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1. Introduzione  

L'Irex Annual Report 2016, di cui que-

sto documento è una sintesi, si inse-

risce in un contesto di forte cambia-

mento dell'industria energetica ed 

elettrica in Italia e nel mondo. 

L'energia cambia. Muta il fuel mix e la 

struttura del parco di generazione, 

passato in Italia in pochi anni da circa 

3.000 grandi impianti a oltre 700.000 

distribuiti sul territorio.  

Si evolve il quadro competitivo e cre-

sce l'internazionalizzazione delle im-

prese italiane, mentre il progresso 

tecnologico rende i costi di generazio-

ne competitivi con le fonti tradizionali. 

In Europa cambiano le policy e i mo-

delli di sviluppo delle rinnovabili, con 

gli impianti utility scale che cedono il 

passo a quelli di piccola e media taglia 

e alla generazione diffusa. 

Cambiano anche le grandi utility eu-

ropee, con una mutazione tecnologica 

e dei modelli di business che va ben 

oltre le trasformazioni indotte dalle 

liberalizzazioni degli anni Novanta.  

Gli investimenti si spostano quindi 

verso le aree emergenti del mondo, 

ricche di risorse naturali e con la do-

manda elettrica in crescita. Questa 

globalizzazione è trainata dai grandi 

player energetici, ma coinvolge an-

che molte medie e piccole pure re-

newable cresciute in Italia grazie alle 

politiche di sostegno degli anni scorsi. 

L'avvento delle rinnovabili, passate da 

nicchia a pivot del settore, trasforma 

anche il mercato elettrico: dalla for-

mazione dei prezzi al suo funziona-

mento; dall'adeguatezza del sistema 

agli effetti sul dispacciamento. Proprio 

le rinnovabili pongono con forza la 

necessità di un nuovo market design.  

La digitalizzazione delle reti consenti-

rà soluzioni smart, cambiando i mo-

delli di produzione e quelli di consu-

mo. Questa trasformazione sta poi 

facendo evolvere la filiera tecnologi-

ca italiana, con lo sviluppo di nuovi 

sistemi e modelli di business.  

In questo quadro, l'Irex Report 2016 

si articola su cinque aree principali: 

- gli investimenti italiani nel 2015, sia 

di crescita interna che esterna, e i 

trend strategici prevalenti; 

- la valutazione degli economics di 

eolico e fotovoltaico in Europa; 

- le prospettive di alcuni dei mercati 

extra europei più attrattivi; 

- l'evoluzione del sistema elettrico 

italiano e il ruolo delle rinnovabili; 

- le nuove frontiere dell'industria e-

lettrica italiana con l'emergere di 

una filiera tecnologica innovativa.  

La mappatura degli investimenti nel 

2015 registra 140 operazioni per 

6.231 MW (+31,5% rispetto al 2014) e 

9,9 miliardi di investimenti. Le opera-

zioni di crescita esterna superano 

quelle per linee interne, contando per 

il 53% del totale. La crescita interna 

segna 2.402 MW e 3,77 miliardi di in-

vestimenti con due terzi delle opera-

zioni all’estero. Al contrario, la cresci-

ta esterna si è focalizzata per il 75% 

sul mercato domestico e il 51% sono 

state acquisizioni. Nel 2015 è cresciu-

to anche il settore dell’efficienza e-

nergetica, con accordi strategici in 

ambito smart system e storage. Pro-

segue il consolidamento del settore e 

l'internazionalizzazione delle impre-

se. I primi dieci player per potenza in 

Italia coprono, infatti, il 39% delle o-

perazioni, il 51% della potenza e il 

46% degli investimenti. Le operazioni 
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estere sono il 46% con 2.961 MW cen-

siti, sopratutto eolici. Sono localizzate 

in larga parte in Centro-Sud America e 

in Africa, mentre l'Europa è stabile.  

Gli economics di eolico e fotovoltaico 

in Europa mostrano un quadro diffe-

renziato tra i vari Paesi. L'eolico è in 

tutti i casi sostenibile con un diffe-

renziale LEOE-LCOE sempre positivo. 

I costi di generazione, tuttavia, varia-

no molto tra i diversi Paesi: dal minimo 

intorno ai 40 €/MWh di Francia e Da-

nimarca al massimo, oltre i 70 €/MWh, 

di Italia e Grecia. Il calo e la volatilità 

dei prezzi elettrici in molti Paesi può 

però incidere sensibilmente sulla red-

ditività degli investimenti. Molto di-

verso il panorama per il fotovoltaico, 

nel quale i grandi impianti solo in al-

cuni casi sono profittevoli nell'attuale 

quadro regolatorio e di mercato. 

Continuano invece a diffondersi quel-

li di piccola-media taglia per i quali 

varie nazioni prevedono ancora poli-

tiche di sostegno, sia dirette che indi-

rette. Laddove i ricavi superano i costi 

per le installazioni tra 10 e 100 kW, i 

LCOE variano tra gli 85,5 €/MWh (Sud 

della Francia) e i 115 (Regno Unito). 

Il rallentamento dei mercati europei 

spinge gli investimenti verso le aree 

emergenti. America Latina e Africa 

sono le destinazioni prevalenti. Que-

sta edizione dello studio si focalizza 

su alcuni dei Paesi più promettenti: 

Brasile, Cile, Perù, Stati Uniti, Messi-

co, Marocco, Egitto, India, Giappone 

e Turchia. Disponibilità di vasti terri-

tori, alta producibilità e politiche fa-

vorevoli sostengono la profittabilità 

degli investimenti in queste nazioni. 

Il sistema elettrico italiano si sta tra-

sformando sia per il processo di con-

vergenza tra i Paesi europei (Target 

Model) sia per alcune politiche nazio-

nali su temi specifici: Capacity Market 

e riforma del MSD. La revisione del 

market design non può però prescin-

dere da valutazioni sull’adeguatezza 

del sistema elettrico, attuale e futura. 

Le analisi per il 2015 e al 2025 mo-

strano una sostanziale capacità di 

fronteggiare i picchi di fabbisogno, 

mentre eventuali criticità sono gesti-

bili con le attuali capacità di import e 

i potenziamenti delle interconnessio-

ni previsti. Il parco impianti, inoltre, 

pare sufficientemente flessibile per 

gestire un’elevata generazione in-

comprimibile in momenti di basso ca-

rico. Possibili criticità nel lungo ter-

mine sarebbero gestibili con gli inve-

stimenti in corso e con la riforma del 

MSD attualmente in discussione. 

Cala l’impatto degli sbilanciamenti di 

eolico e PV sui volumi scambiati sul 

MSD, pari nel 2015 al 9,7% rispetto 

all'11,5% dell'anno precedente. 

Nonostante il calo dei prezzi, rimane 

significativo e si consolida l’effetto 

peak shaving del fotovoltaico, con 

una riduzione del PUN nelle ore di 

picco diurne di 586 milioni di euro. 

La trasformazione del sistema elettri-

co, avviata con la crescita della gene-

razione distribuita, sarà influenzata, 

oltre che dall'innovazione tecnologi-

ca, dal ruolo dell'autoconsumo e dal-

la riforma tariffaria.  

Si aprono così nuove prospettive per 

la filiera tecnologica italiana. Gruppi 

internazionali attivi nel nostro Paese 

e piccole-medie imprese italiane inno-

vative stanno cambiando l'industria 

elettrica nazionale. Componenti, tec-

nologie, sistemi di gestione e controllo 

nella generazione, così come smart 

grid, piattaforme di monitoraggio, so-

luzioni di telegestione ed efficienza 

energetica sono le nuove frontiere.
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2. Gli investimenti italiani e le tendenze strategiche

Il rapporto analizza gli investimenti 

utility scale avvenuti nel 2015 nel set-

tore delle rinnovabili condotti da a-

ziende italiane ed estere in Italia e 

dalla sole italiane all’estero. La map-

patura, svolta su fonti aperte, consi-

dera operazioni di crescita interna, e-

sterna e di fornitura nei diversi seg-

menti: eolico, fotovoltaico, idroelettri-

co, geotermico, biomasse, solare ter-

modinamico ed efficienza energetica. 

Nel 2015 sono state mappate 140  

operazioni, per una capacità di 6.231 

MW e un investimento totale di 9.953 

milioni di euro. Rispetto all'anno pre-

cedente diminuisce il numero di ope-

razioni (-30% circa) ma aumenta sen-

sibilmente la potenza (+31,5%) e il va-

lore, salito di quasi 3 miliardi di euro. 

In confronto al 2014, cala di due punti 

la percentuale di progetti di nuovi im-

pianti (compresi EPC), che sono il 

50,4% della capacità. Di questi più 

dell’80% sono stati effettuati all’este-

ro, principalmente in Sud America e 

Sud Africa, e per il 41% nel fotovol-

taico con 846 MW censiti.  

Figura 2.1 Le operazioni del 2015 

Continua il trend di consolidamento 

che ha caratterizzato il mercato ita-

liano negli ultimi anni. Le prime dieci 

aziende per potenza installata copro-

no infatti il 39% delle operazioni, 

3.187 MW (2.516 nel 2014) e 4,5 mi-

liardi di euro contro i 3,6 del 2015.  

Le operazioni di finanza straordinaria 

superano in numero quelle di crescita 

interna e di fornitura ma non per 

potenza. Salgono in particolare le ac-

quisizioni, giunte al 25% (tre punti in 

più rispetto al 2014) con un totale di 

1.964 MW, per il 31% all’estero. Sta-

bili gli accordi di collaborazione al 9%, 

mentre aumentano quelli di fornitu-

ra. Le joint venture e le fusioni cre-

scono lievemente, mentre calano 

partecipazioni, quotazioni in Borsa e 

finanziamenti (Figura 2.1). Il fotovol-

taico è il più coinvolto, con il 38,5%, 

seguito da eolico al 29% ed efficienza 

energetica con il 17% delle operazioni. 

Stabile l’idroelettrico, mentre restano 

marginali biomasse, geotermico e so-

lare termodinamico. 

Figura 2.2 Gli attori 2013-2015 

 

Ancora in aumento nell'ultimo trien-

nio le pure renewable (41%, 38 nel 

2014) seguite dagli energetici. In di-

scesa gli installatori e i non core e-

nergy così come local utility e tecno-

logici. In leggera salita gli investitori 

finanziari giunti al 9,3% nel 2015 con-

tro l’8,5% del 2014 (Figura 2.2). 

Una visione più ampia, data dalla 

mappatura Irex dal 2008 al 2015 

(Figura 2.3), mostra con chiarezza 

l'evoluzione del settore italiano delle 

rinnovabili, dalla prima fase di rapido 

sviluppo all'attuale rallentamento e 
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consolidamento. L'analisi del diverso 

andamento di crescita interna ed 

esterna per numero di operazioni e 

per potenza evidenzia la forte crescita 

della prima fino al 2012 e l’inversione 

di tendenza avvenuta nel 2013 in 

coincidenza con i cambi nelle politiche 

di incentivazione. Fino al 2012 com-

preso, le operazioni interne supera-

vano quelle per linee esterne, sia in 

numero sia per capacità. Dal 2013 

invece, il flusso si è invertito, dando 

inizio al processo di consolidamento 

che continua ancora oggi. Infatti, 

diminuiscono le nuove installazioni 

mentre aumentano le operazioni di 

finanza straordinaria che nel 2015, 

come si è visto, superano quelle di 

crescita interna. 

Figura 2.3 Le operazioni 2008-2015 

 

La crescita interna 

Le operazioni di crescita interna cen-

site nel 2015 sono solo 27, ma as-

sommano a 2.402 MW e 3,77 miliardi 

di investimenti stimati. L’estero vale 

il 66,6% delle operazioni (soprattutto 

in nazioni extra europee) e copre più 

del 95% della capacità, per 3,5 mi-

liardi di euro di investimenti.  

Prevale l’eolico, sia in termini di ope-

razioni censite sia per capacità. Infat-

ti, il 67,6% di potenza autorizzata e 

installata nel 2015 (1.624 MW) è eo-

lica (+58% rispetto al 2014), coinvol-

gendo 2,4 miliardi di euro di investi-

menti e il 59% delle operazioni. Di 

queste ultime solo il 25% sono avve-

nute in Italia, con una taglia media 

degli impianti di 20 MW. Cresce no-

tevolmente la capacità all’estero 

(+70%), con installazioni di grande ta-

glia (50% degli impianti superiori a 80 

MW). In discesa le operazioni nel fo-

tovoltaico, che contribuiscono per il 

19% alla crescita interna (Figura 2.4), 

per un totale di 359 MW (-35% rispet-

to al 2014), tutte localizzate all’estero. 

Figura 2.4 La crescita interna 

Continuano a diminuire gli investi-

menti in impianti a biomasse, con un 

calo della potenza mappata del 56%. 

Scompare di fatto il biogas, oramai 

limitato solo all'installazione di piccoli 

impianti, mentre il biometano ha sof-

ferto il lungo iter legislativo e ancora 

non riesce a decollare. 

Aumentano gli investimenti nell’idro-

elettrico con 401 MW contro i 105 del 

2014, sviluppati quasi esclusivamente 

all'estero, essendo il 17% della poten-

za realizzata fuori Italia. Restano, in-

vece, ancora al palo i possibili inter-

venti di revamping nel nostro Paese.  
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tagonisti delle operazioni di crescita 

interna, realizzata soprattutto all'e-

stero, seguiti a grande distanza dalle 
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zione su tre rientra nei confini nazio-

nali. Rimane limitata nella crescita in-

terna la presenza degli investitori fi-

nanziari, che si attestano al 3,4% de-

gli operatori nel 2015.  

La crescita esterna 

Il quadro della finanza straordinaria è 

speculare rispetto a quello della cre-

scita interna: operazioni in prevalen-

za nel mercato domestico (75% del 

totale) e con un ruolo rilevante delle 

pure renewable. 

La crescita esterna nel 2015 registra 

74 operazioni che costituiscono il 

53% del totale (rispetto al 50% nel 

2014), per investimenti complessivi di 

5 miliardi di euro e una potenza totale 

di 2.439 MW.  

Le acquisizioni si confermano le ope-

razioni prevalenti, attestandosi al 

51,5% (48% nel 2014). Gli attori pre-

ponderanti sono core renewable, 

mentre le tecnologie maggiormente 

interessate, in linea con il 2014, so-

no il fotovoltaico, con il 43%, seguito 

dall’eolico e dall'idroelettrico, rispet-

tivamente al 22% e 14%.  

Figura 2.5 Le operazioni 2013-2015 

 
Gli accordi di collaborazione, seppur 

in leggero calo, sono secondi per 

numero di operazioni con il 16% (Fi-

gura 2.5). Le partnership  interessano 

soprattutto il settore dell'efficienza 

energetica (80%), confermando le 

strategie avviate negli anni scorsi, mi-

rate a sviluppare nuove aree di busi-

ness sinergiche con le rinnovabili. Se-

guono gli aumenti di partecipazione, 

nei quali le core renewable sono an-

cora le più attive.  

Le operazioni sull’equity calano inte-

ressando solo l’11% della crescita e-

sterna. Si registrano due quotazioni in 

Borsa, una all’AIM e l'altra sul mercato 

regolamentato Euronext di Parigi. 

Crescono le joint venture e le fusioni 

che, entrambe al 5% nel 2014, passa-

no al 9 e 6% rispettivamente nel 2015. 

Figura 2.6 Gli attori 

 

Le pure renewable restano i player 

più presenti nella crescita esterna, 

seguite dagli energetici in aumento al 

23% contro il 19% del 2014. Rimane 

stabile la presenza dei tecnologici e 

dei non core energy, mentre risulta-

no più attivi gli operatori finanziari 

occupando il 14% delle operazioni 

(13% nel 2014) e gli installatori che 

passano al 5% nel 2015 contro l’1% 

dell’anno precedente (Figura 2.6). 
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fornitura nel 2015 per 1.390 MW 

(+24% rispetto al 2014) e un valore 

degli investimenti di 1.154 milioni di 
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contano gran parte degli investimenti 

e il 61% della potenza dichiarata. 
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Figura 2.7 Le operazioni EPC 

 
Le operazioni chiavi in mano sono 

soprattutto nel fotovoltaico, con il 

58%, seguito dall’eolico al 19% (Figu-

ra 2.7). Nel 2015 si registra un au-

mento di contratti anche per l’idro-

elettrico e le biomasse, mentre re-

stano ancora ai margini geotermico e 

solare a concentrazione. Le più attive 

in questi accordi sono le pure rene-

wable (51% sul totale degli operato-

ri), seguite dai tecnologici al 22%. I 

contratti O&M pesano per il 18% su-

gli accordi di fornitura, coinvolgono 

fotovoltaico ed eolico, e interessano 

il territorio nazionale per il 57%.  

Le tendenze strategiche 

Il 2015 vede intensificarsi quei pro-

cessi di concentrazione ed interna-

zionalizzazione che hanno caratteriz-

zato il mercato delle rinnovabili negli 

ultimi anni. Prosegue anche lo svilup-

po dei settori dell’efficienza energeti-

ca e dello storage, mentre cresce e si 

consolida la presenza degli investitori 

finanziari.  

Il consolidamento del settore in Ita-

lia, dopo la crescita disordinata dei 

primi anni di boom delle rinnovabili, 

è sempre più evidente. I dati registra-

ti per il 2015 sono un chiaro segno 

dell'orientamento verso operazioni di 

finanza straordinaria, in particolare di 

M&A, piuttosto che verso investi-

menti in nuove installazioni. Si stanno 

progressivamente riducendo i piccoli 

operatori con la concentrazione del 

comparto attorno ai player maggiori. 

Il blocco quasi totale delle grandi in-

stallazioni (in parte fisiologico, in par-

te dovuto alla revisione delle policy), 

da un lato ha spinto verso le installa-

zioni di piccola taglia, dall'altro ha pe-

santemente condizionato lo sviluppo, 

e in alcuni casi la sopravvivenza, delle 

imprese minori. In questo contesto, 

le pure renewable sono molto attive 

in Italia, essendo il 42% degli opera-

tori coinvolti, per il 28% della potenza 

e il 25% del valore.  

Prosegue anche il processo di inter-

nazionalizzazione, con più del 46% 

delle operazioni mappate all’estero.  

Il 2015 vede ancora il Centro-Sud 

America come principale destinazio-

ne degli investimenti esteri italiani, 

seguito dal continente africano che 

sta crescendo sensibilmente. La quo-

ta di operazioni dislocate in Africa sa-

le infatti al 20% contro il 14 dell'anno 

precedente, con 1.357 MW installati. 
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Il Centro e Sud America scende inve-

ce al 28% dal 40% del 2014 contando 

1.604 MW di potenza (Figura 2.8). 

Restano in sostanza invariate le per-

centuali relative a vecchia e nuova 

Europa, Medio Oriente e Sud-Est Asia-

tico. Il 63%, delle operazioni all’estero, 

interessa nuovi impianti o progetti, 

compresi EPC. L’eolico è la tecnologia 

prevalente con 1.733 MW censiti con-

tro i 907 del 2014. 

In crescita le operazioni di efficienza 

energetica, che nel 2015 coprono il 

17% del totale mappato contro il 5% 

dell'anno precedente. Gli accordi di 

collaborazione pesano per il 38% e 

sono principalmente partnership stra-

tegiche (Figura 2.9), che vedono coin-

volti player energetici e tecnologici, 

per lo sviluppo di sistemi di accumulo 

di energia da integrare con impianti a 

fonti rinnovabili, sistemi vehicle-to-

grid e smart grid.  

Figura 2.9 Efficienza energetica 

 

Gli investitori finanziari tornano ad 

avere un ruolo di rilievo, sia come 

partner di gruppi energetici e pure 

renewable che come investitori au-

tonomi. Sebbene diminuisca nel 2015 

il numero di operazioni che li vede 

coinvolti, pari al 13%, aumentano no-

tevolmente rispetto al 2014, sia la 

capacità mappata (+62%), che gli in-

vestimenti, stimati per 2,3 miliardi di 

euro (1,1 nel 2014). Le operazioni che 

vedono attivo almeno un player fi-

nanziario assommano a più del 17% 

della potenza mappata, contro il 14% 

del 2014, e il 23% degli investimenti. 

Come per gli anni precedenti le ope-

razioni più numerose sono le acquisi-

zioni, seguite dagli aumenti di parte-

cipazione al 22%. Il fotovoltaico è la 

tecnologia maggiormente coinvolta, 

ma non per capacità. Infatti è l’eolico 

che registra il valore più alto in ter-

mini di potenza con 912,8 MW contro 

i 160 MW del fotovoltaico. Gli opera-

tori finanziari nel 2015 sono infatti il 

fulcro di alcune operazioni in Italia di 

riassetto e consolidamento sia del set-

tore eolico che fotovoltaico. 

Il 2015 segna anche l’interruzione del 

trend negativo che aveva caratterizza-

to nello scorso anno le performance 

delle imprese rinnovabili italiane sui 

mercati finanziari. L’indice Irex, infat-

ti, nel 2015 è cresciuto del 6%, nono-

stante l'incertezza normativa e  i timo-

ri di ulteriori interventi retroattivi con-

tinuassero a preoccupare gli investito-

ri. L'Irex ha registrato, inoltre, perfor-

mance migliori rispetto all'indice del 

comparto energetico tradizionale. Il 

paniere delle small-mid cap pure re-

newable quotate ha visto l’uscita di 

Kinexia (ora Waste Italia) e l’ingresso 

di Iniziative Bresciane. La capitalizza-

zione delle 15 società dell’indice ad 

aprile 2016 è di circa 630 milioni di 

euro. Nonostante le incertezze e le 

dimensioni limitate anche le aziende 

dell'Irex sono state  dinamiche sia nel 

M&A che nello sviluppo all'estero. 

Figura 2.10 IREX Index 2013-2016 
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3. Gli economics delle rinnovabili in Europa

Nonostante il quadro di incertezza, 

sia congiunturale che nelle politi-

che energetiche, nel 2015 le rinno-

vabili hanno catalizzato la maggior 

parte degli investimenti in nuova 

generazione elettrica in Europa. In 

prospettiva, un'ulteriore spinta do-

vrebbe arrivare dall’accordo euro-

peo per l’estensione del Pacchetto 

Clima al 2030, che comporterà una 

quota di energia rinnovabile di al-

meno il 45% dei consumi elettrici.  

I sistemi di incentivazione mostra-

no però una tendenza, comune a 

larga parte delle nazioni europee, 

verso la riduzione delle tariffe ed il 

passaggio da meccanismi di tipo 

feed-in o certificati verdi ad aste al 

ribasso o a certificati del tipo Con-

tract for Difference. 

Tuttavia, il progressivo calo dei co-

sti, seppur più lento rispetto al pas-

sato, migliora la sostenibilità eco-

nomica degli investimenti nelle rin-

novabili, favorendone la crescita 

nel medio periodo. 

L’analisi di convenienza di eolico e 

fotovoltaico nel 2015 svolta in que-

sta edizione del rapporto adotta lo 

stesso approccio della precedente, 

seguendo un diverso schema per le 

due tecnologie. Per l’eolico sono 

valutati gli investimenti utility sca-

le, considerando un impianto tipo 

con potenza di 15 MW. Per il foto-

voltaico si esaminano separata-

mente gli impianti utility scale e le 

installazioni residenziali o su coper-

ture di piccoli-medi fabbricati com-

merciali o produttivi. Lo scopo è in-

dividuare le nazioni e i tipi di im-

pianto che presentano i migliori ri-

sultati economici. 

Per l’eolico la diminuzione degli in-

centivi non ha modificato in manie-

ra sostanziale il quadro del settore, 

che mostra ancora una buona pro-

fittabilità nella maggior parte dei 

Paesi europei. Dal lato dei costi i 

LCOE presentano però significative 

differenze tra le nazioni in funzione 

delle peculiarità tecniche, econo-

miche e finanziarie, oltre che nor-

mative. Il valore medio è diminuito 

del 6,9% rispetto al 2014 grazie al 

calo dei costi della tecnologia  

(-4,4%), di O&M (-19,6%), di per-

mitting e progettazione (-8,5%) e 

del capitale (-5,8%). Le nazioni con 

i costi più alti sono l’Italia (77,5 

€/MWh) e la Grecia (74,2 €/MWh) 

penalizzata ancora dall’alto costo 

del capitale. Danimarca, Francia e 

Germania mostrano, invece, i LCOE 

più bassi, intorno ai 40 €/MWh, ri-

sultando così l'eolico competitivo 

con le fonti fossili. La tecnologia è, 

in genere, la prima voce di costo 

con il 33,1% del LCOE medio. I costi 

di O&M incidono in media del 

10,8%, mentre le property tax e le 

royalties variano sensibilmente tra i 

diversi Paesi. L'Italia, in particolare, 

è gravata da oneri elevati, che tut-

tavia dovrebbero in parte ridursi 

con la revisione dell'IMU contenuta 

nella Legge di Stabilità 2016. 

Figura 3.1 LCOE-LEOE eolico 

 

€/MWh Δ % €/MWh Δ %

Germania 45,9 56,0 22% 60,6 32%

Grecia 74,2 75,7 2% 78,1 5%

Francia 39,9 59,5 49% 66,0 65%

Italia 77,5 86,5 11% 89,1 15%

Spagna 53,4 50,3 -6% 61,2 15%

UK 51,9 86,9 67% 92,0 77%

Romania 59,6 58,1 -2% 73,3 23%

Polonia 62,1 76,6 23% 90,9 46%

Danimarca 40,1 30,8 -23% 52,6 31%
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Figura 3.2 I prezzi elettrici in Europa  

 

Il calcolo dei ricavi, data l'evoluzio-

ne recente e la volatilità dei prezzi 

elettrici, adotta due distinti criteri. 

Una prima ipotesi, analoga a quella 

delle edizioni precedenti e più con-

servativa, assume per l'intera vita 

dell'impianto i prezzi elettrici regi-

strati nel 2015 (scenario LEOE low). 

Una seconda, più ottimistica (sce-

nario LEOE high), assume, invece, 

una crescita dei prezzi elettrici nel 

medio-lungo periodo a seguito del-

la ripresa mondiale dei consumi e 

dei prezzi delle principali commodi-

ties, oltre che di politiche climati-

che sempre più stringenti.  

A fronte di un LCOE medio di 56,1 

€/MWh (Figura 3.1) il LEOE low è di 

64,5 €/MWh (+15% la differenza), 

mentre il LEOE high è 73,8 €/MWh 

(+32% rispetto al LCOE). La situa-

zione è tuttavia alquanto diversifi-

cata tra i vari Paesi. In particolare 

alcuni, che hanno potuto trarre be-

neficio dalle buone condizioni di 

producibilità associate a tariffe re-

munerative, hanno prodotto mar-

gini piuttosto consistenti, come nel 

caso della Gran Bretagna o della 

Francia. Altri, invece, come la Da-

nimarca, la Spagna e la Romania 

hanno sofferto la drastica riduzione 

degli incentivi. Un discorso a parte 

merita la Grecia che, seppur in pre-

senza di buone tariffe, è ancora 

gravata dall’alto costo del capitale. 

Le prospettive per i prossimi anni 

penalizzano particolarmente i Paesi 

con un quadro regolatorio non an-

cora chiaro e definito (Spagna e Ita-

lia) o molto instabile (Romania e 

Polonia) in cui il legislatore è inter-

venuto più volte per modificare lo 

schema di incentivazione o dove si 

sono registrate elevate fluttuazioni 

delle tariffe negli anni a seguito, ad 

esempio, delle variazioni di prezzo 

dei certificati verdi.   

Il fotovoltaico europeo, con circa 8 

GW di nuova potenza nel 2015, è 

cresciuto del 15% rispetto al 2014, 

soprattutto tramite le installazioni 

medio-piccole (75% della nuova ca-

pacità). I piccoli impianti residen-

ziali, infatti, hanno già raggiunto la 

market parity in alcuni Paesi che 

hanno sospeso gli incentivi diretti 

(Italia e Spagna), ma dove sono e-

levati i prezzi elettrici al consumo. 

L’analisi di LCOE e LEOE (Figura 3.3) 

considera, al pari dell’eolico, due 

scenari dei prezzi elettrici laddove 

non vigano tariffe specifiche.  

Figura 3.3 LCOE e LEOE PV 2015 

 

Tra i Paesi in cui permangono incen-

tivi che rendono convenienti questi 

investimenti vi sono la Francia, dove 

la redditività per le installazioni da 

100 kW di potenza è compresa tra il 

13% del caso Nord low e il 49% di 

quello Sud high. In Germania lo 

spread tra LCOE-LEOE è +5% nel ca-
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so low e +8% in quello high per gli 

impianti da 10 kW e +12% low e 

+17% high per quelli da 100 kW. Nel 

Regno Unito: -5% scenario low e       

-1% in quello high per i 10 kW e +6% 

low e +10% high per i 50 kW. Rima-

ne, invece, negativa la redditività 

per gli impianti da 10 kW in Grecia 

ed in Danimarca. La prima penaliz-

zata da un alto valore del LCOE con-

seguenza di un costo del capitale 

ancora elevato, mentre la seconda 

risente di un basso livello del LEOE 

dovuto alla revisione delle tariffe in-

centivanti e ai prezzi elettrici più 

contenuti d’Europa, oltre che ad un 

basso grado di insolazione. 

Gli impianti utility scale, invece, ot-

tengono le migliori prestazioni in 

Gran Bretagna: -1% nello scenario 

low, ma +3% in quello high. In Ro-

mania (-8% low e +8% high) la con-

venienza è solo teorica in quanto 

pesano le incertezze sul futuro 

quadro regolatorio che di fatto la 

rendono molto meno attrattiva di 

quanto indicherebbe il confronto 

tra LCOE e LEOE. Gli investimenti 

utility scale sembrerebbero non 

profittevoli in Polonia e Germania, 

ma proprio quest'ultima è stata la 

nazione più dinamica in Europa, 

con 200 MW di grandi impianti co-

struiti nel 2015 (stime preliminari). 

I LCOE possono, infatti, ridursi ren-

dendo competitivi anche installa-

zioni utility scale nel caso, ad e-

sempio, siano su aree dismesse o 

discariche, o grazie a economie di 

scala nell'O&M nel caso di grandi 

portafogli di impianti.  

In Italia la scadenza del V Conto 

Energia ha messo termine all'incen-

tivazione diretta al fotovoltaico. 

Tuttavia permangono alcune forme 

di sostegno indiretto: le detrazioni 

fiscali per le ristrutturazioni edilizie, 

la riduzione dell’IVA per l’acquisto 

di impianti residenziali e il mecca-

nismo dello Scambio sul Posto. 

L’analisi evidenzia che per le instal-

lazioni domestiche da 10 kW finan-

ziate con mezzi propri il periodo di 

recupero dell’investimento è di po-

co più di 8 anni al Nord, mentre al 

Sud, dove l'insolazione è maggiore, 

si ottiene un payback poco sopra i 

6 anni. Anche le installazioni com-

merciali o industriali da 100 kW ri-

sultano convenienti: al Nord il 

tempo di rientro dell’investimento 

è di circa 9 anni, mentre di 7 anni e 

mezzo nel Meridione.  

In Italia, inoltre, il fotovoltaico (co-

me altre fonti rinnovabili o la coge-

nerazione ad alto rendimento) può 

essere sviluppato con il modello del 

SEU - Sistema Efficiente di Utenza. 

Questo deve avere una potenza 

non superiore a 20 MW, essere 

connesso direttamente a un unico 

cliente finale ed insistere su un'a-

rea di proprietà dello stesso. In 

questo caso sono riconosciute age-

volazioni tariffarie rispetto agli o-

neri generali di sistema. 

L'attrattività economica nel 2015 

pare tuttavia ridursi rispetto all'an-

no precedente, soprattutto a cau-

sa del calo dei prezzi elettrici. Un 

impianto da 1 MW che opera in 

regime SEU consente un risparmio 

per il cliente di circa il 5,7% sul 

prezzo di acquisto dell’energia e-

lettrica, mentre il produttore può 

conseguire un differenziale tra LE-

OE e LCOE pari al 3%. Tuttavia la 

normativa inerente i SEU potrebbe 

essere rivista a partire dal 2017 

per adeguarsi alle linee guida eu-

ropee sugli aiuti di Stato.  

In Italia PV 
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diretti 

Fotovoltaico 
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4. Le prospettive nelle nazioni extra europee

La maturità ormai raggiunta dai mer-

cati europei sta spostando sempre 

più gli investimenti nei Paesi emer-

genti. Le aree maggiormente interes-

sate sono l'America Latina e l'Africa, 

dove molte nazioni solo negli ultimi 

anni hanno avviato il processo di 

transizione verso l'energia pulita.  

In questa edizione del report, l'atten-

zione è stata focalizzata sui Paesi che, 

per condizioni climatiche ed ambien-

tali, livello degli investimenti e politi-

che di sostegno alle rinnovabili, pre-

sentano i maggiori margini di svilup-

po nel breve e medio periodo. In par-

ticolare, l'analisi ha riguardato il Bra-

sile, il Cile ed il Perù per l'area suda-

mericana, gli Stati Uniti e il Messico 

per quella dell'America centrale e 

settentrionale, il Marocco e l'Egitto 

per l'Africa, l'India e il Giappone per 

l'area asiatica e la Turchia per la re-

gione mediorientale. Altri Paesi, e-

saminati in precedenti edizioni del 

rapporto, come  Russia, Arabia Saudi-

ta, Thailandia non sembrano invece 

riuscire a concretizzare le proprie po-

tenzialità in tempi brevi. In altri casi, 

al contrario, questa edizione non 

considera più nazioni i cui mercati 

sono ormai maturi (Sudafrica) o che, 

sebbene di grande potenziale, sono 

poco aperti agli investitori esteri nel 

settore delle rinnovabili (Cina).  

Nonostante il Brasile nel 2015 sia sta-

to caratterizzato da una seria crisi po-

litica ed economica, il settore delle 

rinnovabili ha mantenuto i livelli di 

crescita degli anni precedenti. Il mix 

di generazione del Paese resta uno di 

quelli più green, con un apporto delle 

rinnovabili pari al 78% del totale. Il 

contributo dell'idroelettrico (69,9%) è 

ancora determinante, seppur in calo 

rispetto al 2014. In crescita, invece, la 

generazione eolica e quella da bioe-

nergie, mentre il fotovoltaico è anco-

ra in fase di avvio. Nel 2015 la capaci-

tà installata da FER è cresciuta di 6,7 

GW, di cui 2,9 GW di idroelettrico, 3 

GW di eolico e 873 MW di biomasse. 

L'installato totale di fotovoltaico, in-

vece, è di soli 21 MW. Le previsioni 

diffuse dal Ministero dell'Energia bra-

siliano indicano una significativa cre-

scita del PV a partire dal 2017 (+1,7 

GW), con l'entrata in esercizio degli 

impianti che si sono aggiudicati le a-

ste negli ultimi due anni. Proprio nel-

la seconda asta di riserva del 2015 

sono stati aggiudicati nuovi progetti 

eolici per 548,2 MW e fotovoltaici 

per 1.115 MW, ad un prezzo medio 

rispettivamente di 203,46 R$/MWh 

(55 €/MWh al cambio medio del 

2015) e 297,75 R$/MWh (80,5 

€/MWh). Il LCOE del Brasile, a secon-

da delle condizioni ambientali e fi-

nanziarie considerate, varia tra 39,0 e 

82,0 €/MWh per l'eolico e tra 60,3 e 

104,9 €/MWh per il PV.  

In Cile le rinnovabili stanno vivendo 

un periodo di forte crescita nono-

stante l'assenza di incentivi diretti. 

Molteplici sono le ragioni: le condi-

zioni ambientali particolarmente fa-

vorevoli (fino a 2.800 kWh/mq all'an-

no di GHI per il PV), l'elevato grado di 

apertura del mercato, la stabilità e-

conomica e politica del Paese e prezzi 

dell'energia mediamente più elevati 

che nel resto dell'area sudamericana. 

L'avvio dei lavori di interconnessione 

tra i due principali sistemi elettrici del 

Paese (SIC e SING), che dovrebbero 

concludersi entro il 2017, potrà esse-

re un ulteriore driver di sviluppo per 

le FER, andando a collegare l'area con 
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le migliori risorse naturali del Paese 

(la zona settentrionale dove peraltro 

si concentrano i principali insedia-

menti industriali e minerari), con la 

zona centrale, che serve circa il 90% 

della popolazione. Per il 2016, inol-

tre, il Governo cileno ha programma-

to delle aste per la concessione di 

quasi 3.000 ettari di terreno per pro-

getti fotovoltaici da realizzare in aree 

particolarmente attrattive. La capaci-

tà complessiva di impianti FER (esclu-

so il grande idroelettrico) in esercizio 

a fine 2015 ammontava a 2,6 GW, di 

cui 0,9 GW di eolico e 0,8 GW di fo-

tovoltaico. Risultano attualmente in 

costruzione ulteriori 2,8 GW (in pre-

valenza PV per 2,1 GW), mentre i 

progetti che hanno già superato la 

fase autorizzativa ammontano ad ul-

teriori 18,1 GW, di cui 5,8 GW eolici e 

10,6 GW di PV. La competitività delle 

FER sul mercato cileno è testimoniata 

dai risultati dell'ultima asta, aperta a 

tutte le tecnologie, tenutasi ad otto-

bre 2015. Tutti i 1.200 GWh messi a 

gara sono stati aggiudicati da progetti 

FER, con un prezzo medio di 79,3 

$/MWh e minimi di 65 $/MWh offerti 

da progetti PV, contro gli 85 $/MWh 

proposti da un impianto a carbone. 

In Messico il 2015 ha visto il comple-

tamento della storica riforma del si-

stema elettrico nazionale avviata so-

lamente un anno prima. Il nuovo as-

setto prevede, oltre all'apertura agli 

investitori privati (stranieri inclusi) 

del segmento della generazione, la 

creazione di un mercato wholesale 

controllato e gestito dal CENACE,  en-

te pubblico con funzioni di controllo 

e coordinamento sul sistema elettri-

co nazionale. Sono state introdotte 

nuove misure di incentivazione tra-

mite un sistema di certificati (CEL - 

Certificados de Energías Limpias), ri-

lasciati ai produttori da FER per ogni 

MWh generato. I certificati saranno 

lo strumento principale per raggiun-

gere l'obiettivo del 35% di generazio-

ne da rinnovabili entro il 2024, attra-

verso l'imposizione di quote di acqui-

sto di energia pulita per distributori, 

venditori, grandi consumatori e pro-

duttori da fonti fossili. Nel 2015 in 

Messico sono entrati in esercizio im-

pianti FER per poco più di 1 GW, di 

cui 714 MW eolici, 103 MW di PV e 

256 MW di geotermico (di cui il Paese 

è tra i leader mondiali), portando la 

capacità rinnovabile complessiva a 

17,6 GW (di cui 12,4 idroelettrici). Ad 

inizio 2016, inoltre, si è tenuta la 

prima asta indetta dall'utility pubbli-

ca CFE ed aperta agli operatori priva-

ti. Sono stati aggiudicati 11 progetti, 

per una capacità complessiva di 1,7 

GW a prezzi medi di 40,5 $/MWh per 

il PV e 43,9 $/MWh per l'eolico. 

Con oltre 219 GW di capacità rinno-

vabile in esercizio gli Stati Uniti sono, 

dopo la Cina, il principale mercato 

mondiale delle rinnovabili. Il 2015 è 

stato l'anno di maggior crescita dal 

2012 con 15,8 GW di nuove installa-

zioni. Gli investimenti hanno riguarda-

to principalmente l'eolico (+7,7 GW) e 

il fotovoltaico (+7,3 GW). L'annuncio a 

fine 2015 del prolungamento dei prin-

cipali incentivi federali per eolico (PCT 

- Production Tax Credit) e fotovoltaico 

(ITC - Investment Tax Credit), dovreb-

be far proseguire il trend di forte cre-

scita degli ultimi anni. La California è 

uno degli Stati che ha intrapreso in 

maniera più decisa la transizione ver-

so le rinnovabili, grazie anche alle ot-

time risorse naturali. A fine ottobre 

2015 la capacità californiana si atte-

stava a 21,7 GW, circa il 10% di quella 

di tutti gli Stati Uniti. Tale risultato è 

attribuibile a una serie di incentivi 
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statali diversificati a seconda della 

fonte e della taglia degli impianti, ol-

tre che agli ambiziosi RPS (Renewable 

Portfolio Standard), le quote d'obbli-

go di acquisto di energia pulita per le 

utility californiane, con il target innal-

zato al 50% entro il 2030 proprio alla 

fine del 2015. Il LCOE di un impianto 

fotovoltaico utility scale situato in Ca-

lifornia si attesta in un range tra 65,6 

e 80,7 €/MWh, mentre i costi dell'eo-

lico sono compresi tra 47,7 e 63,2 

€/MWh a seconda delle diverse con-

dizioni di operatività.  

Anche in Giappone il 2015 ha segna-

to il record di nuove installazioni FER. 

Gli impianti entrati in esercizio nell'ul-

timo anno sono 10,5 GW (di cui 10 di 

PV) portando la capacità complessiva 

del Paese a 90 GW. Proprio il fotovol-

taico, a seguito dell'abbandono del 

nucleare, è diventato la tecnologia di 

punta nel parco giapponese, raggiun-

gendo in pochi anni una capacità cu-

mulata di 33,3 GW (terzo Paese al 

mondo dopo Cina e Germania). Un 

ulteriore impulso alla crescita delle 

rinnovabili potrebbe arrivare dalla 

piena liberalizzazione del mercato e-

lettrico retail. I clienti residenziali, in-

fatti, saranno liberi di scegliere il for-

nitore con possibili effetti positivi an-

che a monte nella generazione. Le 

politiche di incentivazione restano 

generose, con il riconoscimento per 

20 anni di una feed-in tariff di 22.000 

¥/MWh (163,8 €/MWh) per l'eolico e 

di 24.000 ¥/MWh (178,7 €/MWh) per 

il PV, in calo rispetto ai 26.000 

¥/MWh dell'anno precedente. I LCOE 

giapponesi, tuttavia, per gli impianti 

situati nelle aree con le migliori con-

dizioni di operatività, sono inferiori 

alle tariffe, rispettivamente 112,2 

€/MWh per l'eolico e 149,5 €/MWh 

per il fotovoltaico.  

L'India è una delle nazioni con il 

maggior potenziale al mondo per le 

rinnovabili, al momento solo in parte 

sfruttato. La capacità a fine 2015 è di 

82,1 GW (di cui 46,3 GW di idroelet-

trico) con 6,9 GW installati nell'ulti-

mo anno. Proprio nel 2015 il Governo 

indiano ha annunciato nuovi ambi-

ziosi obiettivi per il 2022: 175 GW di 

capacità installata (escluso il grande 

idroelettrico), di cui 100 GW solari e  

60 GW eolici. Per raggiungere tali 

target, coesistono incentivi dei singoli 

Stati (tipicamente Feed-in Tariff) e 

una serie di misure nazionali: il GBI 

(Generation Based Incentive) che va a 

sommarsi alle FIT, uno schema di cer-

tificati per l'energia rinnovabile riser-

vato agli impianti a fonti rinnovabili 

che non accedono alle FIT.  

Il Marocco offre concrete possibilità 

di sviluppo, grazie alla sua stabilità 

politica e sociale e ad eccellenti con-

dizioni naturali: fino a 2.300 kWh/mq 

all'anno di GHI per il solare e capacity 

factor con picchi del 45% per l'eolico. 

Gli obiettivi fissati dal Governo pre-

vedono una capacità di 6 GW, di cui 2 

GW eolici, 2 idroelettrici e 2 solari 

(sia PV che CSP) entro il 2020, pari al 

42% della capacità di generazione del 

Paese. Attualmente sono in esercizio 

160 MW solari e 787 MW eolici, 

mentre ulteriori 1.395 MW solari e 

1.220 MW eolici sono in fase di svi-

luppo. Il Marocco punta su impianti 

di grande taglia da realizzarsi in po-

che aree preventivamente individua-

te, favorendo l'ingresso di investitori 

stranieri con la formula del BOOT. 

Questi sono selezionati con un siste-

ma di aste finalizzate a stipulare PPA 

con imprese e agenzie pubbliche. Il 

processo di selezione è molto compe-

titivo, ma anche piuttosto lungo e 

complesso  
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5. Le rinnovabili e il sistema elettrico italiano

L’evoluzione del mercato elettrico  

Il sistema elettrico italiano vive una 

profonda trasformazione, sia nel par-

co di generazione che nelle regole del 

mercato elettrico. La revisione del 

quadro normativo deriva da due ma-

cro categorie: una esogena, cioè il 

processo di convergenza tra i vari 

Paesi europei, l'altra endogena, lega-

ta alle politiche italiane. 

Alla prima appartiene il recepimento 

del Target Model, le cui caratteristiche 

tecniche sono definite in molti docu-

menti, tra cui i Network Code di mer-

cato: il Capacity Allocation and Conge-

stion Management (CACM), in vigore 

da agosto 2015, il Forward Capacity 

Allocation (FCA) e l’Electricity Balan-

cing (EB), ancora in fase di approva-

zione. Circa il Mercato del Giorno Pri-

ma (MGP), l’Italia ha completato a og-

gi il Market Coupling sulla frontiera 

settentrionale (salvo la Svizzera). 

L’allocazione implicita della capacità 

transfrontaliera con Francia, Austria e 

Slovenia ha già evidenziato effetti 

positivi, ad esempio annullando i casi 

con flussi di energia incoerenti rispet-

to ai segnali di prezzo. Se le peculiari-

tà del MGP (ad esempio, il Prezzo U-

nico Nazionale - PUN) non hanno pre-

cluso il Market Coupling, più comples-

sa pare l’integrazione del Mercato In-

fragionaliero e di Bilanciamento. Il 

continuos trading, con la chiusura 

delle sessioni un’ora prima della con-

segna, e la definizione di aree sovra-

nazionali in cui condividere le risorse 

di bilanciamento e la riserva per la 

regolazione sono tipiche di un model-

lo di dispacciamento decentralizzato, 

il cui recepimento costituirà la sfida 

dei prossimi anni per l'Italia, finora 

basata su un approccio centralizzato. 

Le politiche italiane proseguono in-

vece su vari temi, alcuni prettamente 

nazionali, ad esempio la riforma dei 

servizi di interrompibilità, dei criteri 

per l'assegnazione degli strumenti di 

copertura dal rischio di volatilità del 

corrispettivo di uso della capacità di 

trasporto e del settlement. Altri, pur 

originandosi in ambito italiano, im-

pattano sul recepimento delle indica-

zioni europee. Sono la riforma degli 

sbilanciamenti effettivi, con la ridu-

zione a due macrozone, la revisione 

degli sbilanciamenti per gli impianti 

FRNP, la riforma del MSD, con la revi-

sione dei prodotti scambiati e dei re-

quisiti di abilitazione per la partecipa-

zione, in modo da estenderla ai sog-

getti oggi esclusi (impianti FRNP e 

Generazione Distribuita o GD). 

Il Capacity Market, approvato dal MISE 

nel 2014 ed ora all’esame della Com-

missione Europea, ha subìto due evo-

luzioni: l’introduzione di un segmento 

per i servizi di flessibilità e l’anticipazio-

ne di una “Fase di prima attuazione”. 

Se quest'ultima può migliorare l'ade-

guatezza del sistema elettrico, la ses-

sione di flessibilità mira a selezionare 

risorse di generazione più performanti, 

un obiettivo che già il MSD attuale, e 

ancor più con le modifiche proposte, 

potrebbe conseguire. 

La riforma del mercato elettrico deve 

anche migliorare l’integrazione della 

GD, introducendo la figura dell’aggre-

gatore. Questo interfaccerà insiemi di 

GD e carichi sia verso i mercati 

dell'energia che verso quelli dei servi-

zi ancillari. Si aprono così opportunità 

per nuove attività di mercato, svolte 

sia da soggetti esistenti (come i tra-

der) che da nuovi, sviluppando busi-

ness model innovativi. 

Target model 
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L’adeguatezza del sistema  

La revisione del quadro normativo 

del mercato elettrico, dettata dal mu-

tamento del contesto energetico, 

non può prescindere dalla valutazio-

ne dello stato attuale del parco di 

generazione e delle sue plausibili 

evoluzioni. In particolare, i due svi-

luppi del mercato della capacità pri-

ma ricordati, portano ad interrogarsi 

sull’adeguatezza del sistema in ter-

mini di potenza disponibile alla punta 

(a salire) e di grado di flessibilità dei 

nostri impianti (a scendere) nel me-

dio-lungo termine. Le analisi esami-

nano due scenari al 2020 e al 2025, 

partendo dalla situazione del 2015, 

secondo i criteri Entso-e. Le ipotesi 

per il medio e lungo periodo (base e 

sviluppo) considerano due evoluzioni 

future del parco di generazione ita-

liano e dell’andamento del fabbiso-

gno alla punta. Per quest’ultimo, 

nell’ipotesi base si è assunto un cari-

co pari a 60 GW per entrambi gli oriz-

zonti temporali, mentre lo scenario 

sviluppo considera una domanda pari 

rispettivamente a 65 e 69 GW per il 

medio e lungo periodo. 

L’evoluzione del parco impianti, in 

entrambe le ipotesi, assume una ri-

duzione della potenza termoelettrica 

di circa 7 GW, dovuta a impianti in 

dismissione, indisponibili per vincoli 

autorizzativi e in conservazione (fon-

te Terna). Nell’ipotesi base, tale calo 

viene compensato in parte dalle bio-

masse, che raggiungono 4,8 GW nel 

2020 e 5,6 GW nel 2025. Lo scenario 

sviluppo considera una crescita delle 

bioenergie più marcata nel 2025 (7,4 

GW) e l’entrata in esercizio di 2,4 GW 

di termoelettrico ad oggi autorizzato. 

Per eolico e fotovoltaico, nell’ipotesi 

base si sono scelte le proiezioni di 

Terna (PdS 2016), pari rispettivamen-

te a 11,7-20,3 GW al 2020 e 12,5-22,4 

GW per il 2025. Lo scenario sviluppo, 

invece, considera 12,2-23,5 GW al 

2020 (scenario outlook & adequacy 

forecast 2015 di Entso-e) e 15,3 GW 

per l’eolico e 29,3 GW per il fotovol-

taico al 2025 (fonte Terna, scenario 

vision 3). L’idroelettrico considera le 

ipotesi evolutive di Terna, pari a 18,8 

GW nel 2020, 18,9 GW (base) e 19,3 

GW (sviluppo) nel 2025. 

Fronteggiare il fabbisogno alla punta 

La valutazione dell’adeguatezza a sa-

lire considera l’evoluzione della capa-

cità di generazione disponibile alla 

punta in rapporto al fabbisogno di 

potenza, comprensivo di riserva. La 

potenza efficiente al 2015 è di circa 

113,6 GW, di cui il 16% idroelettrici, 

l’8% eolici, il 17% fotovoltaici e il 59% 

termoelettrici. Le stime della potenza 

disponibile alla punta per il 2015 e lo 

scenario base considerano coefficien-

ti medi prudenziali di 64,1% per 

l’idroelettrico, 67,4% per il termoe-

lettrico e 24,1% per fotovoltaico ed 

eolico (dati Terna nel periodo 2000-

2010). L’ipotesi sviluppo, invece, con-

sidera per eolico e fotovoltaico un 

coefficiente di 35,9% (media 2009-

2015). La potenza disponibile alla 

punta nel 2015 risulta così pari a 63,8 

GW (di cui 19% idroelettrica, 71% 

termoelettrica, 3% eolica e 7% foto-

voltaica). La punta di carico nel 2015 

(registrata alle ore 16 del 21 luglio) 

ha raggiunto il record di 59.353 MW, 

+15% rispetto al carico massimo del 

2014. Assumendo in 4.600 MW la ri-

serva operativa si raggiunge un carico 

totale di 63,9 GW, valore prossimo 

alla potenza disponibile stimata.  

Nonostante l’elevato fabbisogno di 

potenza, il sistema elettrico è stato in 

Ancora 7 GW  

di termoelettrico 

in dismissione … 

… e record  

di potenza a  

luglio 2015 

(59,3 GW) 
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grado di gestire tale situazione con il 

contributo dell’attuale capacità di 

importazione (circa 6,5-8,5 GW a se-

conda dei periodi). Il margine di ade-

guatezza per il 2015, considerando 

l’import, è dunque pari a 6,9 GW. Oc-

corre altresì considerare come il pic-

co di luglio sia stato un evento ecce-

zionale: nel corso dell’anno, infatti, la 

media del fabbisogno alla punta non 

è andata oltre i 50,3 GW (Figura 5.1). 

Figura 5.1 Punte di carico 2015 

Le valutazioni sull’adeguatezza nel 

medio-lungo periodo (Figura 5.2) evi-

denziano come nello scenario base si 

registrino deficit di capacità sia al 

2020 (-4,2 GW) che al 2025 (-2,9 

GW), peraltro facilmente gestibili con 

l’attuale capacità di importazione. Le 

condizioni migliorano nell’ipotesi svi-

luppo, ma sempre con un gap tra 

fabbisogno e potenza disponibile, pa-

ri a 4,1 GW nel 2020 e 1,2 GW nel 

2025. Anche in questo caso, l’attuale 

capacità di import pare sufficiente a 

gestire in sicurezza eventuali picchi di 

fabbisogno. 

L’analisi, essendo improntata a criteri 

prudenziali, non tiene però conto de-

gli investimenti in corso per aumen-

tare la capacità di interconnessione 

(circa 2 GW nel breve periodo) e del 

contributo potenziale dei servizi di 

interrompibilità (circa 4 GW), che 

possono migliorare il livello di ade-

guatezza nei prossimi anni. In conclu-

sione, i potenziali deficit di capacità 

paiono gestibili con le misure e gli in-

vestimenti ad oggi messi in campo, 

tra i quali l’avvio ormai prossimo del 

mercato della capacità, che permet-

teranno un’adeguata gestione di e-

ventuali picchi di domanda. 

La flessibilità del parco impianti 

Un parco di generazione che si possa 

definire adeguato, oltre a far fronte a 

eventuali punte di fabbisogno, deve 

anche garantire la sicurezza del si-

stema in momenti di bassa domanda 

ed elevata immissione in rete di e-

nergia elettrica prodotta da FER.  

La valutazione del grado di flessibilità 

del sistema elettrico considera il dif-

ferenziale tra domanda e generazio-

ne incomprimibile FER (carico residuo) 

che, nel 2015, ha toccato il minimo 
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con circa 4.681 MWh il 6 aprile alle 

13.00. In tale condizione, conside-

rando la somma tra la generazione 

FER e la produzione del termoelettri-

co “must run” (assunto, in ottica pru-

denziale, come la produzione termoe-

lettrica registrata nell’ora di carico 

minimo esaminata) il sistema è riusci-

to a garantire un adeguato grado di 

flessibilità, grazie all’attuale capacità 

di pompaggio (5.070 MW) e di espor-

tazione (3.460 MW, stagione estiva).  

Partendo dalle valutazioni per il 

2015, l’analisi è stata estesa su un 

orizzonte di medio-lungo periodo, 

seguendo le due ipotesi evolutive 

descritte ad inizio capitolo (base e 

sviluppo), ad eccezione della crescita 

della domanda, per la quale si sono 

assunte le proiezioni di Terna per il 

2020 e 2025, pari rispettivamente a 

320-322 TWh nell’ipotesi base e 334-

354 TWh nello scenario sviluppo. 

I risultati delle elaborazioni (Figura 

5.3) mostrano un grado di flessibilità 

adeguato nel medio periodo, con un 

margine positivo pari a circa 1.600 

MWh nell’ipotesi base e di 670 MWh 

in quella di sviluppo.  

Diverse le evidenze per l’orizzonte 

2025. Se nello scenario base si regi-

stra un margine positivo di circa 258 

MWh, nell’ipotesi di sviluppo, carat-

terizzata da un’elevata penetrazione 

di eolico e fotovoltaico, potrebbero 

aversi alcune criticità  a causa del de-

ficit di flessibilità di circa 2.435 MWh. 

Tuttavia, il gap riscontrato pare ge-

stibile sia con i potenziamenti delle 

interconnessioni ad oggi pianificati 

(posto che i mercati confinanti siano 

ricettivi), sia con il contributo della 

domanda in condizioni critiche. An-

che l’eventuale partecipazione delle 

FRNP ai servizi di rete, ad oggi in di-

scussione, porterebbe ad un signifi-

cativo incremento del grado di flessi-

bilità del sistema, soprattutto in ter-

mini di riserva a scendere. 

Gli impatti delle FRNP su MSD 

La crescita della generazione rinno-

vabile, in particolare di quella non 

programmabile (FRNP), oltre che ge-

nerare possibili criticità nelle giornate 

di basso carico, incide anche sui vo-

lumi del MSD movimentati a copertu-

ra degli sbilanciamenti. L’analisi sugli 

effetti delle FRNP sul mercato di di-

spacciamento, giunta alla quarta edi-

zione, considera dati di fonte Terna 

relativi alla previsione e al consuntivo 

della produzione di eolico e PV. La 

differenza tra previsione e produzio-

ne delle due fonti, in ogni ora, per 

tutti i giorni, è stata depurata dagli 

errori di previsione della domanda. 
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Tale valore è stato poi rapportato ai 

volumi scambiati sul MSD.  Le elabo-

razioni svolte per il 2015 mostrano  

un ridimensionamento dell’impatto 

degli sbilanciamenti netti di eolico e 

fotovoltaico sul MSD, che si attesta al 

9,7% (contro l’11,5% del 2014 e 

l’11,7% del 2013). Tale diminuzione è 

dovuta, in parte, al calo della produ-

zione eolica nel 2015 (-3,3%) e so-

prattutto all’aumento dei volumi 

scambiati sul MSD nello scorso anno 

(28,1 TWh, +9,7% sul 2014).  

La crescita degli scambi nel MSD da 

un lato e la contestuale diminuzione 

dell’errore di previsione delle FRNP 

dall’altro, evidenziano come gli sbi-

lanciamenti dovuti a eolico e fotovol-

taico siano solo uno dei fattori che 

incidono nelle dinamiche di approv-

vigionamento di risorse sul MSD da 

parte del TSO. L’effetto riconducibile 

all’errore di previsione delle FRNP, 

peraltro sempre più contenuto, pare 

quindi essere solo uno dei driver che 

impattano sui mercati dei servizi. 

Gli effetti sui prezzi di mercato 

Prosegue l’effetto di riduzione dei 

prezzi elettrici dovuti alla produzione 

fotovoltaica nelle ore di picco diurne. 

L’analisi, giunta alla quinta edizione, 

evidenzia nel 2015 un beneficio netto 

di 586 milioni di euro, con variazioni 

di prezzo tra le ore di alta domanda 

diurne e serali comprese tra 3,4 e 

29,7 €/MWh. Il fenomeno, nonostan-

te il rallentamento delle nuove instal-

lazioni (301 MW nel 2015, fonte GSE) 

da un lato e l’arresto della discesa del 

PUN medio dall’altro (con conseguen-

te riduzione dei benefici in termini 

assoluti), pare a tutt’oggi ancora rile-

vante. La riduzione di prezzo media, 

infatti, nel 2015 è stata di 13 €/MWh, 

pari al 25% del PUN medio dello stes-

so anno. Tra le variabili che hanno in-

fluenzato positivamente il beneficio 

sui prezzi del fotovoltaico, inoltre, va 

considerata la crescita della domanda 

elettrica (+1,5% sul 2014). La ripresa 

dei consumi, infatti, ha permesso di 

raggiungere classi di carico (47-50 

GWh) assenti negli anni scorsi. 

Dall’analisi dell’andamento storico 

dell’effetto peak shaving (Figura 5.4) 

emerge il processo di consolidamen-

to che ha interessato il fenomeno 

negli ultimi anni. Con il crescere della 

generazione fotovoltaica, il 2012 ha 

visto benefici elevati sia in termini as-

soluti (1,42 mld) che di differenziale 

di prezzo tra le ore di picco diurne e 

quelle serali (8-42 €/MWh). Vicever-

sa, nel 2014 e 2015 si sono riscontrati 

valori assoluti più contenuti, ma di 

maggior impatto se confrontati con il 

prezzo medio dell’energia elettrica. 
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Figura 5.4 Il peak shaving nel mercato elettrico italiano (2011-2015) 
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6. Le nuove frontiere dell'industria elettrica italiana

La trasformazione del sistema  

Il cambiamento del parco di genera-

zione italiano riguarda non solo lo 

spostamento verso le rinnovabili, ma 

anche l’avvento di un modello di 

produzione diffuso di piccola taglia, 

spesso vicino ai centri di consumo. 

L'insieme della GD comprende circa 

600.000 impianti per una potenza di 

circa 30 GW (il 25% della potenza ef-

ficiente lorda italiana) e una genera-

zione lorda di circa 63,4 TWh, (il 22% 

del totale nazionale). Della produzio-

ne netta, 14,8 TWh sono consumati 

in loco e 46,7 TWh sono immessi in 

rete (dati AEEGSI 2013). Il fotovoltai-

co copre da solo il 58% della potenza 

di GD installata e ben il 98,6% del 

numero di impianti. La sua evoluzio-

ne sarà pertanto determinante per le 

sorti della GD e del suo impatto sul 

sistema elettrico. L’installato fotovol-

taico è passato dai 18.420 MW del 

2013 ai 18.609 del 2014, ai 18.910 

del 2015 (stime GSE) e le previsioni di 

Terna indicano tra 22,4 e 29,3 GW al 

2025. Sul futuro dello sviluppo del fo-

tovoltaico, e quindi di buona parte 

della GD in Italia, incidono due temi 

chiave: il ruolo dell'autoconsumo e la 

riforma tariffaria. 

Se da un lato la GD avvicina la genera-

zione al carico, dall’altro solo il 24% 

della sua produzione è consumata in 

loco (dati 2013). Alle configurazioni 

impiantistiche per l’autoconsumo so-

no riconosciute specifiche condizioni 

tariffarie, applicando i corrispettivi a 

copertura delle componenti variabili 

degli oneri generali di sistema all'e-

nergia elettrica prelevata dalla rete an-

ziché a quella consumata. Ciò dovreb-

be favorire l’autoconsumo, ma po-

trebbe anche comportare alcune criti-

cità, come evidenziato dall'AEEGSI. 

In un'ottica di sistema non paiono, 

infatti, univocamente evidenti i bene-

fici in termini di efficienza energetica 

derivanti dalla crescita dell'autocon-

sumo a fronte del minore concorso 

alla copertura degli oneri generali di 

sistema. Peraltro l'incertezza circa il 

perdurare delle agevolazioni tariffa-

rie e la mancanza di una quantifica-

zione dei benefici di sistema conse-

guibili tramite l’autoconsumo non 

consente di avere una visione chiara 

del futuro di queste installazioni e 

della direttrice evolutiva del sistema 

elettrico nazionale, anche in termini 

di tecnologie abilitanti, come i sistemi 

di accumulo. Per questi ultimi è stato 

creato il quadro normativo e regola-

torio per la connessione alla rete 

elettrica, mentre ancora devono es-

sere ben individuati e definiti i mo-

delli di business. 

La riforma tariffaria per le utenze 

domestiche, in vigore da inizio 2016 e 

da completare entro il 2018, ponen-

dosi come obiettivo principale il su-

peramento della progressività, po-

trebbe modificare sensibilmente i 

modelli di consumo e, in prospettiva, 

incidere non poco sull'assetto futuro 

dell'industria elettrica italiana. Da un 

lato, potrebbe, almeno in prima bat-

tuta, rendere meno interessante la 

generazione in sito, dato che l'inci-

denza di alcune componenti tariffarie 

cala all’aumentare dei consumi. 

Dall'altro, se la riforma conseguirà 

l’obiettivo di trasferire in ambito elet-

trico alcuni consumi ora soddisfatti 

con altri vettori energetici, l’opzione 

della generazione locale e addirittura 

della cogenerazione anche di taglia 
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residenziale, eventualmente accop-

piata a sistemi di accumulo, trove-

rebbe una sostenibilità economica. 

Qualunque sarà l’evoluzione della 

GD, le sue dimensioni attuali già inci-

dono in modo non trascurabile sulla 

gestione del sistema elettrico italiano 

e, viste le situazioni simili in altri Pae-

si, dell’intero sistema europeo inter-

connesso, ponendo nuove sfide per i 

gestori delle reti. L’Italia si è mossa 

tempestivamente e nel 2015 ha con-

densato i risultati dei progetti pilota 

Smart Grid, avviati da AEEGSI con de-

libera 39/10, in sei funzionalità: 

- osservabilità dei flussi di potenza e 

delle risorse; 

- regolazione della tensione; 

- regolazione della potenza attiva 

degli utenti di rete; 

- telescatto per la prevenzione del 

fenomeno isola indesiderata; 

- esercizio avanzato della rete MT; 

- impiego di sistemi di accumulo per 

servizi di rete. 

La remunerazione tariffaria output 

based è per ora limitata alle prime 

due funzionalità ma l’attenzione tec-

nica e regolatoria sugli altri temi ri-

mane comunque alta. Anche la GD si 

è dovuta recentemente adeguare ad 

alcune nuove prescrizioni derivanti 

dal Codice di Rete, mentre sono in fa-

se di definizione alcuni ulteriori re-

quisiti tecnici che si tradurranno nel 

breve periodo nella necessità di nuo-

vi retrofit su alcuni impianti di GD. 

Sebbene gli interventi, sia tecnologici 

che regolatori, siano ancora in fase di 

avvio, il sistema elettrico sta evol-

vendo rapidamente e siamo agli inizi 

di una trasformazione radicale, che 

sarà non solo tecnologica ma anche 

nei modelli di business, di generazio-

ne e di consumo.  

La filiera tecnologica italiana 

Questa evoluzione del sistema elet-

trico si sta accompagnando a interes-

santi segnali di sviluppo di una filiera 

tecnologica italiana innovativa. 

Il quadro è molto complesso e in con-

tinua evoluzione, con lo sviluppo di 

nuovi prodotti, sistemi e servizi da 

parte di grandi player tecnologici così 

come l'affacciarsi di piccole e medie 

imprese innovative di nicchia. 

Si è quindi cercato di sistematizzare 

l'attuale filiera italiana, definendone 

le diverse aree e individuando gli am-

biti più innovativi e con i migliori po-

tenziali di sviluppo. Si sono delineati i 

vari settori, la possibile attrattività 

futura dei diversi segmenti e le tipo-

logie di attori coinvolti. 

I settori comprendono l’elettromec-

canica e l'elettronica di potenza per 

impianti di generazione e infrastruttu-

re di trasporto e consumo dell’ener-

gia, i componenti e i sistemi di auto-

mazione, protezione e controllo locali 

e i sistemi di telecontrollo. In ciascun 

comparto sono in genere attivi tre tipi 

di player: i fornitori tecnologici, i co-

struttori di sistemi/integratori/EPC e 

le aziende di servizi: consulenza, inge-

gneria, ESCO, ecc. 

Nell’ambito della generazione elet-

trica e termica e nel settore della 

componentistica e dei sistemi di po-

tenza spiccano le tecnologie più in-

novative come le centrali maremo-

trici e i sistemi di accumulo elettro-

chimico. Essendo attività ancora nelle 

prime fasi del ciclo di vita, vedono 

soprattutto attività di R&S, mentre la 

dimensione industriale è ancora limi-

tata, con un modesto parco installa-

to, costituito sopratutto da impianti 

pilota o sperimentali. Invece per le 
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tecnologie più mature e forti di un in-

stallato consistente, idroelettrico, 

eolico e fotovoltaico, il mercato della 

componentistica di potenza vive da 

un lato di revamping e dall’altro di 

innovazione, soprattutto con riguar-

do all’automazione, al controllo loca-

le (derivanti in alcuni casi da nuovi 

requisiti normativi) e al telecontrollo. 

Si pensi in questo ultimo caso alle a-

ziende che offrono servizi di O&M di 

impianti eolici e fotovoltaici, quasi 

sempre dotate di sale di telecontrollo 

di un parco installato sovente molto 

disperso geograficamente. Per le 

bioenergie e l’ORC, le prospettive di 

sviluppo più interessanti riguardano 

le tecnologie per la produzione di 

biometano, l’utilizzo di nuove bio-

masse e il miglioramento della raffi-

nazione del combustibile (Figura 6.1). 

L'area Smart Transmission & Distri-

bution System da un lato comprende 

i gestori delle reti di trasmissione e 

distribuzione (Smart Grid) e dall'altro 

gli utenti di rete, attivi, passivi o mi-

sti, cioè i prosumer (Smart User).  

Nell'ambito Smart Grid i componenti 

e i sistemi elettromeccanici di po-

tenza sono interessati dai processi 

smart per alcuni apparati, come i 

trasformatori a basse perdite o con 

sistemi innovativi di regolazione del-

la tensione (che sono sostenuti da 

requisiti normativi) o come i sistemi 

di accumulo in ambito trasmissione 

(power e energy intensive) e distri-

buzione. Le installazioni di storage 

utility oriented vedono la forte pre-

senza della filiera italiana come for-

nitrice di singoli prodotti o di sistemi 

completi ad alto contenuto innovati-

vo (Figura 6.2).  

L’obiettivo più importante per la 

Smart Grid è però l’aumento della 

hosting capacity delle reti, in partico-

lare con riferimento alla diffusione 

della generazione distribuita. Questo 

spinge a rendere intelligenti i sistemi 

di protezione, comando e controllo e 

i sistemi di telecontrollo delle reti, 

per i quali è prevista una crescita, sia 

pur moderata almeno per queste fasi 

iniziali.  

Figura 6.1 Presenza e trend della filiera tecnologica italiana nella generazione 
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Sul lato Smart User, come per i setto-

ri regolati, l'innovazione si concretiz-

za per lo più in sistemi di protezione, 

monitoraggio, comando e controllo, 

nella prospettiva di un loro coinvol-

gimento nella gestione del sistema, le 

cui avvisaglie si riscontrano già oggi 

nella normativa.  

Nel filone Smart City rientrano solu-

zioni innovative per migliorare la vi-

vibilità dell’ambiente urbano, la mo-

bilità (non solo con la diffusione di 

mezzi elettrici) e per un uso più ra-

zionale delle risorse idriche ed ener-

getiche e una più efficiente gestione 

dei rifiuti. Sono non tanto interventi 

infrastrutturali, quanto piattaforme di 

monitoraggio, funzionali sia alla ge-

stione operativa che alla pianificazio-

ne. Molte aziende si pongono in que-

sto caso come veri e propri fornitori e 

gestori di servizi, oltre che di attività di 

ingegneria. Il tema della mobilità e-

lettrica, già presente nelle Smart City, 

si riferisce all’infrastruttura di ricarica 

(apparati di potenza e sistemi di con-

trollo e fatturazione), piuttosto che 

alla parte veicolare, in cui sono pre-

senti anche alcuni casi di particolare 

innovazione. 

Infine, il settore efficienza energetica 

è l’esempio forse più diretto di come 

l’intervento legislativo si traduca in 

requisiti normativi e generi business 

in varie direzioni. Le aziende italiane 

hanno fatto evolvere gli apparati 

hardware principali consumatori di 

energia elettrica, quali i sistemi di il-

luminazione, i motori elettrici e i tra-

sformatori, mentre si è potenziata la 

presenza nel segmento dei sistemi di 

monitoraggio dei consumi energetici, 

anche termici, di edifici e/o di processi 

produttivi (smart factory, building & 

home). Il monitoraggio consente poi 

a molte aziende di servizi di associare 

la propria offerta al raggiungimento 

di obiettivi di risparmio energetico in 

una logica Esco.  

Figura 6.2 Presenza e trend della filiera italiana nelle smart application 
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