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3 Il contesto internazionale

La crisi economica globale

• La più forte crisi economica del dopoguerra ha interessato tutte le economie e tutti i mercati 
energetici mondiali, seppur con intensità differente su base regionale

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

• Mondiale: -0,6%
• Giappone: -5%
• USA: -2,4%
• EU: -4,1%
• Italia: -5%

– Contrazione dei consumi energetici
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Dopo i picchi del 2008, si registrano 
forti riduzioni dei prezzi medi annui 
nel 2009

Brent -36%

Olio combustibile -32%

Gasolio -44%

Carbone e Gas -52%

L’apprezzamento del $ sull’€ riduce 
questi effetti solo parzialmente

L’effetto netto sui costi di 
generazione del ciclo combinato 
(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.

Attese moderatamente rialziste per 
fine 2010. 

Il contesto internazionale

I prezzi delle commodities energetiche
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5 L’impatto della crisi sui mercati elettrici europei

I day ahead markets

• Liquidità: dopo anni di crescita continua, riduzione della 
liquidità compresa tra il -5% di NordPool e il -9% di Omel

parziale eccezione delle borse minori

• Prezzi: forti ribassi delle quotazioni, compresi tra il -22% 
di NordPool e il -43% di Omel

il 2010 segnala modesti rialzi legati alla ripresa del 
petrolio

• GME: si conferma la seconda borsa per liquidità e la 
borsa con quotazioni più 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 l’effetto del Brent, con prezzi 2010 

ancora in modesto ribasso
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6 La liquidità del mercati del GME

• PCE: aumento dei volumi registrati a dispetto della 
stabilità dei volumi consegnati 

maggior utilizzo delle opzioni di flessibilità.

• MGP: riduzione dei volumi per effetto del crollo 
della domanda complessiva 

riduzione per metà generata dal calo di GSE, AU 
e Terna 

liquidità al 68%, di cui metà da operatori non 
istituzionali

• MA/MI: volumi stabili, il nuovo MI ha portato un 
incremento del 30% nel ‘10

• MTE: volumi ancora molto ridotti ma in netta 
crescita sia nel 2009 che nel 2010

a seguito del lancio dei nuovi prodotti, i volumi 
sono diventati la metà di quelli scambiati su Idex
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7 Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzo unico nazionale (PUN)

Nel 2009 prima netta riduzione del 
Pun dall’avvio del mercato

avvicinamento prezzi di picco e 
fuori picco

permane il differenziale tra prezzi 
fuori picco e festivi, eccezione europea

15 ribassi tendenziali consecutivi a 
partire da Gennaio 2009 

Spark spread al valore minimo 
annuo nel 2009, per effetto di un 
crollo nell’ultimo trimestre

Nei primi 5 mesi del 2010 si
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
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La riduzione del Pun riflette:

La riduzione dei costi di generazione del ciclo 
combinato (-29%), per effetto ritardato del 
calo del Brent (-33%) e degli altri 
combustibili

Il netto calo della domanda (-7%), al più 
forte ribasso degli ultimi 60 anni e tornata a 
livelli del 2002

L’ulteriore aumento della capacità installata 
(+2.000 MW), concentrata nelle zone centro-
meridionali e nell’ultimo trimestre

L’aumento della concorrenza al margine e la 
riduzione del potere di mercato unilaterale

indice di operatore marginale (da 51 a 
27%)

indice di operatore residuale (da 20 a 
17%)

Esiti delle contrattazioni su MGP

Determinanti del Pun/1
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Quota di vendite in assenza di concorrenza (IORq)

Esiti delle contrattazioni su MGP

Determinanti del Pun/2

L’aumento della concorrenza al margine è un 

cambiamento strutturale ormai acquisito

Quote mercato. La quota di mercato di Enel 
è scesa al 28% nel 2009, con GSE al 14%, 
Edison al 9%, Eni al 7%, E.On al 6% e Altri 
al 35%.

IOM. Il crollo dello IOM di Enel è 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 quantità vendute in 
assenza di concorrenza segna fortemente nel 
2010 il Sud* e la Sardegna*

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

L’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)
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10 Esiti delle contrattazioni su MGP

Determinanti del Pun/3
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La riduzione dei prezzi registrata dal Pun interessa 
tutte le zone nazionali, con intensità differenti.

Differenziali sulla penisola ai minimi storici (3 
€/MWh), per l’elevata interconnessione delle zone e 
la relativa omogeneità del parco produttivo.

I prezzi storicamente inferiori del Nord riflettono 
lo spiazzamento della produzione da parte 
dell’estero

Dal 2009 la zona più economica diventa il Sud.

Le isole esibiscono un differenziale maggiore legato 
a motivi strutturali

limitata interconnessione impone equilibrio locale 
domanda/offerta (prezzi più alti)

la ridotta dimensione delle isole limita il rinnovo 
del parco e quindi la riduzione dei costi e della 
concentrazione

estrema sensibilità a variazioni di pochi MW di 
domanda e offerta inducono elevata volatilità dei 
prezzi

Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzi zonali

* Il dato relativo al 2010 è aggiornato al 31/5
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Il Sud registra una diminuzione maggiore della 
media e diventa la più conveniente

La differenza è concentrata nelle ore di picco, 
quando la domanda più 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. 

Effetto sui volumi e quindi sui prezzi

La tendenza si rafforza nei primi mesi del 2010, 
beneficiando dell’ulteriore aumento dell’offerta di 
base del Sud.

Effetto sugli indici di concentrazione (slide 9)

Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzi zonali: Sud
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La principale causa di divergenza dal 
prezzo continentale è la gestione del 
transito.

In condizioni normali, l’isola è parte 
del mercato continentale e si equilibra 
importando al prezzo del ciclo 
combinato 

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

Storicamente ciò avviene nei 2 mesi 
maggio e giugno, quando il Sacoi 
viene inibito per manutenzione estiva

Nel 2009 la manutenzione è durata 
da Maggio a Settembre, per la 
realizzazione del Sapei.

Dall’avvio del Sapei a dicembre 2009 
(progressivamente più ampio) il 
differenziale col continente si è 
tendenzialmente ridotto

Ai fenomeni di riduzione 
dell’interconnessione, periodicamente 
si sommano indisponibilità di offerta 
(Enel, GSE, E.On).

Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzi zonali: Sardegna
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Il prezzo si differenzia da quello 
continentale più per differenziali di 
costo al margine che per l’effetto del 
transito

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 
crollo delle quotazioni del Brent

divergono i costi di olio combustibile 
e gas, che recepiscono con diversa 
velocità le forti variazioni del Brent

A questi fenomeni esogeni si sommano 
indisponibilità puntuali di capacità 
produttiva e potere di mercato

Esiti delle contrattazioni su MGP

Prezzi zonali: Sicilia
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15 La progressiva integrazione con i mercati Europei

2009

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

deriva dall’assegnazione disgiunta di capacità (in aste annuali/mensili) e energia (assegnata al giorno prima in maniera 
disgiunta tra le due frontiere)

la capacità 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 capacità in direzione coerente col delta prezzo ma in misura parziale (c.d. sottoutilizzo)

uso della capacità in direzione contraria al delta prezzo (uso antieconomico)

Per il 2009 il costo è stimabile in 167 milioni di € (sull’89,5% dell’energia importata: sono escluse Slovenia, Grecia)

più alto per frontiere/periodi con delta prezzo minore

sotto-utilizzo: più frequente ma meno costoso

uso anti-economico: meno frequente ma più costoso
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