PROPOSTA DI RIFORMA
DEI TITOLI DI EFFICIENZA ENERGETICA

Luglio 2020

AT
WA c\BE
CONFINDUSTRIA sl racocio




Coordinatore di progetto:
Massimo Beccarello

Project Manager:
Elena Bruni

Team di progetto:
Massimo Beccarello
Dario di Santo

Elena Bruni

Elenco Associazioni/Aziende che hanno contribuito al progetto

ANCEI

B s Assemsco! ASSOFOND (Moo HPASSOMET

$SSISTA

CONFINDUSTRIA ~—
MECCANICA VARIA

St
ELETTRICITA C & C\l H‘

ASSO@ETRO CONFINDUSTRIA CERAMIC =~/ FUTURA .
A ICA mprare ol . » E 1 "
W [ GRUPPO
F t FEDERCHIMICA e |
) ) (g‘?s\rgﬁvgxn A fowmwcsm.a f” Rq
Federacciai

I documento é stato elaborato con la collaborazione e il supporto

scientifico di:

FEDERAZIONE ITALIANA PER
L'USO RAZIONALE DELLENERGIA

1 Assoesco al momento della pubblicazione non aderisce al sistema Confindustria.



Sommario

EXECUTIVE SUMMARY 3
1. LA RILEVANZA DELLE POLITICHE PER I’EFFICIENZA ENERGETICA 2021-
2030 E I, GREEN NEW DEAL 13
2. I’ESPERIENZA ITALIANA DEI TEE LUCI ED OMBRE 19
2.1 FINALITADEL MECCANISMO NEL CONTESTO ENERGETICO ITALIANO .vvvvvvvvvvssssssssssssssssenes 20
2.2 1O SCIEMA DEI' TEE: STRUTTURA E FINALITA 20
2.3 PRIMA FASE: PERIODO 2005-2007 23
2.4 SECONDA FASE: PERIODO 2008-2011 25
2.5 TERZA FASE: PERIODO 2011-2012 27
2.6 QUARTA FASE: PERIODO 2013-2016 28
2.7 QUINTA FASE: PERIODO 2017-META2018 30
2.8 [ ATTUALE FUNZIONAMENTO DEL MECCANISMO 33
2.9 CONSIDERAZIONI GENERALI SUL FUNZIONAMENTO DEL MECCANISMO covvvvvvvvssssssssssssssnnes 34
3. PROPOSTE DI RIFORMA DEL MECCANISMO DEI TITOLI DI EFFICIENZA

ENERGETICA 40
3.1 PREMESSE GENERALI E OBIETTIVI 4

3.2 PROPOSTE PER UNA GOVERNANCE EFFICIENTE DEL NUOVO MECCANISMO DEI TEE..... 43

3.3 PROPOSTE PER LO SVILUPPO ED IL COMPLETAMENTO DELLE PIATTAFORME DI MERCATO

DEI'TEE H
3.4 PROPOSTE IN MERITO ALLE MODALITADI PARTECIPAZIONE AL MERCATO DI DOMANDA E

OFFERTA DI TEE 48
3.5 PROPOSTA DI SVILUPPO DI UN MERCATO A TERMINE DEI' TEE 52

3.6 MISURE DI INTERVENTI DI BREVE E MEDIO PERIODO PER LA TRANSIZIONE AL NUOVO

MERCATO Bb)
3.6.1 Proposte di interventi per il breve periodo (al 2020/21) 55
3.6.2 Proposte per il medio termine .............oeercrsnsressissrnnees 58

4. CONSIDERAZIONI CONCLUSIVE 61

APPENDICE 62



https://confindustriaservizi-my.sharepoint.com/personal/aandreuzzi_confindustria_it/Documents/Settore%20Efficienza%20Energetica/Presentazione%20Rapporto%20TEE/Documento%20Riforma%20TEE_LUGLIO%202020%20(002).docx#_Toc45888879

Executive Summary



[Executive Summary

Nei processi industriai m! j oopwb{j pof! ej! qspdfttp! tv
ambientale rappresenta il fattore chiave per uratransizione ecologica del sistema
gspevuuj wp/! Qf s! gspnvpwfsf!rvftuj! pcjfuuj
panorama europeo nella promozione di strumenti di mercato per incentivaree
promuovere gli investimenti in efficienza energetica. Lo strumento dei Titoli di

Efficienza Energetica (TEE o Certificati Bianchi) ha svolto un ruolo importante sia
jolufsnjoj'lej!sjtvmubuj!)djsdb! m!/o9l&!efj!:
di efficienza dello strumento: minori costi a parita di energia fisparmiata e CQ

evitata, garanzia della neutralita tecnologica rispetto agli interventi e coerenza
gvo{jpobmf! sjtqfuup! bm!l nfddbojtnp! FUT! f I k
strumenti di incentivo anche i TEE necessitano di fisiologiche revisioni irrelazione
bj!nvubnfouj!tusvuuvsbmj'!efj!nfsdbuj!efmm
proposta di Confindustria che viene presentata in questo testo, dopo una
valutazione storica dei pregi e difetti di funzionamento del meccanismaq si
propone dij oej wjevbsf! efmmf! mjoff! ej! dnbovuf o-
mercato dei TEE al fine di garantire ua stabilita strutturale ad uno dei pochi

strumenti di incentivo di mercato che & di fondamentale importanza per il settore

industriale. Questa esigena € ancora piu rilevante se si considerano i nuovi

obiettivi di decarbonizzazione annunciati dalla Commissione UE con la proposta

di Green New Deahel mese di gennaio 2020.

La Commissione con la proposta di Climate Law ha indicato nuovi obiettivi di

riduzione delle emissioni di gas a effetto serra al 50%- 55% rispetto ai livelli del

1990 entro il 2030, superando l'attuale obiettivo del 40%e un obiettivo di neutralita

climatica al 2050.

Se consideriamo gli obiettivi presentati dal Governoltaliano nel Piano Nazionale

Jouf hsbup! Fofshjb!f!Dmjnb!) QOJFD* iesgpatt | bn
energetica rispetto alla riduzione delle emissioni dei gas ad effetto serra al 2030.

Circa il 75% della riduzione delle emissioni al 2030-40%)in relazione agli obiettivi
fvspgfj!vy!puufovup! buusbwfstp!jowftujnfouj
M!'j oobm{bnfoup!efhmj!pcjfuujwjlejl!efdbscpoc¢
sjmfwbouf! jm! svpmp! ef mm! fog gf¢richgnto ai{séttbrif o f s h f
industriali, ai quali sara richiesto di avviare un nuovo ciclo di investimenti in
innovazione tecnologica ambientale. Per questa ragione Confindustria ritiene
fondamentale che il nuovo quadro di politica energetica preveda la connuita dei

TEE secondo una riqualificata prospettiva, strutturalmente stabile in relazione agli

obiettivi 2030.



Tabella 1
Efficienza

economica TEE
(fonte ENEA)

Dpo! tgfdjgjdp! sjgfsjnfoup! bmm! Fggj djfo{b!
obiettivi previsti nella nuova Direttiva 2018/2002 (che modifica la Direttiva
2012/27/UE sull'Efficienza Energetica) gpaiano oltremodo ambiziosi e déstino
non poche preoccupazioni in relazione al loro effettivo raggiungimento.
M!' fggjdjfo{b!fofshfujdb!twpmhf!vo!svpmp! gj
losvimvqqgp'!ej!vo!fdpopnjb!b!cbttb!joufotju”™!e

m!vujmj{{p!efj!wfuupsj!fofshfujdj!ofj!ejwl

M!'jngpsubo{b!efmmp!tusvnfoup! ejwjfof!bodp
Costo-Efficaciae f j ! U F $périenzantaliana. Come possiamo osservare nella
ubcfmmblej!tfhvjup!sjgpsubub!j ! UFF!-lusbl!ln
energetica, presentadei costi opportunita piu efficienti sia in termini di costi evitati

di CQ sia in termini di tonnellate equivalente di petrolio risparmiate.

Contributo | .. | Contributo | Risparmio Efficienza Risparmi | Ceienza

ita Utile economica . economica
erogato annuale annuo risparmi annui CO2 co2

MISURA Min € anni___| Min €/anno | Mtep/anno €/ltep Mton CO2 | €/ton CO2
Certificati Bianchi | 3.620 10 362 4,75 76 10,9 33
Detrazioni| Riscaldamento 4.178 12 348 0,417 835 0,96 363
fiscali | Altriinterventi* 9.240 20 462 0,491 941 1,13 409
Media pesata detrazioni 892 388

Il PNIEC, che da allo strumento la giusta rilevanza, punta ad un comprensibile
allargamento degli interventi ammissibili promuovendo quelli nei settori civile e

trasporti, anche tramite lo sviluppo delle misure comportamentali, ma non

possiamo tralasciare la circostanza che nel 2018, circa il79 % dei certificati bianchi
fnfttj!tpop! boebuj! bmm!joevtusjb! f! pddpss

ancora oggi, € leader nella emissione di Certificati Bianchi.

Si tratta di misure in grado di conseguire un livello di decarbonizzazione ben
nbhhjpsf! ej! rvboup! dpotfhvjcjmj! dpo! m! fg
m! bep{jpoflejlgpouj!sjoopwbcjmj-!Inb!difl s]

E per questo che appare prioritario dare stabilita al meccanismodei Certificati
cjbodijldif!tjldpogfsnb!l!fttfsflvolftqgfsjf
gravato da incertezze e sfiducia da parte degli operatori a causa di una scarsa

chiarezza nelle regole applicative e tempi non certi dei provvedimenti.

A tal fine sono opportuni alcuni interventi di rimodulazione di specifici aspetti del
meccanismo che consentano in primis un riequilibrio dell'offerta rispetto alla
domanda di certificati evitando, come talvolta paventato, una completa riscrittura

se non abolizione del meccanismo.



Tale ipotesi comporterebbe infatti la cancellazione di una cultura e di una
conoscenza del meccanismo che lo rendono oggi ampiamente noto e capace di
valorizzare opportunita di risparmio di una platea molto ampia di soggetti e quindi

di interventi.

Qspgsjp!dpotjefsbub!m'jngpsubo{b!efmmp!tu:
sua efficienza in termini di costo, Confindustria ha portato a termine il percorso di

sjgmfttjpoflgfs!vob!sjgpsnb! ef mmippériopdos vnf oL
2021-2030 si possa avere un quadro di regole e strumenti di mercato

tusvuuvsbmnfouf! tubcjmj! f! gqgsjwj! ej! jodf:
efmm! puujnj{{b{jpof! efmmf! nfupepmphjfl! ej!
risparmioenergeu j dp-! ef mmb! sjev{jpofl efjlufnqgj!qg

m! pggfsubl!efjlujupmj!tvm!nfsdbup/

MI' bggspgpoejnfoup! twpmup! i b! gpsubup! bmm
riqualificazione dello strumento per rilanciare un importantissimo meccanismo di
mercau p! qfs! m!fggjdjfo{b! fofshfujdb! f! | ml!

decarbonizzazione europei.

M! bggpsup! efm! nfddbojtnp! efj! Dfsujgjdbuj!
dalla UE, puo essere stimato in una generazione annuale di risparmi pari eirca

12,3 Mtep di energia finale in valore cumulato.

Opo! epwsfccf! evorvf! fttfsf! ejggjdjmf-1dp
interventi periodici, strutturati, di «fine tuning» del sistema, lasciarne intatta
m! bsdi jufuuvshb! ej! €Ebnf lLyfodfnpralpp tudojmimbd i Ip c
nfsdbup!efjlujupmj!bmm!joufsop!ej!vob! gpsoc
il Regolatore potrebbe intervenire con tempestivita per evitare, da un lato, la perdita
ej!dbgbdj u”!j odd unegdcasdodiwdstl pera caléttiviia.! b mu s

Proprio in questa ottica il sistema incentivante dei Certificati Bianchi & un sistema
ej! «nfsdbup®-! bmm!joufsop! efm! rvbmf! m!jod
ebmm! frvj mjcsjp! epnbratepar@npetyi.dfirselicontestd dduns p! e f
percorso di medio periodo con obiettivi di efficienza energetica necessariamente
in crescita, un modo piu strutturato per dare stabilita al meccanismo deve avere il
coraggio di lavorare sui «fondamentali» del meccanisno stesso, lasciando al
meccanismo la flessibilita di prendere uno slancio scommettendo sul ripristino
della liquiditad, e operando contemporaneamente sulle condizioni al contorno al

fine di agevolare la realizzazione di nuovi progetti.



Al fine di completare il quadro di funzionamento dei TEE € necessario sviluppare

una piattaforma di mercato completa in grado di orientare le decisioni di
investimento degli operatori in modo strutturale. La nuova piattaforma di mercato

efwf! fttfsf! jol!l hshep!jejglsdpg § @jL® fb!! dztsff hwd b m b
termine per favorire le condizioni informative disponibili agli operatori,

promuovendo la concorrenza.

La prevenzione di eventuali criticita va ricercata sul ripristino di condizioni al
contorno capaci di ricreare un mercato dei TEE che sia il piu liquido possibile, e
dotare il Regolatore di adeguati strumenti di intervento indispensabili per il
ripristno e f mm! f rvji mjcsjp-! rvbmpsb! jm! tjtufnb!
parametri di costo accettabili per il sistema, lasciando il mercato libero di muoversi
mjcfsbnfouf! bmm!joufsop! ej! vob! gpscjdf! ej

sotto controllo dal Regolatore senza la necessita di adottare nuovi decreti.

Il mantenimento di un sistema basato su meccanismi di mercato che si rifanno
alla teoria economica dei permessi negoziabili, diventa necessario sia perché tutti
gli studi confermano, come accennatoin precedenza, un rapporto costo/efficacia
di molto inferiore rispetto a tutte le altre forme di incentivazione diretta
amministrata basate sulla modulazione della fiscalita, sia perché la natura di
mercato di questa policy, ha permesso al sistema di nonrientrare nella disciplina

degli aiuti di stato.

Si dovra puntare ad un meccanismo scalabile, ovvero capace di adattarsi sia ai
grandi che ai piccoli progetti, che ad oggi mostrano la maggiore potenzialita di
contribuzione ai risparmi complessivi ottenibili. Aiutera in tal senso l'introduzione
di metodologie di valutazione dei risparmi exante e replicabili, oltreché una diversa
gestione delle tempistiche di presentazione delle proposte e delle richieste di

certificazione dei risparmi.

A favore di quanto appena citato vanno anche una stabilitd del quadro normativo
che ne risultera e una maggiore oggettivita dei criteri di valutazione dei progetti.
Questo nell'ottica di ridurre sensibilmente la litigiosita legale registrata negli ultimi

anni e ancor peggb azioni retroattive di ricalcolo dei benefici ottenuti.

Quello dei certificati bianchi deve tornare ad essere un meccanismo basato su
valutazioni tecniche oggettive e prevedibili sia da parte dei proponenti che del

Gestore.



La maggiore erogazione di ttoli che stimiamo derivera da questi punti consentira

il ritorno ad un riequilibrio di domanda ed offerta e di conseguenza ad una vera
negoziazione di mercato del valore dei TEE stessi. Nel decennio trascorso il
meccanismo ha funzionato bene proprio grazi ! b mm! buuj wb{j pof ! ej !
retroazione auto-rinforzante determinato da logiche di governance espansive sulla

liquidita: piu progetti approvati, piu titoli sul mercato, minori costi dei titoli in borsa,

piu efficienza energetica conseguita a parta di costo per la collettivita.

Il rigore e la serieta del sistema incentivante € stato comunque garantito
ebmm! ftusfnb! tfwfsju” ™! ofm! njtvsbsf! m!fgc¢
m! fsphb{jpof! efm! dpousjcvup! fdpaspamjiodp! j o!
energetico conseguito, e certificato con programmi di misure a consuntivo uniche
in Europa. Purtroppo, gli interventi di regolamentazione degli ultimi tre anni sono
boebuj! of mmb! ejsf{jpof! pggptub-! f! m!fgg
immediatamente nella direzione involutiva del sistema, con effetti contrari anche

rispetto alla direzione voluta di risparmiare sui costi sulla bolletta.

Il rigetto delle pratiche ha generato scarsita di titoli sul mercato, ed il mercato ha
risposto con m! bvnf oup! efj! qsf{{j! efjl ujupmj! tv
conseguenza che oltre ad ottenere meno efficienza energetica per i nostri obiettivi
nazionali, abbiamo anche incrementato di tre volte il costo per la collettivita per
unitd di energia rispamiata. Le criticitd a cui € andato incontro il meccanismo dei
certificati bianchi non sono dovute al mal funzionamento della piattaforma del
HNF-! p!l bm!ujgp!ejl!ltusvnfoup! dij m! gfsnfttp!
difficolta di governance, insorte negli ultimi anni, rispetto alla gestione del decennio

precedente.

Da qui alcune proposte partendo da una governance efficiente del nuovo
meccanismo dei TEE Riteniamo infatti necessario provvedere ad una
riorganizzazione dei compiti e delle relative Isituzioni che vi provwvedono. Fermi

restando i ruoli del MiSE e del GME si ritiene opportuno dardo mm! BSFSB! m
responsabilita di garantire la stabilita e la certezza delle regole di mercato. Appare
essenziale potenziare il lavoro degli organismi tecnici preposti alle verifiche e

valutazioni affiancando al GSEle competenze tecnichedi RSE e di ENEACi appare

inoltre utile prevedere che il GSE provveda alla pubblicazione di report annuale di
npojupsbhhjp! efm! nfddbojtnp! efj! Uéne! f! m!

triennale con proposte di miglioramento del funzionamento del mercato.



Figura 1

Riorganizzazione Mise: obiettivi di efficienza

governance del energetica e indirizzi di
meccanismo mercato

GSE schede, linee guida,
ARERAregole di mercato valutazione tecnica dei
certe, stabili, regolazione progetti, monitoraggio e
allocativa in tariffa componen controlli avvalendosi del
parafiscali supporto tecnico di Enea e
RSE.

GSEpubblicazione annuale repo
) ) monitoraggio del meccanismo d
GME gestione piattaforma TEE.

negoziazione dei titoli di ARERAproduzione rapporto
efficienza energetica valutazione triennale con

proposte di miglioramento del

funzionamento del mercato.

Per garantirne la sostenibilita e reggere nel lungo periodo (periodo post 2020), il
sistema deve essere comunque implementato e rafforzato con nuovi strumenti di

regolazione in grado di potenziare la governance centrale del meccanismo.

Detto questo, condzione necessaria perché si vada verso il ridisegno di uno
schema per il nuovo periodo regolatorio € perd la necessita imprescindibile di
joufswfouj!bodif!ofmm!jnnfejbup-!dpo!njtuv:
economico negativo sui soggetti obbligati causato dalla grave carenza di titoli sul

nf sdbup<! hj l'gf s!m! boop!elpccmjhp! 3129-17j
b!'dpngsbsf!jl Ujupmj!tptufofoep!dptuj! qgfs!

of dfttbsjp! bmm! btlighp mwj nfoup! efhmj!pcec

La situazione di mercato corto & destinata p in assenza di misure urgentipa
gf hhj psbsf! gqf s! mlboop! e! pccmj hp! 3131-1 ft

economiche certe senza alcun strumento a disposizione per contrastarle.

Di qui alcune proposte, su cui agire in modo sincronizzato, per migliorare il
funzionamento del mercato dei TEE.

1 Costituzione di una piattaforma trasparente di dati ed informazioni che potra,

consentire un monitoraggio del meccanismo, un accesso equilibrato dei diversi

soggetti e un controllo sul suo funzionamento consentendo una valutazione



ef mmf !l gsftub{jpojlefmnfddbojtnp!fl!lgbwps

in caso di problemi.

1 Introdurre anticipazioni del concreto rilascio dei certificati ovvero una
frequenzb! nbhhj psflej!rvfmmb! boovbmf! gfs! gbw

e gli oneri finanziari delle iniziative.

T Pddpssf! sjefgjojsf! mf! opsnf! tvmm! buuj wj

corretta interpretazione ed una adeguata implementazione opeativa.

1 Stabilire modalita realistiche e praticabili per le baseline, per le addizionalita, per
le tipologie e caratteristiche dei processi su cui intervenire (da definire con il
massimo della partecipazione delle associazioni di settore, centri di ricercae di

competenza preferenzialmente con precise guide).

1 reintrodurre schede semplificate che non necessitino di misurazioni e ridurre,

per i progetti a consuntivo, i tempi di misura prescritti.

1 definire ex ante regole chiare (in modo da non renderne discrepnale
m! joufsqgsfub{jpof*! hbsboufoep! mb! mpsp! t
wjtjcjmju~ ! ej! nfejp! mvohp! ufsnjof! bhmj
energetica,

9 rafforzare il dialogo fra GSE ed operatori attivato dalla funzione rapporti cond
imprese del Gestore.

1 affiancare al mercato spot anche strumenti nuovi in grado di fornire maggiori
garanzie per chi realizza gli interventi di efficienza energetica.

1 rafforzare la governance centrale del meccanismo introducendo strumenti di
dbarket stabilityLd! j o! mj of b! dpo! rvboup-!jo! bncjup
tubup! gbuup! dpo! tusvnfouj!ej!gpmjdz! bnc|j

quote di emissione.

Occorre inoltre creare le condizioni affinché la dimensione merceologica del

mercato sia in grado di aumentare la liquidita:

1 Allargare a nuovi campi di intervento attraverso schede standard il
riconoscimento semplificato dei TEE;

1 Rivedere le tempistiche di presentazione dei progetti, introducendo una
maggiore flessibilitaelaposs cj mj u” ! ej !l gsftfoubsf! gspqgp
dei progetti;

1 Consentire la rendicontazione trimestrale per tutti i progetti, al fine di accelerare

mb!ejtqpojcjmju !ltvm! nfsdbup!efj!lujupmj!
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Ripristinare lo spirito originale del meccanismo, basato sulla promozione

ef mm! fggjdjfo{b!fofshfujdb!dpotfhvjub!f!
tecnologie;

Riammettere pienamente al meccanismo interi cluster di interventi che nel

passato avevano generato la parte piusignificativa del volume di TEE, in
particolare nel settore industriale;

Estendere il sistema dei TEE con maggior grado di penetrazione nel settore
residenziale, nel terziario, nella pubblica amministrazione e nei trasporti;

Costituzione di un comitato di consultazione permanente coordinato dal GSE
avvalendosi del supporto di ENEA per valutare con gli operatori il

funzionamento del mercato e le eventuali proposte di intervento.

1



Figura 2
Sintesi principali
criticita e soluzioni
proposte U VOLATILITA ED INCERTEZZA DEL PREZZO DEI TITOLI LUNGO TUTTA LA
VITA UTILE DELLONVESTIMENTO
ECCESSIVANCERTEZZA E COMPLESSITA SULLE QUANTITA DI TITOLI
OTTENIBILI E COMPLESSE PROCEDURE DI RICHIESTA ED OTTENIMENTO
MECCANISMO DI MERCATO STRUTTURALMENTE INSTABILE
CRITERI DI VALUTAZIONE ERRONEAMENTE BASATI SUBNNOVAZIONE E
NON SUL RISPARMIENERGETICO
AREE DI INTERVENTO RISTRETTE
PIATTAFORMA COMMERCIALE NON ADEGUATA A GARANTIRESSENZA DI
VOLATILITA

PRINCIPALI CRITICITA

SOLUZIONI PROPOSTE

1 6ET AAOOAL
sulle quantita di titoli ottenibili e
semplificare le procedure di richiesta
ed ottenimento.

Avviare una revisione della
Governancetrattandosi di un
meccanismo di mercato che deve
essere governato con un approccio
strutturalmente stabile

Ridurre volatilita ed incertezza in Criteri di valutazione basati su

merito al prezzo dei titoli lungo tutta risparmio energetico e non

1A OEOA OOGEI A AAIl | innovazione, in grado diquantificare
correttamente il risparmio energetico

Monitqraggio e aggiornamento Riconsiderare in modo pit ampio gli
periodico del meccanismo interventi standard

Riforma delle piattaforme commerciali
con introduzione di un mercato a
termine per la gestione della volatilita
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1. La rilevanza delle
politiche per
'efficienza energetica
2021-2030 e 1l Green
New Deal



1. La rilevanza delle politiche per I'efficienza energetica
2021-2030 e il Green New Deal

Ai sensi degli articoli 3 e 4 del Regolamento UE/2018/1999 sullaGovernance

efmm! Voj poflefmm! Fofshjb!hmj!pcjfuujwj!fv:
40%- contestualmente ad un obiettivo di riduzione dei consumi finali di energia del

32,5% e ad una produzione di energia da fonti rinnovabili del 32% (vincolante a

livello comunitario) - dovranno essere adottati garantendo un Piano nazionale

coerente con le5 dimensioni di politica energetica e ambientale individuate dalla
Commissione (decarbonizzazione e fonti rinnovabili; efficienza energetica;

tjdvsf{{b!fofshfujdb<!nfsdbup!vojdp!ef mm! f

Nb! dpo! m! j ot f e bPnebidentgpdella CammissiomewgWrdula von

der Leyen si e assistito ad una svolta ambientale di portata epocale che vuole

portare m! F v asimpqtto climatico zero entro il 2050. E stato quindi approvato un

ingente piano di investimentiper concretizzare la trasformazione sostenibile degli

Stati membri. Il Green New Deal € una risposta (con misure concrete)

bmm! fnf shfo{b!efjldbncjbnfouj!dmjnbujdj/!
per tutti i Paesi UE ha sancito il raggiungimento dellaneutralita delle emissioni

inquinanti entro il 2050 con proposte per ridurre le emissioni di gas a effetto serra

al 50%- 55% dei livelli del 1990 entro il 2030superando I'attuale obiettivo del 40%.
Nel3131! m! Jubmjb! bws” ! dpotf hvjup! jngpsubou
epqgqj ! sjtgqfuup! bhmj! pcjfuuj wj! fv20-p0gef j! gjt
vicini ai target 2030. | settori ETS avranno conosciuto una decarbonizzazione del

42% (controun obiettivo del 21%) e i settori ESR/non ETS del 21% (rispetto ad un

obiettivo del 13%). Anche nel 2030 si prevede che il principale contributo alla
decarbonizzazione venga fornito dai settori ETS, per i quali lo scenario prevede una

riduzione delle emissioni del 55,9% (rispetto al 2005) a fronte di un obiettivo

europeo del 43%, stabilito dalla Direttiva ETS. Il PNIEC giustifica questo
differenziale sulla base delle dinamiche economiche ed energetiche tendenziali
)dsjtj!ef mm!fdpop nmnibnerfetics),jddle fijune dajmeteerfe jn! d p ot
campo nella produzione di energia elettrica phase-out dal carbone entro il 2025 e

m! vmuf sjpsf! gpsuf! bddfmfsb{jpof! efmmf! sjo
progressivo incremento del prezzo della CQ proiettato ad oltre i 40 $/ton nel 2040.

Per quanto riguarda il livello assoluto di consumo di energia al 2030secondo |l

PNIECM! Jubmj b! gf stf hvfl!lvo!pcjfuujwp!ej!243-"
di energia finale, con la traiettoria riportatanella Figura che segue, partendo dai

consumi stimati al 2020.
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Figura 1.1
Traiettoria dei
consumi di energia
primaria e finale

(Mtep)
(fonte RSE)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Consumi di energia finale ==(Consumo di energia primaria

Bj!tfotj! efmm! bsujdpmp! 8-1 gbsbhsbgp! 2-1 ef
fissato per ogni Stato membro e da conseguirsi tra il 1° gennaio 2021 e il 31
dicembre 2030, & pari a un minimo dello 0,8% annuo della media dei consumi di

energia finale negli anni 2016, 2017 e 2018.

Tabe”a 11 Anno RI:::LTIO Risparmi di energia annui TOTALE
Rispa_rmi da 2021 0,80% 0,935 0,935
conseguire nel 2022 0,80% 0,935 0,935 1,870
. 2023 0,80% 0,935 0,935 0,935 2,806
penodo 2021-2030 2024 0,80% 0,935 0,935 0,935 0,935 3,741
sulla base del 2025 0,80% 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 4,676
consumo di energia 2026 0,80% 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 5,611
. . 2027 0,80% 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 6,546

finale medio nel
. i 2028 0,80% 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 7,482
triennio 2016 -2018 2029 0,80% 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 8,417
(fonte PNIEQ 2030 0,80% 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 0,935 9,352
TOTALE risparmio cumulato nel periodo 2021-2030 51,436

Si stima quindi la generazione di 0,935 Mtep di risparmio annuale incrementale di
energia finale da nuovi interventi nel periodo 20232030, da indirizzare

prevalentemente nei settori civile e dei trasporti.

In termini di ammontare complessivo cumulato, quanto suddetto si traduce in 51,4
Mtep di risparmi di energia finale da conseguire tramite politiche attive nel periodo
2021-2030.

Qf suboup-!bj!lgjoj!efm!lsjtqgqfuup! ef mm! pccmj
consumi di energia finale da politiche dtive pari a circa 9,3 Mtep/anno al 2030, da

conseguire prevalentemente nei settori non ETS.

Nella Figura sottostante, si riporta la stima per settore dei risparmi oggetto

ef mm! pcjfuuj wp! 3141/



Figura 1.2
Ripartizione per
settore dei risparmi
in Mtep oggetto

ef mm! pcj ful
(fonte PNIEQ

1,0

2,4 9,3

Residenziale Terziario Industria Trasporti Totale

La ripartizione dei contributi settoriali individua i settori con maggiore potenziale
di efficientamento e gli interventi con un opportuno costo/efficacia, tali da
hbsboujsf!jmltpeejtgbdjnfoup! dg$etionelciple j f uuj
rappresenta il principale destinatario degli interventi di efficientamento, con una
riduzione dei consumi di energia di circa 5,7 Mtep rispetto allo scenario BASE al
2030. In particolare, il settore residenziale contribuisce per 3,3 Mtep a tale
riduzione, mentre nel settore terziario si prevede un contenimento del trend di
consumi tendenziali di 2,4 Mtep, grazie agli interventi di riqualificazione edilizia e
installazione di pompe di calore, oltre a un forte efficientamento dei dispositivi di
uso finale. Un altro contributo rilevante proviene dal sétore trasporti che, grazie
agli interventi per promuovere forme dimobilita collettiva e/o smart mobility, alle
misure per promuovere lo spostamento deltrasporto merci da gomma a rotaia e
bmm! f ggj dj f o u bpatlelbel qoritriedirg al 2030 jadl ymanrjduzibne del
consumo di energia per circa 2,6 Mtep. llcontributo del settore Industriale e
stimato in una riduzione tendenziale dei consumi di circa 1,0 Mtep. Il dato appare
sottostimato in particolare se consideriamo i nuovi obiettivi di riduzione ddle

emissioni introdotti dalla Commissione con il Green Deal per i settori ETS

Come noto, la sfida per perseguire gli obiettivi nazionali derivanti dalle politiche
fofshfujdif!felbncjfoubmj!efmm!Vojpof! Fvs
ufsnjoj!ej! fwpmv{jpof! ufdopmphjdb-1! fel v!
crescita economica sostenibile.Dpo ! t qf dj gj dp! sjgfsjnfoup! br
si sottolinea, inoltre, come gli obiettivi previsti nella nuova Direttiva appaiano

oltremodo ambiziosi e destino non poche preoccupazioni in relazione al loro

effettivo raggiungimento. M! f ggj dj fo{ b! fofshfujdb!twpmhf
gspnvpwfsflfltptufofsf!mpltwjmvgqgp!ej!vol!:
favorendo e ottimizzando m! vuj mj { { p! efj ! wfuupsj! fofsh:

consumo.
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Tuttavia, si ritiene necessario superare un approccio che faccia leva su singole
applicazioni tecnologiche ma occorre perseguire uno sforzo sistemico di
applicazione combinata di piu tecnologie a consentire il raggiungimento dei
risultati prefissati (in termini di minori consumi di energia), che devono poter
essere distinti dai casi in cui la riduzione del consumo avviene per effetto di una

riduzione del livello di attivita.

Op o pt u Inleapdrtd gid!dd un livello di intensita energetica inferiore alla media

UE, grazie ai risultati significativi ottenuti in termini di riduzione dei consumi negli
vmujnj!booj-!'tpgsbuuvuup!ofm!tfuupsf!efmm
di risparmio energetico in particolare nel settore civile,residenziale e terziario.

Infatti, il patrimonio edilizio & noto per essere energivoro ed obsoleto con un tasso
ej!sjrvbmjgjdb{jpof!fofshfujdb!jogfsjpsf!
ricercata una maggiore incisivita per la riqualificazione energetica degli immobili

della Pubblica Amministrazione attraverso la definizione di una roadmap che
coinvolga tutte le categorie di edifici e non solo, come attualmente previsto, la

Pubblica Amministrazione centrale che rappresenta una quota ridotta e poco

rilevante dello stock edilizio. Sarebbe infatti auspicabile il raggiungimento

ef mm! pcjfuuj wp!efm!4&! boovp!lej!sjtusvuuvs

come peraltro gia suggerito da Corfindustria in altre occasioni.

Un altro importante contributo per il raggiungimento degli sfidanti target europei
verra dalla digitalizzazione delle reti. La nuova generazione di contatori rendera
infatti il consumatore pil consapevole del proprio modo d consumare,

bcjmjuboepof!vo!svpmp! buuj wp!tvm!lgspouf! ef

Of mtfuupsf! efmm! Fggjdjfo{b!jm!/ QOIJFD! sjdp
(pompe di calore, cogenerazione etc) possono dare per un sistema energetico
rinnovabile, efficiente edintelligente non solo in ambito edilizio/civile, ma anche

nel settore industriale.

Qf s!' rvboup! sjhvbseb! jl nfddbojtnj! bl tvgqps
particolare attenzione viene rivolta al disegno di dettaglio delle proposte per
assicurarne stabilita e prevedibilita nel tempo, semplicita di accesso ed efficienza.
Jo! rvftup! dpouftup! bggbsf! jngpsubouf! sbg
campo, anche riorganizzando il sistema degli incentivi onde evitare che la
concorrenza e sovrapposizione trai diversi meccanismi di incentivazione sia di

ptubdpmp! bmm! fggjdjfo{b!fofshfujdb/!
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F brioritario dare stabilita al meccanismo dei Certificati bianchi che si conferma
fttfsflvolftgfsjfo{bltlejltvddfttp!bodif!tf
sfiducia da parte degli operatori a causa di una scarsa chiarezza nelle regole
applicative e tempi non certi dei provvedimenti. A tal fine sono opportuni alcuni
interventi di rimodulazione di specifici aspetti del meccanismo che consentano in
primis un riequilibrio dell'offerta rispetto alla domanda di certificati evitando, come
talvolta prospettato, una completa riscrittura se non abolizione del meccanismo a
favore di altri ad esempio di carattere fiscale. Tale ipotesi comporterebbe infatti la
cancellazione di una cultura e di una conoscenza del meccanismo che lo rendono
0ggi ampiamente noto e capace di valorizzare opportunitad di risparmio di una
platea molto ampia di soggetti e quindi di interventi.E! b mu snrwon vijebegideriza
che altri meccanismi siano a priori migliori in termini di efficacia ed efficienza
mentre il tempo necessario ad una bro ideazione, comprensione e diffusione si
andrebbe a sommare al ritardo nella generazione di risparmi gia oggi presente e

sempre piu sfidante in considerazione degli obiettivi posti per i prossimi anni.

Si dovra invece puntare ad unmeccanismo scalabile ovvero capace di adattarsi
sia ai grandi che ai piccoli progetti che ad oggi mostranograndi potenzialita di
contribuzione ai risparmi complessivi ottenibili. Aiutera in tal senso l'introduzione
di metodologie di valutazioni dei risparmi ex ante e repliabili. Il primo per
consentire la necessaria valutazione costi/benefici senza la quale i soggetti
investitori saranno portati a rivolgersi ad altri meccanismi (ad esempio di carattere
fiscale) con gli effetti negativi citati, il secondo per ridurre I'onersita
"amministrativa" che pesa a sfavore del "fare" appunto in particolare degli

interventi piu piccoli in termini di TEP risparmiati.
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2. La rilevanza delle politiche per I'efficienza energetica

2021-2030 e il Green New Deal

2.1 Finalita del meccanismo nel contesto energetico italiano
Lo schema dei titoli di efficienza energetica (TEE o certificati bianchi) & un

nfddbojtnp! e!pccmjhp! gfotbup! gqfs! sbhhjvoh
energetica e, attraverso un apposito mercato di compravendita dei tioli, per

jodfoujwbsf!hmj!joufswfouj!qgsfttp!jngsftf!
efmmf! dspobdiflej!tfuupsf!ofhmj!vmujnj! bo
efm!nfsdbup!ofm!3129!f!l gqfs! m! bnrogppnertié pouf o/

Gestore dei servizi energetici (GSE).

MI'j odsfnfoup!efjltagsf{{j!ib!tqgjoup!jm! Njoj
intervenire con regole pensate per calmierare il prezzo dei certificati bianchi ed
evitare una crescita eccessiva del costodello schema. In questo modo si e
tdpohjvsbup! mbvnfoup!efhmj!pofsj-Inbl!tj!
invece seguito al costante tentativo di rendere lo schema sempre piu rigoroso e
preciso, sottovalutando la complessita del calcolo dei rsparmi energetici e la
wbmvub{jpoflej!dpodfuuj!dpnf!m!lbeej {jpobmj

non si sarebbero realizzati in uno scenariobusiness as usual

Oof lylefsjwbup!volejcbuujup!tvmm! f gdpllodbdj b!
schema, che & stato messo in discussione. E utile dunque analizzare gli elementi
che hanno portato in crisi un meccanismo fino a pochi anni fa ritenuto

estremamente virtuoso.

2.2 Lo schema dei TEE:struttura e finalita
Quandolo schema dei certificati bianchi fu avviato nel 2005 prendeva corpo sulla

tdf ob! ef mmf! gpmjujdif! fofshfujdif! vo! qsplt
avere un meccanismo in grado di promuovere qualunque intervento di
razionalizzazione energetica in qualungue settoe, assicurando il raggiungimento
ej!pcjfuujwjldsftdfouj-!fsb!bggbtdjobouf -
schema sarebbe dovuto partire nel 2001, ma le linee guida operative furono
gvcemjdbuf! tpmp! of ml 3114! elétricme ib gasnfpgogb ! Bv up
ARERA), e fu necessaria una nuova coppia di decreti istitutivi nel 2004 per gestire

il ritardo accumulato.



Il funzionamento di base dello schema & semplicei distributori di elettricita e gas

naturale con almeno 50.000 clientisewj uj ! i boop! m! pccmj hplej!qg
un numero di certificati corrispondente al proprio target, calcolato in base

bmm! pccmj hp! boovp! gjttbup! ebj! efdsfuj!njo
energetici da essi distribuita. | certificati, cascuno dei quali vale una tonnellata
equivalente di petrolio (tep), vengono emessi in funzione del risparmio energetico

generato dagli interventi realizzati dai distributori obbligati o, piu comunemente, da
tphhfuuj! dzwpmpoubsj LJ ! di sefviziénengatic (ESGOp eep ! mf !
pshboj{{b{]jpoj! epubuf! ej! vol tjtufnb! ej! hi
hftujpof! efmm!fofshjb!)FHF*! df sujgjdbuj!t
11339 (dal 2017, mentre in passato bastava avere nominato un energ manager)

e i distributori non obbligati.

_ | distributori

Figura 2.1_ | TEE sono uno — |dse‘r,|°:°orl

Schema di base del schema d’obbligo raggiungere i \
v

meccanismo dei TEE target

| TEE vengono -

Offerta Domanda

scambiati sul mercato

Fonte: FIRE

| soggetti volontari

Isfgz;%r(;g: CEQCES IZ::) ad | TEE sono in parte un incentivo

possono ottenere TEE

| soggetti volontari possono vendere i TEE ai distributori obbligati attraverso un

apposito mercato gestito dal Gestore dei mercati energetici (GME)pttenendo cosi

un controvalore economico che funge da incentivo (per quanto la variabilita nel

tempo dei prezzi introduce un elemento di rischio non trascurabile). | distributori

obbligati, che non possono ribaltare sugli utenti finali i costi sostenuti pe la
partecipazione allo schema, sono rimborsati sulla base dei TEE trasmessi al GSE

gf s! mlbefngjnfoup! efj! gspgsj!ubshfu! buushb
introiti della componente UC7 della bolletta elettrica e della componente RE della

bolletta del gas naturale.

Un tale dispositivo, secondo la teoria, avrebbe dovuto garantire non solo
flessibilith, ma anche un ottimale indicatore di costo-efficacia, in virtu della
presenza del mercato e di un paniere di interventi variegato (dalla lampadina

all fejgjdjp!'f!bmm!jngjboup!joevtusj bmf?*/
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Piu in generale, nello schema originale del 2001, almeno quattro intenti possono
essere identificati:
I'introduzione di obiettivi annuali crescenti in termini di risparmio energetico, in
conformita con gli obblighi imposti ai distributori di energia elettrica e gas
naturale;
la progettazione di un sistema di mercato flessibile, che potesse anche fungere
da stimolo per l'attuazione di misure di efficienza energetica, grazie alla
possibilita di avere parti idonee in graa di vendere certificati ai soggetti obbligati;
la possibilita e I'opportunita di includere tutti i settori e un gran numero di
soluzioni nel meccanismo;
I'idea di promuovere il ruolo delle societa di servizi energetici (ESCO), l'unico

soggetto non obbligato inizialmente ammesso.

| certificati bianchi corrispondono al risparmio energetico ottenuto attraverso

progetti volti ad aumentare l'efficienza energetica negli usi finali dell'energia. Le

parti obbligate possono raggiungere i propri obiettivipresentando un numero di

certificati corrispondente al proprio target entro il 31 maggio dell'anno successivo

all'anno di obbligo. Ogni TEE rappresenta una tonnellata di equivalente petrolio

(tep) risparmiata a causa degli interventi effettuati. | progetti possono ricevere

certificati per un periodo inizialmente impostato su cinque anni per la maggior
gbsuflefjlgsphfuuj!)puup!booj!qgfs!joufswfoc
stati considerati solo risparmi addizionali, che, come accennato, som quei

risparmi che vanno oltre le tendenze spontanee del mercato e/o dei requisiti

legislativi.

Attualmente i progetti ammissibili possono essere realizzati dalle parti obbligate o
da soggetti volontari (distributori non obbligati, ESCO, societa con espei di
gestione dell'energia o sistemi di gestione dell’energia) che possono ottenere
certificati e successivamente venderli. Pertanto, i certificati bianchi non sono solo
uno schema di obbligo, ma un meccanismo di mercato, costituito da domanda (gli
obblighi) e offerta (i TEE disponibili). | costi sostenuti dai distributori obbligati, in
guanto societa regolamentate, sono parzialmente rimborsati attraverso un
contributo tariffario definito da ARERA (Autorita di Regolazione per energia, reti e
ambiente) e collegato al prezzo medio ponderato dei certificati nel precedente
anno. Il Ministero dello Sviluppo Economico € responsabile della politica e
definisce le linee guida in accordo con il Ministero dell'ambiente attraverso decreto

ministeriale.



Lo schema e gestito dal GSE, che definisce le regole operative, valuta le proposte
e le pubblicazioni presentate TEE, svolge attivita di verifica e controllo mediante
verifiche documentali e ispezioni in loco, al fine di garantire la corretta esecuzione
tecnica e amministrativa delle i progetti per i quali € stato richiesto o concesso
l'accesso agli incentivi, monitora i risultati dello schema e produce rapporti sui

risultati.

Lo scambio di certificati bianchi tra parti obbligate e volontarie avviene su una
piattaforma dedicata gestita dal GME, sia come borsa di scambio spot, sia come

accordo bilaterale tra le parti.

Considerando la lunga vita del meccanismo italiano, € interessante illustrare come
si e evoluta nel tempo e la trasformazione in cui & incorsa, considerado le

principali fasi legate alle diverse riprogettazioni politiche.

2.3 Prima fase: periodo 2005-2007
Nonostante la complessita dello schema TEE, se confrontato con gli altri schemi

di supporto disponibili in Italia, la prima fase & stata caratterizzata da ottime
prestazioni in termini di offerta, principalmente basate su lampade fluorescenti
compatte (CFL), rompigetto aerati e erogatori per doccia a basso flusso, sia negli

edifici residenziali che in quelli di servizio.

Lafigura riassume i risultati della prima fase in termini di risparmi annuali- identici
in questa fase ai certificati emessi- e di prezzi spot dei TEE. Gli obiettivi aggiornati
rappresentano gli obiettivi effettivi risultanti dall'applicazione delle clausole di
flessibilitd o, come & successo in questa prima fase del regime, da una questione
di definizione relativa al modo in cui & stato calcolato I'obiettivo di ciascun

distributore. Gli "obiettivi originali* sono quelli definiti nel decreto ministeriale.

| prezzi dei certificati bianchi erano allora diversi a causa dell'obbligo per i
distributori di raggiungere la maggior parte dei rigettivi obiettivi attraverso i

risparmi relativi al vettore distribuito. Poiché i TEE elettrici (TEE tipo I) erano
disponibili in eccesso, al contrario di quelli sul gas, il risultato & stato il calo dei

prezzi dei TEE per i primi e una sostanziale invariaza per i secondi.
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Figura 2.2

Prezzi del TEE e
risultati principali
rispetto agli obiettivi
(2005-2007)
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Entrambi i distributori (soprattutto quelli di grandi dimensioni) e le ESCO hanno
offerto gratuitamente lampade e dispositivi per I'acqua e il risparmio energetico &
stato valutato come un risparmio presunto. |l risultato € stato il citato calo del
prezzo dei TEE di tipo |, che & sceso da circa 80 euro per certificato a circa 30 euro

per certificato.

Cio ha messo sotto pressione le ESCO, poiché hanno rischiato di non essere in
grado di recuperare i loro investimenti. | distributori che svolgono unruolo attivo
(in particolare quelli dell'elettricita), d'altra parte, hanno beneficiato della tariffa di

rimborso fissata a 100 euro in quel periodo.

| certificati bianchi sono stati emessi solo per risparmi addizionali e rilasciati
attraverso tre diverse procedure:

1 Progetti standard (risparmio stimato), in cui i risparmi sono stati calcolati in
base alle unita installate (ad esempio, su lampade installate 0 metri quadri di
pannelli solari termici). L'addizionalita & stata definita nei fascicoli relativi a
ciascun tipo di misura di efficienza energetica oggetto di questa procedura,
basata su un'indagine di mercato ex ante, aggiornata dopo un certo periodo di
tempo.

1 Progetti analitici (risparmio misurato), in cui i risparmi sono stati misurati
utilizzando misuratori, algoritmo, baseline di consumo e addizionalita definiti
nelle schede corrispondenti. Questa procedura era limitata a tecnologie come
la cogenerazione, il teleriscaldamento, i sistemi di pompaggio industriali, i

sistemi meccanici di ricompressione a vapore, etc.).

i1 Progetti a consuntivo (risparmio misurato), in cui sono stati misurati i risparmi

e i proponenti hanno dovuto definire i misuratori richiesti, I'algoritmo, la baseline

del consumo e I'addizionalita per ogni particolare progetto.
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L'utilizzo di progetti a consuntivo era limitato, principalmente a causa della
complessita dell'approccio rispetto ai precedenti schemi di incentivi. | progetti

standard hanno avuto molto successo, tuttavia hanno introdotto due sfide: la
prima rispetto al risparmio effettivo, poiché le lampade e i dispositivi di riduzione
del flusso forniti gratuitamente alle persone non erano necessariamente installati,
la seconda per il rapido cambiamento delle condizioni di mercato per le soluzioni
di successo, con il rdativo impatto sull'addizionalita. Avere installato decine di

milioni di lampade ha ovviamente modificato la soluzione di riferimento sul

mercato e questo ha portato al cambiamento di addizionalita nella seconda fase.
L'utilizzo dei progetti analitici & stato per lo piu trascurato, anche perché le schede
relative alla cogenerazione e al teleriscaldamento (ovvero le piu interessanti in
termini di potenziali proposte) sono state bloccate da un ricorso al TAR e dai
conseguenti atti dal 2006 al 2010.

2.4 Seconda fase: periodo 2008-2011
La seconda fase e relativa al D.M. 21 dicembre 2007. Le principali novita introdotte

dal decreto sono:

1 L'aumento degli obiettivi esistenti e I'estensione del regime al 2012;

i1 Lariduzione della soglia di obbligo per i distributoria 50.000 clienti;

1 L'introduzione di una clausola per aumentare automaticamente gli obiettivi
all'anno n + 1 se nell'anno n i certificati disponibili superano di oltre il 5% gli
obiettivi aggiornati anno n;

1 La clausola di flessibilita & stata modificata aumentando il numero minimo di
certificati dal 50% al 60% di ciascun obiettivo annuale del distributore, da
recuperare in un anno (anziché in due);

1 Niente piu obbligo per i distributori di produrre almeno il 50% degli obiettivi
presentando risparmi relativial vettore distribuito (elettricita, gas e altri risparmi
di carburante sono diventati equivalenti in termini di valore);

1 La possibilita, anche per le societa con un energy manager hominato come

previsto dalla legge 10/1991, di presentare proposte come sogjetti volontari.

Le modifiche hanno avuto molti effetti benefici, incluso I'aumento del prezzo

(necessario per sostenere misure di efficienza energetica diverse da CFL e
rubinetti di riduzione del flusso). Inoltre, i risparmi generati sono raddoppiati nel

2008 e triplicati nel 2009 rispetto al 2007. Come mostrato dalla Figura, in questi

due anni si € verificata una leggera carenza di offerta e, per la prima volta, il target
aggiornato e diventato piu alto degli obiettivi originali.
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Figura 2.3

Prezzi del TEE e
risultati principali
rispetto agli obiettivi
(2008-2012)

Inoltre, ARERA, che eraesponsabile della definizione delle regole operative, ha
introdotto nuove schede standard e analitiche e ha collegato il valore del rimborso
delle tariffe a un mix di vettori energetici. Cid si € rivelato non del tutto
soddisfacente, poiché i distributori avrebbero potuto ricevere un rimborso
piuttosto lontano dai costi sostenuti, a seconda delle diverse tendenze del mercato

TEE e del mix di vettori scelto.
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Nonostante questi sviluppi incoraggianti, un importante cambiamento ha prodotto

un blocco della crescita dei risparmi energetici nel 2010. Cio é stato il risultato di
due ulteriori effetti; la riduzione dei risparmi generati dai nuovi progetti (cioe i
progetti presentati in quell'anno) e la fine della vita utile per i progetti presentati nel
2005/2006 (ossia il termine dei cinque anni in cui spettano i TEE). Il primo effetto,
in particolare, era dovuto alla progressiva riduzione dell'addizionalita per lampde

fluorescenti compatte e dispositivi di riduzione del flusso d'acqua. La scheda sulle
CFL é stata aggiornata nel 2008 e nel 2009, aumentando ad esempio il numero di
lampade E27 da 6 W necessarie per ottenere un certificato bianco da 68 a,
rispettivamente, 620 e 3.559. Inoltre, la scheda del 2009 ha escluso tutte le
lampade oltre 15W e dal 31 gennaio 2011 nessun nuovo progetto CFL ha potuto
ricevere certificati bianchi. Considerando che circa il 50% dei certificati in quegli
anni proviene da CFL, cido ha cmportato l'interruzione del trend di crescita e ha

avuto un evidente effetto sul prezzo di mercato, che come media ponderata per
sessione é salito da circa 50 a 111 euro per certificato tra 2008 e fine maggio 2011
(le ultime sessioni disponibili per i distibutori per raggiungere i loro obiettivi).Cid

ha rappresentato un punto di svolta per lo schema, dal momento che i risparmi
energetici annuali, I'obiettivo principale dello schema, si sono bloccati nel 2010 e
da allora la tendenza é stata in leggero calo Cid ha anche spinto ARERA a

rivoluzionare le linee guida operative.
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2.5 Terza fase: periodo 2011-2012
Per rendere il meccanismo piu attraente, ARERA ha introdotto il coefficiente tau

nell'ottobre 2011, che ha aggiunto al risparmio annualericonosciuto per ciascun
progetto i risparmi futuri relativi al periodo compreso tra la fine della vita TEE (in
genere cinque anni) e la fine della vita tecnica (determinata tra dieci e venticinque
anni a seconda della soluzione di efficienza energetica)ll coefficiente tau & stato
applicato retroattivamente ai progetti gia presentati a partire dagli ultimi mesi del
2011. Cio ha determinato il disaccoppiamento tra i certificati emessi e i risparmi

generati.

L'idea non era solo aumentare i certificati sulmercato, ma aumentare ['attrattiva
economica dello schema che non era cosi interessante per i progetti
standardizzati dopo la fine delle CFL e dei dispositivi per il flusso idrico. La maggior
parte dei progetti ha ottenuto 2,65 o 3,36 volte i certificati bianchi
precedentemente accordati nei cinque anni di durata. Il risultato & stata la ricercata
crescita di interesse nel meccanismo, ma con alcuni effetti negativi. Il
disaccoppiamento tra TEE emessi e risparmi generati, dal momento che gl
obblighi per i distributori non sono stati rivisti simultaneamente, ha drogato il
sistema, rendendo piu difficile comprendere le reali prestazioni dei TEE disponibili
nel tempo. La definizione del coefficiente tau era peraltro ben strutturata e
consentiva di promuovere i progetti con una vita tecnica piu lunga e quindi piu
complessa. Purtroppo, perd mentre il coefficiente tau ha reso piu interessanti gli
interventi relativi a progetti standard, ha comportato un eccesso di rendimento
economico per alcuni progetti a consuntivo. L'introduzione del moltiplicatore tau
ha portato nuovamente I'offerta di certificati in linea con gli obiettivi e bloccato il
relativo aumento degli obiettivi aggiornati, favorendo cosi una riduzione dei prezzi
nel 2012, ma non ha avuto un effetto postivo sui risparmi energetici. Alla fine della
seconda fase & apparso chiaro che gli obiettivi erano stati fissati in modo troppo

ottimistico.

E stato infine risolto un altro effetto negativo: poiché il programma & iniziato in
ritardo, nei decreti del 2M4 é stato deciso di consentire la presentazione delle
proposte dopo l'attuazione dei progetti di efficienza energetica. Cio & stato
mantenuto in seguito per evitare di introdurre un'altra barriera alla presentazione
dei progetti a consuntivo. Tuttavia, ladisponibilita del coefficiente tau ha stimolato
le ESCO a cercare imprese che gia avessero realizzato progetti, ignorando il
principio di materialita dello schema (ossia il fatto che fosse questo a promuovere

gli interventi).



Figura 2.4
Ripartizione dei
certificati tra le
procedure di
valutazione del
risparmio energetico
(progetti totali e
nuovi)

2.6 Quarta fase: periodo 2013-2016

In questa fase la gestione dei TEE subisce diverse modifiche che impattano

significativamente sul funzionamento e i risultati del meccanismo.

Infatti, con il D.M. 28 dicembre 2012vengono introdotti alcuni cambiamenti, quali:

1 Nuovi obiettivi fino al 2016, espressi come certificati bianchi per tenere conto

del coefficiente tau;

1 Decisione di interrompere entro la fine del 2012 la possibilita di presentare
progetti dopo la loro attuazione;

1 1l GSE ha assunto il ruolo di agenzia di gestione laposto di ARERA, che ha
mantenuto il ruolo di determinare il rimborso delle tariffe e applicare le multe,
Se necessario;

i1 Clausola di flessibilita estesa nuovamente a due anni, ma ridotta al 50% per il
periodo 2013-2014;

1

L'introduzione di nuoveschede, che coprivano anche il settore dei trasporti.

La riduzione degli obiettivi, rispetto alla traiettoria stabilita dalle precedenti linee
guida, inizialmente ha permesso di recuperare parte del gap accumulato,

riducendo la differenza tra target di leggge e obiettivi aggiornati nel 2014. Si e
comunque trattato di una ripresa parziale.

Due aspetti hanno contribuito a dimostrare che il problema della carenza di TEE
sarebbe tornato a crescere: il primo era la gia citata decisione di consentire solo
I'ammissibilitd dei progetti ancora da realizzare, la seconda la decisione del GSE di

contrastare uno degli inconvenienti del coefficiente tau, cioé l'eccesso di
incentivazione di alcuni progetti industriali.

Breakdown of issued WhCby saving Breakdown of issued WhCby saving
evaluation methodology (ktoe) evaluation methodology (ktoe)
2,000 1.600
Source: AREon GSEdata. Source: AREon GSEdata.
1.400
6.000 [
"
1.200 1y
5.000 A [N
!
1.000 ——y
4.000 ’ '
800 ! |
3.000 7/ , [
4 )
P N 600 v '
2.000 4 1
LA
400 s L 2\
: (Y2
1.000 -
PR .7 %\
200 -4 f = S_o 8-
~ PIP A rd \
o ST - \ —_——
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 0| me==Z _ _ET \
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
== Sandard projects == == New standard projects
Smplified monitoring projects New simplified monitoring projects
Monitoring plansprojects == == New monitoring plans projects



Figura 2.5

Prezzi del TEE e
risultati principali
rispetto agli obiettivi
(2013-2016)

Il primo dato & il motivo alla base della corsa alla presentazione del maggior
numero di proposte a consuntivo possibile nel 2013, che si & tradotto I'anno
successivo nel record dei certificati annuali emessi sia in termini globali che
considerando solo i nuovi progetti, come mostrato nella figura. Il secondo ha

portato all'introduzione di regole per escludere i progetti a consuntivo con tempi di
ritorno brevi. Regole non scritte applicate non solo a nuove proposte, ma anche a
progetti gia approvati, una decisione che ha avuto un effetto negativo sullo
schema, introducendo incertezze e creando una barriera percepita tra GSE e

proponenti.
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Gli effetti congiunti di questi due punti sono stati un calo dei certificati emessinel
2014 e 2015, solo parzialmente recuperati nel 2016 grazie a un nuovo aumento

dei progetti standardizzati.

Lafigura mostra I'effetto drammatico sul prezzo TEE dell'esplosione degli obiettivi
aggiornati nel 2016. In meno di un anno il prezzo é passato da 110 a 240 euro per
certificato. Ed era solo l'inizio della salita. Stava per emergere un altro problema: il
rischio di frodi con i progetti standardizzati. Questi hanno avuto il vantaggio di
garantire una facile procedura di applicazione, ma dall'avvio dello schema sono
emersi gli inconvenienti di tale metodo. Il primo problema era l'incoerenza della
documentazione richiesta per I'applicazione: in molti casi era sufficiente una lista

di clienti coinvolti nel progetto.

Cio ha reso facile la produzione di dati falsi per truffatori € malintenzionati. La
guestione e stata aggravata dalla possibilita di mettere facilmente inseme diversi
interventi realizzati presso diversi utenti finali, anche su schede diverse,

raccogliendo enormi quantita di certificati.
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Anche i progetti a consuntivo nelle imprese industriali hanno permesso di
richiedere un numero elevato di certificati, ma gia in fase di valutazione e stata
richiesta molta documentazione, c'era la necessita di fornire misure e informazioni
molto precise, e i progetti erano riferiti a un solo cliente, rendendo il controllo

documentale e in sito molto piu facile.

GSE ha cecato di migliorare la situazione sia introducendo ulteriori richieste
documentali al momento della proposta, sia avviando controlli documentali estesi
su un campione di proponenti. La maggior parte di essi mostrava effettivamente
problemi (mancanza di documenti richiesti, documentazione errata, richiesta di
altri incentivi come detrazioni fiscali, etc.). Cio ha spinto verso la necessita di una
procedura di valutazione piu severa, ma ha anche mostrato le carenze intrinseche
del metodo standardizzato. Inoltre, questo giro di vite ha penalizzato tutti i
proponenti e i progetti e appesantito il lavoro di valutazione e controllo, creando le

basi per la creazione di un contenzioso imponente.

Nel frattempo, nel 2014 ARERA ha modificato il calcolo del rimborso taffario,

collegandolo al prezzo medio ponderato del TEE dell'anno i a partire dall'anno
2013. Cio ha risolto le questionigia menzionate relative alle eccessive differenze
tra il costo sostenuto da distributori obbligati e il prezzo TEE pagato alle parti

ammissibili.

2.7 Quinta fase: periodo 2017 -meta 2018
I D.M. 11 gennaio 2017 ha introdotto una profonda riprogettazione dello schema,

interessando molti aspetti quali obiettivi, baseline e addizionalita, procedure di
valutazione e misurazione, verifica e controllo.Per quanto riguarda i metodi per il
calcolo del risparmio energetico, il decreto ha modificato i progetti standard e
eliminato quelli analitici, mirando a superare i problemi citati con i primi,
migliorando ancora di piu la qualita dei dati raccolti e dando un ruolo alla misura
in tutte le procedure. Pertanto, i due metodi attualmente considerati sono:

1 Progetti standard con misura campionaria (PS, un mix di risparmi presunti e
risparmi misurati), utilizzati quando il progetto € realizzato da interventi
omogenei in contesti e condizioni operative simili e l'installazione di contatori
su tutte le strutture non &€ economicamente fattibile. | risparmi vengono
calcolati in base alle unita installate e alle misurazioni effettuate su un
campione statisticamente rappresentativo. Cio dovrebbe garantire una

valutazione piu affidabile del risparmio energetico per soluzioni standardizzate.



1 Progetti di piani di monitoraggio (PC, risparmi misurati), che rimangono simili
al passato, ma con requisiti aggiuntivi per l'identificazione della baseline del
consumo. Questa deve essere basata su misuratori in grado di misurare
almeno giornalmente i risparmi e le misurazioni sono necessarie per un periodo

di dodici mesi prima della realizzazione delprogetto.

Le nuove linee guida hanno eliminato il coefficiente tau, per risolvere il problema
menzionato in precedenza, e aumentato la durata di TEE per la maggior parte dei
progetti. Per riassumere, i progetti con un tau di 2,65 hanno una durata di 7 arire

progetti con un tau di 3,36 hanno ottenuto 10 anni, con conseguente riduzione dei

certificati emessi.

Inoltre, il nuovo decreto ha definito I'offerta media di mercato, che rappresenta
I'applicazione delle nuove tecnologie disponibili sul mercato per érnire il servizio
fornito dal progetto valutato, come base per I'addizionalita. Prima dell'introduzione
delle linee guida 2017, il processo di valutazione dell'addizionalita era
sostanzialmente lo stesso, con un‘eccezione importante: il valore di baselinger il
mercato era calcolato rispetto all'efficienza media della soluzione data,
considerando sia I'applicazione installata che I'offerta media del mercato. Questo
cambiamento & stato probabilmente introdotto per superare il problema dei
regolamenti sugli aiuti di Stato per i certificati bianchi, che era in discussione nello
stesso periodo, eliminando ogni possibilita di discussione, essendo la nuova
definizione di addizionalita chiaramente oltre i requisiti della direttiva 2012/27/UE.
Purtroppo, il risultato e stato nella maggior parte dei casi un forte calo dei risparmi
energetici ammissibili, un fatto chiaramente negativo, da abbinare all'eliminazione
del coefficiente tau e dei progetti standardizzati, per un mercato dell'offerta di TEE

gia sotto pressione.

Un elemento dirompente per la performance dello schema dei TEE, che ha
influenzato anche le procedure di controllo e verifica, sono le frodi commesse su

progetti standardizzati emerse nel 2017. Secondo MiSE, tali frodi sono ammontate

a 600.000 certificati annuali e successivamente altri 700 mila titoli sono stati

bloccati a causa di controlli piu dettagliati effettuati dal GSE. Si tratta di circa 1,3
njmjpoj'lejltdfsujgjdbuj!jo!nfop! bmm(boop-"!
previsto quando i D.M. 11 gennaio 2017 & stato rilasciato. Queste frodi erano

basate su societa di scopo, con societa madri dislocate al di fuori dell'ltalia, create

per presentare progetti inesistenti fornendo documentazione falsa.
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Figura 2.6

Prezzi del TEE e
risultati principali
rispetto agli obiettivi
(2017-2018)

Oltre all'eliminazione dei progetti sandard, il decreto ha ridotto la possibilita di
presentare interventi attuati su diversi utenti finali, che ora rimane solo per progetti
realizzati da un unico investitore (ad esempio, le ESCO che agiscono tramite EPC
e finanziano direttamente gli investimenti). Vale la pena notare che queste frodi si
sono verificate dopo che il GSE aveva aumentato i documenti richiesti per la
valutazione, segno che non & nella mole dei fogli di carta la soluzione a questo tipo

di problemi.
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La crescente incertezza sulla possibilita di coprire gli obiettivi negli anni a venire
ha spinto verso I'alto il prezzo dei certificati, passando da 200 euro per certificato

nel gennaio 2017 a cica 480 euro per certificati nel febbraio 2018.

Una lezione importante appresa tra il 2016 e il 2018 é stata che la progettazione
del mercato TEE si € rivelata instabile. L'offerta & diventata altamente anelastica,
poiché con le nuove regole dal momentoin cui il progetto & stato sviluppato al
rilascio di certificati passa almeno un anno e mezzo, mentre i precedenti progetti
standardizzati potevano consentire di agire in tempi rapidi. Inoltre, il criterio per
determinare il contributo tariffario si traduce in distributori che acquistano
certificati in ogni sessione di mercato per avere un costo di acquisto ponderato in
linea con i prezzi medi ponderati e quindi con il contributo tariffario stesso, una
strategia di domanda che incoraggia I'aumento dei prezi. Inoltre, a causa della
vita utile dei TEE, I'aumento del prezzo avvantaggia i nuovi progetti, ma anche quelli
esistenti, che non ne avrebbero bisogno, poiché in precedenza venivano presentati
con prezzi piu bassi. In un sistema di mercato fluido ed elasico cid non avrebbe
causato particolari inconvenienti, ma nella situazione attuale ha comportato un

costo elevato per il sistema.



3/ 9! M! fonzionanbentd del meccanismo
Dati i suddetti problemi, il MiSEha emanato nuove linee guida nel 2018 per evitare

un crollo dovuto al balzo dei prezzi di mercato e un numero insufficiente di
certificati per raggiungere anche gli obiettivi minimi (ovvero il 60% dell'obiettivo
legislativo piu la parte della clausola diflessibilita da recuperare). Il D.M. 10 maggio
2018 ha introdotto un'altra rivoluzione, occupandosi sia del lato dell'offerta che
della domanda. Per il primo aspetto, lo scopo era aumentare il numero di certificati
disponibili attraverso le seguenti azioni

1 abolizione della addizionalita per progetti legati al miglioramento delle strutture
esistenti (parallelamente, la vita utile per questi progetti & stata ridotta da 10 a
7 annie da 7 ab);

i introduzione di nuovi progetti ammissibili;

i introduzione di un primo gruppo di otto schede per PS (led per illuminazione
interna e pubblica, motori elettrici, generazione di aria compressa, fatturazione
intelligente, sistemi di propulsione navale, flotte di veicoli ibridi ed elettrici).

1 precisazione delle condizionididvnvmbcj mju~™! efj! UFF! dpo!
bnnpsubnf oupammdrtaniemon! j qf s

L'eliminazione dell'addizionalita per il miglioramento delle strutture esistenti & un
tentativo di superare uno dei principali problemi relativi ai progetti a consuntivojn
particolare nel settore industriale. Cio dovrebbe facilitare sia la partecipazione al
sistema, sia la valutazione e la verifica delle proposte da parte del GSE. Vale la
pena notare che I'addizionalita continuera a essere presa in considerazione, sia per
stabilire i progetti ammissibili da parte del MiSE, che per determinare la quota di
risparmio conforme alla direttiva EED art. 7, ma il suo calcolo non sara richiesto al

proponente.

D'altra parte, c'era la necessita di supportare il lato delldomanda. Cio é stato fatto
introducendo misure per moderare i prezzi di mercato e superare la mancanza di
certificati per coprire gli obiettivi minimi. Un tetto pari a 250 euro/TEE €& stato
definito sul contributo tariffario, e al GSE é stata data la possiliita di rilasciare
certificati temporanei non relativi al risparmio energetico alle parti obbligate in
caso di mancanza di certificati per coprire gli obiettivi minimi. La clausola di
flessibilitd per i distributori &€ stata riportata a due anni, mantenena la soglia
minima del 60%. Queste misure hanno una funzione temporanea e sono state
preferite alla riduzione degli obiettivi, nella convinzione che I'offerta si riprendera e

un equilibrio tra domanda e offerta sara raggiunto di nuovo nei prossimi anni.



Figura 2.7

Proposte presentate
(PPPM e RVC) e PC
presentate e
approvate

Gli operatori beneficeranno di un buon prezzo di TEE e meno problemi di rigetto.
Le nuove regole, d'altro canto, non saranno sufficienti per superare tutti i problemi:
le differenze tra offerta e domanda sul mercato TEE sono troppo grandi e anche
se le nuowe regole riusciranno a promuovere nuovi progetti, genereranno certificati
dal 2019-2020 in poi, lasciando un periodo complesso da affrontare. | dati
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rappresentato dalla complessita e mancanza di chiarezza del processo di

valutazione.
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2.9 Considerazioni generali sul funzionamento del meccanismo
A parte le questioni evidenziate nel documento, appare chiaramente che |l

risparmio energetico, I'obiettivo principale dello schema, a partire dal 2010 non &
cresciuto piu. Questo non & necessariamente un problema, dal morento che nel
tempo sono state apportate molte modifiche tutte in direzione per migliorare
I'affidabilita dei risparmi energetici valutati e I'addizionalita dei progetti
implementati. Come dimostrato dal progetto EU-MERCI (www.eumerci.eu), la
guantita e la qualita delle informazioni raccolte con i progetti TEE rappresentano
un'eccellenza a livello europeo, a fronte della complessita relativa ai progetti a

consuntivo.

Tale complessita paga in termini di costo-efficacia? Una domanda a cui &€ molto
difficile rispondere, dal momento che il rapporto costoefficacia € un tema
complesso che dovrebbe considerare molti aspetti. Di seguito un tentativo di

capire come i principali indicatori economici sono cambiati nel tempo.
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Una prima considerazione & se 260 europer certificato € un prezzo ragionevole,
dopo anni passati a 100110 euro per certificato. Si puo osservare che
I'eliminazione del coefficiente tau ha ridotto i certificati emessi per un progetto
generico di un fattore di 1,7, considerando che il tau medi@ intorno a 2,9, I'attuale
vita utile corrispondente a questo valore € generalmente pari a dieci anni, e
applicando un tasso di sconto al 5%. Quindi, un prezzo nell'ordine di80-210 euro
non sarebbe stato anormale. Portarloawb mp s j ! o f 26Mhéum pued jesserel e f j |
giustificato considerando le maggiori difficolta legate alla presentazione dei
progetti, le norme piu severe in materia di misurazione e verifica, la modifica
dell'addizionalita e la perdita di fiducia da parte degli operatori

In termini di costi globali, con 260 euro si pud prevedere un costo annuo dello
schema nell'ordine di 1,9 miliardi di euro, considerando anche l'obiettivo residuo
da recuperare. Questo va di pari passo con un risparmio di circa 7,2 milioni di TEE
all'anno, tutti aggiuntivi perché collegati ai progetti presentati con le linee guida
precedenti a D.M. 10 maggio 2018 e circa 2,6 Mtep di risparmio annuo di energia.
Significa 650-700 euro/tep, un valore inferiore al costo dell'energia. Quindi lo
schema e iniziato con 3080 euro/tep, € salito a 100 euro/tep prima
dell'introduzione del coefficiente tau, quindi a circa 300 euro/tep, un valore che é
rimasto pressoché costante per cinque anni, e pitu che raddoppiato negli ultimi
anni. Passando ad un'analisi della spesa della bollga, per un utente domestico, il
costo dello schema si traduce in circa 3 euro/MWh per I'energia elettrica, rispetto
a un costo medio di 196 euro/MWh e a 0,01 euro/n? per il gas naturale, rispetto
ad un costo medio di 0,73 euro/m?®, per un costo annuale di 2 euro contro una

spesa annuale di circa 1.550 euro nel 2017. In termini relativi, il costo appare

accettabile.
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Tabella 2.1
Incentivo dai TEE
rispetto alla
riduzione delle
importazioni

Tuttavia, la questione del rapporto costoefficacia deve ancora essere affrontata.
Per fare cio, una possibilita € quella di confrontare I'incentivo concesso a un tep
salvato al costo evitato del gas importato. La seguente tabella mostra come
alcune variahili fondamentali sono cambiate nel tempo, applicando le diverse linee
guida alla variazione di prezzo del TEE, assumendo diversi valori di addizionalita a
causa dell'evoluzione delle regole e tenendo conto di un tau pari a 3,36 (applicato
solo per Linee guda 2012), una vita tecnica di 20 anni (riferimento utilizzato per
definire la vita utile nelle varie fasi regolatorie), un costo del tep risparmiato di 900
euro, un costo del gas importato di 319 euro/tep e un tasso di sconto al 5 %. | tep
indicati nella tabella si riferiscono al risparmio energetico totale generato da un
progetto di efficienza energetica. Il valore cumulativo degli incentivi e
I'importazione evitata di gas naturale sono calcolati su una vita tecnica ridotta a

dieci anni, contro i venti teorici (ipotesi cautelativa).

Per capire meglio la tabella, seguiamo il secondo caso. Questo € un progetto
presentato con le regole definite da D.M. 28 dicembre 2012, per il quale si ipotizza
una addizionalita del 50%. Per ogni tep salvato, il progetto genera certificati
1x3,36x0,50 =1,68 (vale a dire che il risparmio & moltiplicato per il tau e per il

coefficiente di addizionalita).

Pertanto, durante la vita TEE, vengono generati 1,68x5 = 8,4 certificati,
corrispondenti a 840 euro al prezzo di 100 euro per certificato e a 2.100 eur@on
certificati a 250 euro (i valori riportati nella tabella- 727 e 1.818 rispettivamente -
sono piu basso perché scontati del 5% all'anno). Questi due valori, che
rappresentano l'ammontare totale dell'incentivo emesso nelle due ipotesi di
prezzo di TEE, vengono quindi confrontati con il valore economico
dell'importazione di gas naturale evitato grazie al risparmio energetico, pari al

costo del gas importato moltiplicato per il coefficiente di addizionalita e il fattore
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