensione delle isole limita il rinnovo
del parco e quindi la riduzione dei costi e della
concentrazione €/MWh —+—MNORD CENTRO MORD CENTRO SUD —+—35UD ——SICILIA —— SARDEGMNA

- estrema sensibilita a variazioni di pochi MW di
domanda e offerta inducono elevata volatilita dei
prezzi

20058 2006 2007 2008 2009 20107

M * 1l dato relativo al 2010 & aggiornato al 31/5



Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzi zonali: Sud

= |l Sud registra una diminuzione maggiore della
media e diventa la piu conveniente

= La differenza & concentrata nelle ore di picco,
guando la domanda piu alta induce maggiori
differenziali di costo e quindi maggiori flussi di
transito.

= La decorrenza dal 1 gennaio 2009 suggerisce la
rilevanza sul delta prezzo della nuova zonazione.

[

o l

-> Effetto sui volumi e quindi sui prezzi CEEEEEERE “’%j%@ﬁ%ﬁ ‘ \%S%ﬂ%ﬁﬁé%

:

mar

2005 2006 2007

= Latendenza si rafforza nei primi mesi del 2010,
beneficiando dell'ulteriore aumento dell'offerta di

base del Sud. €IMWh 2010 2009 2008 2007 2006 2005
-> Effetto sugli indici di concentrazione (slide 9) Picco
Prezzo NORD 70,44 79,06 108,94 100,44 107,49 86,85
Prezzo SUD 62,16 74,01 114,83 109,80 109,35 88,61
Sud-Nord -8.28 -5.05 589 938 1.6 1,75
Fuori picco
Prezzo NORD 5146 46,61 65,17 46 65 5314 41,56
Prezzo SUD 4843 46,42 68,01 4861 54,21 42,34
Sud-Nord 3,02 0,19 284 1,06 1,07 0.78
Festivo
Prezzo NORD 56,49 56,22 73,67 57,02 59,08 43,22
Prezzo SUD 55,39 57,85 78,37 59,13 60,21 44,67
Sud-Nord 1,40 1.63 470 211 113 1,45

S



XN  Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzi zonali: Sardegna

MWh —=—SACOI Centro Mord - Corsica —aSAPE| Centro Sud - Sardegna
00

" La principale causa di divergenza dal
prezzo continentale € la gestione del
transito.

- In condizioni normali, l'isola & parte
del mercato continentale e si equilibra
importando al prezzo del ciclo
combinato

- In condizioni di limitazione del
transito, si equilibra internamente al
costo piu alto dei propri impianti a olio

-> Storicamente cio avviene nei 2 mesi }Q }Q }Q
maggio e giugno, quando il Sacoi 2005 2008 2007 2008 2009
viene inibito per manutenzione estiva

éHFEEEE

2mo

- Nel 2009 la manutenzione € durata
da Maggio a Settembre, per la S —=—Pun —=—Pz Sardegna
realizzazione del Sapei.

120

" Dall’avvio del Sapei a dicembre 2009 100
(progressivamente pit ampio) il
differenziale col continente si &
tendenzialmente ridotto

g0

g B

40
" Ai fenomeni di riduzione
dell'interconnessione, periodicamente @
si sommano indisponibilita di offerta
(Enel, GSE, E.On).

i}

qu

]
2010

2005 2006 2007 2008 2009

S



LY Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzi zonali: Sicilia

—ITM Olio Sicilia —|TM Olio ltalia

. Il prezzo si differenzia da quello oo
continentale piu per differenziali di oo

costo al margine che per I'effetto del 80%
transito 0%

GO0%

A%

" La forte divergenza inizia dal 2008 .
quando si sommano tre fenomeni .

- divergono le tecnologie al margine: -

in Sicilia olio combustibile, sul
continente ciclo combinato a gas

- iniziano i cicli di rapida crescita e ‘iﬁédﬁﬁéﬁﬁiﬁéﬁﬁﬂiﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ 5‘1

crollo delle quotazioni del Brent 206 2007

10%

=]
S

‘1 2009 ‘1 2010 %
- divergono i costi di olio combustibile
e gas, che recepiscono con diversa

velocita le forti variazioni del Brent Off rifitate Siclia  ——Pz Siclia  ——Pun  ——ITEC cogt (53%)  —— ltec Fuel Oil
Ehvh M medi
180 1.600
" A guesti fenomeni esogeni si sommano
indisponibilita puntuali di capacita
produttiva e potere di mercato

1.600

1.400

1.200

1.000

&00

GO0

400

20 200

E_Q._._
200

>U

mar
mar

2005 2006 2007 2008 2009
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Sl Laprogressivaintegrazione con i mercati Europei

= La gestione delle congestioni transfrontaliere mediante aste esplicite invece che aste implicite ha un costo

-> deriva dall'assegnazione disgiunta di capacita (in aste annuali/mensili) e energia (assegnata al giorno prima in maniera
disgiunta tra le due frontiere)

-> la capacita viene usata dagli operatori in base alle proprie aspettative di prezzo su MGP e non in base ai prezzi effettivi

= Il costo si determina in due circostanze:
-> uso della capacita in direzione coerente col delta prezzo ma in misura parziale (c.d. sottoutilizzo)

-> uso della capacita in direzione contraria al delta prezzo (uso antieconomico)

" Per il 2009 il costo e stimabile in 167 milioni di € (sull'89,5% dell’energia importata: sono escluse Slovenia, Grecia)
-> piu alto per frontiere/periodi con delta prezzo minore
-> sotto-utilizzo: piu frequente ma meno costoso

-> uso anti-economico: meno frequente ma piu costoso

2009
. PzNord - PzEstero | Import netto Inefficienza Import n_e!to teorico
Frontiera efficiente
€/MWh Twh Sotto utilizzo | Utilizzo anti economico Totale Twh
. Costo (milioni €) 18,39 18,22 43,60 61,81 15,66
Francia 17,81
Frequenza 98,9% 23,0% 12,3% 35,3% 88,0%
. Costo (milioni €) 21,37 38,82 65,52 104,35 15,78
Svizzera 12,91
Frequenza 99,7% 54,5% 21,7% 76,2% 78,2%
Austria Costo {milioni €) 21,81 1,70 0,29 0,66 0,95 1,59
Frequenza 99 5% 6,7% 6,5% 13,2% 92 8%
Totale Costo (milioni €) 41,46 57,33 109,78 167,11 33,04

AV
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