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INTRODUZIONE 
 
Obiettivo del lavoro è quello di indagare ed illustrare le principali tecniche di analisi della 

convenienza economica dei progetti d’investimento ed in particolare ci riferiremo ad un tipico 

esempio di impresa monoprogetto. 

Il lavoro è suddiviso in tre parti. 

Nella prima parte si offre una panoramica delle tecnologie per l’utilizzo delle fonti rinnovabili 

ed in particolare, attraverso delle schede tecniche si offrirà al lettore la possibilità di capire come 

realmente funzionano le specifiche tecnologie. 

Nella seconda l’attenzione è stata posta su un progetto per la realizzazione e gestione di una 

centrale eolica e sui criteri per valutare l’economicità di tale progetto. In particolare si sono 

passati in rassegna i diversi metodi per valutare le performance di un progetto, analizzando 

prima i metodi contabili come il ROC e ROE e quindi i tipici metodi di capital budgeting basati 

sull’attualizzazione dei flussi di cassa come il VAN e il TIR. 

Si illustrerà inoltre il processo di determinazione del costo del capitale dell’impresa, illustrando, 

prima il modello economico del Capital Asset Pricing Model (CAPM), e quindi il beta 

dell’impresa. Si sono quindi evidenziate le differenze tra il beta di impresa e il beta di mercato. 

Sono stati inoltre descritti gli strumenti di previsione che ci permettono di analizzare, quali-

quantitativamente, gli scenari alternativi che si presentano lungo la vita del progetto. I flussi di 

cassa sono stati considerati, al contrario di quanto fatto nella prima parte non più certi ma 

soggetti ad ipotesi e situazioni non prevedibili. In particolare si sono analizzati gli strumenti di 

sensibilità, del punto di pareggio, la tecnica dell’albero delle decisioni e in ultimo il metodo 

Monte Carlo. 

La terza parte, invece, è relativa alla contestualizzazione degli investimenti nell’attuale cornice 

regolatoria nazionale ed europea. 
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PARTE I: GLI INVESTIMENTI NELLE FONTI RINNOVABILI DI 
ENERGIA 
 
 
I primi riferimenti alle FER si trovano nelle leggi 9 e 10 del 1991, dedicate al risparmio e 

all’efficienza energetica e fonte dello strumento del Piano Energetico Regionale (PER): 

nel promuovere le fonti  rinnovabili, l’art. 1 della legge 9/91 identifica le FER ne: “il 

sole, il vento,   l'energia   idraulica,   le   risorse   geotermiche,   le   maree,   il   moto   ondoso   e   la 

trasformazione dei rifiuti organici ed inorganici o di prodotti vegetali”. 
 

Più precisamente,  il  DLgs  79/99,  in  tema  di  liberalizzazione  del  mercato  

dell’elettricità, definisce le fonti energetiche rinnovabili all’art. 2, 15° comma quali: “(…) il 

sole, il vento, le risorse idriche, le risorse  geotermiche, le maree, il moto ondoso e la trasformazione in 

energia elettrica dei prodotti vegetali o dei  rifiuti organici e inorganici”) e prefigura il sistema di 

incentivazione alla produzione di energia elettrica da FER tramite lo strumento dei 

Certificati Verdi (art. 11). 
 

In attuazione  della  Direttiva  2001/77/CE,  relativa  alla  promozione  dell’energia  

elettrica prodotta da FER  nel mercato dell’elettricità, il DLgs 387/2003 fornisce una 

ulteriore e più aggiornata definizione di FER (art. 2, 1° comma, lettera a): “le fonti 

energetiche rinnovabili non fossili (eolica, solare, geotermica, del moto ondoso, mareomotrice, idraulica, 

biomasse, gas di discarica, gas residuati dai processi di depurazione e  biogas). In particolare, per 

biomasse  di  intende:  la  parte  biodegradabile  dei  prodotti,  rifiuti  e  residui  provenienti 

dall’agricoltura  (comprendente  sostanze  vegetali  e  animali)  e  dalla  silvicoltura  e  dalle industrie  

connesse,  nonché  la  parte  biodegradabile  dei  rifiuti  industriali  e  urbani)”,  e definisce anche i 

Certificati Verdi, completandone il meccanismo di funzionamento. 

Sono da considerarsi energie rinnovabili quelle forme di energia generate da fonti che per 

loro caratteristica intrinseca si rigenerano o non sono "esauribili" nella scala dei tempi 

"umani" e, per estensione, il cui utilizzo non pregiudica le risorse naturali per le generazioni 

future. 

Sono dunque generalmente considerate "fonti di energia rinnovabile" il sole, il vento, il 

mare, il calore della Terra, ovvero quelle fonti il cui utilizzo attuale non ne pregiudica la 

disponibilità nel futuro, mentre quelle "non rinnovabili", sia per avere lunghi periodi di 

formazione di molto superiori a quelli di consumo attuale (in particolare fonti fossili quali 
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petrolio, carbone, gas naturale), sia per essere presenti in riserve non inesauribili sulla scala 

dei tempi umana (in particolare l'isotopo 235 dell'uranio, l'elemento attualmente più 

utilizzato per produrre energia nucleare), sono limitate nel futuro. 

 
 

LE TECNOLOGIE PER LA GENERAZIONE ELETTRICA E 
TERMICA DA FER E PER L’EFFICIENZA ENERGETICA 
 
 
L’attività di  ricerca  è  stata  indirizzata  all’analisi  degli  aspetti tecnico-economici e 

finanziari relativi allo sfruttamento delle fonti rinnovabili di energia. 
 

In particolare, sono state preparate le seguenti schede tecniche: 

- Solare termico 

- Fotovoltaico 

- Biomasse  

- Biogas 

- L’uso dell’olio vegetale grezzo a fini energetici 

- Geotermia 

- Idroelettrico 

- Eolico 

 
 

Solare Termico 
 

Il solare termico è la tecnologia concettualmente più semplice per realizzare il sogno antico 

di catturare l’energia del sole e convertire l’irraggiamento solare in energia termica e rientra 

tra i modi più razionali e puliti per scaldare l'acqua o l'aria nell'utilizzo domestico e 

produttivo.  Il rendimento dei pannelli solari è aumentato di un buon 30% nell'ultimo 

decennio, rendendo varie applicazioni nell'edilizia, nel terziario e nell'agricoltura 

commercialmente competitive. 
 
Gli impianti solari termici sono oggi una tecnologia affidabile e matura per il mercato 

e assumono un ruolo di particolare importanza nel contesto di progetti energetici integrati, 

cioè nella totalità degli interventi per il risparmio energetico dove è considerevole il 

fabbisogno energetico per l’acqua calda e il riscaldamento degli ambienti. 
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Impianti solari medi e grandi, progettati ed eseguiti con cura per ottenere una quota 

di copertura solare significativa del fabbisogno totale di calore (cioè senza accumulo 

stagionale di calore), sono oggi la  possibilità  più redditizia di sfruttamento del solare 

termico negli edifici. 
 

Utilizzi del Solare Termico 

 
Il solare termico ha significato ogniqualvolta vi sia un’elevata domanda di energia termica.  

I principali utilizzi della tecnologia solare termica sono: 

- Riscaldamento di acqua calda sanitaria (acs) e riscaldamento ad uso domestico; 

- Riscaldamento (o preriscaldamento) di acqua ad uso industriale; 

- Riscaldamento  di  ambienti  (diretto  o  tramite  pompa  di  calore,  pannelli  radianti  a 

pavimento o a parete); 

- Riscaldamento di acqua per piscine; 

- Produzione di energia elettrica (sperimentale). 
 
La climatizzazione degli ambienti deve superare l’ostacolo della variabilità della domanda di 

energia nel corso  dell’anno, prevalentemente in opposizione di fase con la disponibilità 

di energia solare.   Per questo motivo  si  è sviluppata e si sta affermando negli ultimi 

anni, in modo particolare nelle regioni del Nord Europa, una nuova tipologia di impianti 

solari per la climatizzazione: si tratta dei cosiddetti sistemi  combinati.  Gli impianti solari 

combinati riscaldano  l’acqua  per  usi  sanitari  e  forniscono   anche   un  contributo  

importante  al riscaldamento degli ambienti, che nel caso di edifici residenziali può arrivare 

fino all’80% del fabbisogno termico complessivo.  Tali sistemi si avvalgono di ampie 

superfici di captazione e utilizzano  sistemi  di  accumulo  dotati  di  elevato  isolamento.

 Per  garantire  l’efficienza dell’impianto solare nell’integrazione per il 

riscaldamento degli ambienti è auspicabile che il sistema di distribuzione del calore 

nell’edificio sia a bassa temperatura, infatti minori sono le temperature di mandata e di 

ritorno del circuito, maggiore è l’efficienza dell’impianto solare. Negli edifici nuovi 

l’installazione è solitamente più favorevole rispetto al caso degli edifici esistenti per la 

facilità con cui il collettore è collegato all’impianto idraulico. 
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Gli impianti solari per usi termici – i componenti 

 
La configurazione di un impianto è semplice, essendo sostanzialmente  costituito da: 

- I collettori solari; 
 

- Il serbatorio di accumulo; 
 

- Il sistema di controllo. 
  

Aspetti economici e requisiti tecnici 

  
Per la  valutazione  economica  di  un  impianto  solare  termico  è  importante  assumere  

una prospettiva di lungo periodo, come si è soliti fare per valutare l’acquisto di un 

immobile e dei relativi impianti. 

 Per dimensionare correttamente la superficie di collettori utili a soddisfare le 

caratteristiche dell’utenza è necessario individuare alcune informazioni di base quali: 

− Il fabbisogno di acqua calda sanitaria (acs);
 

− L’orientamento e l’inclinazione delle superfici disponibili per l’installazione;
 

− Le condizioni climatiche del luogo e la presenza di eventuali fattori di 

ombreggiamento.
 

Successivamente è necessario scegliere il tipo di collettore solare da utilizzare e in base 

alle caratteristiche del tipo di collettore scelto, dimensionare la superificie di pannelli solari 

(e di conseguenza il numero)  necessaria per soddisfare i dati di progetto. 

La Tabella contiene  i  requisiti  dimensionali  indicativi  per  gli  impianti  solari  termici 

applicati a diverse realtà abitative: 
 

 

REQUISITO TECNICO 

 

UNITA’ DI MISURA 

              DIMENSIONAMENTO 

             DI MASSIMA 
Fabbisogno acs per abitazione litri/(persona/giorno) 50 

Fabbisogno acs per hotel standard basso litri /(stanza/giorno) 100 

Fabbisogno acs per hotel standard alto litri /(stanza/giorno) 160 

Fabbisogno acs per spogliatoi attività sportive litri /(utilizzatore/giorno) 35 

Fabbisogno acs per ospedale litri /(posto letto/giorno) 60 

Fabbisogno acs per casa di riposo litri /(persona/giorno) 40 

Dimensionamento collettori solari piani per acs Metri cubi S=M*0,024 

Dimensionamento collettori solari a tubi sottovuoto 

per acs 
Metri cubi  

S=M*0,0168 
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Dimensionamento collettori  solari piani per impianti 

combinati 

 

Metri cubi 

 

Se inclinazione pannelli<40°: 

S=M*0,024*2 

Se inclinazione pannelli>40°: 

S=M*0,024*3 
Dimensionamento  bollitore  con  collettori  solari piani Litri cubi /metri  

Circa 50 
Dimensionamento  bollitore  con  collettori  solari  a tubi 

sottovuoto 

Litri cubi /metri  

Circa 65 
 

Dimensionamento collettori solari a tubi sottovuoto per 

impianti combinati 

 

Metri cubi 
Si riduce del 30% la superificie 

calcolata per i 

colleettori piani 
M=fabbisogno di acqua calda sanitaria, S=superficie 

 

Tabella: Dimensionamento di massima impianti solari termici 
 
Il fabbisogno di acqua calda in base al quale è necessario dimensionare la superficie dei 

collettori solari varia a seconda che l’impianto produca soltanto l’acqua calda sanitaria o sia 

di tipo  combinato. La  produzione   energetica  di  un  impianto  è  dell’ordine  di  1,5-

3,5 kWh/m2giorno di superficie di collettore vetrato piano, rispettivamente in inverno e 

in estate alle nostre latitudini e con cielo sereno. 

 

In termini del tutto orientativi si può considerare un costo complessivo di installazione 

(al netto di IVA 10%) pari a: 

- 400-500 €/m2   per impianti di grandi dimensioni e/o di semplice installazione (a collettori 

piani per la sola produzine di acs); 
 

- 1200  €/m2     impianti  di  piccole  dimensioni,  con  collettori  sottovuoto  (per  acs  e 

riscaldamento con accumulo). 

In Italia, quindi, un impianto solare per la produzione di acqua calda sanitaria a servizio di 

un edificio  residenziale  abitato  da  4  persone  avrà  le  seguenti  dimensioni  e  costi  

indicativi: 
 
 

 Collettori vetrati piani Collettori a tubo sottovuoto 
Fabbisogno acs 200 litri/giorno 200 litri/giorno 

Superficie collettori 4,8 m2 3,36 m2 
Serbatoio 240 litri 220 litri 

Costi € 1920-€ 2.400 € 3500-€ 4000 
 

Tabella: Dimensioni e costi indicativi per impianto solare (nucleo familiare 4 persone) 
 
 
E’ importante sottolineare come si tratti di costi indicativi per installazioni standard, in 

quanto le configurazioni ottenibili sono molteplici (tipo di scambiatore, complessità 

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


14 

 

nell’installazione, integrazione con impianto esistente etc..) e comportano costi diversi. 
 

I costi legati alla manutenzione e al funzionamento dell’impianto si aggirano intorno al 

3% del costo di un impianto privato di piccola dimensione.  Negli ultimi anni gli impianti 

solari si sono  dimostrati  affidabili  e  di  norma  necessitano  solo  di  un  impegno  

minimo  per  la manutenzione.  Nel caso di un impianto a circolazione forzata il consumo 

di energia elettrica della pompa è stimabile intorno a 10 - 20 euro all'anno. 
 

Per abbattere i costi di manutenzione è fondamentale una corretta progettazione di 

tutti i componenti del sistema.  Un errato dimensionamento dell’impianto potrebbe 

causare rotture di alcuni dispositivi dovuti a shock termico (salti di temperatura), hot-spot  

(surriscaldamento di alcune parti dell’impianto) o gelo. 
 

Gli impianti solari termici di grandi dimensioni (con oltre 100 metri quadrati di superficie 

di collettori) per  utenze relativamente grandi rappresentano oggi l’applicazione più 

redditizia della tecnologia solare, sebbene siano ancora poco presenti in Italia.  Grazie 

all’effetto scala, infatti, i costi unitari del collettore diminuiscono  e allo stesso tempo gli 

impianti possono raggiungere rese più alte.  Questi impianti vanno solitamente 

dimensionati per coprire il 15 – 30 % del fabbisogno totale di calore per case 

plurifamiliari, all’interno di piccole reti di teleriscaldamento, per ospedali e nel settore 

turistico. 
 

I requisiti e i presupposti per l’installazione e il congruo esercizio di un impianto solare 

di grandi dimensioni si possono così sintetizzare: 
 

- sufficiente superficie del tetto a disposizione (poche ombre, buon orientamento, 
eventuale ingombro di altri dispositivi); 
 
- disponibilità di spazio per il serbatoio di accumulo all’interno o in prossimità 
dell’impianto; 
 
- bassa temperatura di ritorno per il riscaldamento ambienti (se previsto); 
 
- impianto termico centralizzato (riscaldamento ambienti e sistema di distribuzione ACS). 
 
In presenza di un mercato ancora non completamente strutturato, il costo di un 

impianto dipende da  numerosi fattori e può variare in funzione delle politiche di 

mercato aziendali nonché dalle caratteristiche dell’interlocutore/acquirente. 
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Incentivi all’installazione di pannelli solari termici 

 
Le recenti politiche in favore dell’efficienza e del miglioramento delle prestazioni 

ambientali del settore energetico hanno portato alla introduzione di misure di stimolo per 

l’installazione degli impianti solari termici,  che in alcuni casi possono essere significative, 

soprattutto ad opera di regioni, province e comuni. Il tempo di  recupero in assenza di 

incentivi per un impianto solare per acqua calda per un nucleo domestico è  nell’ordine 

dei 3-5 anni se si sostituisce un boiler elettrico, di 8-12 anni se si sostituisce uno 

scaldabagno a gas.  Tali valori sono  da  considerarsi  orientativi  in  quanto  legati  al  

reale  utilizzo  dell’energia  termica potenzialmente producibile con i sistemi solari. 
 

Le misure di incentivo in ambito nazionale sono riconducibili alle seguenti categorie: 
 
- contributi in conto capitale; 
 
- detraibilità fiscale degli investimenti; 
 
- IVA al 10%; 
 
- credito agevolato. 
 
La  legge  finanziaria  2007  (e  il  decreto  applicativo)  ha  previsto  per  le  spese  

relative all’installazione  di  pannelli  solari  per  la  produzione  di  acqua  calda  per  usi  

domestici, industriali e per la copertura del fabbisogno di acqua calda in piscine e strutture 

sportive, case di ricovero e cura, istituti scolastici e università,  una detrazione 

dell’imposta lorda per una quota pari al 55% dell’importo rimasto a carico del 

contribuente, fino a un valore massimo della detrazione di 60.000 euro, da ripartire in tre 

quote annuali di pari importo. 
 

Il Decreto legislativo 29 dicembre 2006, n. 311 introduce per tutti i nuovi edifici (o 

in occasione di nuova installazione di impianti termici o di ristrutturazione di impianti 

termici esistenti)  l’obbligo  di  fare  uso  di  fonti  rinnovabili  (solare  termico  o  

geotermia)  per  il riscaldamento dell’acqua sanitaria, per una frazione almeno del 50% del 

fabbisogno di acqua calda. Tale limite è  ridotto al 20% per gli edifici situati in centri 

storici. Le m odalità applicative di queste misure saranno definite successivamente con 

apposito decreto. Qualora si contravvenga a tali obblighi è necessario darne motivazione 

con una relazione tecnica. 
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Normativa di riferimento 

 
Le principali norme di riferimento per il solare termico sono quelle relative all’efficienza  e 

al risparmio  energetico. Esistono inoltre una serie di leggi, decreti e norme rilevanti per 

la costruzione di impianti solari termici e per la progettazione degli impianti.  Si 

richiama: 
 
 

Riferimento normativo GU Descrizione 

 
 

Legge 9 gennaio 1991, n.10 
Norme per l'attuazione del Piano energetico 

nazionale in materia di uso razionale dell'energia, di 
risparmio energetico e di sviluppo delle fonti 

rinnovabili di energia 

 
 
 

Gazzetta Ufficiale n. 
13 del 16 gennaio 

1991 

Con particolare riferimento al settore 
dell’edilizia, si richiamano: il Titolo II, artt. Da 

25 a 37, recante “Norme per il contenimento del 
consumo di energia negli edifici”), confluito, poi, nel 

capo VI della parte II del T.U. edilizia (D.P.R. 
380/2001), negli artt. da 122 a 135 e i 

regolamenti attuativi del titolo II: tra cui D.P.R. 
412/19932 

DPR 26 agosto 1993, n. 412 
Regolamento recante norme per la 

progettazione, l'installazione, l'esercizio e la 
manutenzione degli impianti termici degli edifici ai 

fini del contenimento dei consumi di energia, in 
attuazione dell'art. 4, comma 4, della legge 9 gennaio 

1991, n. 10 
(modificato dal d.P.R. 21 dicembre 1999, n. 

551, in G.U. n. 81 del 6 aprile 2000) 

 
 

 
Gazzetta Ufficiale n. 
96 del 14 ottobre 

1993 

 
Norme per progettazione, inbstallazione e manutenzione 
impianti ed è modificato dal D.P.R. 551/1999 “Norme 

per la progettazione, 
‘installazione, l’esercizio e la manutenzione degli impianti 
termici degli edifici ai fini del contenimento dei consumi 

di energia, in 
attuazione dell’art. 4, comma 4, della legge 

10/1991)” 

DPR 6 Dicembre 1991, n. 447 
Regolamento di attuazione della legge 5 

Marzo 1990, n. 46, in materia di sicurezza degli 
impianti 

 
Gazzetta Ufficiale n. 
38 del 15 febbraio 

1992 

 
Norme per i requisiti tecnico-professionali degli 

installatori, la progettazione, installazione, dichirazione 
di conformità degli impianti termici 

 
DM 24 Aprile 2001 

Individuazione degli obiettivi quantitativi 
nazionali di risparmio energetico  e sviluppo delle  

fonti rinnovabili di cui all'art. 16, comma 4, del 
decreto legislativo 23 maggio 

2000, n. 164 

 
 

Gazzetta Ufficiale n. 117 
del 22 maggio 2001 

Individua gli obiettivi  quantitativi  nazionali di 
risparmio energetico e sviluppo delle  fonti 

rinnovabili che devono essere conseguiti dalle imprese  
di distribuzione di gas  naturale e le 

loro tipologie di  interventi  e  misure per il 
risparmio energetico  e lo  sviluppo delle fonti 

rinnovabili 

Decreto Legislativo 19 Agosto 2005, n. 192 
Attuazione della Direttiva 2002/91/CE relativa 

al rendimento energetico nell’edilizia. 

Gazzetta Ufficiale 
n. 222 del 23 

Settembre 2005 

Norma relativa all diagnosi e certificazione energetica 
che rimanda tuttavia la soluzione di 

varie problematiche a successivi decreti attuativi 

Decreto legislativo 19 agosto 2005, n. 192, 
“Attuazione della Direttiva 2002/91/CE sul 

rendimento energetico in edilizia” 
integrato con il 

Decreto legislativo 29 dicembre 2006, n. 
311, “Disposizioni correttive ed integrative al 

decreto legislativo 19 agosto 2005, n. 192, recante 
attuazione della Direttiva 2002/91/CE, relativa al 

rendimento energetico in edilizia” 

 
 

 
Decreto approvato 

ma non ancora 
pubblicato in Gazzetta 

Ufficale 

 
 
 
 

In tema di efficienza energetica degli edifici , introduce, 
inter alias, l’obbligo del solare termico su tutti i nuovi 

edifici per l’acqua calda sanitaria 

 
Tabella: Solare Termico - Normativa di Riferimento 

 
Sono inoltre da rispettare le leggi e le normative in materia di vincoli storico-artistico 
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e paesaggistico o ambientale e dei regolamenti edilizi comunali (concessione o 

autorizzazione ai lavori o dichiarazione inizio attività). 

 

La tecnologia fotovoltaica 
 
All’interno del sole, a temperature  di  alcuni  milioni  di  gradi  centigradi,  avvengono 

incessantemente reazioni termonucleari di fusione, che sprigionano enormi quantità di 

energia sotto forma di radiazioni elettromagnetiche. 
 
L’energia  irradiata  si propaga nello spazio: l’intensità  della  radiazione  che  colpisce  una 

superficie situata fuori dall’atmosfera terrestre alla distanza media tra la terra e il sole, pari 

a 149,5 milioni di km, e orientata perpendicolarmente rispetto alla radiazione, è 

conosciuta come costante solare, ed è pari 1.367 W/m2  ± 3,3 % (per la diversa distanza 

Terra - Sole). L’atmosfera  opera  da  filtro  e   l’intensità  della  radiazione  incidente  su  

una  superficie orizzontale è mediamente pari a circa 1.000 W/m2, in condizioni di 

giornata serena e sole a mezzogiorno. 

 

Quanta energia? 
 

La quantità di energia solare che arriva sulla superficie terrestre e che può essere 

utilmente “raccolta”  da un dispositivo fotovoltaico dipende dall’irraggiamento del luogo. 

L’irraggiamento è la quantità di energia solare incidente su una superficie unitaria in un 

determinato intervallo di tempo, tipicamente un giorno (kWh/m2/giorno). Il valore 

istantaneo della radiazione solare  incidente sull’unità di superficie viene invece 

denominato radianza (kW/m2). L’irraggiamento  è  influenzato  dalle  condizioni climatiche  

locali (nuvolosità, foschia ecc..) e dipende  dalla  latitudine del luogo: come è noto 

cresce quanto più ci si avvicina all’equatore.  In Italia, l’irraggiamento medio annuale 

varia dai 3,6 kWh/m2/giorno della pianura padana ai 4,7 kWh/m2/giorno  del  centro 

sud e ai 5,4 kWh/m2/giorno della Sicilia.   
 
 

La tecnologia  

 
Vi sono  dei  materiali  semiconduttori  che,  opportunamente  trattati,  hanno  la  proprietà  

di convertire tale  flusso di energia luminosa in energia elettrica, in base al cosiddetto 
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effetto fotovoltaico. Un  sistema fotovoltaico è in grado di trasformare, direttamente ed 

istantaneamente, l’energia solare in energia elettrica senza l’uso di alcun combustibile. 

L’efficienza di conversione, ovvero la quota di energia luminosa convertita  in  energia 

elettrica, è molto diversa in funzione del tipo di materiale utilizzato. 
 
Attualmente esistono i seguenti tipi di celle commerciali: 
 
- Silicio policristallino 
 
- Silicio monocristallino 
 
- Silicio amorfo 
 
- Film sottile 
 
- CIS (semiconduttori in rame - indio-selenio) e CIGS (rame-indio-gallio-selenio) 
 
- Arseniuro di gallio (GaAs) 
 
- Tellururo di cadmio (CdTe) 
 
Il silicio, mono e policristallino, impiegato nella costruzione delle celle è lo stesso 

utilizzato dall’industria elettronica, che richiede materiali molto puri e quindi costosi.  Tra 

i due tipi il silicio policristallino è il meno costoso, ma ha rendimenti di conversione 

dell’energia solare inferiori.  L’efficienza dei moduli è in genere compresa tra il 12% e il 

17% nel caso di silicio cristallino tra il 4% e il 10% per il silicio amorfo.  Per ridurre il 

costo della cella  sono  in  studio  nuove  tecnologie  che  utilizzano  il  silicio  amorfo  e  

altri  materiali policristallini, quali il seleniuro di indio e rame e il tellururo di cadmio. 

Per celle di laboratorio  in  fase  di  sperimentazione  e  celle  di  altri  materiali  più  

costosi  si  possono raggiungere  rendimenti  anche  del  40%,  grazie  alla  

concentrazione  della  luce  solare  e all’utilizzo di celle multistrato,  con cui si riesce a 

captare l’energia alle diverse lunghezze d’onda  della  luce. Si  riportano  in  Tabella le  

principali  caratteristiche  delle  celle fotovoltaiche commerciali. 
 
 

  
Si mono 

 
Si poli 

 
Si amorfo 

 
GaAs 

 
CdTe CIS 

(CULNSe2) 
Rendimento 

cella 
 

14-17% 
 

12-14% 

 
4-6% singolo 

7-10% tandem 
 

32,5% (lab.) 
 

10% 
 

12% 
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% 

Produzione 
mondiale 

 
 

65% 

 
 

20-25% 

 
 

10-15% 

 
 

-- 

 
 

-- 

 
 

-- 

 
 
 

Vantaggi 

 
Alto rendimento 
Stabile tecnologia 

affidabile 

 
Costo basso 

Fabbricazione 
più semplice 

Miglior 
occupazione 
dello spazio 

Costo basso e minore 
necessità di materiale 

ed energia nella 
fabbricazione Buon 

rendimento con basso 
irraggiamento; 

Flessibile 

 
Alta resistenza 

alle alte 
temperature (ok 

per i 
concentratori) 

 
 
 

Basso costo 

 
 
 

Molto stabile 

 
 
 

Svantaggi 

Costo Quantità 
di materiale 

necessaria alla 
fabbricazione 
Complessità 

 
Minore 

rendimento 
Complessità 

Sensibilità alle 
impurita 

 
 

Basso rendimento 
Degrado iniziale 

Stabilità negli anni 

 
 

Tossicità 
Disponibilità del 

materiale 

 
Tossicità 

Disponibil 
ità del 

materiale 

 

 
Tossicità 

(Cd) 

 

Tabella: Principali caratteristiche delle celle fotovoltaiche in silicio 
 
 
Gli impianti  commerciali  sono  oggi  quasi  esclusivamente  realizzati  con  celle  di  

silicio cristallino, con diversi livelli di efficienza. 

La variabilità  della  radiazione  incidente  è  funzione  del  numero  di  ore  e  

dell’intensità dell’insolazione, con forti variazioni nel corso dell’anno. 
 

L’impianto fotovoltaico 

 
Un sistema fotovoltaico è essenzialmente costituito da: 
 

- un “generatore” 
 

- un “sistema di condizionamento e controllo della potenza” 
 

- un eventuale “accumulatore” di energia, la batteria 
 

- la struttura di sostegno 
 
Il generatore fotovoltaico è costituito da un insieme di moduli fotovoltaici collegati in modo da 

ottenere i valori di potenza e tensione desiderati.  I moduli sono costituiti da un insieme di 

celle. Una cella  fotovoltaica di dimensioni 10x10 cm si comporta  come  un  minuscolo 

generatore, e nelle condizioni di soleggiamento tipiche dell’Italia, alla temperatura di 25°C 

arriva a fornire una corrente di 3 A, con una tensione di 0,5 V e una potenza pari a 1,5-

1,7 Watt di picco.  L’energia elettrica prodotta sarà proporzionale all’energia solare 

incidente, che varia nel corso della  giornata,  al  variare  della  stagioni  e  al  variare  delle  

condizioni atmosferiche. 
 
In commercio, attualmente, i moduli più diffusi sono costituiti da 36 celle di silicio mono 
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e policristallino disposte su 4 file parallele collegate in serie.  Hanno superfici che variano 

da 0,5 ad 1 m2.  Più moduli collegati in serie formano un pannello, ovvero una struttura 

rigida  ancorabile al suolo o ad un edificio.  Un insieme di pannelli, collegati elettricamente 

in serie costituisce una  stringa. Più stringhe, collegate generalmente in parallelo, per 

fornire la potenza richiesta, costituiscono il generatore fotovoltaico. 
 
Il sistema  di  condizionamento  e  controllo  della  potenza è  costituito da  un  inverter,  che 

trasforma la corrente continua prodotta dai moduli in corrente alternata, assorbita dalla 

rete; da un trasformatore e da un sistema di rifasamento e filtraggio che garantisce la 

qualità della corrente in uscita. 

 

Le tipologie  

 
L’alternanza giorno/notte, il ciclo delle stagioni, le variazioni delle condizioni 

meteorologiche fanno sì che la  quantità di energia elettrica prodotta da un sistema 

fotovoltaico non sia costante né al variare delle ore del giorno, né al variare dei mesi 

dell’anno.  Ciò significa che, nel caso in cui si voglia dare la completa  autonomia 

all’utenza, occorre o collegare gli impianti alla rete elettrica di distribuzione nazionale 

(impianti “grid connected”) o utilizzare dei  sistemi  di  accumulo  dell’energia  elettrica  

che  la  rendano  disponibile  nelle  ore  di soleggiamento insufficiente (impianti “stand 

alone” o “in isola”). 
 
Gli impianti in isola sono i sistemi non collegati alla rete elettrica, costituiti dai moduli 

fotovoltaici, dal regolatore di carica e da un sistema di batterie che garantisce l’erogazione 

di corrente anche nelle ore di minore illuminazione o di buio. La corrente generata dal 

sistema fotovoltaico è una corrente  continua. Se  l’utenza è costituita da apparecchiature  

che prevedono una alimentazione in corrente alternata è necessario anche un convertitore 

dalla corrente continua, l’inverter. 
 
Gli impianti connessi alla rete sono impianti stabilmente collegati alla rete elettrica, a cui 

cedono l’energia  prodotta. Quando essi siano connessi a dei carichi, come nel caso 

degli impianti domestici, nelle ore in cui  il generatore fotovoltaico non è in grado di 

produrre l’energia necessaria a coprire la domanda di  elettricità,  la rete fornisce l’energia 

richiesta. Viceversa, se il sistema fotovoltaico produce energia elettrica in più, il surplus 

viene trasferito alla rete e  contabilizzato. Un inverter trasforma l’energia  elettrica  da  
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corrente  continua prodotta dal sistema fotovoltaico, in corrente alternata.  I sistemi 

connessi alla rete non hanno bisogno di batterie perché la rete di distribuzione sopperisce 

alla fornitura di energia elettrica nei momenti di indisponibilità della radiazione solare. 
 
Infine, gli impianti integrati negli edifici costituiscono una delle più promettenti applicazioni 

del fotovoltaico. Si tratta di sistemi che vengono installati su costruzioni civili o 

industriali per essere collegati alla rete elettrica di distribuzione in bassa tensione. La 

corrente continua generata istantaneamente dai moduli viene trasformata in corrente 

alternata e immessa nella rete interna dell’edificio utilizzatore, in parallelo alla rete di 

distribuzione pubblica. In questo modo può essere, a seconda dei casi, consumata 

dall’utenza locale oppure ceduta, per la quota eccedente al fabbisogno, alla rete stessa. I 

moduli fotovoltaici  possono essere utilizzati come elementi di rivestimento degli edifici 

anche in sostituzione di componenti tradizionali. A questo scopo l’industria fotovoltaica 

e quella del settore edile, hanno messo a punto moduli architettonici integrabili nella 

struttura dell’edificio che trovano sempre maggiore applicazione nelle facciate e nelle 

coperture delle costruzioni. Negli impianti integrati negli edifici vengono installati due 

contatori per contabilizzare gli scambi fra l’utente e la rete. 

 
 

Normativa  

 
Le caratteristiche  degli  impianti  fotovoltaici  hanno  favorito  il  loro  inserimento  

presso  i consumatori, integrandoli negli impianti utilizzatori (edifici, reti locali), con una 

normativa ad hoc che possa semplificare il processo autorizzativo.  La produzione di 

energia fotovoltaica è oggi incentivata tramite il cosiddetto “Conto Energia”, un premio 

corrisposto a tutta l’energia prodotta.  Altre Delibere dell’Autorità per l’Energia Elettrica e 

il Gas (AEEG) individuano le modalità  di  erogazione  delle  tariffe  incentivanti  e  le  

condizioni  tecnico-economiche  del servizio di scambio sul posto, come riportato in 

Tabella. 
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Decreto GU Descrizione 

Decreto legislativo 387 2003 
 

Attuazione della Direttiva 2001/77/CE relativa alla promozione 

dell'energia elettrica prodotta da fonti energetiche rinnovabili nel 

mercato interno dell'elettricità" 

 
Gazzetta Ufficiale n. 25, 

 
31 gennaio 2004 - 

Supplemento Ordinario n. 17 

 
Stabilisce l’adozione di decreti con i quali 

sono definiti i criteri per l'incentivazione 

della produzione di energia elettrica dalla 

fonte solare. 

Decreto 28 luglio 2005 
 

Criteri per l'incentivazione della produzione di energia elettrica 

mediante conversione fotovoltaica della fonte solare. 

 
 

Gazzetta Ufficiale N. 
 

181, 5 Agosto 2005 

Stabilisce criteri per l'incentivazione 
 

della produzione di energia elettrica 

mediante conversione fotovoltaica della 

fonte solare. 

Decreto 6 febbraio 2006 
 

Criteri per l'incentivazione della produzione di energia elettrica 

mediante conversione fotovoltaica della fonte solare. 

 
 

Gazzetta Ufficiale  n. 38, 
 

15 Febbraio 2006 

 
 

Questo Decreto amplia e integra il 
 

DM del 28 luglio 2005 

Delibera AEEG n. 188/05 

Definizione del soggetto attuatore e delle modalità per 

l’erogazione delle tariffe incentivanti degli impianti fotovoltaici, in 

attuazione dell’articolo 9 del decreto del ministro delle attività 

produttive, di concerto con il ministro dell’ambiente e della tutela 

del territorio, 28 luglio 2005 

 
 
 
 

Gazzetta Ufficiale 
 

n.234, 7 Ottobre 2005 

 
 
 

Individua il GRTN (ora GSE) quale 

soggetto attuatore per l’erogazine delle 

tariffe incentivanti 

Delibera AEEG n. 40/06 
 

Modificazione e integrazione alla deliberazione dell’AEEG 14 

settembre 2005, n. 188/05, in materia di modalità per l’erogazione 

delle tariffe incentivanti degli impianti fotovoltaici 

 
 

Gazzetta Ufficiale  n. 70, 
 

24 Marzo 2006 

 
Individua le modalità per l’erogazione 

delle tariffe incentivanti degli impianti 

fotovoltaici 

Delibera AEEG n. 28/06 
 

Condizioni tecnico-economiche del servizio di scambio sul posto 

dell’energia elettrica prodotta da impianti alimentati da fonti 

rinnovabili di potenza nominale non superiore a 20 kW, ai sensi 

dell’articolo 6 del D.Lgs 29 dicembre 2003, n. 387 

 
 
 

Gazzetta Ufficiale  n. 55, 
 

7 marzo 2006 

 
 

Stabilisce le condizioni tecnico- 

economiche del servizio di scambio sul 

posto per impianti rinnovabili < 

20kW 

 
Nuovo Decreto Conto Energia, Febbraio 2007 

 
Criteri per l'incentivazione della produzione di energia elettrica 

mediante conversione fotovoltaica della fonte solare. 

 
 

Gazzetta Ufficiale  n. 45, 
 

23 febbraio 2007 

Stabilisce criteri per l'incentivazione 
 

della produzione di energia elettrica 

mediante conversione fotovoltaica della 

fonte solare. Modifica il precedente 

Decreto 6 Febbraio 2006 

 

Tabella: Le principali normative per il fotovoltaico 

 

Il Conto Energia 

 

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


23 

 

In Italia l’incentivazione delle fonti rinnovabili avviene secondo due meccanismi 

fondamentali: 

- Feed-in: Prevede l’erogazione, per un determinato numero di anni, di una somma 

di denaro (Conto Energia) calcolata in misura proporzionale all’energia elettrica prodotta 

dall’impianto. Tale contributo si può cumulare con il valore dell’elettricità ceduta alla rete 

(feed in premium) oppure essere comprensivo anche di quest’ultimo importo (tarriffa 

onnicomprensiva) 

- Quota System: Si basa sull’obbligo normativo imposto a tutti i 

produttori/importatori di energia da fonti fossili di immettere in rete una certa quantità di 

energia prodotta de FER. Tale obbligo può essere assolto producendo la quantità necessaria 

o acquistandola sul mercato attraverso i Certificati Verdi (CV) assegnati alle imprese che 

generano energia attraverso FER. Il prezzo dei CV è determinato dall’incontro tra domanda 

e offerta, quindi il suo valore è soggetto ad oscillazioni periodiche nell’ambito di un mercato 

borsistico. 

- Altri meccanismi meno diffusi: Contributi in conto capitale, certificati R.E.C.S., 

certificati bianchi. 

Il Conto Energia è un meccanismo d’incentivazione del tipo feed-in riconosciuto agli 

impianti fotovoltaici per un periodo di 20 anni dall’entrata in esercizio e disciplinato da : 

a) D.M. del 16 febbraio 2007 per gli impianti terminati entro il 31/12/2010 ed entrati 

in esercizio entro il 30/06/2011 (c.d. secondo conto energia). 

Tariffe secondo il secondo Conto Energia  

 

 
Potenza (kW) Non integrato €/kWh Parzialmente integrato 

€/kWh 
Integrato €/kWh 

1≤P≤3 0.384 0.422 0.470 

3≤P≤20 0.365 0.403 0.442 

P≥20 0.346 0.384 0.422 

 

b) D.M 6 agosto 2010 per gli impianti entrati in esercizio fino al 31/12/2013 (c.d. 

terzo conto energia) 

Il terzo Conto energia si fonda sostanzialmente sulla individuazione delle seguenti categorie 

di impiati: 

- Impianti ordinari, incentivati fino ad una potenza massima di 3.000MW 
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- Impianti integrati con caratteristiche innovative, incentivati fino ad una potenza 

massima di 300MW; 

- Impianti a concentrazione, incentivati fino ad una potenza massima di 200MW 

Impianti ordinari 

Gli incentivi previsti per gli impianti ordinari sono suddivisi in base a sei calssi di potenza 

articolate tra “impianti realizzati su edifici” e “altri impianti”. 

 

I° quadrimestre '11 II° quadrimestre '11 III° quadrimestre '11 

potenza 

Impianti 
realizzati su 

edifici 
Altri impianti 

Impianti 
realizzati su 

edifici 
Altri impianti 

Impianti 
realizzati su 

edifici 
Altri impianti 

1≤P≤3 0,402 0,362 0,391 0,347 0,38 0,333 

3≤P≤20 0,377 0,339 0,36 0,322 0,342 0,304 

20≤P≤200 0,358 0,321 0,341 0,309 0,323 0,285 

200≤1000 0,335 0,314 0,335 0,303 0,314 0,266 

1000≤P≤5000 0,351 0,313 0,327 0,289 0,302 0,264 

P≥5000 0,333 0,297 0,311 0,275 0,287 0,251 

 

Per gli impianti che entreranno in esercizio negli anni 2012-2013 sarà applicata una 

riduzione del 6% all’anno agli importi indicati in tabella. 

Impianti integrati con caratteristiche innovative 

 

Potenza (kW) Non integrato €/kWh 
Parzialmente integrato 

€/kWh 
Integrato €/kWh 

1≤P≤20 0.440 0.431 0.422 

200≤P≤200 0.400 0.392 0.384 

P≥200 0.370 0.362 0.344 

 

 

Impianti a concentrazione 

Si definiscono impianti a concentrazione quelli composti principalmente da un insieme di 

moduli in cui la luce solare viene concentrata, tramite sistemi ottici, su celle fotovoltaiche, 

da uno o più gruppi di conversione della corrente continua in alternata e da altri 

componenti elettrici minori. 

 

Potenza (kW) Non integrato €/kWh 
Parzialmente integrato 

€/kWh 
Integrato €/kWh 

1≤P≤20 0.370 0.362 0.355 
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200≤P≤200 0.320 0.313 0.307 

P≥200 0.280 0.274 0.268 

 

Biomasse  

Definizione di biomassa 

 
Conformemente alle definizioni della normativa vigente, con il termine biomassa si 

intende un  vasto  spettro  di  materia  organica,  sia  vegetale  che  animale,  che  

comprende  la  parte biodegradabile dei prodotti e dei residui provenienti dall’agricoltura, 

dalla silvicoltura e dalle industrie connesse, nonché la parte biodegradabile dei rifiuti 

industriali e urbani [60].  Tra le fonti energetiche rinnovabili, la biomassa riveste un ruolo 

esclusivo perché rappresenta una forma di accumulo di energia solare ampliamente 

distribuita sulla terra che può essere usata, direttamente o attraverso processi di 

trasformazione, come biocombustibile per la produzione di energia termica o elettrica.  La 

quantità di anidride carbonica immessa in atmosfera durante la combustione delle biomasse 

viene considerata equivalente a quella assorbita dalle biomasse durante la loro crescita con 

un bilancio di emissioni di gas serra nullo. 

 

Sono quindi biomasse tutti i prodotti delle coltivazioni agricole e della forestazione, i 

residui delle lavorazioni agricole, gli scarti dell'industria alimentare, le alghe, e, in via 

indiretta, tutti i prodotti  organici  derivanti  dall'attività  biologica  degli  animali  e  

dell'uomo,  come  quelli contenuti nei rifiuti urbani. Il recupero energetico, sotto forma di 

energia elettrica, carburante o  calore,  può  avvenire  attraverso  svariate  modalità  

tecnologiche  e  con  differenti  scale impiantistiche e produttive in funzione della 

tipologia di biomassa disponibile. Si riporta in Tabella lo schema esemplificativo delle 

possibili filiere bioenergetiche a seconda  della tipologia di biomassa di partenza di 

provenienza agricola e agrozootecnica. 
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Tipo di biomasse 

Processo di 
conversione 

 
Prodotto 

 
Impiego 

 
Materiali legnosi 

Residui forestali 
Colture energetiche dedicate 

 
Combustione 

 
Calore 

 
Riscaldamento 

Energia Elettrica 

Liquami 
zootecnici 

 
Reflui di allevamento Digestione anaerobica 

 
Biodiesel 

Riscaldamento 
Energia Elettrica 

Piante 
oleaginose 

 
Colza, soia, girasole 

 
Esterificazione 

 
Biogas 

 
Motori diesel 

Piante 
zuccherine 

 
Barbabietola, sorgo 

 
Fermentazione 

 
Bioetanolo 

 
Motori Diesel 

 

Tabella: Filiere bioenergetiche [oo] 
 

 

Le biomasse  ligno-cellulosiche  sono  le  biomasse  composte  principalmente  da  lignina  

e cellulosa,  che   possono  provenire  dal  settore  forestale  come  residui  delle  

utilizzazioni boschive, oppure come scarti delle industrie di trasformazione del legno, 

scarti di potatura e produzioni di colture legnose dedicate. Le principali fonti di biomassa 

ligno-cellulosica a fini energetici sono evidenziate in Tabella. 
 

 
 
Settore 

 
Descrizione 

 
Forestale 

 
Utilizzazione e conversione dei  cedui, residui degli interventi nelle fustaie (diradamenti e tagli) 

 
Industriale 

 
Scarti di lavorazione del legno (es. segherie, produzione di mobili, ecc.) 

 
Verde 
Urbano 

 
Residui degli abbattimenti e delle potature 

 
Civile 

 
Componente legnosa dei rifiuti solidi urbani (bancali, cassette, legno di scarto). Rifiuti legnosi speciali (legno da 
demolizioni, mobili traversine ferroviarie, pali impregnati) 

 
Agricolo 

 
Filari e siepi. Potature in colture legnose. Colture energetiche specializzate (short rotation foresty: salice, pioppo, robinia, 
eucalipto, miscanto, sorgo, cardo, canna). Produzioni di piante oleaginose (girasole, colza, ecc.), produzione di piante 
zuccherine (barbabietola da zucchero, sorgo  zuccherino), residui delle industrie agro-alimentari (sansa).Mais. Paglia. Lolla. 
Pula. Gusci. Noccioli 

 

Tabella: Le principali biomasse ligno-cellulosiche 
 
 

I processi di conversione 

 
I processi  che  consentono  di  trasformare  l’energia  chimica  contenuta  nelle  biomasse  

in energia  utile  sono  molteplici,  ma  si  possono suddividere  in  due  gruppi:  processi  

termo- chimici e processi bio-chimici  (fermentazione aerobica, fermentazione 

anaerobica, idrolisi acida e idrolisi enzimatica). In Tabella si  riporta la distinzione tra i 
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diversi processi di conversione termochimica sperimentati (estremamente variabili  e 

flessibili, in relazione al variare di temperatura, tempo di permanenza della biomassa a 

una determinata temperatura, rapporto ossigeno-carbonio, presenza di alcuni catalizzatori, 

etc.). Ci si sofferma in seguito sulla  combustione  diretta,  un  processo  comune,  

estremamente  semplice,  che  permette  il raggiungimento di rendimenti soddisfacenti. 
 
 
 
Processo Descrizione 
 
 

 
Pirolisi 

Degradazione a carico dei polimeri organici e delle sostanze minerali del legno, sotto l’azione del calore e in 
assenza di ossigeno. Il prodotto principale è un bio-olio detto olio 
pirolitico, che può essere usato in sostituzione dei combustibili convenzionali in diversi tipi  di  applicazioni  
(caldaie,  motori,  turbine).  Il  potere  calorifico  del  bio-olio  è 
equiparabile a quello del petrolio (circa 7500 kcal/kg). Un sottoprodotto della pirolisi è il 
carbone (la sua percentuale può variare dal 15% al 50%) con proprietà interessanti per applicazioni 
commerciali. 

 
 
 
 
 
Carbonizzazione 

Il legno, per effetto di una combustione in presenza di una modesta quantità d’ossigeno, subisce un’ossidazione 
incompleta e dà origine al carbone, combustibile caratterizzato da 
elevato potere calorifico (da 6.000 a 7.500 kcal/kg), basso tenore idrico, buona infiammabilità. Questo 
procedimento ha lo scopo di aumentare il potere calorifico per 
unità di massa e di ridurre il volume del legno. La convenienza economica del processo è 
alquanto dubbia: ipotizzando un rendimento medio del 20% per il processo di trasformazione del legno in carbone, 
da 1 kg di legna con 15-20% d’umidità (PCI pari a circa 3.500 kcal/kg) si ottengono 200 g di carbone, con un 
rendimento energetico del 
43%. 

 
 
 
 
 
 

 
Gassificazione 

Speciale  forma  di  combustione  che,  rispetto  ad  altri  materiali  (p.e.  il carbone), ha il 
vantaggio di poter essere condotta a temperature più basse, in minor tempo, con minori problemi di emissioni e di 
corrosione delle pareti dell’impianto. Alla produzione di gas (destinato poi alla combustione diretta in un boiler 
per produrre calore, o alla produzione di energia meccanica ed elettrica alimentando un motore, eventualmente 
accoppiato a un gruppo elettrogeno) si può anche associare la produzione di carbone di legna. Si individuano: 
-  Gasogeni a letto fisso: impianti di semplice concezione e di scarso ingombro. Il legno viene introdotto dall’alto, 
mentre la gassificazione avviene nella parte bassa dove la temperatura raggiunge valori elevati. 
-   Gassificatori  a  letto  fluido:  una  corrente  di  gas  ascendente  mantiene  in  costante 
movimento  della  sabbia  la  cui  funzione  è  di  mantenere  una  temperatura  uniforme all’interno dell’impianto. 
Essendo il gas in uscita caldo, tale sistema non produce gas con alto contenuto di composti condensabili e 
corrosivi. 

 
 
Co-combustione 

Sostituzione di una porzione di carbone (sino al 15%) con biomassa da utilizzare nella 
stessa caldaia dell’impianto preesistente. Ciò può essere fatto miscelando la biomassa con carbone prima che il 
combustibile venga introdotto nella caldaia o utilizzando alimentazioni separate per il carbone e la biomassa. 

 
 

Combustione diretta 

La combustione diretta si attua con buoni rendimenti, se si impiegano come combustibili 
sostanze ricche di cellulosa e lignina, e con contenuti di acqua inferiori al 35%. I prodotti utilizzabili a tale scopo 
sono: legname in tutte le sue forme, paglie di cereali, residui di raccolta di legumi secchi, residui di piante oleaginose, 
residui di piante da fibra tessile, residui dell’industria agro-alimentare, residui legnosi di potatura di piante. 

 

Tabella: Principali processi di conversione termochimica 
 
 

Tipologie di combustibili legnosi e loro forme 
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A seconda della tipologia di utilizzo il combustibile legnoso necessita di più o meno 

processi di lavorazione.   Per la combustione in impianti di grandi dimensioni per la 

produzione di energia elettrica sono sufficienti  operazioni di tranciatura e cippatura, 

mentre l’utilizzo in caldaie domestiche richiede caratteristiche del  combustibile più 

omogenee.   Il combustibile legnoso, attraverso le fasi della filiera legno–combustibile,  

giunge all’utilizzo finale sotto forma di tronchetti di legna, cippato e pellet.  In Tabella si 

riporta una breve descrizione dei combustibili derivati dal legno di maggiore utilizzo per il 

riscaldamento di edifici. 

 

 

 
 

 

Tipologia 
 

Caratteristiche 
 
 
 
 
Legna da 
ardere in 
tronchetti 

 

Dalle operazioni di sminuzzamento si ottengono i tronchetti di legna nella dimensione adatta per 
essere utilizzati come combustibili nei generatori di calore. La lunghezza dei tronchetti è in genere 
compresa tra 30 e 100 cm. Una volta tagliati, i tronchetti vengono accuratamente accatastati per 
consentirne l’essiccazione fino a raggiungere un’umidità del 20% circa calcolata sul  secco.  Il  
processo  di  combustione  nelle  caldaie  necessita  infatti  di  legna  con  basso contenuto 
d’acqua: il potere calorifico dei tronchetti ben essiccati è di gran lunga superiore a quello degli 
stessi tronchetti appena tagliati allo stato fresco. Comunque dopo circa 2 anni di essiccamento il 
tenore di umidità non cala più e si mantiene su valori variabili tra il 18% ed il 
25% calcolato sul secco; con queste caratteristiche i tronchetti di legna giungono all’utilizzo finale 
nelle apposite caldaie. 

 
 
 
 
 
Cippato 

 

Ottenuto dallo sminuzzamento o cippatura del legno tagliato per mezzo di apposite macchine 
cippatrici; si usano gli scarti dei tagli in bosco ma anche le potature degli alberi cittadini. Il 
cippato è in genere commercializzato con un tenore di umidità maggiore rispetto ai tronchetti 
di legna, variabile fra il 35% ed il 45% calcolato sul secco. Indicativamente il cippato ha un potere 
calorifico inferiore di (3 – 3,6) kWh/kg. 
 

Vantaggi dell’utilizzo del cippato: prezzo d’acquisto ridotto, caricamento in caldaia 
automatizzato, sfruttamento di arbusti e ramaglie non utilizzabili come legna da ardere. I 
contro invece sono dati da: elevati volumi di prodotto necessari, con relativi costi di trasporto e 
stoccaggio, costo d’acquisto del gruppo silos-alimentatore della caldaia, maggiore frequenza di 
operazioni di pulizia e smaltimento delle ceneri rispetto alle caldaie tradizionali 

 
 
 
 
 
Pellet 

 

Il pellet deriva da un processo industriale attraverso il quale la segatura, i trucioli o le scaglie di 
legno vergine polverizzate appartenenti a diverse specie vengono trasformate in piccoli cilindri (di 
diametro variabile tra 6 e 12 mm e lunghezza oscillante tra 12 e 18 mm), per mezzo di idonee 
macchine pellettizzatrici.. I pellets sono caratterizzati da un basso contenuto di umidità (intorno 
al 10% calcolato sul secco, od anche inferiore), inoltre la porosità è nettamente inferiore rispetto 
al legno. Il grande vantaggio del pellet è l’elevato potere calorifico, che è intorno ai 5 kWh/kg, 
decisamente superiore a quello degli altri combustibili legnosi. Altri vantaggi del pellet sono  il 
basso  volume di ingombro ed  il basso peso  specifico che  ne determinano  la facilità  di 
trasporto, stoccaggio  ed utilizzo, e la ridottissima emissione di sostanze inquinanti. Gli 
svantaggi sono invece legati al costo di produzione e dal consistente quantitativo energetico 
impiegato dalle macchine pellettizzatrici 
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Briquettes 

 

Sono  prodotte  dalla  pressatura  di  diversi  residui  legnosi  non  trattati  (con  pezzatura  del 
materiale sino a 15 cm) con un’umidità residua non superiore al 14%. I sistemi di briquettatura si  
distinguono  in  sistemi  a  bassa,  media  e  alta  pressione,  questi  ultimi  attivano  forze  di 
coesione tra le particelle evitando l’uso di sostanze leganti accessorie. Il potere calorifico inferiore 
della briquette è circa pari a 4,9 kWh/kg. 

 

Tabella: I principali biocombustibili legnosi 
 
Il contenuto energetico del combustibile ottenuto dipende anche dalle caratteristiche 

della biomassa utilizzata.  In Tabella si riportano i poteri calorifici delle diverse tipologie 

di biomassa legnosa e di alcuni combustibili fossili. 
 
 

 
Fonte Energetica 

 
Grado di umidità 

 
Potere calorifico 

[kcal/kg] 
 

Latifoglie 
 

20% 
 

3.400 
 

Latifoglie 
 

Secco in stufa 
 

4.540 
 

Conifere 
 

20% 
 

3.560 
 

Conifere 
 

Secco in stufa 
 

4.780 
 

Faggio 
 

25% 
 

3.440 
 

Cerro 
 

25% 
 

3.600 
 

Olmo 
 

25% 
 

3.500 
 

Pioppo 
 

25% 
 

3.500 
 

Larice 
 

25% 
 

3.780 
 

Abete Rosso 
 

25% 
 

3.870 
 

Pino Silvestre 
 

25% 
 

3.780 
 

Quercia 
 

20% 
 

3.270 
 

Paglia di frumento 
 

10% 
 

3.700 
 

Carbone 
 

10% 
 

6.500 
 

Petrolio 
 
- 

 
10.500 

 
Diesel 

 
- 

 
10.150 

 
Gas Naturale 

 
- 

 
8.150 per mc 

 

Tabella: Poteri calorifici delle principali biomasse legnose e di alcuni combustibili fossili 
 
 
È evidente come, a parità di volume di stoccaggio, la biomassa abbia minore 

contenuto energetico. 

 

Il fabbisogno energetico 

 
Al fine  di  stabilire  la  taglia  della  caldaia  a  biomassa  per  il  riscaldamento  è  
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necessario quantificare la  richiesta di calore dell’ambiente da riscaldare. La potenza da 

installare può essere calcolata partendo dall’energia termica necessaria dividendo 

quest’ultima per il numero di  ore  di  esercizio  ipotizzabili  a   seconda  della  zona  

climatica  e  della  destinazione dell’edificio.  Il fabbisogno energetico specifico annuo si 

può stimare essere di circa 30-50 kWh/m3, a seconda del clima, delle caratteristiche 

dell’impianto di  riscaldamento e della coibentazione dell’edificio.  Un edificio ben 

costruito e isolato può richiedere anche solo 10- 

15 kWh/m3 e cioè il 70-80% in meno di un edificio caratterizzato da un scarso 

isolamento. L’utilizzo di biomasse ligno-cellulosiche e/o il mais ai fini del riscaldamento 

in sostituzione dei combustibili fossili può comportare un considerevole 

risparmio  sui costi del riscaldamento, senza costringere a rinunciare al 

livello di comfort abituale. 
 

In Tabella  si  riporta  una  stima  quantitativa  delle  superfici  boschive  necessarie  per 

alimentare impianti a legna in funzione delle dimensioni degli impianti. 
 
 
Potenza 
(kWt) 

 
Utenza 

Consumo 
biomassa 

[t sostanza 
secca] 

 
Trasporto 

Superficie 
asservita 

[ha] 

 
Tecnologia 

 
Dimensioni 

impianto 

 
Investimento 

[€] 

20 Singola 
abitazione: 

5 3 rimorchi 
trattore 

10 Caldaia Cantina Poche 
migliaia 

 
 

350 

 
Centro 

scolastico: 
solo termico 

 
 

100 

1 camion 
piccolo 

tonnellaggi o a 
settimana 

 
 

200 

 
 
Caldaia 

 
 
Garage 

 
Poche decine di 
migliaia 

 
2000 

 
Piccolo villaggio: solo 

termico 

 
800 

1 camion 
piccolo 

tonnellaggi o al 
giorno 

 
1.600 

 
Caldaia 

 
Edificio con 

piccola tettoia 

Alcune centinaia 
di migliaia 

2500 
(500 
elett.) 

Intero 
quartiere: 
termico ed 

 
2.000 

3 camion 
medi al giorno 

 
4.000 Turbina a 

Vapore 

Edificio con 
tettoia di circa 

1000 m2 

 
Un milione 

20000 
(5000 

Comprensorio: 
termico ed 25.000 10 TIR al 

giorno 50.000 Turbina a 
Gas 

Capannoni 
industriali 

Alcuni 
milioni 

 

Tabella: Caratteristiche tipiche degli impianti a biocombustibile 
 
 

Prodotti della combustione: polveri fini e ceneri 

 
La combustione  della  biomassa  nei  moderni  apparecchi  impiegati  per  produrre  

energia termica ed elettrica presenta numerose caratteristiche positive.  Gli impianti di 

riscaldamento a legna moderni fatti funzionare correttamente, consentono di ricavare 

energia dalla legna in modo efficiente e con emissioni nocive contenute. Per un corretto 

funzionamento di stufe e di caminetti a legna sono importanti un’accensione e 
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un’alimentazione ottimali. Nelle caldaie a legna, nelle stufe e nei caminetti deve essere 

bruciato unicamente legno allo stato naturale;  i proprietari di impianti di riscaldamento a 

pellet devono utilizzare esclusivamente  pellet di qualità  controllata. Gli esercenti  di  

grandi  impianti  di riscaldamento  automatici  devono assicurarsi che sia utilizzato 

solamente combustibile di dimensioni e grado di umidità adatti e che non venga bruciata 

legna di scarto. 
 
Nonostante gli  aspetti  positivi  dell'utilizzo  della  legna  da  ardere  come  combustibile, le 

emissioni inquinanti degli impianti a combustione a legna possono essere superiori a 

quelle degli impianti alimentati a gasolio o gas.  In particolare, nel caso di impianti 

obsoleti o non accuratamente gestiti, si ha emissione nell'ambiente di fuliggine e polveri 

fini.  Può accadere che bruciatori a legna a caricamento manuale non vengano fatti 

funzionare correttamente o che vengano caricati con un quantitativo eccessivo di  legna. Talvolta l’accensi

intermedi che  possono risultare molto inquinanti. Fra questi, i principali sono: 
 

- Polveri e catrame: si formano in condizioni di combustione incompleta della legna. Anche 

l’impiego di legna umida può causare emissioni eccessive. 
 

- Sali: sono presenti nelle ceneri quali residui della combustione. Questo genere di polveri 

fini è presente in elevata concentrazione soprattutto nei bruciatori a legna automatici. I sali 

sono tuttavia meno dannosi della fuliggine e del catrame. 

- Metalli pesanti e diossina: rilasciati in seguito alla presenza di materiali di scarto in 

bruciatori  a  legna  o  anche  in  fuochi  all’aperto.  Queste  sostanze  sono  particolarmente 

velenose e dovrebbero essere assolutamente evitate. 
 
La cenere è il residuo inorganico del processo di combustione e contiene elementi 

nutrienti come calcio, potassio, fosforo, magnesio e sodio: il suo eventuale spargimento 

sul suolo può essere valutato positivamente,  con funzione di concime e di correzione 

delle proprietà del suolo. La funzione di concime è intesa come reinserimento nel suolo 

di quantità sensibili di elementi nutritivi precedentemente asportati dal suolo nella fase di 

vegetazione. 
 

Vendita dell’elettricità alla rete, incentivi in conto capitale e incentivi alla generazione di 
energia elettrica e termica da biomasse lignocellulosiche 
 
Il bando per la promozione delle fonti rinnovabili tramite agevolazione alle piccole 
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medie imprese1 prevede un contributo pubblico sul costo di investimento, non inclusivo 

di IVA, sostenuto da piccole e medie imprese per l’installazione di impianti termici a 

cippato o pellets da biomasse di potenza nominale compresa tra 150 e 100kW (la taglia 

minima di ogni singolo bruciatore dovrà essere superiore a 150kW). Tale agevolazione, 

pari  ad un contributo in conto capitale nella misura massima del 30% del costo 

ammissibile,  non è cumulabile con agevolazioni contributive o finanziarie previste da 

altre normative comunitarie, nazionali o regionali. 
 
Per questa sezione si veda la scheda “Incentivi alla produzione di energia elettrica e 

termica da impianti alimentati a fonti rinnovabili” 

 

Normativa di riferimento 

 
Si  riportano  in  Tabella le  principali  normative  di  riferimento  per  gli  impianti  di 

combustione alimentati biomasse ligno-cellulosiche. 

 
Decreto 

 
Gazzetta 
Ufficiale 

 
Descrizione 

 
D.P.R. n. 412 del 26 Agosto 1993 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 242, 
14 Ottobre 1993 

 
Regolamento recante norme per la progettazione, 
l’installazione, l’esercizio e la manutenzione degli 
impianti termici degli edifici ai fini del 
contenimento dei consumi di energia 

 
 
D.L. 7 Gennaio 1995, n. 3 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 5,  7 
Gennaio 1995 

 
Riutilizzo dei residui derivanti da cicli di 
produzione- consumo in un processo produttivo o 
di combustione  

 
D. M. Ambiente 16 Gannaio 1995 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 24, 
30 Gennaio 1995 

 
Specifiche che descrivono quali tipi di sottoprodotti 
legnosi possono essere bruciati nelle diverse 
tipologie d’impianti 

 
 
D.L. 5 Febbraio 1997, n. 22 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 38, 
15 Febbraio 1997 

 
Attuazione delle Direttive 91/156/CEE sui rifiuti, 
91/689/CEE sui rifiuti pericolosi e 94/62/CE sugli 
imballaggi e sui rifiuti di imballaggio 

 
Decreto Legislativo 79/1999 
 
Attuazione della Direttiva 
96/92/CE recante norme comuni per il mercato interno 
dell'energia elettrica 

 
 
Gazzetta 
Ufficiale n. 75, 
31 Marzo 1999 

 
 
Ridisegna il quadro istituzionale e normativo del 
settore elettrico italiano.  Introduce il meccanismo 
dei C.V. 

                                                             
1 Bando per la promozione delle fonti rinnovabili per la produzione di energia elettrica e/o termica 
tramite agevolazioni alle piccole e medie imprese, ai sensi del D.M. n. 337/2000, art.5. Gazzetta Ufficiale 
n. 12 del 16 Gennaio 2007 
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Decreto MAP 11 Novembre 1999 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 292, 
14 Dicembre 
1999 

 
 
Direttiva per l’attuazione delle norme in materia di 
energia elettrica da fonti rinnovabili 

 
 
D.p.c.m. 8/ Marzo 2002 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 60, 
12 marzo 2002 

 
Caratteristiche combustibili inquinanti. Requisiti 
tecnici degli impianti 

 
Delibera AEEG 42/02 
 
Condizioni per il riconoscimento della produzione 
combinata di energia elettrica e calore come cogenerazione 
ai sensi dell’articolo 
2, comma 8, del decreto legislativo 
16 marzo 1999, n. 79 

 
 
 
Gazzetta 
Ufficiale n. 79, 4 
Aprile 2002 

 
 
 
Stabilisce i requisiti minimi (Indice di Risparmio 
Energetico e Limite Termico) perchè un impianto si 
possa definire cogenerativo 

 
Decreto legislativo 387/2003 
 
Attuazione della Direttiva 
2001/77/CE relativa alla promozione dell'energia elettrica 
prodotta da fonti energetiche rinnovabili nel mercato 
interno dell'elettricità" 

 
 
Gazzetta 
Ufficiale n. 25, 
31 Gennaio 2004, 
 
Supplemento 
Ordinario n.17 

 
 
 
Recepimento della Direttiva Europea 2001/77/CE. 
Stabilisce l’adozione di decreti con i quali sono 
definiti i criteri per l'incentivazione della produzione 
di energia elettrica dalla fonte solare 

 
Deliberazione dell’AEEG 30 gennaio 2004, n. 5/04, 
recante “Testo integrato delle disposizioni dell’Autorità per 
l’energia elettrica e il gas per l’erogazione dei servizi di 
trasmissione, distribuzione, misura e vendita dell’energia 
elettrica per il periodo di regolazione 2004-2007 e 
disposizioni in materia di contributi di allacciamento e diritti 
fissi” e successive modificazioni 

 
 
 
 
 
Gazzetta 
Ufficiale n. 83, 8 
Aprile 2004, 
Supplemento 
Ordinario N.62 

 
 
 
 
 
Stabilisce le condizioni per per l’erogazione dei 
servizi di trasmissione, distribuzione, misura e 
vendita dell’energia elettrica per il periodo di 
regolazione 2004-2007 e disposizioni in materia di 
contributi di allacciamento e diritti fissi 

 

 
Legge 23 Agosto 2004 n. 239/2004 
 
Riordino del settore energetico, nonche' 
delega al Governo per il riassetto delle 
disposizioni vigenti in materia di energia 

 
 
Gazzetta 
Ufficiale n. 215, 
13 Settembre 
2004 

 
Riforma e complessivo riordino del settore dell’energia tra cui 
ripartizione delle competenze dello Stato e delle Regioni con 
l'indicazione dei principi fondamentali per la legislazione regionale nel 
settore. Incentivazione anche agli impianti di cogenerazione abbinati 
al teleriscaldamento 

 
Delibera AEEG n. 34/2005 
 
Modalità e condizioni economiche per il ritiro 
dell'energia elettrica di cui all'articolo 13, 
commi 3 e 4, del decreto legislativo 29 
dicembre 
2003, n. 387, e al comma 41 della legge 23 
agosto 2004, n. 239 (come successivamente 
modificata ed integrata dalle deliberazioni n. 
49/05, n. 64/05, n. 165/05, n. 
256/05 e n. 300/05) 

 
 
 
 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 61, 
15 Marzo 2005 

 
 
 
Stabilisce le modalità e condizioni economiche per il ritiro 
dell’energia elettrica prodotta da impianti di piccola taglia, da alcune 
fonti rinnovabili e per le eccedenze provenienti da impianti alimentati 
da fonti assimilate o da fonti rinnovabili purché nella titolarità di un 
autoproduttore 

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


34 

 

 
D.Lgs 30 Maggio 2005, n.128, 
Attuazione della Direttiva 
2003/30/CE relativa alla promozione dell'uso 
dei 
biocarburanti o di altri carburanti 
rinnovabili nei trasporti 

 
 
 
Gazzetta 
Ufficiale n.  160, 
12 luglio 2005 

 
Promuove l'utilizzazione di biocarburanti o di altri carburanti 
rinnovabili in sostituzione di carburante diesel o di benzina nei 
trasporti. Incentiva la destinazione di prodotti agricoli non destinati 
alla alimentazione alla produzione di biocarburanti e altri carburanti 
rinnovabili 

 
Decreti MAP 24/10/2005 (A e B) 
 
A: Aggiornamento delle Direttive per 
l'incentivazione dell'energia elettrica prodotta 
da fonti rinnovabili ai sensi dell'articolo 11, 
comma 5, del decreto legislativo 16 marzo 
1999, n. 79. 
 
B: Direttive per la regolamentazione 
dell’emissione dei Certificati Verdi alla 
produzine di energia dui cui all’articolo 1, 
comma 71, della legge 23 agosto 
2004, n. 239 

 
 
 
 
 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 265, 
14 Novembre 
2005 

 
 
 
 
 
Ha abrogato e sostituito il decreto del Ministro dell’industria, del 
commercio e dell’artigianato, di concerto con il Ministro 
dell’ambiente 11 novembre 
1999, ridisegnando alcuni ambiti tra cui: la quantificazione 
dell’energia soggetta all’obbligo dei CV, gli impianti IAFR e relativa 
qualifica, le modalità di rilascio dei CV 

 
Delibera AEEG 10 Febbraio 2006 n. 28/06 
 
Condizioni tecnico-economiche del servizio di 
scambio sul posto dell’energia elettrica 
prodotta da impianti alimentati da fonti 
rinnovabili di potenza nominale 
non superiore a 20 kW, ai sensi dell’articolo 6 
del decreto legislativo 29 dicembre 2003, n. 
387 

 
 
 
 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 55, 7 
Marzo 2006 

 
 
 
 
 
Stabilisce le condizioni tecnico-economiche del servizio di scambio 
sul posto dell’energia elettrica prodotta da impianti alimentati da fonti 
rinnovabili di potenza nominale non superiore a 20 kW 

 
DPCM 23 Febbraio 2006, Costituzione del 
tavolo di filiera per le bioenergie 

 
Gazzetta Ufficiale n. 63 
del 16 Febbraio 
2006 

 
Finalizzato a favorire l’integrazione della filiera delle bioenergie, 
tenendo conto degli interessi della filiera 
e dei consumatori 

 

 
 
Legge 11 Marzo 2006, n. 81 
 
Conversione in legge, con modificazioni, del 
decreto-legge 10 gennaio 2006, n. 2, recante 
interventi urgenti per i settori dell'agricoltura, 
dell'agroindustria, della pesca, nonche' in 
materia di fiscalità d'impresa 

 
 
 
 
Gazzetta 
Ufficiale n. 59, 
11 Marzo 2006 - 
Supplemento 
Ordinario n. 58 

 
È incentivata la produzione e la commercializzazione di bioetanolo, 
per un periodo di sei anni a partire dal 
1 gennaio 2008. Sono previsti contratti di filiera per 
la valorizzazione, produzione, e commercializzazione di biomasse e 
biocarburanti. Viene riconosciuta come produttiva di reddito agrario 
l’attività di cessione di energia elettrica e termica da fonti rinnovabili 
agroforestali da parte degli imprenditori agricoli. La PA è chiamata a 
stipulare contratti di programma coi soggetti interessati a promuovere 
la produzione e l’impiego di biocarburanti 

 
Decreto legislativo 3 aprile 2006, n. 152 
 
Normativa in materia ambientale 

 
Gazzetta 
Ufficiale n. 88, 4 
Aprile 2006, 
Supplemento 
Ordinario n.96 

 
 
Estende a 12 anni il periodo di validità dei Certificati 
Verdi 
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Legge regionale 30 giugno 2006, n. 8 
 
Iniziative di sostegno alla produzione e 
all’utilizzo di biomasse legnose per scopi 
energetici 

 
 
 
 
BUR 60/2006 

 
 
Promuove lo sviluppo della filiera legno-energia mediante il sostegno 
alla produzione, alla raccolta, alla trasformazione e all’utilizzo delle 
biomasse legnose per scopi energetici 

 

Tabella: Le principali normative di riferimento per gli impianti a biomassa ligno-cellulosiche 
 
 

Norme tecniche per l’impiego del legno come combustibile 
 
Le imprese installatrici sono tenute ad eseguire gli impianti a regola d’arte utilizzando a 

tal fine materiali  parimenti costruiti a regola d’arte.   Sono da considerare materiali e 

impianti costruiti a regola d’arte quelli realizzati secondo le norme tecniche di sicurezza 

dell’UNI e del CEI, nonché quelli realizzati nel rispetto  della  legislazione tecnica 

vigente in materia di sicurezza, tra cui quelle riportate in Tabella. 
 

Biogas 
 

Il "biogas" è tra le fonti rinnovabili più utilizzate per la produzione di energia elettrica 

e calore.  Si tratta di una miscela di vari tipi di gas che si ottiene dalla naturale 

fermentazione batterica di sostanze organiche in assenza di ossigeno,.  Il biogas può avere 

diverse origini: da discarica, dalla frazione organica dei rifiuti (in genere con umidità 

superiore al 50-60%), da impianti di depurazione di acque reflue e dalla  fermentazione 

anaerobica di reflui zootecnici e agricoli. Il processo di decomposizione porta alla 

produzione di idrogeno  molecolare, metano (grazie alla metanizzazione dei composti 

organici) ed anidride carbonica; tuttavia nel processo di produzione di biogas il bilancio 

di emissione e consumo di CO2  è considerato praticamente  nullo. Il  biogas  è  indicato  

dall'Unione  Europea  tra  le  fonti  energetiche rinnovabili che possono assicurare non 

soltanto autonomia energetica, ma anche la graduale riduzione dell'attuale inquinamento 

ambientale e dell'effetto serra.   
 
 

Il gas delle discariche 

 
Attualmente gli impianti di captazione e di utilizzo del biogas prodotto dalla 

fermentazione anaerobica della frazione organica dei rifiuti conferiti in discarica 

contribuiscono a valorizzare il biogas che si genera nelle discariche e che dovrebbe 
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comunque essere smaltito secondo la normativa vigente. I processi di fermentazione che 

avvengono per un tale materiale organico portano alla produzione di gas, costituito per 

il 50-60% da  metano e per un 40-50% da anidride carbonica (esistono però tecniche 

per elevare fino al 90% il contenuto di metano di questo gas). Questa produzione 

avviene per circa 10-15 anni a partire dalla deposizione dei rifiuti. Se questi gas, come 

spesso accade, vengono dispersi in atmosfera, essi contribuiscono notevolmente al grave 

problema dei cambiamenti climatici. Pertanto è molto opportuno che questo gas venga 

captato ed utilizzato per la produzione di energia. 

Come  detto,  lo  sfruttamento  del  biogas  prodotto  dalle  discariche  attuali  rappresenta  

una significativa opportunità energetica e ambientale: allo stato attuale, considerando che il 

biogas viene mediamente prodotto  nella misura teorica di 200 m3/t di rifiuto e che il 

processo si compie in circa 20 anni, velocemente all’inizio e lentamente alla fine, la 

potenzialità teorica complessiva lorda di tutte le discariche italiane sfiorerebbe circa i 1000 

MW termici (250MW elettrici). In realtà solo una frazione di questa, valutabile in circa il 

30%, può essere utilizzata per fini energetici sia per le inevitabili dispersioni di biogas 

che per la non economicità ad estrarre biogas per fini energetici nei periodi finali. 

La  quasi  totalità  degli  impianti  a  biogas  realizzati  nell’ultimo  decennio  in  Italia  

sono alimentati con biogas da discarica, grazie alle favorevoli condizioni normative.   

 

I vantaggi connessi alla produzione di biogas 

 
1) Riduzione dell’inquinamento dei reflui zootecnici e degli odori: i problemi di inquinamento del suolo 

e del sottosuolo, di odori molesti e le difficoltà nello smaltimento delle carcasse animali 

negli allevamenti  intensivi hanno comportato delle limitazioni tecnico-legislative per  gli  

allevatori:  vasche  di  contenimento  dei  liquami,  orari  di  spargimento  sul  suolo, 

distanza dai centri abitati, limiti quantitativi, ecc. Tali  limitazioni si traducono in elevati 

costi  produttivi.  Grazie  al  trattamento  anaerobico  dei  materiali  di  scarto  si  

ottengono biomasse “digerite” e quindi direttamente utilizzabili per la fertilizzazione.  

Separando le biomasse digerite dalla parte acquosa, si ottiene anche humus colloidale, 

utilizzabile come concime.   Inoltre,  con  il  trattamento  anaerobico,  si  riducono  

notevolmente  i  carichi inquinanti e la produzione di odori sgradevoli. 
 

2) Valorizzazione dei rifiuti provenienti dalle attività agroindustriali: per l’ottimizzazione del 
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funzionamento  degli  impianti  per  la  produzione  di  biogas  da  deiezioni  zootecniche  

si possono impiegare scarti  dell’industria agroalimentare.   In questo modo si valorizzano 

in termini energetici questi materiali, il cui smaltimento risulta normalmente problematico 

(o discarica o inceneritore se non possono essere trattati in impianti di compostaggio). 
 

3) Integrazione del reddito delle imprese agricole e diversificazione produttiva: il perdurare di una 

situazione  di scarsa remunerazione della produzione di beni alimentari induce le aziende  

agricole  ad  individuare   fonti  di  integrazione  del  proprio  reddito,  che  siano 

collegabili con la loro attività primaria. Le biomasse provenienti dalle attività delle aziende 

zootecniche,  cerealicole  e  dell’industria  agroalimentare  possono  essere  trasformate  in 

biogas per la produzione di energia elettrica e termica. 

4) Cogenerazione: il trattamento anaerobico in condizioni controllate porta alla degradazione 

della sostanza organica e alla produzione di biogas. La cogenerazione di energia elettrica e 

calore mediante combustione del biogas può risultare economicamente vantaggiosa sia 

per autoconsumo aziendale, sia per la cessione a  terzi, soprattutto grazie agli attuali 

incentivi alla produzione di energia da fonti rinnovabili. 

 

Gli impianti per la produzione di biogas 

 
Gli impianti, per la produzione di biogas derivante da deiezioni zootecniche e 

biomasse vegetali, si  possono suddividere principalmente nelle seguenti tre tipologie: 

impianti Plug- flow, impianti Up-flow, impianti per biomasse super dense. 
 

1) Impianto plug-flow: rivolto agli allevamenti di medie e grandi dimensioni che intendono 

produrre energia con lo scopo di utilizzarla quasi totalmente per i fabbisogni aziendali. 

Il digestore è privo di organi di miscelazione interni in quanto nel processo anaerobico 

viene impiegata solo la frazione liquida delle  deiezioni.   Il liquame prodotto viene 

convogliato tramite un’opportuna stazione di pompaggio al trattamento di separazione. Il 

trattamento di separazione meccanica delle frazioni liquide dai solidi grossolani serve per  

eliminare dal liquame le parti non biodegradabili nei tempi tecnici di digestione previsti, 

quali ad esempio i  residui  vegetali  ed  il  pelo,  che  tendono  a  provocare  a  lungo  

andare  intasamenti  del digestore. La  frazione solida, separata a monte del digestore, 

potrà essere compostata o accumulata e portata come ammendante sui terreni agricoli, 

mentre la frazione liquida, ricca di sostanze organiche, alimenterà il digestore, di norma a 

sezione trasversale rettangolare, a uno o più canali paralleli. La digestione anaerobica dei 
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liquami è ottenuta all’interno di un apposito digestore mediante l’attività dei batteri.   Per 

operare in  condizioni termicamente controllate le pareti del digestore devono essere 

opportunamente isolate e  l’interno del digestore è riscaldato e mantenuto alla 

temperatura di processo da una serpentina di calore posta in prossimità del fondo, 

realizzata con tubazioni in acciaio inossidabile nelle quali è fatta circolare acqua calda 

prodotta dalla combustione del biogas in cogenerazione. Il biogas prodotto è raccolto 

direttamente nella parte superiore del digestore mediante una copertura a cupola 

gasometrica a forma di calotta sferica. 

2) Impianto  up-flow:  rivolto  ad  allevamenti  che  vogliono  gestire  i  liquami  come  unico 

prodotto   omogeneo  e  trarre  il  maggiore  rendimento  in  termini  energetici  e  

quindi economici, poiché grazie al mantenimento di tutta la frazione solida presente nelle 

deiezioni si incrementa la produzione di biogas. È  consigliabile anche ad allevamenti di 

modeste dimensioni, ma che hanno disponibilità nel tempo di  biomasse vegetali da 

aggiungere e digerire assieme alle deiezioni animali. Si impiegano le deiezioni  

zootecniche originali (frazione  liquida  +  frazione  solida):  il  digestore  è  perciò  

dotato  di  un  impianto  di miscelazione ad elica, di pompa di ricircolo esterna per 

ottenere la movimentazione del liquame e l’effetto rompicrosta. Al fine di ottenere la 

maggiore produzione possibile di biogas,  come per il caso precedente, è fondamentale 

che i liquami prodotti arrivino freschi al digestore. Il liquame prodotto è  convogliato ad 

una vasca di raccolta, miscelazione e sollevamento, provvista di mixer e pompa  

trituratrice, dove può essere aggiunta in dosi prestabilite una moderata quantità di 

biomassa vegetale per ottenere una miscela pompabile, con un contenuto di solidi non 

superiore al 10%, che arricchisce di  sostanza organica il liquame destinato ad alimentare il 

digestore 
 

3) Impianto per biomasse super dense: rivolto ad aziende agricole e zootecniche che, oltre ai reflui 

zootecnici, hanno pure disponibilità di biomassa vegetale costante nell’arco dell’anno, grazie 

alla quale si incrementa  notevolmente la produzione di biogas.   Si ricorre sia alla 

frazione liquida che a quella solida, con l’immissione di un’opportuna quantità di biomassa 

vegetale.  Il  liquame  prodotto  è  convogliato  ad  una  vasca  di  raccolta,  miscelazione  

e sollevamento, provvista di mixer e pompa trituratrice che omogeneizza il  liquame.   

Sono previsti due digestori, uno primario e uno secondario, entrambi dotati di 

miscelatori. Il digestore primario è alimentato costantemente con liquame 

fresco e biomassa, mentre il liquame digerito uscirà dopo un tempo di permanenza nella 
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vasca per essere trasferito nel digestore  secondario. Il   biogas  così  prodotto  in  

condizioni  anaerobiche  è  raccolto direttamente nella parte superiore dei digestori 

mediante una copertura gasometrica a cupola a volume variabile.   Il gas prodotto e 

recuperato è bilanciato,  raffreddato, deumidificato, filtrato ed avviato ai gruppi di 

cogenerazione che bruciando il biogas producono  energia elettrica  e  calore. Infine  il  

liquame  in  uscita  ormai  stabilizzato  e  deodorizzato,  sarà accumulato in  bacini di 

stoccaggio in attesa dell’utilizzazione agronomica. 

 

Utilizzo finale del biogas 

 
Gli utilizzi del biogas sono molteplici. Esso può essere utilizzato per 

- autotrazione; 

- produzione di solo calore tramite combustione diretta in caldaia, con produzione di sola 

energia termica; 

- produzione di sola energia elettrica mediante combustione in motori azionanti gruppi 

elettrogeni; 

- cogenerazione di energia elettrica e calore. 

Quest’ultima  soluzione  permette  un  notevole  miglioramento  dell’efficienza  

complessiva 

rispetto al caso di produzione separata delle stesse quantità di calore ed energia 

elettrica, consentendo ritorni economici interessanti altrimenti difficili.  Il biogas viene 

trattato come il gas metano, mentre vengono realizzate modifiche ai bruciatori, alle 

modalità di miscelazione del  combustibile  con  il  comburente  e  si  devono  utilizzare  

materiali  più  resistenti  alla corrosione per lo scambiatore di calore e il bruciatore stesso, 

vista l’elevata acidità del biogas. 
 

I cogeneratori possono funzionare secondo le seguenti modalità: 

- In parallelo alla rete elettrica, 

- In isola indipendente, ove non vi fosse la rete elettrica di distribuzione. È necessario in 

talcaso avere  un  generatore  autoeccitato  con  motorino  di  avviamento  collegato  a  

delle batterie. 

- In stand-by: nel caso di funzionamento normale il cogeneratore è collegato in parallelo alla 

rete pubblica, in caso di mancanza di tensione il cogeneratore non si spegne, ma continua a  

girare garantendo la corrente elettrica su linee privilegiate. 
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Per  i  richiami  normativi  relativi  alla  vendita  dell’elettricita’  alla  rete  e  incentivi  alla 

generazione  di  energia  elettrica  e  termica  da  biogas  si  veda  la  scheda  “Incentivi  

alla produzione di energia elettrica e termica da impianti alimentati a fonti rinnovabili” 

(si veda pargrafo 6.8) 

 

Normativa di riferimento 

 
Si riportano in tabella i principali atti normativi di riferimento per gli impianti a biogas. 
 

Decreto GU Descrizione 

Decreto Legislativo 79/1999 
 
Attuazione della Direttiva 96/92/CE recante norme 
comuni per il mercato interno dell'energia elettrica 

 
Gazzetta Ufficiale n. 75, 
31 Marzo 1999 

 
Ridisegna il quadro istituzionale e normativo  

Delibera AEEG 42/02 
 
Condizioni per il riconoscimento della produzione 
combinata di energia elettrica e calore come cogenerazione 
ai sensi dell’articolo 2, comma 8, del decreto legislativo 16 
marzo 1999, n. 79 

 
 
Gazzetta Ufficiale. n. 79, 
4 Aprile 2002 

 
Stabilisce  i  requisiti  minimi  (Indice   di 
Risparmio  Energetico  e  Limite  Termico) 
perchè   un   impianto   si   possa   definire 
cogenerativo 

Decreto legislativo 387/2003 
 
Attuazione della Direttiva 2001/77/CE relativa alla 
promozione dell'energia elettrica prodotta da fonti 
energetiche rinnovabili nel mercato interno dell'elettricità" 

 
Gazzetta Ufficiale n. 25, 
31 Gennaio 2004 - 
Supplemento Ordinario n. 
17 

Recepimento della Direttiva
 Europea 
2001/77/CE. Stabilisce   l’adozione    di 
decreti con i quali sono definiti i criteri per 
l'incentivazione della produzione di energia 
elettrica dalla fonte solare. 

Delibera AEEG 168/2003 
 
Condizioni per l’erogazione del pubblico servizio di 
dispacciamento dell’energia elettrica sul territorio nazionale 
e per l’approvvigionamento delle relative risorse su base di 
merito economico, ai sensi degli articoli 3 e 5 del decreto 
legislativo 
16 marzo 1999, n. 79 

 
 
Gazzetta Ufficiale  - 
Supplemento Ordinario n. 
16 del 30 Gennaio 
2004 

 
Stabilisce le condizioni per l’erogazione del 
pubblico servizio di dispacciamento 
dell’energia elettrica sul territorio nazionale e  per  
l’approvvigionamento delle relative risorse su base 
di merito economico 

Deliberazione dell’AEEG 30 gennaio 2004, n. 
5/04, recante “Testo integrato delle disposizioni 
dell’Autorità per l’energia elettrica e il gas per l’erogazione 
dei servizi di trasmissione, distribuzione, misura e vendita 
dell’energia elettrica per il periodo di regolazione 2004-
2007 e disposizioni in materia di contributi di 

 
 
Gazsetta Ufficiale n. 83, 
8. Aprile  2004 - Suppl. 
Ordinario n.62 

Stabilisce le condizioni per
 per l’erogazione  dei  servizi  di   
trasmissione, distribuzione, misura e vendita 
dell’energia elettrica per il periodo di regolazione 
2004- 
2007 e disposizioni in materia di contributi di 
allacciamento e diritti fissi 

 

allacciamento e diritti fissi” e successive 
modificazioni 
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Legge 23 Agosto 2004 n. 239 
 
Riordino del settore energetico, nonche' delega al Governo 
per il riassetto delle disposizioni vigenti in materia di 
energia 

 
 
 
Gazzetta Ufficiale n. 
215, 13 Settembre 2004 

Riforma e complessivo riordino del settore 
dell’energia   tra   cui ripartizione   delle 
competenze dello Stato e delle Regioni con 
l'indicazione dei principi  fondamentali per la   
legislazione    regionale    nel    settore. 
Incentivazione   anche   agli   impianti    di 
cogenerazione abbinati al teleriscaldamento 

 
Delibera AEEG n. 34/2005 
 
Modalità e condizioni economiche per il ritiro dell'energia 
elettrica di cui all'articolo 13, commi 3 e 4, del decreto 
legislativo 29 dicembre 2003, n. 
387, e al comma 41 della legge 23 agosto 2004, n. 
239 (come successivamente modificata ed integrata dalle 
deliberazioni n. 49/05, n. 64/05, n. 
165/05, n. 256/05 e n. 300/05) 

 
 
 

 
Gazzetta Ufficiale  n. 61, 
15 Marzo 2005 

Stabilisce le modalità e condizioni 
economiche per il ritiro dell’energia elettrica 
prodotta da impianti di piccola taglia, da alcune 
fonti rinnovabili e per le eccedenze provenienti da 
impianti alimentati da fonti assimilate o da fonti 
rinnovabili purché nella titolarità di un 
autoproduttore 

Decreti MAP 24/10/2005 (A e B) 
 
A: Aggiornamento delle Direttive per l'incentivazione 
dell'energia elettrica prodotta da fonti rinnovabili ai sensi 
dell'articolo 11, comma 
5, del decreto legislativo 16 marzo 1999, n. 79. 
 
B: Direttive per la regolamentazione dell’emissione dei 
Certificati Verdi alla produzine di energia dui cui 
all’articolo 1, comma 71, della legge 23 agosto 2004, n. 239 

 
 
 
 
 
Gazzetta Ufficiale n. 
265, 14 Novembre 2005 

Ha abrogato e sostituito il decreto del 
Ministro dell’industria, del commercio e 
dell’artigianato, di concerto con il Ministro 
dell’ambiente 11 novembre 1999, ridisegnando 
alcuni ambiti tra cui: la quantificazione dell’energia 
soggetta all’obbligo dei CV,  gli impianti IAFR e 
relativa qualifica, le modalità di rilascio dei CV 

Delibera AEEG 10 febbraio 2006 n. 28/06 
 
Condizioni tecnico-economiche del servizio di scambio sul 
posto dell’energia elettrica prodotta da impianti alimentati 
da fonti rinnovabili di potenza nominale non superiore a 
20 kW, ai sensi dell’articolo 6 del decreto legislativo 29 
dicembre 
2003, n. 387 

 
 
 
Gazzetta Ufficiale n. 55, 
7 Marzo 2006 

 
Stabilisce le condizioni
 tecnico- economiche  del  
servizio  di  scambio  sul posto   dell’energia   
elettrica   prodotta   da impianti  alimentati da fonti 
rinnovabili di potenza nominale non superiore a 20 
kW 

 
Decreto legislativo 3 aprile 2006, n. 152 
 
Normativa in materia ambientale 

Gazzetta Ufficiale n. 88, 
14 Aprile 2006 – 
Supplemento Ordinario n.96 

 
Estende a 12 anni il periodo di validità dei 
Certificati Verdi 

 

Tabella: Le principali normative di riferimento per gli impianti a biogas 
 

L’uso dell’olio vegetale grezzo a fini energetici 

 
Gli oli vegetali non raffinati sono divenuti recentemente di grande interesse per il 

settore energetico grazie  alla possibilità di essere utilizzati con buona efficienza per la 

produzione elettrica e alla disponibilità di  grandi quantità di materia prima a prezzi 

interessanti sul mercato internazionale. 
 
Le piante da cui è possibile estrarre l'olio industrialmente sono chiamate "piante oleaginose" e 
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possono essere classificate in diversi modi, in funzione della loro importanza nella 

produzione totale di materie grasse, del tipo di olio prodotto, delle zone di produzione, ecc. 

Esistono più di 4.000 specie di piante oleaginose, coltivate in differenti aree, dalle quali è 

possibile produrre olio vegetale, principalmente ricavato dai semi. 

In Tabella vengono riportate ordinatamente (a seconda dell' importanza delle specie) le 
piante oleaginose primarie. 
 
 
 

Regioni calde Regioni temperate 

Palma da olio: essenzialmente Elaeis guineensis Soia: Glycyne max (Leguminosae) 

Cocco: Cocos nucifera Girasole: Helianthus annuus (Compositae) 

Arachide: Arachis hypogea (Leguminosae) Colza: Brassica napus var. oleifera (Cruciferae) 

Cotone: Gossypium hirsutum (Malvaceae) Olivo: Olea europea (Oleaceae) 
 

Tabella: Suddivisione delle piante oleaginose primarie a seconda delle zone terrestri 
  
 

Si  considerano  di  seguito  le  caratteristiche  e  le  peculiarità  delle  tre  principali  

colture oleaginose a livello regionale-nazionale: soia, girasole e colza. Si fornisce inoltre 

un’ampia panoramica sulle proprietà e  sul mercato dell’olio di palma, un prodotto non 

locale, ma alquanto interessante per l’impiego finale nei motori per produzione di energia 

elettrica. 

 

Il biodiesel 

 
In alternativa all’utilizzo degli oli grezzi è possibile sottoporli ad un processo di 

raffinazione ulteriore, ottenendo un combustibile del tutto simile al gasolio fossile. Il 

biodiesel è una fonte di energia rinnovabile ottenuta dagli oli vegetali di colza e girasole 

prodotto attraverso una reazione di transesterificazione.  Il prodotto finale è costituito da 

una miscela di alcuni (6-7) metil-esteri che non contiene zolfo e composti  aromatici ma 

contiene ossigeno in quantità elevata (non meno del 10%) e può essere utilizzato come  

combustibile per autotrazione e riscaldamento, sia miscelato con gasolio che tal quale. 

Il bilancio semplificato per il biodiesel di un intero processo è il seguente: 

“1000 kg di olio raffinato + 100 kg metanolo = 1000kg biodiesel + 100 kg glicerolo” Si 

elencano di seguito i vantaggi nell’utilizzo del biodiesel a fini energetici.  

Il biodiesel: 
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- è sicuro da maneggiare e da trasportare; 

- può essere stoccato negli stessi serbatoi del diesel e pompato con gli usuali mezzi 

tranne che  nelle  giornate  fredde,  durante  le  quali  bisogna  usare  riscaldatori  dei  

serbatoi  o agitatori; 

- è completamente miscibile col diesel e ciò lo rende un additivo molto flessibile; 

- essendo un prodotto ossigenato, migliora il completamento della combustione; 

- è biodegradabile, cioè se disperso si dissolve nell’arco di pochi giorni, mentre gli scarti 

dei consueti carburanti permangono molto a lungo; 

- riduce  le  emissioni  di  monossido  di  carbonio  e  di  idrocarburi  incombusti  

emessi nell’atmosfera proporzionalmente alla sua concentrazione nelle miscele; 

- non contribuisce all’effetto serra poiché restituisce all’aria solo la quantità di anidride 

carbonica utilizzata da colza, soia e girasole durante la loro crescita; 

- non contiene sostanze pericolose per la salute quali gli idrocarburi  aromatici 

(benzene, toluene ed omologhi) o policiclici aromatici; 

- giova al motore grazie ad un superiore potere detergente che previene le incrostazioni; 

- non  presenta  pericoli,  come  l’autocombustione,  durante  la  fase  di  trasporto  e  di 

stoccaggio; 

Esistono tuttavia anche dei problemi legati all’impiego del biodiesel: 

- l’emissione di ossidi di azoto (NOx) maggiore rispetto al diesel fossile; 

- le prestazioni dei motori che utilizzano biodiesel puro, ridotte dell’8-15% rispetto al 

diesel tradizionale, a causa dei diversi contenuti energetici; 

- l’elevato contenuto di esteri (più del 30%) causa inconvenienti quando entra in 

contatto con  determinati composti plastici che normalmente costituiscono le guarnizioni 

degli iniettiori, delle pompe, ecc. 

 

Impiego energetico dell’olio vegetale 

 
In linea generale gli oli, rispetto ai metilesteri, risultano interessanti per i minori costi di 

produzione, il migliore bilancio energetico e la facilità di produzione. L'olio grezzo può 

essere utilizzato in impianti di media grossa taglia con motori diesel di derivazione navale 

o turbine a gas per la produzione di calore e elettricità.   Limitando l'analisi al contesto 

europeo, l'olio vegetale (e anche le sue miscele con il gasolio), potrebbe costituire 

un’alternativa interessante per utenze energetiche medio/grandi o per macchine termiche 

particolarmente semplici, come i bruciatori per oli densi. Le tipologie di applicazione 
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dell’olio vegetale sono  riportate in Tabella. 
 
Applicazione Descrizione 
 
Generatori di 
energia 
termica 

Gli oli potrebbero essere utilizzati anche con bruciatori convenzionali in sostituzione del gasolio industriale 
o per riscaldamento. Questo tipo di soluzione si pone interessante per i motivi seguenti: 
1)  il prezzo del combustibile fossile sostituito è frequentemente molto simile a quello del  gasolio da 
autotrazione, quindi soggetto all'applicazione di accise elevate; 
2) l'utilizzazione dell'olio in caldaia richiede l'organizzazione di una filiera agro-energetica molto semplice e che può 
chiudersi direttamente in ambito rurale, dove produttori di combustibile  e  utilizzatori possono 
essere molto vicini tra loro (o addirittura coincidere); 
3) le eventuali modifiche dei bruciatori o gli interventi di manutenzione sugli impianti termici sono meno impegnativi 
di quelli richiesti dai motori. 

 

 
 
 
 
Motori 

Al giorno d'oggi è maggiormente sviluppato l'utilizzo degli esteri dell'olio vegetale piuttosto che l'utilizzo 
dell'olio tal quale e ciò sostanzialmente per due ragioni: minori problemi di utilizzo (maggiore flessibilità) e elevato valore 
del combustibile. L'elevata viscosità dell'olio vegetale è sicuramente un problema importante 
poiché causa una combustione incompleta dovuta all'incapacità degli iniettori di atomizzare l'olio grezzo. Le 
caratteristiche del motore non sono quindi costanti e nel lungo periodo i componenti più utilizzati sono gli iniettori, le 
valvole e le fasce elastiche. Si formano normalmente depositi  di carbone nella camera di combustione e l'olio 
lubrificante si contamina facilmente. In conclusione l'olio vegetale grezzo può essere utilizzato  nei  motori  sia  puro  
che  in  miscela  con  gasolio,  ma  obbliga  ad  eseguire  alcune  modifiche meccaniche e tecniche a causa della sua elevata 
viscosità. 

 

Tabella : Tipologie di impiego dell’olio vegetale 
 
 

Geotermia 
 
Il termine "geotermia" deriva dal greco "geos”=”terra” e "thermòs"=”calore” ed il 

significato letterale è "calore  della Terra". Per energia geotermica si intende quella 

contenuta, sotto forma di "calore", al suo interno che si dissipa con regolarità verso la 

superficie della terra. Al di sotto dei 10-15 metri di profondità la temperatura del 

sottosuolo rimane costante tutto l’anno e aumenta con la profondità grazie al flusso di 

calore geotermico.  Nella maggior parte delle aree terrestri, le rocce hanno una temperatura 

di circa 25-30°C a 500 m di profondità, e di 35-45°C a 1000 m.  In alcune zone le 

temperature possono raggiungere e superare i 200°C. 
 
Esistono varie tipologie di sistemi geotermici. Inizialmente si consideravano solo quelli 

idrotermali, con un serbatoio in cui il calore si propaga per convezione a seguito dei moti 

convettivi dei  fluidi contenuti e che possono essere ad acqua dominante (con 

contenuto energetico inferiore) o a vapore dominante (con contenuto energetico molto 

elevato). Tuttavia esistono  in  natura  altre  situazioni  geologiche   in  cui  è  presente  

calore  in  quantità potenzialmente utilizzabile.  Si fa riferimento ai sistemi geopressurizzati, 

i quali non hanno alcuna comunicazione con la superficie e in cui il calore si propaga per 

conduzione; oppure ai sistemi geotermici in rocce calde e secche, che non contengono in 

origine neanche il fluido, ma che possono essere artificialmente fratturate dando luogo 

ad un serbatoio geotermico artificiale. Nei sistemi magmatici, infine, si sfrutta l’idea di 
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estrarre energia da magmi a profondità accessibile ai mezzi  di perforazione.   Per sistema 

geotermico, quindi, si intende “qualunque risorsa sotterranea con la quale si possa 

scambiare calore”.  I sistemi idrotermali sono finora gli unici ad essere sfruttati a livello 

industriale  per la produzione di energia elettrica.  Gli altri tre tipi sono in fase di studio o 

di sperimentazione più o meno avanzata. 
 
A seconda delle temperature raggiunte dalle perforazioni, gli utilizzi del calore 

geotermico possono essere diversi: dalla balneoterapia, all’utilizzo in agricoltura (serre) o 

pescicoltura, al riscaldamento di edifici mediante perforazioni associate a pompe di calore, 

alla produzione di energia elettrica.  Mentre la produzione di elettricità è la forma di 

utilizzazione più importante delle risorse geotermiche ad alta temperatura (>150°C), le 

risorse a temperatura medio-bassa (<150°C)  sono  adatte  a  molti  tipi  di  impiego. 

Esistono  quindi  due  "geotermie":  quella classica, relativa allo sfruttamento di anomalie 

geologiche o vulcanologiche e quella a "bassa entalpia", relativa allo sfruttamento del 

sottosuolo come serbatoio termico dal quale estrarre calore durante la stagione invernale 

ed al quale cederne durante la stagione estiva.  Il primo tipo di geotermia, riguarda la 

produzione di energia elettrica (vd Lardarello) e le acque termali 

utilizzate a fini di riscaldamento.  La geotermia a bassa entalpia, è quella "geotermia" con 

la quale qualsiasi  edificio, in qualsiasi luogo della terra, puo' riscaldarsi e raffrescarsi 

senza usare la classica caldaia d'inverno  ed il gruppo frigo d'estate. Il sistema è 

applicabile in qualsiasi  tipo di sottosuolo, ed in qualsiasi regione d'Italia.  In realtà, 

l’unico limite della tecnologia risiede nel fatto che è economicamente appetibile solo in 

presenza di "terminali a bassa  temperatura", ovvero pavimenti riscaldanti o radiatori a 

bassa temperatura. Tra le numerose tecniche che possono essere utilizzate per trarre 

profitto da questa fonte di calore pressoché infinita, quella più diffusa, soprattutto in 

nordeuropa e nordamerica, è l’impiego di pompe di calore accoppiate al terreno, che 

possono operare anche reversibilmente. La stessa sorgente termica invernale può essere 

utilizzata come serbatoio termico estivo. Con lo stesso impianto  di  sonde  geotermiche  è  

possibile  non  solo  riscaldare  un  edificio,  ma  anche raffreddarlo, sfruttando il freddo 

del sottosuolo, tramite una particolare tecnica chiamata "geocooling".  In questa sede, 

per completezza, verranno brevemente descritti gli altri utilizzi della geotermia, per 

soffermarsi invece maggiormente sulla tecnologia delle pompe di calore senza presenza di 

acqua di falda termale.  Si tratta infatti della tecnologia che potrebbe essere sfruttata  più  

facilmente  nel  territorio  della  provincia  di  Padova  e  di  una  risorsa  la  cui 
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disponibilità è potenzialmente infinita. 

 

Applicazioni del calore geotermico 

 
Gli impieghi non elettrici dei fluidi geotermici, particolarmente delle acque calde, che 

abbiano oppure no finalità energetica, possono essere raggruppati nelle seguenti categorie 

d’utilizzo: 
 
1.  Usi balneotermali; 
 

2.  Usi agricoli, zootecnici e di acquacoltura; 
 

3.  Teleriscaldamento 
 

4.  Usi industriali 
 

5.  Riscaldamento di luoghi abitati ed altri usi civili; 
 
I fluidi che si usano in queste applicazioni sono acque calde a pressione atmosferica sotto i 

100°C.  Più raramente s’impiegano miscele d’acqua e vapore a temperature superiori. E’ 

questo il settore della geotermia definito a bassa energia, o a bassa entalpia.  Gli utilizzi di 

maggiore interesse per la zona di Padova sono quelli balneotermali, quelli  agricoli, 

zootecnici e di acquacoltura e quelli per il riscaldamento di luoghi abitati ed altri usi civili.  

In base ai dati relativi alle temperature del sottosuolo attualmente disponibili sul territorio 

provinciale, le prospettive di utilizzo della risorsa geotermica sono principalmente 

indirizzate al riscaldamento di edifici mediante sonde  geotermiche  accoppiate  a  pompe  

di  calore. Quest’ultima tecnologia è preferibile per il basso impatto ambientale (il circuito è 

chiuso e non viene rilasciata acqua in falda con rischio di contaminazione) e per i costi quasi 

nulli di gestione ammortizzabili talvolta in pochi anni dall’installazione dell’impianto. 
 

Le tecnologie di utilizzo termico del terreno come fonte di calore a temperatura costante 
 
Di seguito si descrivono brevemente alcune tra le più diffuse tecnologie per lo 

sfruttamento del terreno come fonte di calore. 

1.  Le sonde geotermiche e le pompe di calore 
 

2.  I pali energetici 
 

3.  Sfruttamento diretto della falda freatica 
 

4.  Sfruttamento degli acquiferi profondi e progetti DHM 
 
Si cita per per completezza anche la tecnologia Deep Heat Mining (DHM).   Non 
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esistono tuttavia attualmente perforazioni così profonde per poter valutare la possibilità di 

applicazione di questa nuova tecnologia nella zona Padova.   Le temperature  e le 

condizioni geologiche della Provincia di Padova fanno  ritenere possibili realizzazioni 

basate sulle tecnologie che utilizzano l’energia geotermica per la produzione di calore 
 
1. Le sonde geotermiche 
 
 
Le  sonde  geotermiche  utilizzano  la  risorsa  geotermica  di  scarsa  profondità  e  

bassa temperatura (lo  sfruttamento della risorsa è conveniente già a partire da 12°C).   

Oltre i 10 metri di profondità la temperatura del sottosuolo è costante e non dipende più 

dalle escursioni termiche  giornaliere  nè  stagionali. Le  sonde  geotermiche  verticali  

(SGV)  sono  degli scambiatori di calore installati in perforazioni, in prossimità  

dell’edificio da riscaldare, che vanno dai 50 fino ai 400 metri di profondità.   Un fluido 

termoconduttore è  pompato in un circuito chiuso all’interno di uno o due tubi di 

polietilene a forma di U; lo spazio vuoto è riempito con una miscela di bentonite e 

cemento che assicura un buon contatto termico tra i tubi e la parete della perforazione.  

Le perforazioni, realizzate in prossimità dell’edificio da scaldare, hanno un diametro di 10-

15 cm ed al termine dei lavori, non rimane nulla di visibile in superficie.  Le SGV possono 

essere installate in quasi tutti i tipi di formazioni rocciose: il numero e la profondità delle 

perforazioni sono determinati in  base  al volume dei locali da scaldare ed al tipo di 

terreno.  Il fluido circolante nelle condotte recupera il calore dal terreno e fornisce 

l’energia geotermica ad una pompa di calore (PAC), dimensionata secondo la potenza  

di  riscaldamento  necessaria,  che  permette  di  innalzare  la  temperatura  al  livello 

desiderato (circa 35°).  La pompa di calore è una macchina termica in grado di trasferire 

il calore da un corpo più freddo ad  uno più caldo, innalzandone la temperatura; essa 

estrae calore da una sorgente a bassa temperatura, sorgente fredda, con dispendio di 

energia esterna che  può  essere  di  natura  elettrica  e  meccanica. Grazie  alla  pressoché  

costanza  della temperatura nel sottosuolo, in inverno la sonda geotermica preleva calore 

da utilizzare per il riscaldamento dei locali, mentre in estate la pompa di calore sottrae 

calore dall'abitazione disperdendolo nel sottosuolo. 

Le SGV sono usate per fornire riscaldamento a ville familiari, immobili o piccoli quartieri 

residenziali. Il  riscaldamento  è  fornito  alle  abitazioni  attraverso  pavimenti  riscaldanti  o 

radiatori a bassa temperatura e l’istallazione permette di avere acqua calda sanitaria ad 

una temperatura di 60°.  Si tratta di una tecnologia matura e in Svizzera, oggi, si trovano 
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più di 30'000 sonde di questo tipo.  Le sonde geotermiche possono essere a circuito chiuso 

o aperto, tuttavia con circuito aperto in falde acquifere possono verificarsi 

contaminazioni biologiche anche pericolose , pertanto sono da sconsigliare. 
 
Una variante di questa tecnologia sono i fasci di tubi (sonde orizzontali, con tubazioni 

dritte o sonde  a  spirale),  che,  interrati  orizzontalmente  fino  ad  una  profondità  

massima  di  3  m, sottraggono calore al suolo.  Il loro metodo di funzionamento è quasi 

identico a quello delle sonde geotermiche verticali, ma è meno utilizzato  richiedendo 

maggior spazio e sviluppo delle sonde. 
 

2. I pali energetici 
 
I pali energetici sono delle geostrutture (principalmente pali) in calcestruzzo o 

calcestruzzo armato dalla  duplice funzione: fungere da fondamenta ed, equipaggiate con 

scambiatori di calore, fornire calore all’edificio che sostengono.  All’interno dei pali sono 

installati dei tubi in polietilene ad U (due o più a seconda del diametro del palo da 0,4 a 

1,5 m).  Un fluido portatore di calore circola nel circuito chiuso tra i pali e la pompa di 

calore. 

I pali energetici funzionano secondo un ciclo annuale, con un estrazione di calore dal 

terreno durante  la  stagione  di  riscaldamento  ed  un’estrazione  di  freddo  durante  il  

periodo  di climatizzazione. 
 
3. Sfruttamento diretto della falda freatica 
 
 
Nel territorio padovano la temperatura delle acque sotterranee superficiali presenta, al 

disotto dei 20-30 metri  di profondità, delle temperature costanti superiori ai 12° C con 

picchi in alcune zone di circa 30°.   Lo  sfruttamento della falda freatica è possibile 

attraverso pozzi unici o multipli (pozzi di produzione e d’iniezione) e richiede una 

concessione dal Servizio Regionale Acque. Dopo aver estratto l’acqua  sotterranea 

attraverso l’emungimento di un pozzo, una pompa di calore trattiene la sua energia e 

fornisce una temperatura sufficiente per il riscaldamento delle abitazioni. Una volta 

raffreddata, l’acqua viene  reimmessa in falda mediante un secondo

 pozzo o, in alternativa, iniettata nella rete comunale d’approvvigionamento 

idrico.  Tale sistema, se per un verso presenta un’evidente semplicità di realizzazione e di 

utilizzo della risorsa, d’altra parte comporta una serie di problemi relativi al 

depauperamento della falda (se l’acqua emunta non viene reimmessa) e possibili fenomeni 
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di contaminazione della stessa (se il circuito d’iniezione non è totalmente chiuso). 
 
4. Sfruttamento degli acquiferi profondi e tecnologia DHM 
 
 
Le falde d’acqua sotterranee profonde sono sfruttate con perforazioni da 400 a 2000 m 

per il riscaldamento anche di interi quartieri come nel caso di Ferrara, dove è disponibile 

una risorsa geotermica di circa 100°C alla profondità di 1,1 km. 
 
La tecnologia DHM, infine,  è una nuova tecnologia che consiste nell'immettere acqua 

fredda in profondità e  recuperarla, sotto forma di vapore, per azionare turbine 

recuperando anche calore da sfruttare con teleriscaldamento.  Tale tecnologia si basa sul 

principio di creare uno scambiatore di calore in un massiccio di rocce fessurate al fine di 

farvi circolare dell’acqua per riscaldarla.  Si tratta tuttavia di una tecnologia non ancora 

sfruttata su scala commerciale. 

Normativa di riferimento 

 
Decreto GU Descrizione 

 
 
Legge 9 dicembre 1986, n.896 Recante 
disciplina della ricerca e della coltivazione delle 
risorse geotermiche 

 
 
Gazzetta Ufficiale  n. 
298, 24 dicembre 1986 
Suppl. Ordinario 

Disciplina    la   produzione   industriale   dei    fluidi 
geotermici  a  fini  energetici.    Individua  le  risorse 
geotermiche   di   interesse   nazinale   e   le   piccole 
utilizzazioni  locali.  Stabilisce  la   durata  massima delle   
concessioni   e   l’ammontare   dei   canoni   e contributi da 
conferire allo Stato o alle Regioni 

 
 
 
Legge 9 gennaio 1991, n.9- Norme per 
l'attuazione del nuovo Piano energetico nazionale: 
aspetti istituzionali, centrali idroelettriche ed 
elettrodotti, idrocarburi e geotermia, 
autoproduzione e disposizioni fiscali (in 
particolare art.15) 

 
 
 
 
 
Supplemento Ordinario 
Gazzetta Ufficiale  16 
gennaio 
1991, n. 13 

 
Per   la  parte  relativa  alla  ricerca  e   coltivazione 
geotermica stabilisce che il permesso di ricerca di cui all’art.  
4  della  L.   896/86  e  la  concessione  di coltivazione di  
cui all’art. 11 della medesima legge siano subordinati 
all’effettuazione del ripristino dello stato  originario  dei  
luoghi  a  seguito  di  eventuale incidente   o   di   
sistemazione   idrogeologica   e   di risanamento paesistico a 
seguito dei lavori. A questo scopo  è  richiesta   la  
prestazione  da  parte  degli interessati di garanzie 
patrimoniali reali o personali, in relazione all’entità dei lavori 
programmati. 

 
Legge 8 novembre 1995 n.470, Modifica ed 
integrazione della legge 9 dicembre 1986, n. 896, 
concernente la disciplina e la coltivazione delle 
risorse geotermiche 

 
 

Gazzetta Ufficiale n. 
265, 13 novembre 

1995 

 
 
Modifica  i  contributi  spettanti  ai  Comuni  e  alle Regioni 
ove hanno sede campi geotermici coltivati e le modalità di 
aggiornamento 

 
DPR 27.5.1991 n.395 - Regolamento di 
attuazione della legge 9 dicembre 1986, n.896, 
recante disciplina della ricerca e della coltivazione 
delle risorse geotermiche. 

 
 

Supplemento Ordinario 
Gazzetta Ufficiale  13 

dicembre 
1991 n.292 

 
Stabilisce che ai titolari di permesso di  ricerca sia 
concessa  la  coltivazione  se  la   relativa  capacità 
produttiva   e   gli   altri    elementi   di   valutazione 
geomineraria disponibili giustificano tecnicamente lo sviluppo 
del giacimento scoperto 
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Decreto legislativo 31.3.1998 n.112 - 
Conferimento di funzioni e compiti 
amministrativi dello Stato alle regioni ed agli enti 
locali, in attuazione del capo I della legge 15 
marzo 1997 n.59 

 
Supplemento Ordinario n. 

77, Gazzetta Ufficiale n. 
92, 21 aprile 1998 

Stabilisce che le funzioni amministrative riguardanti le  risorse  
geotermiche  siano  delegate  alle  regioni, che  saranno  
responsabili  anche  degli  adempimenti relativi  alla  
valutazione  di  impatto  ambientale  dei progetti di 
coltivazione delle risorse geotermiche 

 
Legge regione Veneto 10 ottobre 1989 n. 
40 – Disciplina della ricerca, coltivazione 
e utilizzo delle acque minerali e termali 

 
 
BUR n. 58/1989 

Disciplina la ricerca, la coltivazione e l’utilizzo delle 
acque 
minerali   e   termali   allo   scopo   si    tutelarle    e 
valorizzarle nel preminente interesse generale. 

D.P.R. 18 aprile 1994 n.485 
Regolamento recante la disciplina dei 
procedimenti di rilascio di permesso di ricerca e 
concessione di coltivazione delle risorse 
geotermiche di interesse nazionale 

 
 
Gazzetta Ufficiale n. 
184, 8 agosto 1994 

Regola la disciplina dei procedimenti di rilascio dei permessi 
di ricerca e delle concessione di coltivazione delle risorse 
geotermiche di interesse nazionale 

 

L’utilizzo a fini termici del sottosuolo tramite sonde geotermiche non richiede 

autorizzazioni particolari fatta salva la comunicazione al genio civile.  Per lo sfruttamento 

di tale risorsa non sono previsti pagamenti all’ente locale (canoni di concessione etc.). 

 
Eolico 

Introduzione 
Il Vento è una forma di energia utilizzata dall’uomo da centinaia di anni. Inizialmente 

sfruttata ai fini meccanici, la sua energia cinetica può oggi essere convertita in elettricità 

tramite le cosidette centrali eoliche. 

Primo tra tutte le energie rinnovabili per il rapporto costo/produzione è caratterizzato da 

uno sfruttamento relativamente semplice grazie anche all’elevato grado di maturità 

tecnologica, l’eolico si avvale di aerogeneratori di diverse dimensioni. Mentre quelli più 

piccoli (inferiori a 100kW) servono soprattutto utenze domestiche, dimensioni maggiori 

consentono di alimentare utenze industriali o di immettere in rete l’energia prodotta. 

Nel mondo come in Italia, la potenza eolica installata è in costante aumento. 
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La Tecnologia 
Il settore eolico è caratterizzato da una tecnologia relativamente matura e consolidata. Il 

principio di funzionamento prevede che la forza del vento sia catturata da pale posizionate 

su di una torre e collegate a una turbina. 

Passando sulle due facce della pala, il vento crea una differenza di pressione  che si traduce 

in una forza detta portanza aerodinamica che causa la rotazione delle pale intorno al mozzo, 

collegato a sua volta ad un primo albero che ruota alla stessa velocità angolare del rotore. 

L’albero è collegato d un moltiplicatore di giri (gearbox) da cui si diparte una secondo 

albero rotante a velocità maggiorata. Su tale albero è posto un freno a valle del quale è 

presente un generatore elettrico. 

Tutti questi componenti sono ubicati nella cosiddetta navicella, posizionata in cima alla 

torre e su un supporto che permette un facile orientamento che si adatti alla direzione del 

vento. 

Funzionamento e tipologie 
Il suo sfruttamento, relativamente semplice e poco costoso, è attuato tramite macchine 
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eoliche divisibili in due gruppi distinti in funzione del tipo di modulo base adoperato 

definito generatore eolico: 

Generatori eolici ad asse verticale, indipendenti dalla direzione di provenienza del vento;  

Generatori eolici ad asse orizzontale, in cui il rotore va orientato (attivamente o 

passivamente) perpendicolarmente alla direzione di provenienza del vento.  

Generatori eolici  
I generatori eolici a partire dal 1985 hanno migliorato drasticamente il rendimento, 

dimensioni e costi. Tali generatori sono riusciti a passare da una produzione di pochi 

kilowatt di potenza a punte di 3 megawatt per i più efficienti e una produzione tipica del 

mercato di 1,5 MW, con una velocità del vento minima di 3-4 m/s. 

Un generatore sia ad asse verticale che orizzontale richiede una velocità minima del vento 

(cut-in) di 3-5 m/s ed eroga la potenza di progetto ad una velocità del vento di 12-14 m/s. 

Ad elevate velocità (20-25 m/s, velocità di cut-off) l'aerogeneratore viene bloccato dal 

sistema frenante per ragioni di sicurezza. Il bloccaggio può avvenire con freni che bloccano 

il rotore o con metodi che si basano sul fenomeno dello stallo e "nascondono le pale al 

vento". 

Esistono anche generatori a pale mobili che seguono l'inclinazione del vento, mantenendo 

costante la quantità di elettricità prodotta dall'aerogeneratore, e a doppia elica, per 

raddoppiare la potenza elettrica prodotta. I generatori eolici possono essere silenziosi; il 

problema principale è la dimensione delle pale e la mancanza di generatori a micropale non 

visibili a occhio nudo che risolverebbero l'impatto negativo sul paesaggio. 

I giri al minuto dell'aerogeneratore sono molto variabili, come lo è la velocità del vento; ma 

la frequenza di rete deve essere costante a 50 hertz, perciò i rotori vengono collegati a una 

serie di inverter prima di immettere l'energia in rete. 

La cinematica del generatore eolico è caratterizzata da bassi attriti, assenza di 

surriscaldamento e di un sistema di refrigeranti (olio ed acqua) e un costo di manutenzione 

pressoché nullo. 

I principali produttori mondiali di aerogeneratori sono aziende tedesche e danesi: Vestas, 

Enercon, Siemens, Gamesa Eólica, GE Wind, Nordex, NedWind, Enron Wind. Sono circa 

26 le aziende che producono gli aerogeneratori. 
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Generatore ad asse verticale 
Un generatore eolico ad asse verticale (VAWT, in inglese Vertical Axis Wind Turbines) è un 

tipo di macchina eolica contraddistinta da una ridotta quantità di parti mobili nella sua 

struttura, il che le conferisce un'alta resistenza alle forti raffiche di vento, e la possibilità di 

sfruttare qualsiasi direzione del vento senza doversi riorientare continuamente. È una 

macchina molto versatile, adatta all'uso domestico come alla produzione centralizzata di 

energia elettrica nell'ordine di gigawatt (una sola turbina soddisfa il fabbisogno elettrico 

mediamente di circa 1000 case). 

Gli aerogeneratori tradizionali hanno, quasi senza eccezioni, l'asse di rotazione orizzontale. 

Questa caratteristica è il limite principale alla realizzazione di macchine molto più grandi di 

quelle attualmente prodotte: i requisiti statici e dinamici che bisogna rispettare non 

consentono di ipotizzare rotori con diametri molto superiori a 100 metri e altezze di torre 

maggiori di 180 metri. Queste dimensioni riguardano macchine per esclusiva installazione 

off-shore. Le macchine on-shore più grandi hanno diametri di rotore di 70 metri e altezze di 

torre di 130 metri. In una macchina così costruita il raggio della base supera i 20 metri. La 

velocità del vento cresce con la distanza dal suolo; questa è la principale ragione per la quale 

i costruttori di aerogeneratori tradizionali spingono le torri a quote così elevate. La crescita 

dell'altezza, insieme al diametro del rotore che essa rende possibile, sono la causa delle 

complicazioni statiche dell'intera macchina, che impone fondazioni complesse e costose e 

strategie sofisticate di ricovero in caso di improvvise raffiche di vento troppo forte. 

Macchine eoliche ad asse verticale sono state concepite e realizzate fin dal 1920. La 

sostanziale minore efficienza rispetto a quelle con asse orizzontale (30%) ne ha di fatto 

confinato l'impiego nei laboratori. L'unica installazione industriale oggi esistente è quella di 

Altamont Pass in California, realizzata dalla FloWind nel 1997. L'installazione è in fase di 

smantellamento, a causa delle difficoltà economiche del costruttore, che è in bancarotta. 

Si è cercato di ottimizzare molto queste macchine, rendendole molto competitive; gli ultimi 

prototipi, funzionando in molte più ore l'anno rispetto a quelle ad asse orizzontale, hanno 

un rendimento complessivo maggiore. 

La turbina a vento di Savonius è un tipo di turbina a vento ad asse verticale, utilizzata per la 

conversione di coppia dell'energia del vento su un albero rotante. Inventata dall'ingegnere 

finlandese Sigurd J. Savonius nel 1922 e brevettata nel 1929, è una delle turbine più 

semplici. 
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Generatore ad asse orizzontale  
Un generatore eolico ad asse orizzontale (HAWT, in inglese Horizontal Axis Wind 

Turbines) è formato da una torre in acciaio di altezze tra i 60 e i 100 metri sulla cui sommità 

si trova un involucro (gondola) che contiene un generatore elettrico azionato da un rotore a 

pale lunghe circa 20 metri (solitamente 2 o 3). Esso genera una potenza molto variabile, 

tipicamente 600 chilowatt, che equivale al fabbisogno elettrico di 500 famiglie o di 1000 

case. 

Il mulino a vento è un esempio storico di generatore ad asse orizzontale. Come i generatori 

ad asse verticale anche quelli ad asse orizzontale richiedono una velocità minima di 3-5 m/s 

ed erogano la potenza di progetto ad una velocità del vento di 12-14 m/s. Ad elevate 

velocità (20/25 m/s) l'aerogeneratore viene bloccato dal sistema frenante per ragioni di 

sicurezza. 

Minieolico e microeolico  
Sono piccoli impianti adatti ad un uso domestico o per integrare il consumo elettrico di 

piccole attività economiche. Solitamente per minieolico si intendono impianti con una 

potenza nominale fra 20 kW e 200 kW, mentre per microeolico si intendono impianti con 

potenze nominali inferiori ai 20 kW. Per questi impianti di piccole dimensioni il prezzo di 

installazione risulta più elevato, attestandosi attorno ai 1500-3000 euro per kW installato, in 

quanto il mercato di questo tipo di impianti è ancora poco sviluppato; tra le cause, le 

normative che, a differenza degli impianti fotovoltaici, in quasi tutta Europa non ne 

sostengono la diffusione, a causa dei problemi di impatto paesaggistico delle turbine 

eoliche. Questi impianti possono sfruttare le specifiche condizioni del sito in cui si realizza 

l'installazione. Sono impianti adattabili, che riescono a sfruttare sia venti deboli che forti e 

che riescono ad intercettare le raffiche improvvise tipiche dell'Appennino. 

I generatori microelettrici hanno un impatto paesaggistico poco diverso da quello di un 

lampione dell'illuminazione pubblica oppure di un ripetitore della telefonia cellulare. 

Eolico off-shore  
Con l'espressione "eolico off-shore" si intendono gli impianti installati ad alcune miglia dalla 

costa di mari o laghi, per meglio utilizzare la forte esposizione alle correnti di queste zone. 

La Spagna ha effettuato uno studio di fattibilità della durata di un anno sull'intero territorio 

nazionale per determinare le aree maggiormente ventilate e con continuità, e quindi i siti 

candidati all'installazione di centrali di taglia medio-grande. La Spagna ha esteso le 
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misurazioni mediante centraline fisse e mobili anche a tutta la costa, oltre che a zone 

collinari e di montagna, preferendo l'eolico off-shore. Dopo aver diffuso microimpianti 

nelle singole abitazioni, e un decentramento energetico, ora si realizzano pochi impianti 

centralizzati per la produzione di alcuni gigawatt per parco eolico. 

Ad Havsui, in Norvegia, sorgerà il più grande impianto eolico off-shore al mondo, che 

potrà fornire 1,5 gigawatt di potenza elettrica[6]. 

Nel Regno Unito verrà realizzata un'estesa serie di generatori off-shore in grado entro il 

2020 di produrre abbastanza corrente elettrica da alimentare le utenze domestiche. Il piano 

prevede impianti per 20 gigawatt che si aggiungeranno agli 8 gigawatt di impianti già 

deliberati[7]. Nel 2008 il Fondo di inversioni della corona britannica, che possiede le aree 

marittime della Gran Bretagna, fino a circa 20 km dalla costa, con il programma Clipper's 

Britannia Project, ha deciso di investire in grandi aerogeneratori off-shore di potenza 

superiore ai 5 megawatt[8]. 

Le turbine offshore flottanti potranno essere installate anche nei siti marini molto profondi. 

Imitando la tecnologia delle piattaforme petrolifere, le turbine eoliche galleggianti vengono 

installate in mare aperto e sfruttano i venti costieri. Il progetto usa un sistema di ancoraggio 

a tre punti (cavi in acciaio ancorati al fondale), simile a quello utilizzato nelle piattaforme 

petrolifere[9]. La Hydro, società norvegese che opera nel settore energia, ha collocato un 

prototipo di questa turbina vicino Karmøy, isola a sud est della Norvegia ed eventualmente 

vicino ad una installazione petrolifera con l'obiettivo di rifornirla di energia rinnovabile. 

 

Classi di impianti e produttività 
In realtà, gli impianti eolici possono differire notevolmente l’uno dall’altro, a seconda di 

numerose variabili quali in primis la dimensione, ma anche elementi tecnologici o il 

posizionamento delle torri.  

Concentrandoci sulla variabile dimensionale, la seguente tabella elenca le varie classi: 

 Microeolico Minieolico Eolico 

Altezza torre 2 mt 24 mt 80-120mt 

Raggio pale 1 mt 6 mt 40 – 60 mt 

kW aerogeneratore 1 – 20 20 – 200 850 – 3000 

 

Per quanto riguarda l’energia effettivamente prodotta da un impianto eolico, questa 
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ovviamente dipende, oltre che dalle caratteristiche dell’impianto medesimo, dall’intensità del 

vento, misurata in metri al secondo. 

Vi sono due soglie, comunemente dette cut in e cut out, formanti un intervallo all’interno 

del quale l’aerogeneratore produce elettricità. Al di sotto della soglia di cut in (intorno ai 3 

m/s anche se variabile a seconda del tipo di aerogeneratore utilizzato), il rotore resta fermo,  

mentre oltre il cut out (intorno ai 25m/s variabile a secondo il tipo di aerogeneratore 

utilizzato) il rotore smette di girare per evitare danni alla turbina. All’interno dell’intervallo, 

l’energia effettivamente prodotta varia ovviamente in maniera significativa. 

Vantaggi e svantaggi dell’energia eolica 
L’energia eolica presenta sicuramente numerosi vantaggi. Il principale, ovvio quanto 

fondamentale, consiste nel fatto di essere energia pulita e rinnovabile, basata su una materia 

prima gratuita quale il vento. 

Da un punto di vista tecnico, la conversione della potenza del vento in elettricità è molto 

efficiente, con rendimento teorici superiori al 50%. Inoltre, la tecnologia medesima è ben 

affermata, con progetti semplici, un tempo di istallazione di un impianto molto breve: dopo 

i necessari rilievi sul campo per misurare la velocità del vento e la potenza elettrica, bisogna 

semplicemente trasportare le pale eoliche e fermarle nel terreno. 

Anche da un punto di vista economico, grazie ai recenti sviluppi tecnologici, l’energia eolica 

inizia ad essere economicamente vantaggiosa. 

Secondo i dati dell’IEA riferiti al 2004, il costo medio di produzione sarebbe compreso tra 

0,04-0,08 €/kWh, e stime più recenti  indicherebbero  un costo ancora inferiore, del tutto 

concorrenziale ai costi dell’energia convenzionale. 

Ovviamente vi sono anche dei limiti e svantaggi che frenano lo sviluppo dell’energia eolica: 

- il fatto che si tratti di una fonte aleatoria, non prevedibile e programmabile. La 

conseguenza di ciò è la mancanza di garanzie in merito alla copertura della domanda istante 

per istante; 

- l’impatto ambientale che tali impianti potrebbero avere sul territorio (sicuramente minore 

rispetto a quello centrali turbo-gas/inceneritori). 
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Idroelettrico 

Introduzione 
Tra le fonti rinnovabili, l’energia idroelettrica è di gran lunga quella di maggiore importanza. 

Contribuisce infatti per una quota rilevante alla domanda mondiale di energia primaria: in 

misura superiore al 6% su scala mondiale, ma con valori molto superiori per alcune aree 

geografiche (per esempio, il 27% nelo caso di America centro-meridionale) o singoli paesi. 

L’energia idroelettrica si ottiene sfruttando una caduta d’acqua e convertendo con apposito 

macchinario l’energia meccanica in energia elettrica. Gli impianti idraulici sfruttano quindi 

l’energia potenziale meccanica contenuta in una portata di acqua che si trova disponibile a 

una certa quota rispetto al livello cui sono posizionate le turbine. 

Il ricorso all’energia potenziale dell’acqua disponibile tra una quota superiore e una inferiore 

trova le sue applicazioni già secoli indietro: con i mulini ad acqua si è impegnata una “forza” 

messa a disposizione dalla natura per compiere un lavoro. Da allora, evoluzioni e migliorie 

continue hanno permesso alla tecnologia oggi utilizzata per produrre elettricità di 

raggiungere la piena maturità, tanto che non si attendono in questo settore mutamenti di 

tecnologia. 

 Attualmente nel mondo sono installati 740.000MW di impianti idroelettrici, con una 

produzione di 3.200TWh che rappresenta circa il 20% dell’attuale consumo di energia 

elettirca. 

Tecnologia 
In generale, un impianto idroelettrico funzione grazie a turbine idrauliche che utilizzano 

l’energia potenziale posseduta da una massa d’acqua tra un dislivello, detot salto, esistente 

tra le due sezioni di pelo libero superiore e inferiore. 

La trasformazione da energia potenziale in energia meccanica avviene per mezzo di turbine, 

messe in rotazione  dalla massa d’acqua che transita al loro interno. A sua volta la potenza 

meccanica all’asse della turbian viene impiegata per produrre energia elettrica collegando 

l’asse ad un alternatore. 

La potenza ottenibile è espressa come segue 

P=R x g x Q x H 

Dove: 

P=potenza espressa in kW 
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R=rendimento globale dell’impianto 

g=accelerazione di gravità 

Q= portata d’acqua in m3/s 

H= salto espresso in metri 

In pratica l’acqua viene derivata tramite le opere di presa e convogliata, attraverso canali o 

condotte, alla vasca di carico dove detrmina il pelo libero superiore necessario al calcolo del 

salto utile alla centrale. Da questo punto, per mezzo di condotte forzate, l’acqua viene 

portata alla turbina e nel passaggio attraverso organi mobili (girinati) ne determina la 

rotazione che alimenta l’alternatore. 

Vantaggi e svantaggi  
Tra i vantaggi dell’idroelettrico in generale si può annoverare innanzitutto il fatto che 

l’acqua è una fonte di energia sicura, in quanto teoricamente inesauribile e disponibile in 

modo capillare sul territorio nazionale. La risorsa idrica è inoltre dotata di un’elevata energia 

specifica, esercitata sulle pale della girante una spinta 800 volte superiore a quella esercitata 

dal vento. 

Da un punto di vista ambientale, invece, l’idroelettrico presente l’indiscutibile vantaggio di 

non immettere nell’ecosfera sostanze inquinanti.  

Gli elementi negativi si riferiscono soprattutto all’occupazione del suolo, alla trasformazione 

del territorio, alla derivazione e captazione di risorse idriche superficiali e a possibili 

alterazioni su flora e fauna, soprattutto per quanto concerne gli impianti di maggiori 

dimensioni che richiedono la realizzazione di laghi artificiali per fungere da invasi. Ciò 

comporta non solo danni da un punto di vista visivo ed estetico, ma anche e soprattutto 

alterazioni della portata e distribuzione delle acque fluviali. 

 

GLI INVESTIMENTI NELLE FER: IL COSTO DEL KWH 
ELETTRICO GENERATO DA FER IN ITALIA 
 
 
Con la metodologia di analisi del costo del kWh elettrico generato da impianti alimentati a 

FER, sono state analizzate le caratteristiche di costo e tecnico produttive di alcune 

tecnologie per la generazione di elettricità da FER. 
 

Le tecnologie di conversione delle fonti rinnovabili di energia sono moltissime e si è 
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imposta una scelta; sulla base degli interessi attuali delle imprese e delle prospettive del 

settore, nell’ambito di uno studio condotto per APER nel corso del 2007 , si è scelto di 

restringere l’analisi alle seguenti tecnologie: 

 
Impianti idroelettrici 
 
 
- impianti idroelettrici di piccola potenza (P < 1 MW); 
 

- impianti idroelettrici di media potenza (1 MW < P < 10 MW); 
 

- impianti idroelettrici di grande potenza (P > 10 MW). 
 
Si è cercato di distinguere tra alto salto e basso salto, analizzando casi diversi. È vero però 

che la variabilità  dei costi e delle modalità di funzionamento è così elevata che risulta 

difficile proporre dei casi di riferimento di validità generale. Si sono esclusi gli impianti al 

di  sotto  dei  200  kW,  ritenendo  tale   intervallo  di  potenza  proprio  di  realizzazioni 

praticamente artigianali. 

 
Impianti eolici 
 
 
- impianti eolici connessi in alta tensione (> 10 MVA); 
 

- impianti eolici connessi in media tensione (< 10 MVA); 
 

- impianti eolici isolati (un solo aerogeneratore, connesso in rete di media tensione). 
 
 
Impianti fotovoltaici 
 
 
- impianti fotovoltaici commerciali (300 kW); 
 

- impianti fotovoltaici domestici (3 kW); 
 
 
Impianti a combustione 
 
 
- impianti a biomassa con combustione diretta (taglia 15 - 20 MW); 

- impianti alimentati a biocombustibili di origine vegetale (olio di palma, colza, etc.) 

(taglia 17 MW); 

- impianti alimentati a CDR (taglia 15 – 20 MW); 

- impianti a biogas: 

- Digestione anaerobica, 

- Da discarica. 
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Caratteristiche di costo e tecnicoproduttive delle diverse tecnologie 
 
L’analisi dei costi di produzione dell’energia elettrica, intesa come costi dell’elettricità 

immessa in rete da un impianto, richiede da un lato la conoscenza delle variabili tecnico- 

economiche  specifiche  degli  impianti  di  generazione  e  dall’altro  la  valutazione  delle 

esternalità  legate  alla  costruzione,  all’esercizio  e  allo  smantellamento  degli  impianti. 

Queste ultime tuttavia non sono state prese in considerazione nel presente studio, che si 

focalizza invece sui “costi industriali” (o interni), mentre in  un’ottica pubblica il costo 

totale è dato da: Costo totale (sociale) = costo industriale (privato) ± costi /  benefici 

esterni. 
 

In questa  sede non  si  trattano  i costi esterni e ci  si  focalizza  sui  costi  industriali  di 

produzione  dell’energia. Ci si è avvalsi di informazioni disponibili dalla bibliografia e 

soprattutto di informazioni provenienti da operatori del settore e altre disponibili per via di 

comunicazioni private, per le quali non si danno i riferimenti bibliografici.  Esse sono state 

utilizzate per poter analizzare criticamente i dati disponibili dai riferimenti bibliografici. 
 

Il  costo  industriale  di  produzione  del  kWh  è  stato  determinato  includendo  i  costi 

d’investimento  (ripartiti lungo la vita dell’impianto), quelli di gestione e manutenzione 

(manutenzione ordinaria e straordinaria, personale, spese gestionali, accessorie) nonché il 

costo  del  combustibile  valutato  con  riferimento  ai  dati  disponibili  più  recenti. Le caratteristiche

combustibili derivati dai rifiuti. Il  metodo  adottato  in  questo  studio  per  la  valutazione  

dei  costi  industriali  è illustrato nel paragrafo 7.2.3. 

Per arrivare al costo finale per kWh (costi di produzione di energia elettrica dalle diverse 

fonti rinnovabili  in esame), si è aggiunto al costo fisso i costi di O&M e il costo del 

combustibile, qualora presente. I costi vengono quindi divisi in tre gruppi principali: 

 
a. Costi di investimento; 
 

b. Costi operativi e costi di manutenzione (O&M); 
 

c. Costi di combustibile. 
 
 
a. Come costi di investimento vengono considerate le seguenti voci: 
 

- Studio di fattibilità; 
 

- Costi di sviluppo e autorizzazione; 
 

- Costi per gli impianti (di generazione e di depurazione fumi); 
 

- Costi di impiantistica accessoria; 
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- Altri costi. 
 
 
b. I costi operativi includono le seguenti voci: 
 

- Costi per l’utilizzo del terreno; 
 

- Costi di assicurazione; 
 

- Costi di connessione alla rete di trasmissione; 
 

- Costi di manodopera; 
 

- Costi amministrativi; 
-             Altri costi e varie c. Costi di combustibile. 
 
In alcuni casi sono stati inclusi nella valutazione del costo complessivo anche i costi non 

direttamente imputabili alla tecnologia quanto piuttosto alle contingenze.  Nel caso degli 

impianti eolici, per esempio,  considerando un costo base di investimento pari a 1.400 

€/kW si giunge fino a 1.600 €/kW quando vengano presi in considerazioni i costi relativi 

alla  fase  di   sviluppo  per  le  autorizzazioni  e  l’ottenimento  dei  permessi.

 

Tale maggiorazione di costo tiene anche conto della particolare fase di mercato 

“dell’offerta” in cui il settore sta sperimentando uno squilibrio tra la domanda da parte 

degli sviluppatori di nuovi impianti e l’offerta da parte dei produttori di macchine, che si 

palesa in una crescita significativa dei prezzi e tempi di attesa superiori ai due anni. 
 

La letteratura  internazionale  sull’argomento  è  decisamente  vasta  ed  una  selezione  di 

riferimenti è riportata in bibliografia ([40][65][70][151]): emerge una modesta variabilità 

geografica nei costi, ma soprattutto una tendenza alla riduzione dei costi di gran parte delle 

tecnologie nel  tempo, a motivo dell’evoluzione tecnologica e di un fattore di scala che 

inizia ad essere significativo, ad esempio nel caso del fotovoltaico. 
 

Dall’altro lato, tuttavia, il mercato degli impianti per la conversione elettrica delle fonti 

rinnovabili sta vivendo un momento di particolare pressione a motivo dello squilibrio tra 

domanda ed offerta a livello internazionale. La recente decisione europea di portare al 20% 

al 2020 il contributo di tali fonti non può che tenere forte la pressione sui mercati anche nei 

prossimi  anni.  I  tempi  di  attesa  per  una  turbina  eolica  o  il  prezzo  di  un  pannello 

fotovoltaico sono fortemente condizionati dall’attuale scarsità d’offerta. Questo ha portato 

ad un aumento dei prezzi di molti componenti per l’industria delle fonti rinnovabili, in 

controtendenza con la riduzione dei costi, con un aumento dei profitti delle imprese. 

Questo fattore introduce un elemento di preoccupazione sullo sviluppo futuro del 
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settore: in assenza di nuovi operatori sul lato dell’offerta di tecnologia ed in presenza di 

sistemi di incentivazione basati sulle quantità (mercati dei certificati verdi e simili), in cui il 

prezzo è affidato al mercato, si rischia di vedere una crescita  importante  dei costi per 

l’intero sistema elettrico, considerato il mercato potenziale praticamente  illimitato  imposto 

dagli attuali obiettivi di politica energetica europea. Questo fatto va valutato con  

attenzione, ipotizzando anche di optare per meccanismi di sostegno basati sui prezzi, in 

cui vi sia minor spazio per la crescita dei prezzi dettata dall’acquisto obbligato dell’energia 

verde. 
 

Un elemento importante riscontrato nell’analisi condotta  è l’estrema difficoltà 

sperimentata dagli operatori nel condurre a termine i progetti di investimento, sia in fase di 

autorizzazione  che di connessione alla rete. Solo una quota relativamente 

piccola dei progetti avviati sfocia nella  realizzazione di un impianto, con mortalità 

particolarmente elevate per l’eolico e l’idroelettrico. 
 

Un quadro normativo frammentato e talvolta poco coerente introduce delle inefficienze di 

sistema  che  si  traducono  in  un  incremento  di  costo  per  gli  investitori.  Molti  fattori 

concorrono a determinare questa condizione, che allontana decisamente l’Italia da alcuni 

paesi europei che hanno ormai consolidato dei nuovi settori industriali, dalla 

decentralizzazione delle procedure autorizzative, all’inefficacia dei processi amministrativi, 

ad alcuni atteggiamenti  preconcetti diffusi nell’amministrazione e negli interlocutori 

istituzionali. Un processo autorizzativo snello, chiaro, ben normato e stabile nel tempo è 

una condizione necessaria, e forse sufficiente se  accoppiato a condizioni economiche 

interessanti, per lo sviluppo del contributo delle fonti rinnovabili. 

Relativamente  agli  impianti  idroelettrici,  lo  sviluppo  ha  raggiunto  la  sua  massima 

espansione per quanto riguarda i grandi impianti. Le strade da percorrere nel futuro sono 

quelle dell'idroelettrico minore con piccoli impianti che hanno la possibilità di sfruttare le 

risorse idriche minori.  La variabilità dei costi di investimento nel caso dell’idroelettrico è 

particolarmente  elevata  per  la  tipologia  strutturalmente  diversa  di  ogni  impianto.  È 

particolarmente difficile, dunque, proporre dei riferimenti di costo validi in generale. I dati 

disponibili  in  letteratura,  con  ampi  intervalli  di  stima,  testimoniano  la  difficoltà  alla 

generalizzazione.   Per impianti di taglia inferiore ai 3 MW sono state individuate delle 

funzioni di  riferimento che permettono di valutare i costi di O&M in funzione della 

capacità, mentre per impianti  di potenza superiore ai 3MW i costi sono stati calcolati 

partendo  dai  dati  forniti  dagli  operatori  di  settore  confrontati  con  i  riferimenti  della 
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letteratura. 
 

Il settore dell’eolico, dopo un decennio di promesse, ha finalmente assunto una rilevanza 

visibile  in  campo  nazionale,  superando  i  2000  MW  di  potenza  installata.  È  poco  in 

relazione a quanto fatto in Europa, ma è un passo importante per dimostrare la fattibilità 

concreta della tecnologia in Italia. Rimangono delle difficoltà sul piano autorizzativo che 

sono difficili da comprendere, soprattutto in aree  del Paese dove questa tecnologia può 

rappresentare occasione di sviluppo. Il settore sta sperimentando  uno  squilibrio tra la 

domanda da parte degli sviluppatori di nuovi impianti e l’offerta da parte dei produttori di 

macchine, che si palesa in una crescita significativa dei prezzi e tempi di attesa superiori ai 

due anni.  Per ordini confermati ai primi del 2007 si parla di consegna nel 2009.  Si sono 

quindi analizzati gli  scenari di costo considerando un aumento del 20% del costo degli 

aerogeneratori  rispetto  al  caso  di  riferimento  che  si  è  voluto  mantenere  al  livello  di 

equilibrio del mercato. Nella valutazione si è tenuto conto anche dei pagamenti effettuati ai 

comuni, che sono oggi una prassi per tutti i progetti in corso di realizzazione. 
 

Per quanto riguarda il fotovoltaico, l’attuazione dell’incentivazione in conto energia nel 

Febbraio 2007 ha sbloccato gli investimenti, portando ad un improvviso boom di domande 

di accesso agli incentivi.  Senza dubbio il mercato italiano può beneficiare della riduzione 

di  costo  conseguente  ai  rilevanti  investimenti   attuati  in  Germania  a  Spagna  e  la 

competitività della fonte potrà migliorare nel prossimo futuro. Anche in questo settore la 

riduzione dei costi a livello di produzione dei moduli non si traduce in una riduzione di 

prezzo,  a  motivo  della  fortissima  domanda  sul  mercato  europeo  dei  moduli.  Non  si 

sottovaluti il contributo che il fotovoltaico può dare in termini di copertura della punta di 

domanda di potenza: la disponibilità degli oltre 2000 MW di picco installati in Germania 

nelle soleggiate mattinate estive che registrano i picchi di carico sulla rete, avrebbero un 

valore che non è certamente apprezzato nel semplice calcolo dei costi del kWh prodotto. I 

nuovi obblighi in edilizia introdotti con la finanziaria 2007 possono portare addirittura ad 

un incremento dei costi di investimento, se l’industria non sarà in grado di fornire moduli 

in  quantità  necessaria.  Un  prevedibile  rallentamento  del  mercato   tedesco  potrebbe 

consentire di raffreddare i prezzi dal 2008. In particolare, lo studio ha valutato il caso di un 

investimento di potenza pari a 3 kW ed uno di potenza di 300 kW in Italia centrale. 
 

Per quanto riguarda la biomassa, che nei programmi nazionali dovrebbe incrementare in 

modo  importante  il proprio contributo, rimane un grosso problema legato al costo di 

acquisizione  della  materia  prima  in  quantità  sufficienti  per  alimentare  un  parco  della 
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potenza auspicata. Non si è  indagato  qui il caso delle colture dedicate, che potrebbero 

rappresentare  un’opportunità  nel  medio   lungo   periodo  soprattutto  con  processi  di 

trasformazione in gas e liquidi, ma richiedono un  ripensamento organico della politica 

agricola e forestale. Il punto debole di tali impianti è l’elevata  incidenza del costo del 

combustibile, che nel caso di riferimento arriva a 95 €/MWh, tale da non  consentire la 

sopravvivenza degli impianti stessi una volta terminata l’incentivazione. Anche il processo 

autorizzativo richiede tempi e risorse rilevanti, tali da rendere difficile la realizzazione di 

impianti capaci di raggiungere la scala efficiente sul piano economico. 
 

Sono stati studiati gli impianti per la combustione del CDR, con la costruzione di centrali 

termoelettriche  dedicate. La determinazione del costo dell’energia elettrica prodotta in 

impianti che  hanno finalità molteplici (cogenerazione, trattamento rifiuti, …) è sempre 

controversa, perché diversi sono i criteri che si possono adottare nell’allocare i costi della 

filiera.   In particolare per il settore dei  rifiuti, i costi legati al trattamento del tal quale 

possono   alternativamente   essere   imputati   alla   produzione   di   energia   oppure   allo 

smaltimento del rifiuto. La differenza è rilevante ed il principio  da  seguire è a nostro 

avviso la maggior aderenza possibile con la finalità delle diverse parti d’impianto, senza 

portare alla copertura di costi dovuti da un’attività con i ricavi dell’altra.   Alla luce di 

questo principio il costo del kWh è calcolato considerando il costo del CDR uguale a zero. 

Per il resto l’impianto è simile ad un impianto a biomassa, con maggiori costi di gestione e 

manutenzione. 
 

Infine,  gli  impianti  funzionanti  a  oli  vegetali rappresentano  un  settore  di  attività 

innovativo  e  di  particolare  interesse  in  ambito  nazionale. L’olio  grezzo  può  essere 

utilizzato in impianti di media taglia (5-15 MW) con motori diesel di derivazione navale 

con buoni rendimenti o turbine per la produzione di calore e elettricità. Tuttavia, l’utilizzo 

di combustibili di sola origine locale quali girasole e colza, che potrebbe potenzialmente 

promuove le filiere agricole locali, non risulta economicamente sostenibile alla luce delle 

quantità disponibili localmente e dei più recenti sviluppi dei prezzi del mercato agricolo e 

di  quello  degli  oli  di  importazione. Risulta  invece  economicamente  sostenibile  una 

soluzione basata su un mix di combustibili locali e di importazione, che consentono di 

abbassare il prezzo medio di acquisto del combustibile. Si tenga conto che un impianto da 

55 MW come quello analizzato, che consente di ridurre i costi unitari di investimento, 

richiede una superficie di circa 90.000 ettari coltivati ad oleaginose. Una produzione pari a 

quella di tutte le oleaginose coltivate nel Veneto quest’anno, quasi il triplo tenendo conto 
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della  rotazione  delle  colture.  L’incertezza  di  questi  impianti  sta  nella  disponibilità  di 

combustibile a buon prezzo nel lungo periodo, considerata la crescita della domanda di oli 

a livello mondiale. 
 

Si sono  valutati  infine  gli  impianti  alimentati  a  biogas  da  discarica  e  da  digestione 

anaerobica  di  materiale  organico.  Il  primo  caso  è  piuttosto  standard  e  trova  molte 

applicazioni nelle discariche italiane, che hanno l’obbligo di legge di captare il biogas. Il 

confine  tra  gestione  del  rifiuto  e  produzione  elettrica  è  stato  posto  alle  flangie  di 

immissione del gas al motore, tenendo conto però degli extra costi di realizzazione della 

rete per garantire la qualità del gas per la produzione elettrica. Non si è ritenuto corretto 

dare un valore economico al biogas, che rappresenta un prodotto di scarto della  filiera 

rifiuti. Tuttavia, si è considerata la variabilità del costo di generazione in funzione di un 

prezzo del biogas, considerata la prassi di remunerare i proprietari delle discariche con un 

pagamento  per  il  biogas,  consentita  dall’attuale  regime  di  incentivazione  basato  sui 

certificati verdi. Per gli impianti con digestore, si sono considerati casi tipici alimentati con 

prodotti agricoli e di scarto dell’industria zootecnica. 

 

Il costo del kWh generato dalle FER 

 
Obiettivo del lavoro di calcolo del costo del kWh generato da FER, che si è svolto in 

stretta collaborazione e supporto con gli operatori del settore, é quello di giungere ad una 

conoscenza aggiornata  delle condizioni di investimento e dei costi delle diverse opzioni 

tecnologiche per la produzione elettrica  con impianti alimentati da fonti rinnovabili, per 

comprendere il loro livello di competitività nel mercato dell’energia elettrica.  Si è cercato 

di  riferirsi  a  condizioni  quanto  più  possibile  generali,  tenendo  presente  che  il  costo 

dell’energia elettrica prodotta da questi impianti è il frutto di una combinazione di fattori 

che sono molto  specifici e difficilmente ripetibili anche in due soli impianti, per cui la 

variabilità del costo complessivo è estremamente elevata. 

La stima del costo di generazione ha tenuto in considerazione le condizioni effettive per gli 

investimenti  emerse negli incontri con primari operatori del settore nel corso dei primi 

mesi del 2007.   Il tasso di  sconto utilizzato per l’attualizzazione dei flussi di costo dei 

progetti è il Weighted Average Cost of  Capital (WACC) o “costo medio ponderato del 

capitale”, inteso come stima del tasso interno di rendimento del progetto ovvero il tasso di 

rendimento complessivo richiesto da tutti gli investitori (portatori di debito e di capitale 
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proprio.  Nella  tabella  di  seguito  sono  riportate  le  caratteristiche  del  finanziamento 

ipotizzate per ciascuna tecnologia, utili al fine di determinare un costo medio pesato 

(Weighted Average Cost of Capital WACC) per l’ammortamento degli investimenti. 
 
 

 
Impianti idroelettrici Impianti eolici 

                                  PS             GS 
PS (P<10MW) (P>10MW)   (P<10MW) 

AT MT 1WTG 
(P>10MVA)       (P<10MVA)  in MT 

tasso D 
tasso E 

%D 
%E 

5,90% 5,20% 5,90% 
20% 20% 20% 
80% 80% 80% 
20% 20% 20% 

5,20% 5,70% 5,70% 
20% 20% 7% 
80% 80% 50% 
20% 20% 50% 

WACC 8,7% 8,2% 8,7% 8,2% 8,6% 6,35% 
 
 
 
 

 IMPIANTI FV IMPIANTI A COMBUSTIONE 

 50kW<P<1MW 3kW Combustione 
diretta 

Biocomb. 
Vegetali CDR Biogas 

digest. 
Biogas da 
discarica 

Tasso debito 5.90% 5.55% 6.05% 6.05% 6.05% 6.05% 6.05% 

Tasso 
cap.proprio 20% 0 20% 20% 20% 20% 20% 

% debito 100% 100% 75% 75% 75% 75% 75% 

% cap.proprio 0% 0% 25% 25% 25% 25% 25% 

WACC 5.2% 5.6% 9.5% 9.5% 9.5% 9.5% 7% 
 
 
Sulla base delle ipotesi formulate nello studio la sintesi relativa ai costi stimati è riportata 

nella  Tabella che  segue,  che  illustra  i  riferimenti  degli  investimenti  per  ciascuna 

tecnologia. Si osservi che si  tratta di costi di generazione valutati in base ad un criterio 

economico, senza tenere conto delle modalità di finanziamento o della redditività derivante 

dalla vendita dell’energia elettrica prodotta. 
 
 
Tecnologia 
generazione 

 
 
Taglia (MWe) 

 
Vita 
(anni) 

 
Ore 
anno 

 
 
WACC 

Costo 
invest. 
(€/kW) 

 
O&M 

(€c/kWh) 

 
comb. 

(€c/kWh) 

Quota 
invest. 

(€c/kWh
) 

Costo 
totale 

(€c/kWh) 

Idroelettrico 
BASSO 
Salto <1MW 

0,4 30 4000 8,7% 4500 7,0  10,4 17,4 

Idroelettrico 
BASSO 
Salto (1MW < P 
<10MW) 

 
4,2 

 
30 

 
4700 

 
8,7% 

 
4500 

 
1,7 

  
8,9 

 
10,6 

Idroelettrico ALTO 
Salto (1MW < P 
<10MW) 

 
3,3 

 
30 

 
2400 

 
8,7% 

 
2300 

 
1,7 

  
8,9 

 
10,5 

Idroelettrico 
BASSO 
Salto (P > 10MW) 

15,0 30 2900 8,2% 2500 2,1  7,6 9,6 

Eolico in alta 
tensione 
(P>10MVA) 

30,0 20 1900 8,2% 1600 1,8  8,7 10,5 
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Eolico in media 
tensione 
(P<10MVA) 

8,0 20 1900 8,6% 1400 2,3  7,8 10,1 

Eolico isolato 
(turbina 
singola) 

2,0 20 2000 6,4% 1500 2,7  6,7 9,4 

Fotovoltaico 
commerciale (P = 
300 kW) 

 
0,3 

 
20 

 
1300 

 
5,2% 

 
5800 

 
4,6 

  
36,4 

 
41,0 

Fotovoltaico 
domestico (P = 
3kW) 

0,0 20 1300 5,6% 6500 8,0  42,0 50,1 

Combustione 
diretta 
biomassa (P = 17 
MW) 

 
17,0 

 
15 

 
7500 

 
9,5% 

 
3000 

 
5,0 

 
9,5 

 
6,0 

 
20,5 

Combustione CDR 
(P = 17 MW) 

17,0 15 7000 9,5% 4000 6,1 0,0 7,3 13,5 

Combustione oli 
vegetali 

17,0 15 7000 9,5% 1000 2,0 11,4 1,8 15,3 

Combustione 
biogas 
da discarica 

0,5 10 7000 7,0% 1800 2,2 0,0 3,7 5,9 

Combustione 
biogas 
da digestore 

0,5 10 7000 9,5% 3000 2,1 5,4 6,8 14,3 

 

Tabella: Stima del costo del kWhe  per varie tecnologie 
 
Si osservi che si tratta di costi di generazione valutati in base ad un criterio economico, 

senza  tenere  conto delle  modalità di  finanziamento  o  della  redditività  derivante dalla 

vendita dell’energia elettrica prodotta. ). 

 
Per meglio comprendere i risultati dello studio, sono state fatte poi una serie di analisi di 

sensibilità per valutare le variazioni del costo complessivo in funzione dei parametri più 

significativi. Tali analisi sono state realizzate ceteris paribus, variando sempre unicamente 

un parametro lasciando invariati tutti gli altri. 

 

Il costo dell’elettricità prodotta da fonti rinnovabili in Italia: una stima dei costi delle 
“inefficienze” del sistema 

 
Con riferimento alla produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili (e-FER) in Italia, il 

costo industriale  risulta spesso superiore rispetto a quello della produzione elettrica da 

fonti fossili, sebbene molto differenziato a seconda del sito di riferimento.  Tuttavia, i costi 

relativi alla tecnologia sono diminuiti considerevolmente e, qualora il sistema dei prezzi 

prendesse in considerazione i costi esterni, le fonti  rinnovabili potrebbero in taluni casi 

risultare competitive con le fonti fossili tradizionali. 
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Lo sviluppo  delle  fonti  energetiche  rinnovabili  è  spesso  ostacolato  da  elementi  non 

strettamente  legati alla costruzione e al funzionamento dell’impianto quanto piuttosto al 

rischio dell’operazione, che  porta a costi indiretti.   La procedura di autorizzazione, per 

esempio, é spesso complicata e impegnativa soprattutto per il tempo che richiede con la 

conseguente elevata “mortalità” degli investimenti.  Questa criticitá nella fase di sviluppo 

si traduce in costi addizionali per la gestione dei progetti che riescono a superare la fase 

autorizzativa.  Un altro importante fattore è il maggior costo del capitale che gli investitori 

devono  pagare  a  motivo  del  rischio  dei  progetti  nel  settore. In  questo  contesto  il 

meccanismo di incentivazione può svolgere un ruolo molto importante per la riduzione del 

rischio. L’analisi  dei  diversi  meccanismi  di  supporto  attualmente  utilizzati  nella  UE 

mostra come alcune forme di  incentivazione siano più efficienti di altre nel ridurre la 

percezione di rischio degli investitori e degli enti finanziatori, contribuendo a rendere gli 

investimenti meno onerosi grazie alla riduzione del costo del  capitale (di rischio e di 

debito). In particolare,  relativamente ai costi di generazione elettrica per alcune fonti 

rinnovabili,  sono  stati  stimati  i  costi   delle  “inefficienze”  del  sistema,  relativi  alla 

percezione del rischio degli investitori e dei finanziatori, indagando il legame tra rischio e 

successo del meccanismo di incentivazione, con l’introduzione di un  approccio di stima 

dei  costi  addizionali  che  gli  investitori  sopportano  per  operare  in  un  settore  ritenuto 

“rischioso”. 
 

Il problema dell’accettabilità sociale degli impianti di produzione elettrica alimentati da 

fonti  rinnovabili   è   stato  individuato  anche  nel  “position  paper”  come  il  fattore 

probabilmente più importante per poter consentire l’effettivo sfruttamento del potenziale di 

sviluppo del settore. Le dinamiche di  contestazione  delle comunità locali in particolare, 

sono effettivamente la principale criticità nello svolgimento dei procedimenti autorizzativi 

degli impianti alimentati da fonti rinnovabili, procedimenti che oggi sono prevalentemente 

di competenza delle Province. La legge finanziaria 2007 introduce modifiche del DLgs 

n.387/2003 finalizzate a snellire e semplificare il procedimento autorizzativo unico per gli 

impianti. Le modifiche introdotte potranno  dare un contributo all’efficacia dei 

procedimento  autorizzativi  ma  non  si  può  pensare  di  superare  le  criticità  legate  alle 

dinamiche  di   conflitto  ambientale  soprattutto  se  non  verrà  superato  un  approccio 

burocratico  formale  nella  gestione  degli  strumenti  di  comunicazione  informazione  e 

partecipazione del pubblico interessato già  previsti dalla normativa, in particolare per la 

Valutazione di impatto ambientale. 
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La rilevanza quantitativa dei nuovi obiettivi mette in evidenza la criticità dei risultati delle 

analisi  internazionali che mostrano per l’Italia uno dei livelli più alti di incentivazione 

correlato ad uno dei più  bassi di crescita del settore. Perseguire i nuovi e impegnativi 

obiettivi richiede la messa a punto dei regimi di incentivazione che garantiscano maggiore 

efficienza e trasparenza così da minimizzare i costi delle politiche di sostegno. In termini 

di indirizzi generali appare necessario porre l’analisi di efficacia e efficienza del ciclo di 

politiche di promozione delle fonti rinnovabili che si intende superare, come riferimento 

per la definizione di nuovi obiettivi e strumenti, cosa che non sembra essere avvenuta in 

modo trasparente da parte dei decisori politici con le nuove norme in materia di incentivi 

introdotte dalla legge  finanziaria 2008.  Nello spettro dei livelli istituzionali, dallo Stato 

agli Enti Locali per il ruolo di regia  dell’amministrazione centrale nelle politiche per la 

promozione delle fonti rinnovabili si possono  individuare tre ambiti di riferimento che 

saranno  determinanti  per  un  salto  di  qualità  nell’efficacia  dell’intervento  pubblico  in 

questo settore: un ambito di scenario nazionale, uno di scenario regionale  ed uno di 

scenario locale 
 

Sebbene lo  sviluppo  tecnologico  abbia  portato  a  significative  riduzioni  di  costo,  in 

particolare in alcuni settori quali quello dell’energia eolica, le fonti rinnovabili sono ancora 

penalizzate da elementi di  costo non strettamente legati alla tecnologia. I costi e le 

lungaggini delle procedure amministrative e le incertezze regolatorie locali hanno come 

conseguenza  maggiori  costi  del  capitale  in  quanto  i  finanziatori,  siano essi  istituti  di 

credito o investitori privati,  richiedono ritorni piú elevati per il rischio di investire in 

questo settore. 
 
Un ambiente  regolatorio  stabile  e  delle  politiche  energetiche  di  lungo  periodo  sono 

necessari per lo  sviluppo dell’industria delle rinnovabili su larga scala. Paesi con una 

politica  stabile  di  supporto  alle  fonti  rinnovabili  come  la  Germania,  la  Spagna  e  la 

Danimarca hanno avuto successo nello stabilire un’industria nel settore delle FER. Di 

fatto,  gli   obiettivi  ambiziosi  di  crescita  del  mercato  internazionale  stanno  creando 

concorrenza tra i paesi per consolidare un’industria di settore che porti vantaggi economici 

internamente. 
 
Al  fine  di  raggiungere  i  target  stabiliti  per  la  penetrazione  delle  FER  a  livello 

internazionale  senza  rimanere  semplici  spettatori  e  acquirenti  nei  mercati  che  stanno 

crescendo a ritmi impressionanti, è essenziale per il sistema produttivo italiano diminuire il 
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rischio  per  gli  investitori  facendo  in  modo   che   gli  investimenti  nelle  FER  siano 

commercialmente  sostenibili  grazie  a  un  ritorno  stabile,  garantito  solo  da  adeguate 

politiche di governo di settore.  In assenza di politiche di sostegno adeguate per favorire 

grandi investimenti nelle fonti rinnovabili o quando le politiche di sostegno sono deboli, si 

ha l’impressione che le fonti rinnovabili possano funzionare solo su piccola scala.  Tanto 

più la politica  energetica e di sostegno alle rinnovabili è debole, tanto minore risulta la 

dimensione dell’industria di settore e come conseguenza tanto maggiori sono i costi degli 

impianti di generazione. 

 

Principali barriere allo sviluppo di progetti rinnovabili 

 
Da un’indagine  condotta  nell’ambito  del  progetto  europeo  OPTRES  (Assessment  and 

Optimisation of Renewable Energy Support Schemes in the European Electricity Market) 

si evince come le principali  barriere incontrate da operatori del settore delle rinnovabili 

siano di natura amministrativa, di accesso alla rete, sociali e finanziarie (OPTRES, 2006). Tra le 

difficoltà affrontate dagli operatori del settore le barriere  amministrative e quelle legate alle 

incertezze alle discontinuità della regolamentazione sembrano essere  le  più difficili da 

superare e vengono trattate in questa sede in maggior dettaglio insieme alle barriere di 

natura finanziaria.  Si sono infatti stimati i maggiori costi finanziari dovuti alla percezione 

del rischio  degli  investirori nel settore della generazione elettrica da fonti rinnovabili 

con particolare riferimento al  caso italiano.   Le procedure per l’ottenimento delle 

autorizzazioni richiedono tempi lunghi e presentano diversi elementi di complessità che si 

traducono in incertezze e lungaggini per lo sviluppo dei progetti.  Questo accresce le 

pressioni e i costi per raggiungere gli obiettivi di penetrazione stabiliti per le FER e porta a 

cautele nella fissazione dei target per il futuro. 
 

Le barriere  amministrative  e  di  regolamentazione  sono  conseguenza  di  una  serie  di 

ostacoli, che sono riassunti di seguito: 

- eccessivo numero di soggetti coinvolti nelle procedure autorizzative; 
 
- indeterminazione normativa (impatto ambientale, nuove tecnologie, …); 
 
- mancanza di coordinamento tra i vari soggetti; 
 
- tempi lunghi e incerti per l’ottenimento dei permessi; 
 
- mancanza di pianificazione dei processi di investimento; 
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- scarsa conoscenza dei benefici legati alla penetrazione delle rinnovabili a  livello locale e 

regionale. 
 

La percezione delle barriere amministrative e di regolamentazione é diversa per le diverse 

tecnologie, con casi limite che rasentano l’incredibile. I tempi di attesa per autorizzare un 

impianto sono solitamente superiori ai 2 anni, con un numero incredibile di soggetti che a 

diversi stadi possono interrompere il  procedimento anche con motivazioni marginali. Il 

recente  abbandono  di  diversi  progetti  a  motivo   delle   difficoltà  autorizzative  è  un 

insuccesso della devoluzione delle competenze in tema energetico nella normativa italiana. 
 
Strettamente correlate alle barriere amministrative e di regolamentazione sono le barriere 

finanziarie.  Il fatto che il completamento delle procedure amministrative richieda tempi 

lunghi e che vi sia una  sostanziale incertezza sull’ottenimento di tutte le autorizzazioni 

portano  come  conseguenza  una  maggior  percezione  di  rischio  da  parte  degli  istituti 

finanziari e degli investitori privati, che richiedono quindi  un maggior rendimento per 

impegnare il proprio denaro in questo settore. 
 
La mancanza di fiducia degli istituti finanziari può tradursi in una barriera importante allo 

sviluppo di  nuovi  investimenti in quanto la mancanza di volontà degli investitori nel 

settore può tradursi in  mancanza di fondi a condizioni vantaggiose per lo sviluppo di 

progetti.   D’altro lato, l’incertezza del  mercato dei certificati verdi spinge le banche di 

investimento ad adottare misure per mitigare il rischio  dei progetti, quali la richiesta di 

premi  di  rischio  elevati,  di  contratti  di  lungo  periodo  di  cessione  dell’energia  e  dei 

certificati, o prezzi minimi garantiti. 
 
Il lento  sviluppo  delle  fonti  rinnovabili  di  energia  è  dovuto  anche  alla  difficoltà  di 

calcolare,  all’inizio della fase di sviluppo di un progetto, quale sia l’effettivo supporto 

disponibile al fine di un accurata previsione dei flussi di cassa futuri.  Le varie categorie di 

portatori di interesse concordano sul fatto che la percezione delle barriere finanziarie sia 

piuttosto forte per il fotovoltaico e l’eolico, seguiti dall’idroelettrico e dalle biomasse. 

Al fine di ridurre il loro rischio, gli istituti finanziari possono richiedere agli operatori di 

firmare contratti  di lungo periodo con i consumatori cosí come garanzie date da prezzi 

minimi. Johnston et al., 2007,  considerano il meccanismo di “take or pay” come il 

meccanismo  di  supporto  più  efficace  ed  efficiente  per  le  FER  e  sostengono  che  gli 

investitori del settore necessitino di coprire oltre il 70% del  loro output con contratti di 
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lungo periodo al fine di riuscire ad ottenere finanziamenti da terzi.  Questo non sempre è 

possibile   e   la   richiesta   di   siglare   contratti   di   lungo   periodo   può   rappresentare 

un’importante barriera dal momento che i consumatori stessi sono restii a limitare le loro 

scelte legandosi ad un fornitore con contratti di lungo periodo.  Inoltre, l’elevato premio 

per il rischio limita il numero dei progetti che sono economicamente fattibili. 
 
Per rendere più semplice il finanziamento di nuovi progetti molti governi hanno adottato 

misure che limitano il mercato e danno maggior stabilità.  In Belgio per esempio le società 

che fanno finanziamenti non  hanno fiducia nel prezzo dei Certificati Verdi ed il prezzo 

minimo garantito é in questo caso  fondamentale.   In Italia è stato introdotta la garanzia 

d’acquisto dei Certificati Verdi da parte dell’operatore di rete.  In Francia, lo sviluppo di 

impianti  eolici  è  ostacolato  dalla  richiesta  per  gli  operatori  di  trovare  delle  garanzie 

finanziarie per lo smantellamento dell’impianto a fine vita. Una  condizione piuttosto 

restrittiva che non si applica nemmeno agli impianti nucleari.  I costi addizionali che gli 

operatori  sostengono  per  la  percezione  del  rischio  dei  finanziatori  nel  caso  specifico 

dell’Italia  sono  analizzati  in  maggior  dettaglio  nel  paragrafo  10.3.2.  Relativamente  ai 

nuovi Stati Mebri della UE, infine, il contesto politico (forte orientamento verso le fonti 

fossili/nucleare da parte della classe politica, bassi costi dell’elettricità, eccesso di capacità, 

minor interesse ambientale) solleva alcuni dubbi sul desiderio  di perseguire una politica 

aggressiva sulle FER nel futuro (FavoRES, 2005). 
 
Con riferimento al caso italiano, gli aspetti di maggiore criticitá per lo sviluppo di impianti 

di generazione elettrica da FER (e-FER) derivano principalmente da: 
 
- mancanza di criteri di localizzazione e di coordinamento a livello nazionale per lo 

sviluppo di impianti e-FER; 

- tempi eccessivamente lunghi per il rilascio delle autorizzazioni alla realizzazione dei 

nuovi  impianti  da  parte  degli  istituzioni  competenti,  che  creano forti ritardi nel 

rilascio delle autorizzazioni; 

- mancanza di coordinamento della programmazione energetica regionale nonché 

nella fase di implementazione; 

- esistenza di procedure autorizzative diverse da parte delle Regioni; 

- scarsa struttura di ripartizione delle competenze e conflitti tra la necessità di tutela 

del territorio e lo sviluppo delle FER; 

- problematiche legate alla tempistica e allo sviluppo delle infrastrutture di rete; 

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


73 

 

- criticità relativa ai tempi e alle modalità di allacciamento degli impianti alla rete. 
 
 
Alla  luce  di  queste  considerazioni  risulta  fondamentale  per  il  perseguimento  degli 

ambiziosi  obiettivi  di  penetrazione  delle  fonti  rinnovabili  puntare  ad  una  ripartizione 

economicamente fondata fra le Regioni degli obiettivi nazionali di sviluppo delle e-FER, 

puntando all’omogeneità delle procedure  autorizzative che ancora sono differenziate da 

parte  delle  diverse  Regioni,  come  già  previsto  dal  decreto  387/03,  mai  attuato.  In 

mancanza di linee guida per il procedimento autorizzativo unico, le regioni hanno infatti 

finora deliberato sulla base di procedure disomogenee e spesso restrittive (come nel caso 

della distanza minima da centri abitati, o i requisiti urbanistici per il fotovoltaico). Per 

ambire ad  attuare gli investimenti programmati è fondamentale disporre di linee guida 

chiare e condivise, con un numero di interlocutori contenuto per gli investitori capaci di 

assicurare tempi di rilascio delle autorizzazioni contenuti.  Si tratta quindi di rafforzare la 

relazione tra governo e amministrazioni locali competenti al fine di costruire consenso nel 

processo decisionale di sviluppo delle rinnovabili, prevedendo meccanismi di premi per le 

amministrazioni virtuose e sanzioni per quelle incapaci di concretizzare gli impegni. Se il 

segnale della necessità di investire non giunge in ambito locale, sarà impossibile ottenere il 

consenso per realizzare i nuovi progetti.  Relativamente ai tempi e ai costi di allacciamento 

alla rete, benché la delibera AEEG n. 281/05 contenga indicazioni importanti, permane il 

problema degli elevati costi richiesti agli operatori nuovi entranti, ai quali dovrebbe essere 

invece garantito l’accesso alla rete con procedure semplici, trasparenti e non 

discriminatorie.  Si devono introdurre meccanismi in base ai quali chi realizza il progetto e 

l’operatore di rete locale siano cointeressati all’avvio  dell’impianto, ad esempio con dei 

corrispettivi nella tariffa di distribuzione proporzionali a parametri di efficacia nell’attività 

di connessione dei nuovi impianti, come già avviene per la qualità del servizio elettrico. 

Infine,  dovrà  essere  diffusa  sul  territorio  la  conoscenza  dei  benefici  generati  dalla 

differenziazione delle fonti e dall’uso di energia rinnovabile. 

 

Valutazione dei costi delle inefficienze del sistema e delle barriere allo sviluppo de progetti: 
la riduzione dei costi possibile 
 
L’analisi della struttura dei costi per lo sviluppo delle e-FER in Italia ha individuato molte 

voci di costo  che non sono direttamente collegate alla tecnologia, ma dovute ad una 

struttura di regolamentazione ed amministrativa non ottimale.  Si è cercato di individuare 
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l’incidenza di tali costi sul costo di generazione elettrica da FER e stimare la riduzione di 

costi possibile nel caso di una migliore definizione delle  regole  di funzionamento del 

settore.  Le stime dei costi delle inefficienze del sistema sono frutto dell’indagine condotta 

tra gli operatori del settore nell’ambito dello studio sui costi di generazione  elettrica  da 

fonti  rinnovabili  in  Italia  illustrato  sopra. L’analisi  è  stata  ristretta  ai  settori  della 

generazione  idroelettrica,  eolica  e  da  biogas,  nei  quali  con  maggiore  incidenza  si 

manifestano   costi  dovuti  ad  inefficienze  di  sistema  in  termini  di  eccessivi  tempi 

autorizzativi  e  di  extra  oneri  relativi  ai  pagamenti  che  vengono  richiesti  dai  comuni 

ospitanti i progetti. 
 

Per gli impianti idroelettrici i costi legati alle autorizzazioni sono principalmente quelli 

relativi  all’ottenimento delle concessioni per la derivazione dell’acqua, che richiedono 

tempi lunghi ed elevati costi.  Gli esborsi relativi alle eccessiva articolazione del processo 

di concessione di derivazione d’acqua e di rilascio delle conseguenti autorizzazioni sono 

stati stimati calcolando gli interessi che maturano sui costi che si affrontano con eccessivo 

anticipo, quantificando in due anni l’allungamento della fase di sviluppo.  In effetti la fase 

di concessione e autorizzazione dura di piú, ma il calcolo é stato effettuato assumendo che 

i  costi  di  sviluppo  vengano  pagati  in  media  con  un  anticipo  di  due  anni  rispetto 

all’operativitá  commerciale dell’impianto. I costi autorizzativi sono stati stimati pari a 

circa  €250.000/MW  con  un  tasso  di  interesse  equivalente  al  WACC  utilizzato  per  il 

calcolo  del  costo  del  kWh  per  la  medesima  tecnologia. Un  altro  costo  che  viene 

considerato come parte delle inefficienze di sistema in quanto non espressamente dovuto, 

sono i pagamenti che vengono richiesti dai comuni ospitanti i progetti, pari grosso modo al 

5% dei ricavi attesi dall’impianto durante tutto l’arco della sua vita.  Si tratta di una prassi 

che  risulta  economicamente  sostenibile  grazie  all’elevata  remuneratività  dei  certificati 

verdi in Italia. 

Per gli impianti eolici, gli extra costi relativi alle inefficienze di sistema e ai ritardi per 

l’ottenimento dei permessi/ autorizzazioni sono stati stimati essere pari a circa 

€150.000/MW, dovuti a studi di impatto non previsti dalla normativa attuale e dal fatto che 

per ogni  impianto cantierato ve ne sono solitamente altri che rimangono alla fase di 

progettazione per l’impossibilità di concludere il processo autorizzativo.  Anche in questo 

caso un costo non dovuto, ma sostenuto dagli operatori é relativo ai pagamenti agli enti 

locali ospitanti il progetto, incidente fino al 5% del fatturato come nel caso degli impianti 

idroelettrici. 
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Per gli impianti a biogas, i costi di investimento potrebbero essere ridotti di circa €400/kW 

quando si  tenesse  conto del fatto che i costi relativi alla gestione della discarica non 

dovrebbero essere a carico dei gestori degli impianti elettrici. 
 

Infine,  per  tutte  le  tecnologie  analizzate  i  ritardi  autorizzativi  e  le  incertezze  della 

regolamentazione portano a maggiori costi del capitale in quanto gli istituti finanziari e gli 

investitori privati  richiedono margini superiori per i maggiori rischi percepiti quando si 

investe nel settore.  Il costo del debito si é stimato che potrebbe essere inferiore dello 0,8% 

in tutti i casi analizzati, grazie alla contrazione degli spread richiesti in condizioni di minor 

rischio percepito. 

La Tabella riassume  le  ipotesi  adottate  per  procedere  alla  stima  dei  costi  delle 

inefficienze  di  sistema  per  le tecnologie  in  cui  i  dati  ricevuti  dagli  operatori  fossero 

sufficienti per una generalizzazione. 
 

 
Tecnologia generazione 

 
Inefficienze di sistema 

Costo inefficienze 
di 

sistema 

 
Metodologia di calcolo 

 
 

 
Impianti idroelettrici 

 
 

- Costo concessioni 
 
 

- Pagamenti ai comuni 

 
 

€250.000/MW 
 
 

5% fatturato 

 costo interessi maturati sul costo delle 
cncessioni nei due anni precedenti l’entrata 

in esercizio dell’impianto 
- 5% del costo totale al kWh 

 
 
 

Impianti eolici 

 
- Costo permessi e/o 

autorizzazioni 
 

- Pagamenti ai comuni 

 
€150.000/MW 

 
 

5% fatturato 

- Riduzione del costo di 
investimento pari a 

€150.000/MW 
 

 Riduzione del 5% del costo totale al kWh 

 
Impianti alimentati a 
biogas da discarica 

 
 

- Costi gestione discarica 

 
 

€400.000/MW 

 Riduzione del costo di investimento pari a 
€400.000/MW 

 

Tabella : tabella riassuntiva delle ipotesi di stima del costo delle inefficienze di sistema 

 
Si riportano in Tabella le stime di riduzione di costo qualora fosse possibile eliminare 

tutte le inefficienze citate. 
 
 
 
 
Tecnologia 

generazione 

 
 

 
Taglia 
(MWe) 

 
 

Vita 
utile 

(anni) 

 
 

 
Ore 

anno 

 
 

Costo 
investimento 

(€/kW) 

 
 

Costo 
O&M 

(€c/kWh) 

 
 

Costo 
totale 

(€c/kWh) 

Costo totale 
senza 

inefficienze di 
sistema 

(€c/kWh) 

 
 
Riduzione 

di costo 
(%) 

Impianti 
idroelettrici 

 
4,2 30 4700 4500 1,7 10,6 7,7 27% 
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Impianti 
eolici 

 
30,0 20 1900 1600 1,8 10,5 8,7 17% 
 

 
0,5 10 7000 1800 2,2 5,9 5,0 16% 

Impianti 
alimentati a 
biogas da 
discarica 
 

Tabella: Stima delle riduzioni di costo possibili in assenza delle "inefficienze" di sistema 
 
L’incidenza delle inefficienze varia da un 16% per gli impianti a biogas al 27% per quelli 

idroelettrici.  É palese quindi come il superamento di tali sub-ottimalità sia da privilegiare 

rispetto  alla  concessione  di  ulteriori  sussidi,  nell’ottica  di  salvaguardare  l’efficienza 

complessiva e contenere gli esborsi da parte dei consumatori finali. 

 

I sistemi di incentivo alle eFER in EU: rischio ed efficacia 
 
Il mercato delle fonti rinnovabili di energia e i relativi meccanismi di sostegno sono in 

continua evoluzione.  I Paesi effettuano un monitoraggio e “aggiustamento” continuo delle 

loro politiche di supporto alle FER al fine di migliorarle, a volte adottando meccanismi di 

supporto completamente nuovi.  I due meccanismi di incentivazione possibili sono quelli 

di prezzo e quelli di quantitá. 
 
I meccanismi  “di  prezzo”  prevedono  la  concessione  di  una  remunerazione  di  favore 

garantita su tutta  la produzione, come nel caso dei prezzi di cessione speciali (feed-in 

tariffs o FIT) o i bonus che si aggiungono al prezzo di mercato del chilowattora.  La durata 

temporale  dell’incentivo,  oltre  al  suo   ammontare,  rappresenta  un  parametro  molto 

importante per la valutazione complessiva del sistema di incentivazione.  Attualmente il 

meccanismo  di  feed-in  viene  utilizzato  in  19  dei  25  Paesi  UE  e  si  tratta  anche  del 

meccanismo che ha assicurato il maggior ammontare di finanziamenti   (Del Rio et al., 

2007). Essendo il prezzo minimo garantito assicurato a tutti i nuovi impianti che ne 

facciano  richiesta,  non  si  conosce  a  priori  il  costo  del  programma  di  sostegno,  non 

potendosi prevedere la quantità di energia offerta, che sarà elevata se il prezzo offerto è 

ritenuto interessante dagli investitori. 
 
I meccanismi  “di  quantitá”  sono  basati  sull’introduzione  di  una  quota  del  mercato 

elettrico  riservata  alle  fonti  che  si  vogliono  sostenere,  creando  di  fatto  un  mercato 

riservato. Rientrano in  questo tipo di approccio le aste riservate per la realizzazione di 

impianti e i certificati verdi, titoli  comprovanti la effettiva produzione rinnovabile. La 

cessione di tali certificati apporta un ulteriore  introito ai produttori da fonti rinnovabili, 
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integrando i loro ricavi dalla vendita dell'energia.  Al fine di assicurare il funzionamento di 

un meccanismo di questo tipo, il raggiungimento della quota prefissata é  solitamente 

accompagnato da una sanzione nel caso di mancato rispetto dell’obbligo.  In alcuni paesi e 

stato  introdotto un prezzo di “buy-out” che  stabilisce  un  limite  superiore  al  fine  del 

contenimento del  prezzo a cui viene venduta l’elettricitá rinnovabile (Dinica, 2005).   Il 

meccanismo delle quote é considerato piú “vicino” al mercato rispetto al meccanismo di 

feed-in in quanto il prezzo non é predeterminato e i produttori sono sottoposti ad una 

certa pressione competitiva per la vendita dei propri  certificati. Questo tuttavia si traduce 

in minori  certezze  per  gli  operatori  relativamente  al  prezzo  futuro  che  verrá  pagato  

ai generatori elettrici e anche relativamente alla durata del contrato. Il mercato dei 

certificati verdi ha l’ambizione di facilitare l’investimento da parte degli operatori più 

efficienti, che potranno offrire la loro produzione a condizioni più interessanti rispetto ai 

concorrenti, con il conseguimento dell’obiettivo di quota a costo minimo. 
 
Il sistema feed-in ha avuto successo nello stimolare la crescita delle e-FER nei paesi in cui è 

stato  implementato, dove il meccanismo non è stato ostacolato da altre significative 

barriere (amministrative,  di accesso alla rete etc.).  I paesi che hanno sperimentato gli 

incrementi piú significativi nell’utilizzo delle e-FER hanno tutti optato per meccanismi di 

feed-in:  Germania, Spagna, Grecia, Portogallo, sebbene gli ultimi due abbiano visto un 

incremento meno rapido  della capacitá installata. Altri paesi hanno cambiato il loro 

sistema di incentivazione a favore di un parziale meccanismo di feed-in (Francia, Austria, 

Slovenia, Irlanda e Paesi Bassi). 
 
La garanzia di ricevere una tariffa stabile per un periodo di tempo relativamente lungo, 

generalmente 8-15 anni, ma in alcuni casi anche 20-30 anni da stabilitá al mercato e 

sicurezza agli investitori (Sawin, 2004). La correlazione tra il tasso di nuove installazioni di 

impianti elettrici FER e la percezione di rischio e di sicurezza del mercato é evidente 

(FORRES, 2005).   
 

Sebbene il  meccanismo  di  supporto  possa  essere  valutato  secondo  vari  criteri,  ci  si 

concentra qui  sull’efficacia dei vari sistemi e sulla loro capacità di mitigare il rischio. 

L’efficacia di un sistema di incentivazione viene definita come la capacità di supportare lo 

sviluppo delle tecnologie di conversione delle fonti rinnovabili. 

Tuttavia, questo dipende anche da altri fattori alcuni dei quali non sono necessariamente 

funzione degli  strumenti di incentivazione utilizzati (livello di supporto e disegno del 
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sistema) come per esempio la regolamentazione relativa all’accesso alla rete, le procedure 

amministrative ecc.  Si assume qui che vi sia una correlazione diretta tra lo strumento di 

incentivo e l’ammontare di capacità installata e che il  meccanismo di supporto sia il 

principale fattore di influenza del livello di penetrazione di una  determinata tecnologia. 

Relativamente alla mitigazione del rischio, i meccanismi di incentivazione che  danno 

certezze agli investitori stimolano una maggiore diffusione (sono quindi più “efficaci”) e 

permettono il reperimento  di  capitale  a  minor  costo  (minor  premio  per  il  rischio), 

riducendo in tal modo i costi  complessivi. I meccanismi di feed-in danno un’elevata 

sicurezza  agli investitori avversi al rischio, garantendo la stabilità dei ricavi nel caso di 

elevati investimenti iniziali (Del Rio et al., 2007). 
 
Il  successo  di  un  meccanismo  di  feed-in  nello  stimolare  la  percentuale  delle  fonti 

rinnovabili  si  puó  quindi  spiegare  in  termini  di  minor  rischio/maggiore  certezza  che 

fornisce agli investitori rispetto ad altri meccanismi (Oppermann, 2001; Menanteau et al., 

2003, Langniss, 1999). La diminuzione del rischio aumenta la capacitá degli investitori di 

reperire finanziamenti per i loro investimenti sul mercato dei capitali.  Questo é cruciale in 

particolare per gli operatori del settore delle rinnovabili che di solito sono di dimensioni 

medio piccole con considerevoli difficoltà a finanziare gli investimenti con mezzi propri e 

trovare all’interno della loro azienda dei cespiti che servano da garanzia per la contrazione 

del debito. La diminuzione del rischio quindi migliora l’accesso al mercato dei capitali e 

riduce il costo del capitale e di conseguenza il costo complessivo della  generazione da 

fonti rinnovabili. La diminuzione del costo del capitale si può quindi considerare anche un 

modo per aumentare l’efficienza di un sistema di incentivazione. 
 
É dimostrato come il costo del capitale per gli investimenti e-FER nei paesi con tradizioni 

di feed-in stabili sia significativamente inferiore rispetto a quello di paesi che adottino altri 

strumenti di incentivazione con elementi di maggior rischio sul ritorno degli investimenti 

(FORRES, 2005). In conclusione, nel caso delle  tariffe feed-in, il premio per il rischio 

richiesto dagli investitori può essere minimizzato dall’alto livello di sicurezza dei prezzi 

(Ragwitz, Huber, 2005).   Butler and Neuhoff (2007) stimano come il rischio  precepito 

dagli investitori nel settore eolico nel Regno Unito, dove il sistema di incentivazione é del 

tipo di quantità, risulti in un premio sul costo del capitale, o tasso di rendimento, che porta 

a costi superiori del 30%. 
 
Mentre la minimizzazione dei costi per i consumatori é fondamentale per i sostenitori del 
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meccanismo di quota, Mitchell et al. (2004) dimostrano come il rischio per gli investitori 

in  questo  caso  sia  maggiore. Mentre  i  risparmi  nei  costi  relativi  al  miglioramento 

tecnologico  dovrebbero  essere  facilmente  trasmessi  con  un  sistema  di  quota,  tutti  i 

generatori con questo meccanismo si assumono il rischio di  prezzo,  volume e 

bilanciamento. Il prezzo a disposizione dei generatori elettrici  da  fonti rinnovabili puó 

talvolta  essere  basso  e  imprevedibile,  rendendo  incerto  il  flusso  di  cassa  futuro.  I 

generatori  non  hanno  certezza  di  riuscire  a  monetizzare  adeguatamente la propria 

produzione o i  loro Certificati Verdi, in quanto questo dipende dalla quantità offerta 

relativamente al livello  dell’obbligo. Inoltre, il valore della produzione varia al variare 

delle regole del mercato.  É anche possibile che gli investitori soffrano un maggiore rischio 

regolamentativo in un meccanismo di quota piuttosto che in uno di feed-in, anche se non é 

sempre questo il caso (FAVORES, 2005). 
 
É  stato  proposto  che  tariffe  feed-in  e  certificati  verdi  possano  essere  visti  come 

meccanismi complementari e non antagonisti, nel senso che i primi sono indubbiamente 

più efficaci nello stadio "infantile" di una tecnologia, mentre i secondi possono subentrare 

successivamente per trainare il mercato delle tecnologie divenute più mature e in quindi in 

grado di competere. 
 
Infine, l’evidenza dimostra che i paesi in cui sono stati adottati meccanismi di feed in 

hanno avuto maggior successo nello sviluppo dell’industria manifatturiera. I dati relativi 

all’andamento dell’industria di settore dell’ultimo decennio danno evidenza di ciò (ENEA, 

2007). 
 
 
Questo non significa che tutti i paesi che adottino un sistema feed in avranno la certezza di 

sviluppare un’industria domestica di successo internazionale, ma i paesi che utilizzeranno 

meccanismi non competitivi potrebbero saper meglio creare le condizioni necessarie allo 

sviluppo industriale (Connor 2003). D’altro canto, la necessità di una domanda stabile al 

fine di creare una nuova base industriale può essere dimostrata da vari esempi di diversi 

settori (Porter 1990). 

 

Il caso italiano 

 
In Italia, il sistema delle tariffe feed in é stato adottato accanto ai certificati verdi per il 

fotovoltaico e per gli impianti al di sotto di 1 MW di potenza.  Il sistema dei certificati in 
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Italia, tuttavia, é distorto dall’adozione di prezzi assicurati da parte del gestore del sistema 

(GSE),  che  operando  da  acquirente  di  ultima  istanza  di  fatto  impone  un  prezzo  

di riferimento all’intero mercato. Così, si può dire che in Italia si sia cercata la crasi dei 

due sistemi di incentivazione: un meccanismo di quota con prezzi  assicurati (suddivisi 

per fasce dal 2008). 
 
Di fatto non si è in presenza di un mercato, ma al tempo stesso non si ha la garanzia di 

lungo periodo di un contratto feed-in, con una combinazione economicamente inefficiente, 

che somma gli elementi di debolezza dell’approccio di prezzo, relativi all’elevato esborso 

unitario per l’energia sussidiata, con gli aspetti critici di un mercato, la cui incertezza non 

facilita l’affermazione delle nuove tecnologie.  Vi è in altre parole un inutile eccesso di 

regole, introdotto per cercare di aggiustare il meccanismo senza stravolgerlo, che rende 

economicamente inefficiente lo strumento di sostegno. La minimizzazione del costo per la 

collettività  del  raggiungimento  degli  obiettivi  fissati  a  livello  internazionale  richiede 

tuttavia che i meccanismi di sostegno adottati siano efficienti, nel senso di portare il nostro 

Paese a conseguire l’incremento di penetrazione delle fonti rinnovabili minimizzando il 

costo  complessivo,  che  è  sostenuto  in  ultima  istanza  dai  consumatori  finali.  Nella 

prospettiva  di  un  raddoppio  (almeno!)  della  produzione  elettrica  da  fonti  rinnovabili 

l’adozione di un sistema di incentivazione che non sia capace di limitare gli extra costi per i 

consumatori finali può tradursi in un costo insostenibile per l’intera economia italiana. 
 
La conversione del meccanismo dei certificati verdi da titoli annuali a contratti di lunga 

durata (ad esempio quindicennali), potrebbe conciliare meglio concorrenza e stabilità del 

quadro per gli  investimenti. L’imposizione di una quota d’obbligo da coprire con tali 

contratti  bilaterali  fisici,  con  incidenza  crescente  e  conosciuta  nel  tempo,  potrebbe 

accompagnare la crescita del contributo delle  e-FER secondo target di lungo periodo 

prestabiliti, dando al tempo stesso agli investitori una garanzia del tutto simile a quella di 

un contratto feed-in. Si potrebbero così acquisire i vantaggi di un meccanismo di prezzo in 

termini di stabilità, con il vantaggio che il prezzo potrebbe essere stabilito dagli operatori 

sulla base di un confronto competitivo. 

 

Rischio e WACC 

 
La scelta del tasso di sconto per un investimento nelle e-FER si basa sulla metologia del 

costo medio ponderato del capitale (WACC). Il WACC é un tasso medio che rappresenta il 

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


81 

 

ritorno atteso su tutti i capitali coinvolti nell’investimento.  Ad ogni fonte di capitale, siano 

azioni, obbligazioni o prestiti, viene assegnato un determinato tasso di ritorno e questi tassi 

di ritorno vengono pesati in proporzione alla quota di capitale  nella struttura finanziaria 

dell’investimento in esame. Quando il WACC viene utilizzato come stima del  tasso 

interno di rendimento di un progetto o del tasso di ritorno richiesto da tutti gli investitori 

(fornitori  di  capitale di debito e di capitale proprio) per un determinato investimento, 

questo può essere considerato come il tasso di paragone (hurdle rate) che rappresenta il 

ritorno  finanziario  minimo  atteso   dagli  investitori  per  assumersi  il  rischio  di  quel 

particolare tipo di investimento.  Diversi valori di WACC si basano su diverse valutazioni 

di rischio. Inoltre, esitono premi specifici per le diverse tecnologie (spread differenti a 

seconda della maturità della tecnologia e delle caratteristiche di rischiosità). 

Il valore del WACC é usato in questo lavoro come tasso di riferimento adottando tassi 

maggiori per le analisi di sensibilità.  Nel caso specifico del mercato delle fonti rinnovabili 

di energia per la generazione elettrica in Italia, per tutti i casi in esame é stato stimato che 

il margine richiesto dai fornitori di capitale di  debito potrebbe essere inferiore se questi 

avessero una minore percezione del rischio dell’investimento. É  stato stimato che il 

premio per il rischio dovuto ai costi e alle lungaggini delle procedure amministrative e alle 

incertezze nel sistema di regolamentazione ammonti a 80bps2. D’altro canto, il ritorno del 

20% richiesto dai portatori di capitale proprio (10% nel caso di soggetti pubblici che 

investano in  impianti di generazione elettrica alimentati a biogas) si ritiene sufficiente a 

coprire i loro rischi.  Si illustra in Tabella l’effetto sul costo unitario dell’investimento della 

riduzione del costo del debito dello 0,8%, come parte delle riduzioni complessiva di costo 

giá illustrate. 
 
 

 
 
Tecnologia 

generazione 

 
 
Taglia 
(MWe) 

 
Vita 
utile 

(anni) 

 
 
Ore 

anno 

 
Costo 

investimento 
(€/kW) 

 
Costo 
O&M 

(€c/kWh) 

 
Costo 
totale 

(€c/kWh) 

Costo totale 
senza 

premio per 
il rischio 

(€c/kWh) 

 
Riduzione 

di costo 
(%) 

Impianti 
idroelettrici 

 
4,2 30 4.700 4500 1,7 10,57 10,02 5,2% 
 
30,0 20 1.900 1600 1,8 10,48 10,08 3,8% Impianti 

eolici 

                                                             
2 Il basis point (bps) o punto base è un’unità che misura uno spread o una variazione dei tassi di 
interesse, pari ad un centesimo di punto percentuale (0,01%). 
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Impianti 
fotovoltaici 

 
0,3 20 1.300 5800 5,6 38,60 36,32 5,9% 
 
 
17,0 15 7.500 3000 5,0 20,50 20,26 1,2% 
 
 
 
0,5 10 7.000 1800 2,2 5,90 5,06 14,2% 

Impianti 
alimentati a 
biomassa 
Impianti 
alimentati a 
biogas da 
discarica 

 

Tabella: Stima delle riduzioni di costo possibili quando venga eliminato il premio per il rischio 
 
 

Conclusioni 
 

La promozione delle fonti rinnovabili coinvolge aspetti di mercato, di sicurezza degli 

approvvigionamenti  energetici,  di  politica  industriale,  di  sviluppo  tecnologico  e  di 

salvaguardia dell'ambiente, non sempre agevolmente conciliabili. I due maggiori svantaggi 

per lo sviluppo delle FER in Italia sono: la lunghezza e l’incertezza delle procedure di 

autorizzazione e il maggior costo del capitale relativo al maggior rischio sopportato dagli 

investitori.  Entrambi questi aspetti portano ad un maggior costo dell’elettricitá e ad un uso 

inefficiente   delle   risorse   pubbliche.   Tra   gli   investitori   é   infatti   predominante   la 

preoccupazione  di  avere  un  quadro  certo  delle  condizioni  operative  su  un  orizzonte 

temporale sufficientemente lungo, preferendo anche introiti  inferiori, ma con maggiore 

certezza sulla loro disponibilità nel tempo. 
 

Il raggiungimento degli obiettivi di crescita della generazione elettrica da FER decisi a 

livello europeo richiede che venga attuato un piano di investimenti di grandissima portata, 

realizzabile solo nel caso in cui sia fornito agli investitori un ritorno definito e stabile.  Se 

tali investimenti non saranno finanziati nel  modo  più efficiente possibile, i costi per la 

comunità nazionale potranno essere assai elevati, con  pregiudizio per l’intera economia 

nazionale. La scelta e la struttura del sistema di incentivazione edlle  e-FER dovrebbe 

tenere in considerazione questi fattori, optando per sistemi semplici e chiari supportati da 

obiettivi di lungo periodo.  L’incertezza propria dei meccanismi di mercato per il supporto 

di  nuove  fonti  di  energia  ha  portato  molti  paesi  a  sperimentare  maggiori  costi  di 

investimetno ed un uso inefficiente del denaro dei consumatori. 
 
La  sicurezza  per  gli  investitori  dipende  innanzitutto  dall’esistenza  di  un  impegno 

istituzionale per  lo sviluppo delle e-FER. Dare chiari segni di impegno puó aiutare il 

finanziamento di nuovi progetti, mentre la continuità e stabilità del supporto sono fattori 

chiave per il successo. In Italia, il sistema di incentivazione è frutto di un susseguirsi di 

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


83 

 

aggiustamenti  non  correlati  tra  loro  (si  pensi  soltanto  all’assurdo  dell’estensione  dei 

certificati verdi a 15 anni prevista dalla  finanziaria 2008 senza revisione dei valori di 

pezzo!) che hanno portato ad un sistema irrazionale ed inefficiente. Molto meglio sarebbe 

ridisegnare  ex  novo  il  meccanismo  di  sostegno,  adottando  ad  esempio  dei  contratti 

bilaterali fisici di lungo periodo obbligatori con impianti e-FER per quote crescenti dalla 

domanda, in modo da conciliare concorrenza e stabilità in modo razionale. 
 
Le  stime  riportate  mostrano  come  sarebbe  possibile  raggiungere  una  significativa 

riduzione  dei   costi  se  ci  fossero  migliori  condizioni  al  contorno,  come  tempi  di 

autorizzazione più brevi,   percezione di minor rischio, rapporti con le autoritá locali più 

disciplinati.  Un uso appropriato del denaro dei contribuenti o dei consumatori richiede che 

a monte della definizione di un incentivo vengano eliminati i costi non necessari.  Questa é 

una condizione necessaria anche se non ancora sufficiente per il successo  nella crescita 

delle rinnovabili in Italia. Pensare di accrescere il contributo delle e-FER ai livelli voluti 

dall’EU con  le  inefficienze  di  sistema  attualmente  presenti  e  con  un  meccanismo  di 

incentivo   inadeguato  come  l’attuale  pseudo-mercato  dei  certificati  verdi  è  davvero 

impensabile. 
 
Gli attuali ostacoli amministrativi sono anche conseguenza di una politica energetica del 

passato, che era  mirata alla regolamentazione di impianti di grande taglia e che tuttora 

tende  a  considerare  prevalenti  tali  filiere  tecnologiche.  È  importante  invece  creare  le 

condizioni perché costruire gli impianti a fonti rinnovabili sia un vantaggio per tutti, anche 

per il distributore che li deve connettere alla rete.  L’introduzione di una remunerazione 

specifica  nella  tariffa  di  distribuzione  per  premiare  le  connessioni  di  nuovi  impianti, 

aumenterebbe l’interesse dei distributori a collaborare e consentirebbe loro di coprire  i 

costi per l’adeguamento delle reti e del loro controllo. 
 
Così, anche facilitare la partecipazione delle amministrazioni pubbliche alle iniziative di 

investimento nel loro territorio potrebbe aiutare il dialogo con gli investitori e ricondurre 

alla  ragione  il  processo  di  contrattazione  per  le  “misure  compensative”,  che  ha  oggi 

assunto tratti davvero poco edificanti. 
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PARTE SECONDA: LA VALUTAZIONE DI UNA IMPRESA 
MONOPROGETTO. IL CASO DI UNA CENTRALE EOLICA 

Il Progetto di investimento 

Un progetto di investimento 
L’analisi dei progetti di investimento o capital budgeting analysis ha lo scopo di individuare 

quali sono i progetti migliori da intraprendere. E’ vero infatti che una decisione di costruire 

un nuovo stabilimento o di espandersi in un nuovo mercato può influenzare la performance 

dell’azienda per un numero di anni considerevoli. 

La definizione di cosa p un progetto è molto amplia, in generale tutte le decisioni relative 

all’utilizzo delle limitate risorse a disposizione di un impresa possono essere considerate 

progetti, ad esempio le decisioni di lanciare una nuova iniziativa nel settore caratteristico 

d’azienda, le decisioni di acquistare un’altra impresa, di penetrare in un nuovo settore di 

mercato o anche ridurre i costi di impianto. 

Nei prossimi paragrafi si prenderà in esame le diverse tecniche di capital budgeting, e si 

focalizzerà l’attenzione sui dati necessari per calcolare i diversi indici di redditività del 

progetto, ma è bene sottolineare che l’elemento di successo si trova sempre nella capacità di 

generare idee e opportunità e spesso questo processo all’interno delle realtà aziendali è per 

definizione poco razionabile. I principali dati che vengono analizzati nel proseguo di questo 

lavoro per valutare  la convenienza di intraprendere il progetto sono dati contabili, flussi di 

cassa e il costo del capitale.  

Dopo che i dati sono stati elaborati, verrà sviluppata la decisione sull’investiento.  

Misure contabili e flussi di cassa 
La decisione di intraprendere un progetto può essere determinata attraverso l’uso di 

indicatori che appartengono a due categorie: 

- Di tipo contabile 

- Che fanno uso dei flussi di cassa3 

                                                             
3 Vedi: Dezzani F. (1998); “Le analisi di Bilancio: indici e flussi” Giuffrè, Milano 
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Di seguito prendiamo in esame il ROC e il ROE come indicatori economici ed il VAN, il 

TIR ed il metodo del tempo di recupero come tipici metodi di capital budgeting che 

ricorrono alle stime dei flussi di cassa. 

Ci sono importanti differenze nell’utilizzo di una categoria di indicatori rispetto all’altra. Le 

misure contabili sono influenzate dai diversi criteri contabili, in particolare dai diversi tipi di 

ammortamento adottati che possono sensibilmente cambiare i risultati dell’analisi. Inoltre 

tali criteri non valutano il “time value of money” ovvero il differente per di un euro oggi 

rispetto ad un euro domani. 

I metodi basati sui flussi di cassa oltre ad essere insensibili alle politiche di bilancio sono 

ritenuto anche più rappresentativi delle performance aziendale perché più tangibile. E’ 

infatti evidente che i fornitori di una azienda vengono pagati con flussi di cassa, con euro 

reali e non con utili che sono il frutto oltre che di un successo aziendale anche di una 

“manipolazione” contabile4. 

Criteri decisionali basati sul reddito contabile: ROC e ROE 
Iniziamo la elencazione dei criteri contabili prendendo in esame strumenti come il OC, 

Return of Capital o il ROE, Return of Equity5 da lungo tempo utilizzati nella divisioni 

finanziarie delle imprese.  

Il ROC atteso da un progetto è espresso dal rapporto fra Reddito Operativo e valore medio 

dell’investimento del progetto. 

ROC= Reddito Operativo (EBIT) / Valore Contabile medio dell’investimento tot. nel 

progetto 

Il metodo appare molto semplice per un progetto di durata di un anno per cui il valore 

medio dell’investimento è pari alla semplice differenza fra investimento e valore di 

recupero, mentre il calcolo è più complesso nel caso di progetto di durata pluriennale. Sarà 

possibile in questo caso calcolare il ROC di ogni anno e poi calcolare il ROC di progetto 

                                                                                                                                                                                   
Coda V., Brunetti, Barbato Bergamini M. (1992); “Indici di bilancio e flussi finanziari: strumenti per 
l’analisi della gestione”, ETAS, Milano 

4 Vedi: De Sarno M. (1995) “ Gli equilibri d’impresa nei loro diversi riflessi contabili” CEDAM, Padova. 

5 Vedi: Frattini G. (1997); “Contabilità e Bilancio” EGEA, Milano; Poddighe F.(2004): “Analisi di bilancio per 
indici aspetti operativi”, CEDAM, Padova. 
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come media aritmetica. Il progetto andrà accettato se il ROC risulta maggiore del costo del 

capitale poiché il ROC rappresenta una misura di rendimento dal punto di vista di tutti gli 

investitori dell’impresa. 

Se il ROC > del costo del capitale => Il progetto va accettato 

Se il ROC < del costo del capitale => Il progetto va rifiutato. 

 

Il Return of Equity definito come rapporto fra l’utile netto e il valore contabile azionario 

investito nel progetto, rappresenta invece una misura di reddito dei soli investitori azionari. 

ROE= Utile Netto / Valore contabile medio dell’investimento azionario nel progetto 

Anche il ROE così come il ROC aumenta nel corso della vita del progetto poiché a parità di 

utili o EBIT rispettivamente, il valore contabile medio dell’investimento tende a diminuire 

in seguito al processo di ammortamento e di conseguenza più il progetto dura a lungo e più 

si può attendere un ROE od un ROC elevato. Come immaginate il progetto andrà accettato 

se il ROE risulta maggiore del costo del capitale netto: 

Se il ROE > del costo del capitale netto => il progetto va accettato 

Se il ROE < del costo del capitale netto => il progetto va rifiutato. 

 

Tali misure presentano anche altri limiti6. In particolare l’indicatore è soggetto a decisioni 

soggettive ed ai tecnicismi dei criteri di bilancio adottati poiché al numeratore sia del ROC 

che del ROE compare una voce di conto economico. Infine un altro elemento di 

distorsione del vero risultato economico del progetto è provocato dalla considerazione che 

EBIT od utili sono pesati allo stesso modo anche se conseguiti in anni differenti. 

                                                             
6 Vedi: Danodaran A (2006): “Finanza Aziendale”, APOGEO, Milano. 
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Criteri decisionali basati sui flussi di cassa attualizzati7 

Il VAN 
 

Il Valore Attuale Netto o NPV (Net Present Value)8 è il criterio più utilizzato dalle grandi 

società corporate per determinare la performance di un investimento. 

Esso viene calcolato scontando i flussi di cassa ottenuti lungo la vita utile del progetto e 

sottraendo tale valore dall’investimento iniziale. Il VAN è in altre parole la somma dei valori 

attuali di tutti i flussi di cassa generati dal progetto. 

   = ∑    (   )    

Dove: 

FCt= Flusso di cassa nel periodo t 

r= Tasso di attualizzazione  

n= vita utile del progetto 

 

Il progetto andrà intrapreso sei i flussi di cassa attualizzati sono sufficienti a ripagare 

l’investimento effettuato cioè il VAN risulta essere maggiore di zero. 

Il criterio decisionale si presenta come segue: 

Se il VAN > 0 => il progetto va accettato 

Se iol VAN < 0 => il progetto va rifiutato 

 

E’ importante soffermarsi sul numeratore dell’equazione esprimente il VAN. I flussi di 

cassa sono scontati e non gli utili del progetto dal momento che, è opinione condivisa, essi 

forniscono una misura migliore della performance aziendale poiché sono meno 

strumentalizzabili rispetto agli utili e poiché è il “cash” che viene utilizzato come mezzo di 

                                                             
7 Per un indagine sui metodi di capital budgeting vedi: Graham J., Harvey C. (2002); “How CFO’s Make 
Capital Budgeting and Capital Structure Decision”, Journal of Applied Corporance Finance, vol15 pag.8-23. 

8 Vedi: Ross S., Westerfield R., Jaffe F. (1998): “Finanza Aziendale” Il Mulino, Bologna. 
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pagamento di beni e servizi. Di conseguenza un’azienda con utili negativi e con flussi di 

cassa positivi avrà anche bilanci in rosso ma generando liquidità sarà in equilibrio 

finanziario. 

 

Un semplice esempio di come ottenere flussi di cassa rettificando i dati contabili e espresso 

nello schema seguente: 

periodo 1 2 .. 

1-Vendite    

2-Costo del Venduto    

3-Altri Costi (incluso ammortamento)    

4- Imposte    

5-Flusso di cassa operativo (1-2-3-4)    

6-Variazioni del capitale circolante    

7-Ammortamento    

8-Investimento e realizzo    

9- Flusso di cassa disponibile (5+6+7+8)    

 

Le distorsioni che nascono fra utili e flussi di cassa sono imputabili a voci contabili come ad 

esempio l’ammortamento che rappresenta una voce di spesa non cash e perciò non genera 

un’uscita di cassa. 

E’ tuttavia una voce molto importante perché sebbene non sia un’uscita di cassa concorre 

come voce di costo a ridurre l’imponibile dando luogo a risparmi fiscali tanto più alti 

quanto più alti sono i valori in gioco. E’ per questo che, nello schema di cui sopra, prima 

compare come voce di costo al punto 2 per la determinazione delle imposte e poi tale 

valore viene sommato per determinare il flusso di cassa di periodo. 

Il risparmio fiscale può essere quantificato utilizzando la seguente formula: 

Risparmio fiscale= ammortamento X aliquita d’imposta marginale 
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Il beneficio fiscale può anche essere maggiore ricorrendo all’ammortamento accelerato o 

anticipato. Mentre nel primo caso le imprese devono dimostrare l’utilizzo più intensivo del 

bene e ciò può essere non semplice, nel secondo caso le imprese sono liberamente intitolate 

a raddoppiare le quote annue di ammortamento per i primi tre esercizi. 

Un’altra voce che va investigata bene nella determinazione dei flussi di cassa da considerare 

per la determinazione del VAN è la variazione del capitale circolante9. 

Esso rappresenta l’investimento a breve termine di un’impresa e dal punto di vista contabile 

è rappresentato dai crediti verso i clienti, dal magazzino, dalla liquidità meno i debiti verso i 

fornitori. E’ usuale notare che il capitale circolante aumenta nei primi anni di sviluppo del 

progetto, anni durante i quali il progetto cerca una sua solidità finanziaria anche di breve 

periodo. Quindi si crea una situazione stabile, i clienti pagano mediamente con un certo 

ritardo, le scorte hanno raggiunto una valore medio stabile e l’impresa modula il valore del 

capitale circolante gestendo i pagamenti dei propri fornitori. Negli ultimi anni o nell’ultimo 

anno di vita del progetto, il capitale circolante rappresenterà poi una voce positiva nel 

computo del flusso di cassa poiché l’investimento di breve periodo verrà monetizzato. 

Il denominatore include i tasso di sconto. Esso rappresenta il rendimento minimo richiesto 

dagli investitori per investire nel progetto e sarà analizzato nel dettaglio nel capitolo 

dedicato al rischio e capital budgeting. 

Il calcolo del VAN deve essere uno strumento che funge da supporto ad un’analisi 

strategica del progetto. Tale analisi prevede uno screening sia dei costi opportunità che degli 

effetti collaterali introdotti dal progetto. Un esempio può aiutare a spiegare cosa si intende 

per costi-opportunità. Una risorsa come un impianto, un terreno o una persona, possono 

essere utilizzati in molteplici modi ovvero presentando costi-opportunità differenti. 

Obiettivo dell’analisi è sempre determinare la maniera di utilizzo che aggiunge maggiore 

valore al progetto. Oppure supponiamo che un progetto di fattoria eolica utilizzi un terreno 

che può essere venduto o può produrre mais. Il costo opportunità è dato dalle entrate che il 

terreno offre con la vendita o con la produzione di mais. 

L’altra analisi strategica che va necessariamente condotta è relativa alle implicazioni positive 

o negative che un progetto può comportare anche su altri progetti apparentemente 

                                                             
9 Vedi: Cattaneo M. (1998):”Finanza Aziendale. Il capitale circolante netto”, UTET, Torino. 
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indipendenti. Un altro esempio può aiutare a meglio chiarire il concetto. Il lancio di una 

nuova pizzeria presso un altro esercizio commerciale come una gelateria può aumentare il 

volume globale dei clienti. 

Il VAN non è tuttavia completamente esente da critiche10. E’ vero che riesce a correggere i 

difetti dei metodi contabili ma altri problemi compaiono quando si devono confrontare duo 

o più progetti e si deve valutare quello più conveniente per l’impresa11. I capitali a 

disposizione dell’impresa sono finiti, per cui è necessario definire quali criteri di valutazione 

adottare quando due progetti presentano un investimento iniziale differente e danno luogo 

a VAN entrambi positivi. Oppure un’altra situazione tipica che si deve affrontare è la scelta 

fra progetti di durata diversa che presentano tuttavia VAN positivi. Si possono introdurre 

perciò due indicatori a supporto del VAN: l’indice di redditività e il criterio del tempo di 

recupero. La dimensione dei progetti può essere valutata analizzando l’indice di redditività, 

IdR: 

IdR= VAN / Investimento iniziale 

Stiamo quindi cercando di individuare un criterio che discerna fra due progetti che 

presentano un investimento iniziale differente. Se per il progetto A il IdR è il 45%, mentre 

per il progetto B è il 15% potremo essere tentati di selezionare il progetto A anche se per 

assurdo il Van è minore ma l’investimento richiesto è di ordine di grandezza inferiore. 

Il criterio del tempo di recupero misura invece quando velocemente i flussi di cassa del 

progetto coprono l’investimento iniziale. La misura è espressa tipicamente in anni per cui si 

dirà che un certo investimento ha un pay-back di 3 anni intendendo che dopo tre anni i 

flussi di cassa pagano l’investimento iniziale. E’ una misura che seppur semplice e 

finanziariamente attaccabile, trova sempre un utilizzo nel modo aziendale poiché i 

finanziatori a titolo di capitale di credito sono interessati anche a conoscere se e quando il 

loro credito potrà essere soddisfatto dal progetto. 

                                                             
10 Per le implicazioni introdotte dal razionamento del capital vedi: Weingartner H.M. (1977):”Capitale 
Rationing: n Authors in Search of a Plot”, Journal of Finance, vol 32 pag1403-1432. 

11 Manueli che trattano interazione fra I progetti vedi: Gant E.L., Ireson W.G., Leavenworth R.S. 
(1990):”Principles of Engineering Economy”, Ronald Press; Bierman H., Schimidt S. (1993):”Capital 
Budgeting Decisioni”, Macmillan, London. 
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Il TIR 
Il Tasso interno di rendimento (TIR)12 o Intyernal Rate of Return (IRR)13 si basa 

anch’esso sui flussi di cassa attualizzati ed è definito come il tasso di attualizzazione in 

corrispondenza del quale il VAN di un progetto è zero. 

    (1 +    ) −                       = 0 
 

L’equazione viene risolta per iterazioni successive normalmente attraverso fogli di calcolo 

disponibili commercialmente dal momento che è una equazione di grado n, dove n è spesso 

dell’ordine di 5-10. Una volta determinato il tasso interno di rendimento del progetto, 

questo valore deve essere confrontato con il costo del capitale utilizzato per finanziare tale 

progetto per determinare se tale progetto è economicamente conveniente. 

Il criterio decisionale si presenta come segue: 

Se il TIR > costo del capitale => il progetto va accettato 

Se il TIR < costo del capitale => il progetto va rifiutato 

Il legame fra il criterio del TIR e del VAN può essere ben rappresentato dalla seguente 

figura.  

                                                             
12 Vedi: Damodaran A. (2006): “Finanza Aziendale”, Apogeo, Milano 

13 Vedi anche i seguenti studi: 

Lorie J.H., Savage L.J. (1995): “Three Problems in Rationing Capital”, Journal of Business vol28 pag.229-239 

Solomon E. (1956):”The Arithmetic of Capital Budgeting Decision”; Journal of Business vol29 pag.124-129 

Alchian A.A. (1955):”The Rate of Interest, Fisher’s Rate of Return over Cost and Keynes’ Internal  Rate of 
Return”, American Economic Review, vol45 pag.938-942. 
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Tuttavia se ci sono flussi di cassa negativi anche durante la vita del progetto. La soluzione 

dell’equazione suddetta non è più unica, ci sono più zeri e quindi molteplici TIR. Potrebbe 

presentarsi un profilo di flussi di cassa come quello sotto rappresentato 

 

 

Il problema si traduce nel trovare il vero TIR14 applicabile al progetto, scartando quello 

generato dalla risoluzione dell’equazione che non ha un significato economico finanziario. 

Le soluzioni a tale problema possono essere molteplici, fra queste una è quella di 

                                                             
14 Vedi anche: Massari M, Zanetti L. (2004); “Valutazione finanziaria”, Mc Graw Hill, Milano 
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attualizzare i flussi dai cassa negativi al valore minimo di rendimento accettabile in modo da 

avere un unico flusso di cassa all’inizio del progetto negativo e tutti gli altri flussi positivi. 

Un’altre soluzione più estrema è quella di ricorrere al criterio del VAN come criterio di 

accettazione del progetto. 

TIR e VAN a confronto. 
TIR e VAN sono criteri che portano a risultati simili nella maggior parte dei casi, ma quanto 

utilizzati tali criteri per scegliere fra progetti alternativi emergono alcune differenze di 

valutazione. Anche in questo caso un esempio può aiutare a spiegare cosa può accadere15.  

Supponiamo che il progetto A preveda un VAN di 6000€ e TIR pari al 15%, mentre il 

progetto B prevede una VAN di 2000€ e un TIR del 23%. 

Secondo il criterio del TIR il progetto B è sempre da preferire poiché tale progetto supporta 

un costo del capitale più alto, ciò significa che, anche se la società ha un costo del 

finanziamento alto fino al 23% il progetto è da intraprendere. 

Tuttavia si nota facilmente che applicando il criterio del VAN, il progetto A è da preferire 

fino all’incrocio delle due linee, quindi fino ad un tasso del 9%, mentre il progetto B quando 

il tasso di attualizzazione è più alto. 

Il diverso profilo dei flussi di cassa ha condotto a questa differenza, il progetto A presenta 

flussi di cassa maggiori negli ultimi anni del progetto e di conseguenza scontandoli ad un 

tasso sempre più elevato questi pesano sempre di meno. 

 

                                                             
15 Vedi: Stanley B.Block, Geoffrey A.Hirt (2005): “Financial Management” Mc Graw Hill, Milano 
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Un’altra importante differenza tra il criterio del VAN e del TIR viene spiegata con il 

differente tasso di reinvestimento che i due metodi adottano. 

Il criterio del VAN assume che i flussi di cassa intermedi siano reinvestiti al tasso di 

attualizzazione, mentre il criterio del TIR prevede un reinvestimento dei flussi intermedi al 

TIR stesso. Questa è un’ipotesi che può essere molto forte poiché significa che l’azienda è 

in grado di utilizzare i flussi di cassa intermedi generati del progetto ad un tasso pari al TIR 

e quindi che l’azienda abbia trovato subito un’altra forma di investimento che performa 

altrettanto bene come il progetto. 

Altre considerazioni sui flussi di cassa 

• L’analisi condotta fino ad ora ha ipotizzato che il progetto fosse interamente 

finanziato con equity. La realtà aziendale mostra invece che anche senza cercare una 

struttura finanziaria ottimale percui una quota parte dei finanziamenti dovrebbe 

essere di terzi, le risorse interne all’azienda non sono affatto sufficienti per lanciare 

tutti i nuovi progetti. Un progetto eolico ad esempio è finanziato per l’70/90% con 

mezzi di terzi (dipende dal proponente e dalle condizioni di mercato). Ciò significa 

che è abituale accendere un prestito a copertura dell’investimento iniziale e che 

questo verrà ripagato con i flussi di cassa generati dal progetto. Ciò nonostante le 

entrate provenienti dal finanziamento non vanno considerate come uscite di cassa 

nella determinazione della performance del progetto. 

• Tutte le considerazioni fin qui svolte sono applicabili anche nel caso in cui il 

progetto sia eseguito in area non euro. I principi di valutazione delle performance 

dei progetti sono ugualmente applicabili ma alcuni elementi vanno sottolineati. Le 

ipotesi di funzionamento del modello vanno adattate al paese o alla valuta che si sta 

considerando. I piani di ammortamento, le aliquote fiscali, il costo opportunità del 

capitale, il tasso d’inflazione devono essere specifici della realtà geografica sotto 

indagine. 

• I flussi di cassa sono stati considerati sempre in termini nominali e ugualmente i 

tassi di attualizzazione. Abbiamo cioè volontariamente trascurato gli effetti 

dell’inflazione16 che in molti paesi in via di sviluppo è un valore a doppia cifra; in 

                                                             
16  Vedi:Fame E.R., Schwert W.G. (1997): “Asset Returns and Inflation””, Journal of Financial Economics, 
vol5 pag. 115-146 
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questo momento storico non è neppure trascurabile nei paesi più industrializzati. 

E’agevole introdurre questo importante elemento nel modello del VAN, 

trasformando il tasso nominale ad un tasso reale come indicato dalla semplice 

equazione successiva.  

Tasso di attualizzazione reale= (1+Tasso di att.nominale)/(1+Tasso di infalazione) 

Lo scenario si complicherà nel momento in cui si vuole utilizzare una tasso di 

crescita preciso per ogni componente del flusso di cassa, così da considerare ad 

esempio che il costo del lavoro aumenta più dell’indice dei prezzi al consumo o che 

il beneficio fiscale dell’ammortamento rimane costante. 

 

Criteri di scelta fra scenari alternativi in condizioni di certezza 
I criteri di capital budgeting rappresentano strumenti potenti per la valutazione di un 

progetto, tuttavia non si sono fino ad ora considerate situazioni più complesse di interazioni 

con altre decisioni aziendali. Ci sono innumerevoli situazioni invece che richiedono 

valutazioni al contorno prima di procedere al calcolo del VAN o del TIR17.  

I seguenti esempi illustrano alcuni casi. 

Un Van positivo rappresenta una condizione necessaria ma non sufficiente per 

intraprendere oggi un progetto. Potrebbe tale progetto risultare ancora più conveniente se si 

decidesse di attendere e intraprenderlo in un secondo momento. In condizioni di certezza 

tale valutazione delle alternative è piuttosto semplice. Il criterio del VAN può essere uno 

strumento utilizzabile anche in questo caso. Si valuta il VAN dello stesso progetto che inizia 

e finisce in tempi diversi e quindi si confrontano i risultati. Attenzione che il VAN che pone 

a confronto lo stesso progetto affrontato in tempi diversi deve essere relativo allo stesso 

periodo e ciò lo si può fare con la seguente equazione:                               (1 +  )  

                                                             
17 Vedi: Kite D. (1995): Capital budgeting: integrating environmental impact” Journal of cost 
Management, vol9 pag11-14. 
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Un’altra tipica situazione che aziendalmente si deve affrontare è la scelta fra attrezzature o 

impianti che prevedono una vita utile differente. Il problema che si pone è comunque 

quello di potere rendere confrontabili i VAN che sono relativi ad un numero di anni 

differente. Il problema è risolvibile trovando i costi annui equivalenti dei due progetti. 

Si calcola il VAN dei due progetti dopodiché sapendo che: 

VAN= Valore annuo della rendita X Fattore di rendita a n anni 

e il fattore di rendita a n anni è tabulato su qualsiasi manuale di finanza aziendale, si ricava il 

valore annuo della rendita che rappresenta il costo annuo equivalente. Il progetto che 

presenta un costo annuo equivalente minore è il progetto più conveniente. La complessità 

del problema sta certamente nell’identificare gli scenari futuri che modificano sia i flussi di 

cassa, sia il tasso di interesse da utilizzare come fattore di sconto. 

Un’altra situazione ipotizzabile è la scelta del momento di sostituzione di una macchina in 

produzione. La decisione ripone usualmente una considerazione di tipo economico e non di 

tipo tecnico. Si potrà calcolare il VAN della nuova macchina, calcolare il suo costo annuo 

equivalente e confrontarlo con quello della macchina correntemente in uso. 

Un quarto ed ultimo scenario ipotizzabile è quello di dover effettuare un nuovo 

investimento in capacità produttiva per sopportare un nuovo progetto, anticipando così la 

sostituzione dell’impianto o attrezzatura. In questo caso calcolato il costo annuo equivalente 

del bene, l’anticipo dell’investimento comporta un costo aggiuntivo del progetto pari al 

costo annuo equivalente attualizzato alla data corrente. 

Questi semplici scenari indicano che è lo sviluppo delle alternative plausibile l’elemento di 

difficoltà nella valutazione delle performance di un progetto a tale complicazione aumenta 

se tali alternative non sono certe ma hanno una componente probabilistica. 

Rischio e Capital Budgeting 
Nel precedente capitolo si sono valutati alcuni strumenti di capital budgeting per 

determinare la convenienza economica di un progetto di investimento. Si sono individuate 

le componenti dei flussi di cassa e s sono fatte numerose riflessioni per un loro utilizzo 

coerente con la realtà. E’ stato introdotto il costo del capitale come tasso di attualizzazione 

da utilizzarsi per il calcolo del VAN o come tasso di confronto con il TIR. In questo 

capitolo si vuole comprendere e analizzare meglio tale tasso di interesse guidando nella 
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scelta del tasso che meglio rappresenta il rischio supportabile dal progetto. E’ chiaro infatti 

che i progetti più rischiosi richiedono un tasso di rendimento più alto per essere affrontati e 

di conseguenza il taso di sconto da utilizzare deve essere necessariamente maggiore. 

Il costo del capitale aziendale è il costo opportunità per l’investimento nelle attività 

complessive dell’impresa. Esso viene calcolato come sarà più chiaro nel proseguo come un 

costo medio ponderato del capitale ovvero come tasso medio di rendimento di coloro che 

investono in titoli azionari e obbligazionari dell’impresa. Tale tasso di sconto rappresenta il 

tasso appropriato per attualizzare i flussi di cassa di nuovi progetti solo se tali progetti 

hanno un rischio pari alle altre attività aziendali nel loro complesso altrimenti tale tasso 

andrà corretto appositamente. Se un progetto risulta più rischioso, il costo del capitale per il 

progetto dovrebbe essere più alto. 

Il punto di partenza è quindi la determinazione del rendimento atteso dagli investitori 

azionari dell’impresa cioè la determinazione del costo del capitale netto. In letteratura i 

modelli più noti che legano rischio e rendimento sono il Capital Asset Pricing Model 

(CAPM), l’arbitrage pricing model (APM)18, il modello multifattoriale e i modelli basati sulla 

regressione. Il presente lavoro prenderà in esame solamente il primo di questi modelli19 

Il costo del capitale d’impresa e del progetto 
Il costo del capitale aziendale può essere definito come il rendimento atteso dai possessori 

del portafoglio di titoli emessi dall’impresa, quindi è un costo ponderato di tutti i 

finanziamenti di cui l’impresa beneficia. Come detto tale tasso può essere utilizzato 

correttamente come tasso di sconto del progetto se esso presenta un rischio simile 

all’impresa nel suo complesso. E’ semplice dimostrare questa affermazione attraverso il 

principio di additività del VAN20 che è espresso dalla relazione seguente: 

                                                             
18 Vedi: Elton E.J., Gruber M.J., Mei J. (1994): “Costo f Capital: using arbitrage pricing theory:A case of study 
of nine NY utilities”, Finanzial Markets. Istitutions and instruments vol3 pag 46-73. 

19 Per una trattazione tecnica del premio di rischio di mercato vedi: Brennan M.J. (2003): “Corporate 
investment policy” Handbook of the Economics of finance, Elsevier Science. 

20 Vedi per prove formali del principio di addittività del valore: 

- Schall L.D. (1972): “Asset valutation, firm investment and firm diversification”. Journal of Business 
vol.9 pag.11-28; 

-  Myers S.C. (1968): Procedures for capital budgeting under uncertainty”. Industrial management 
review vol.9 pag1-20. 
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VAN (AB) = VAN(A) + VAN(B) 

Supponiamo che l’impresa presenti solo due progetti A e B, il valore dell’impresa AB è dato 

dalla somma del VAN del progetto A che ha un certo profilo di rischio e del VAN del 

progetto B che ha un differente profilo di rischio. Il valore dell’impresa AB può essere 

analizzato come somma dei flussi di cassa del progetto A e B e scontati ad un tasso di 

interesse da quello del progetto A e B ma che è funzione di questi e che rappresenta il 

profilo di rischio dell’impresa nel suo complesso. Ora se ipotizziamo di intraprendere un 

progetto C, sarebbe corretto utilizzare il tasso di sconto dell’impresa solo se il profilo di 

rischio del progetto C non modifica il profilo di rischio di tutta l’impresa. Se il profilo di 

rischi del progetto C è più alto di quello dell’impresa, il tasso di sconto utilizzato deve 

riflettere questa differenza. E’ chiaro comunque che per un’impresa non differenziata che 

ha un unico settore di affari i diversi progetti presentano usualmente profili di rischio simili.  

Vediamo ora di affrontare l’analisi del costo del capitale netto di tutta l’impresa. 

Il CAPM21 è un modello di rischio rendimento sviluppato a metà degli anni 60 da tre 

economisti, Treynor., Scherpe e Lintner che determina la relazione fra il rendimento di un 

portafoglio di mercato e il rendimento atteso di un’attività finanziaria priva di rischio. Il 

CAPM assume che22: non esistono costi di transazione, tutte le attività siano trattate sul 

mercato e ogni investitore detenga un portafoglio diversificato rappresentante il mercato. 

Un singolo investitore ha quindi la scelta di detenere un portafogli di mercato e un titolo 

privo di rischio ed in questa scelta sta la sua propensione al rischio. 

Il rischio invece di una singola attività nel contesto del CAPM è il rischio che tale attività 

aggiunge al portafoglio di mercato. Statisticamente tale rischio è misurato dalla covarianza 

dell’attività con il portafoglio di mercato. Si è così ottenuto il β dell’attività: 

βi= Covarianza di i con il portafoglio di mercato / Varianza de portafoglio di mercato 

                                                             
21 Vedi: 

- Jensen M.C. (1972); “Studies in the theory of capital markets”. Frederick A Praeger Inc. 

- Caprio L. (1989): “La borsa di Milano e alcune implicazioni del capital asset pricing model: una 
verifica sul periodo 1959-1988”. Finanza, imprese e mercati vol.3 pag.421-453 

 

22 Rosemberg B., Marathe V. (1979); “Test of CAPM Hypotesis”. Research in Finance vol.1 pag.115-124. 
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Il rendimento atteso di un’attività è strettamente legato al rischio di tale attività, in 

particolare è funzione del tasso di rendimento del titolo privo di rischio e del β dell’attività. 

Così si avrà: 

r=rf + β * (rm-rf) 

Leggenda: 

r=rendimento atteso dell’attività i 

rf=tasso di rendimento del titolo privo di rischio23  

rm=rendimento atteso dal portafoglio di mercato 

(rm-rf)=premio per il rischio24 

Il costo del capitale netto storico o β può essere determinato come coefficiente di una 

regressione lineare fra i rendimenti azionari del titolo e i rendimento di mercato25. La 

maggior parte degli analisti determinano il campione di dati più significativo per eseguire la 

regressione e poi correggono i risultati per ottenere una stima di β che sia rappresentativa 

anche del futuro. 

La retta di regressione è rappresentata dalla semplice equazione lineare seguente dove il 

coefficiente angolare b rappresenta il legame fra il rischio di mercato e il rischio specifico 

del titolo ed è quindi il β ricercato. 

r = a + b*rm 

Leggenda: 

a= intercetta della retta di regressione 

b= inclinazione della retta di regressione = β 

                                                             
23Il tasso di rendimento del titolo privo di rischi rappresenta un rendimento di un titolo che ha un rendimento 
atteso certo. Esempi di tale titoli sono i bond governativi o privati con rating tripla AAA. 

24 (rm-rf) rappresenta il premio di rischio ovvero la remunerazione richiesta dai risparmiatori per investire nel 
titolo di mercato piuttosto che nel titolo privo di rischio. 

25 Vedi per il mercato italiano: Siciliano G. (2001):”Cento anni di Borsa in Italia imprese e rendimenti azionari 
nel ventesimo secolo” Il Mulino Bologna. 
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La tipica analisi di regressione determina anche l’errore standard sia di a che di b, cioè una 

misura dell’errore commesso legata al numero di dati limitato e l’R2 che è invece una misura 

di come il modello lineare spiega il fenomeno analizzato. Questo ultimo risultato è 

importante per capire quanto il modello lineare interpola i dati reali o i termini economici 

quanto il rischio dell’impresa è spiegato dal rischio di mercato. 

L’errore è come detto influenzato dal numero di osservazioni considerate nella regressione 

lineare per cui per aumentare il campione di dati, si potrebbe considerare tutte le imprese 

del settore e non solo la impresa sotto indagine26. Cos’ facendo si potrebbe ridurre l’errore 

std. utilizzando un campione di dati più significativo27 e quindi utilizzare un beta di settore 

invece che il beta dell’impresa. Tale approccio dovrà comunque essere possibile solo nel 

caso in cui non ci siano significative differenze nei profili di rischio fra i portafogli di 

imprese di settore e l’impresa sotto osservazione. 

Terminata questa breve analisi sulla scelta del β d’impresa più significativo, siamo in grado 

di determinare il costo del capitale dell’impresa attraverso la sudetta equazione (r=rf+ 

β*(rm-rf)). Tale valore rappresenta pure ilo costo del capitale da utilizzare per attualizzare i 

flussi di cassa di un progetto aziendale  se il profilo è simile a quello di tutta l’azienda. 

In alternativa si potrà utilizzare il costo del capitale aziendale come parametro di riferimento 

da correggere per arrivare al costo del capitale specifico di un progetto. 

Infatti molte imprese stabiliscono rendimenti diversi per progetti con classi di rischio 

diverse. 

Ad esempio si poterebbe ipotizzare la seguente segmentazione dei progetti, dove a diversa 

categoria di investimento sono associati diversi profili di rischio e perciò diversi tassi di 

attualizzazione: 

 

 

                                                             
26 Si possono calcolare alfa, beta e errori standard di ogni impresa del settore e poi calcolare tali valori del 
portafoglio di settore. 

27 Vedi: Statman M. (1987): “How many stocks make a diversified portafolio?” Journal of Finance and 
quantitative analysis. Vol2 pag.353-364. 
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Vategoria di investimento % tasso di attualizzazione 

Investimenti speculativi 30 

Nuovi prodotti 20 

Espansione delle attività 15 (costo del capitale) 

Miglioramenti di costo 10 

 

Il costo del capitale come funzione del debito e dell’equity 

Il costo del capitale è come ripetutamente affermato il costo opportunità del capitale per le 

attività esistenti dell’impresa. Tale costo opportunità così come definito fino ad ora è 

applicabile solo ad imprese  che finanziamo la stessa impresa o il progetto con capitale 

proprio. Questo discende dal fatto che non si è considerata la situazione in cui i flussi di 

cassa positivi del progetto o le altre attività di impresa debbano essere utilizzate anche alla 

restituzione del capitale di terzi. 

In quest’ultimo caso il costo del capitale sarà funzionale sia al rendimento atteso dai 

possessori di capitale proprio che del rendimento richiesto dai finanziatori di capitale di 

credito. La funzione che esprime questo legame è una media ponderata dei rendimento 

attesi dal debito e dall’equity28. 

 

                  =              =        (      +       ) ×        +        (      +       ) ×         

 

Si consideri l’esempio seguente dove il valore delle passività aziendali è 100, somma del 

valore del debito e dell’equity: 

Valore del debito=80 

Valore dell’equity=20 

                                                             
28Vedi: Brealey M., Myers S. (2007): “principi di finanza Aziendale”. Mc Graw Hill Milano. 
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       =6%        = 25% 

Costo del capitale = 02*6%+0.8k*25%=21% 

Se l’impresa sta considerando un investimento in un progetto che ha lo stesso rischio 

dell’attività d’impresa, sarà quindi plausibile utilizzare il costo del capitale dell’impresa 

quindi nell’esempio considerato il 21%. 

La presente delle imposte porta a complicazione del modello appena visto, infatti gli 

interessi pagati sul debito sono deducibili. Il costo del debito reale quindi diminuisce poiché 

il costo del debito netto delle imposte è rd*(1-Tc) dove Tc è l’aliquota di tassazione del 

reddito d’impresa. Il costo del capitale al netto del beneficio fiscale può essere quindi 

calcolato semplicemente introducendo rd+(1-Tc) al posto di rd nella equazione del costo 

del capitale. Si determina il WACC (Weighted Costo f Capital)29 o costo medio ponderato 

del capitale al netto delle imposte. 

    =         × (1 −   )       (      −       ) +         ×       (      +       ) 

 

Le distorsioni nei tassi di attualizzazione 

Nel paragrafo precedente, abbiamo ipotizzato di correggere il costo del capitale per 

riflettere la modifica del profilo di rischio dell’azienda. Tale modifica tuttavia può risultare 

molto problematica poiché il progetto può essere ad esempio innovativo e si potrebbe non 

disporre di un β significativo di settore da utilizzare. 

Una soluzione al problema potrebbe essere quella di distorcere o modificare il tasso di 

interesse sulla base della sensibilità del direttore finanziario di concerto con il direttore di 

progetto, per cui se viene percepito un rischio più alto, più alto è anche il tasso di 

attualizzazione da utilizzare. E’ evidente che tale approccio è poco analitico, ma ciò è il 

risultato di una incapacità di previsione dei flussi di cassa nel caso di risultati negativi. Si 

                                                             
29 Vedi: Modigliani Miller (1958):”The Cost of Capital, Corporation Finance and Theory of Investment”. 
American Economic Review vol53 pag261-297. 
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potrebbe invece identificare i diversi scenari di sviluppo del progetto, i diversi flussi di cassa 

e la probabilità di accadimento di tali eventi30. 

Un esempio che illustra tale procedimento è fornito dalla seguente tabella, in cui sono 

identificati quattro scenari possibili, i relativi flussi di cassa e le relative probabilità. 

Moltiplicando i flussi di cassa per la relativa probabilità di accadimento, si ottiene il flusso di 

cassa ponderato. I flussi di cassa ponderati devono essere sommati per ottenere un flusso di 

cassa che contempla i diversi esiti del progetto e che rappresenta il flusso di cassa da 

scontare per il calcolo del valore attuale. 

Flussi di cassa possibili Probabilità Flussi di cassa ponderati per la probabilità 

1,2 0,25 0,3 

1 0,333 0,333 

0,8 0,25 0,2 

0 0,167 0 

 FLUSSO DI CASSA TOTALE 0,833 

 

Le determinanti del beta delle attività 

Un altro criterio che è possibile adottare nei casi in ci il rischio del progetto non è 

assimilabile al rischi aziendale è l’analisi delle determinanti del β31. Si vogliono comprendere 

le caratteristiche strutturali del β, le caratteristiche delle attività con un β più alto o basso 

così da permettere una sua stima sulla base di tali attività. Il primo passo di tale indagine è 

capire quali sono i fattori che influenzano il β. 

I progetti che sono molto sensibili all’andamento del ciclo economico o le imprese che 

hanno tale tipo di dipendenza sono tipicamente imprese che presentano un β alto. Sono 

imprese cicliche che presentano un rischio maggiore poiché intuitivamente il ciclo 

                                                             
30 Vedi: Modigliani, Miller (1958); “The cost of capital, corporation finance and the theory of investment”. 
American Economic Review, vol 53 pag.261-297. 

31 Per un approfondimento sulla stima dei beta vedi: Shape W.F. (1977): “Financial decisione making under 
uncertainty” Academic Press.  
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economico è difficilmente prevedibile. Una prima determinate del β è quindi la ciclicità del 

business. 

Una seconda importante determinante è lòegata al diverso utilizzo della levo operativa. 

La leva operativa32 può essere definita come Fatturato – Costi variabili / Reddito  

Operativo ed è misura dei costi fissi operativi. 

Vediamo di capire la relazione fra leva operativa e rischio del progetto. 

Come visto nel capitolo precedente, possiamo considerare il flusso di cassa generato da una 

qualsiasi attività produttiva come differenza tra i ricavi e i costi fissi e variabili. 

Per il pincipio di additività del VAN siò scomporre il valore allo stesso modo: 

VA(Attività)= VA(ricavi) – VA(costi fissi) – VA(costi variabili) 

Da cui: 

VA(ricavi)= VA(attività) + (VA(costi fissi) + VA(costi variabili) 

Quindi passiamo all’identificazione dei β: 

βricavi = VA costi  issiVA ricavi × βcosti  issi +  VA costi variab.VA ricavi × βcosti variab. + VA attivitàVA ricavi × βattività 

Il β dei ricavi è la media ponderata del β dei suoi componenti. Il beta del costi fissi è 0 

perché chi riceve i costi fissi detiene una attività sicura. I β dei costi variabili è dei ricavi 

dovrebbero essere circa lo stesso valore perché collegati allo stesso fenomeno. 

Quindi: 

βattività = 1 + VA costi  issiVA attività × βricavi 
Il beta delle attività è quindi proporzionale al rapporto fra il valore attuale dei costi fissi e il 

valore attuale del progetto. Ciò significa che a parità di condizioni, il progetto che presenta 

costi fissi maggiori, quindi una leva operativa maggiore ha anche un beta più elevato. 

In sintesi le determinanti del beta che si sono analizzate sono la ciclicità aziendale e l’uso 

della leva operativa. 
                                                             
32 Per un approfondimento sulla stima del β vdi: Shape W.F. (1977): “Financial decision Making under 
uncertainty” Academic Press. 
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Strumenti di previsione 
Le analisi che abbiamo condotto sino ad ora consideravano un progetto come un “scatola 

nera”, cioè i flussi di cassa utilizzati per valutare il rendimento di un progetto venivano 

considerati certi. Compito dei decision makers era semplicemente quello di individuare il 

giusto tasso di rischio del progetto, tradurlo in un tasso di attualizzazione e calcolare infine 

il valore attuale netto in modo da disporre di un criterio di scelta di intrapresa di un 

progetto. 

Nella realtà i ricavi e i costi che sono gli elementi necessari per il calcolo dei flussi di cassa, 

come illustrato precedentemente, dipendono da numerose variabili che non sono tutte 

prevedibili. I ricavi ad esempio possono dipendere dal risultato di una campagna 

pubblicitaria, di nuovi prodotti immessi sul mercato dalla concorrenza, dal prezzo proposto 

e così via… 

L’impresa potrebbe cercare di ridurre l’incertezza in cui il progetto viene a svilupparsi 

portando a termine certe azioni, come un’indagine del mercato più estensiva, un test di 

accettazione del prezzo da parte dei consumatori, ma tali tipi di indagine presentano costi 

elevati da un lato e le azioni troppo numerose per ridurre significativamente le incertezze 

legate al progetto. E anche quando tutto o quasi tutto è stato svolto per limitare le 

incertezze, potrebbe essere molto importante sapere reagire re attivamente ad un problema 

perché lo si era già esaminato. 

Accademici ed analisti hanno per cui sviluppato una serie di procedure per individuare ed 

analizzare le principali minacce ad un progetto. Gli strumenti che prenderemo in  

considerazione sono l’analisi della sensibilità, l’analisi del punto di pareggio, l’albero delle 

decisioni e infine faremo un breve cenno al metodo Monte Carlo. 

L’analisi di sensibilità 

L’analisi di sensibilità33 è il metodo più semplice per individuare le principali minacce al 

successo di un progetto. Tale analisi prevede innanzitutto che vengano individuati i fattori 

che possono contribuire alla buona esecuzione del progetto, quindi tali parametri vengono 

modificati considerando un’impresa ottimistica ed una ipotesi pessimistica in modo da 

giungere a flussi di cassa ed a VAN relativi a scenari differenti. 

                                                             
33 Vedi: Brealy R.,Myers S. (2007): “Principi di finanza  Aziendale”, Mc Graw Hill, Milano.  
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Vediamo di illustrare tale metodologia con un esempio. 

Supponiamo che un progetto eolico prevede un investimento di 160MM€ e una vita utile di 

20 anni. Il VAN, considerato un tasso d’attualizzazione del 18% è circa 47 milioni di €. 

L’analisi di sensibilità richiede di individuare quali sono le variabili chiave che determinano 

il successo o il fallimento del progetto. 

Aleatoria è anche la previsione sulla ventosità del sito, da cui dipende la produzione 

dell’energia elettrica, ma lo standard dell’industria considera il P70 della produzione annua 

teorica per bilanciare l’effetto di questa incertezza e quindi il valore è determinato. 

Consideriamo un impianto eolico di 20 aerogeneratori dove ognuna ha una potenza di 

2,5MW. 

Ricavi annui=Produzione annua X Presso di vendita dell’energia = 8 Milioni KWh X 20 X 

160€/KWh= 25,6 Milioni 

Il gestore dell’impianto ha valutato poi in 600000€ i costi variabili annuo. 

Questi sembra essere i fattori importanti di cui siamo a conoscenza, ma ci possono essere 

costi chiamati dagli specialisti unk-unks che derivano da incognite sconosciute, come 

potrebbero essere un costo che proviene da un difetto seriale della macchina.  

Ipotizziamo tre scenari possibili: 

Variabile  Valore   
Valore attuale (mil di 

Euro) 
 

 Pessimistico Atteso Ottimistico Pessimistico Atteso Ottimistico 

Presso di vendita dell’energia 7 16 21 -2 47 60 

Costi di funzionamento e 
manutenzione 

2000000 600000 300000 41 47 49 

 

Facciamo variare individualmente  ogni parametro nel nostro modello ed otteniamo un 

nuovo valore attuale per i diversi scenari. Notiamo che se il prezzo dell’energia scende a 

7€/KWh, il che significa che non disponiamo più dell’incentivo del certificati verdi il VAN 

del progetto diventa negativo e quindi tale progetto non deve essere intrapreso. 
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L’anali di sensitività aiuta quindi ad identificare le variabili fondamentali indicando dove 

sono necessarie ulteriori informazioni. MA tale analisi presenta almeno due importanti 

limiti. Il primo risiede nel fatto che la definizione dei diversi scenari, ottimistico, atteso, 

pessimistico è assegnata in maniera piuttosto arbitraria dall’analisi di progetto. 

Per ovviare a tale problema si potrebbe pensare in termini probabilistici che il valore atteso 

è il P50 (il cinquantesimo percentile), che il valore ottimistico è un P90 e che il valore atteso 

è il P10; ciò avrebbe significato solo se avessimo una variabile casuale e conoscessimo la sua 

funzione di distribuzione. Nella realtà questo raramente succede e di conseguenza la 

valutazione è prevalentemente qualitativa e soggettiva. 

L’altro limite del modello si trova nell’ipotesi di considerare le variabili come indipendenti, 

mentre capita nella realtà che il modificarsi di una variabile implica una modifica anche di 

un’altra variabile. In quest’ultimo caso, la soluzione al problema è quello di considerare 

scenari diversi dove ognuno ipotizza una variazione contemporanea delle variabili. 

Di seguito un altro semplice esempio illustrato in tabella. 

Ipotizziamo che l’aumento del prezzo del petrolio spinga al rialzo il presso dell’energia e 

quindi anche dell’energia eolica a 220€/KWh, e che contemporaneamente i costi di 

funzionamento e manutenzione aumentino del 10% annuo a causa dell’aumento dei costi di 

ricambi spinti verso l’alto dall’inflazione. 

In entrambi i casi tuttavia il VAN di progetto si presenta positivo, di conseguenza il 

progetto appare economicamente perseguibile. 

Variabile Scenario 1 Scenario 2 VAN Scenario 1 VAN Scenario 2 

Prezzo di vendita di energia elettrica 18 22   

Costi di funzionamento e manutenzione 600000 60000*(1,1) 47 62 

Analisi del punto di pareggio 

Un modo alternativo o meglio complementare di condurre l’analisi di sensibilità è quello di 

individuare quanto i ricavi possano diminuire o i costi aumentare prima che il progetto 

risulti in perdita. Si tratta di far variare le variabili chiave dei flussi di cassa fino a 

determinare tali valori in corrispondenza del VAN posto uguale a zero. 
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Si riprenda l’esempio del precedente paragrafo e si modifichi il prezzo dell’energia elettrica 

ipotizzando tre scenari differenti che prevedono 70/100/180 €/KWh. 

Si traccino le curve che rappresentano il valore attuale delle entrate e delle uscite in 

funzione del differente prezzo di vendita dell’energia e si analizzi il punto di pareggio34. 

Questo valore è compreso tra 70 e 80 €/KWh, poiché fra tali valori il VAN si annulla. 

Nell’esempio illustrato abbiamo considerato tutti i costi fissi anche quelli di manutenzione e 

funzionamento. 

Prezzo di vendita 

dell’energia in 
€/KWh 

Costi di 

funzionamento e 
manutenzione 

Costi fissi 
VAN Entrate in 

Mil di € 
VAN Uscite in 

Mil di € 
VAN in mil di € 

70 600000 1500000 78 75 -3 

100 600000 1500000 86 75 11 

180 600000 1500000 122 75 47 

 

Nel settore eolico ciò è una buona rappresentazione di quello che succede. Infatti, gli unici 

costi variabili potrebbero essere i costi di manutenzione e funzionamento che 

intuitivamente sono più bassi per un impianto funzionante un numero di ore equivalenti 

minore. Tali differenze non sono tuttavia sensibili a strappare contratti di manutenzione 

programmata a tariffe diverse. 

Si potrebbe ipotizzare però un costo di manutenzione straordinaria crescente con il numero 

di ore di funzionamento cumulato. Il modello dell’esempio considera tuttavia costanti 

anche tali costi. 

                                                             
34 Vedi: Brealey R, Myers S (2007):”Principi di finanza aziendale”. Mc Graw Hill Milano.  

Copeland T.E., Weston I.F. (1994): “Teoria della finanza e politiche di impresa”. Egea Milano. 
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L’analisi del punto di pareggio può essere condotta anche con costi e ricavi invece che con i 

flussi di cassa35. 

Quando operiamo in termini di profilo contabile consideriamo anche il costo annuo 

dell’ammortamento dell’impianto e non solo il beneficio fiscale che da tale ammortamento 

deriva come nel caso dei flussi di cassa. Il segmento rappresentativo dei valori attuali dei 

costi sarà quindi più alto e questo andrà ad individuare un nuovo punto di pareggio. 

 

                                                             
35 Vedi: 

-Lo Martire G. (2002): “L’analisi di bilancio con la metotologia degli indici di gestione”. Franco Angeli, 
Milano. 

- Atkinson A, Kaplan R. (2001): “Advanced management accounting” Isedi – Utet. Torino 

-Drury C. (1995): “Management and cost accounting” Champman & Hall Ltd. London. 
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Dal grafico otteniamo che il novo punto di pareggio è circa 10c€/KWh. 

La differenza fra i valori espressi dai due grafici è presto spiegata, in quest’ultimo caso è 

vero che i ricavi eguagliano i costi, ma i ricavi non saranno sufficienti a ripagare il costo 

opportunità del capitale investito di 160MM€. Infatti il costo annuo equivalente non è dato 

dal capitale investito / 20 anni ma dal capitale investito / fattore di rendita a 20 anni al tasso 

previsto. 

L’albero delle decisioni 

Un altro metodo per rappresentare le opzioni e le loro conseguenze sui flussi di cassa è 

quello che prevede l’utilizzo dell’albero delle decisioni36. 

Il criterio prevede di identificare tutte le opzioni che possono sorgere durante lo sviluppo 

del progetto e le possibili scelte. Quindi con visione retrospettiva, dal futuro al presente si 

analizzano le decisioni che di volta in volta si devono affrontare. 

Diverse sono le opzioni che si possono presentare per un progetto, esso può essere 

ampliato, venduto o un cattivo progetto anche abbandonato. E’ intuitivo osservare che un 

progetto che presenta questa flessibilità ha un valore superiore di un progetto che non può 

essere modificato e più la prospettiva è incerta più il progetto acquista valore37.  

Le opzioni reali38 includono opzioni di crescita, di abbandono, di attesa o di conversione. 

Vediamo l’opzione più esplorata durante l’analisi di un progetto, l’opzione di crescita ed un 

esempio sarà utile allo scopo. 

La società XY ha acquitato 20 turbine con consegna 2011-2012. Le turbine saranno istallate 

nel sito di “Monte Alto” poiché le autorità regionali hanno approvato il progetto e rilasciato 

autorizzazione unica. La società non potrà tuttavia iniziare le opere civili prima di 6 mesi 

dalla consegna del primo aerogeneratore e di conseguenza la commercial operation date, o 

data di inizio della produzione di energia è prevista per la fine 2012. Non volendosi trovare 

                                                             
36 Vedi: Brealy R, Myers S. (2007):”Principi di finanza aziendale”. Mc Graw Hill. Milano. 

37 Vedi: Hiller F.S., Lieberman G.L.:”Ricerca operative” Mc Graw Hill Milano. 

Aliprantis C.D., Chakrabati S.K.:”Games and decion making”. Oxford University Press NY. 

38 Vedi: Amram M, Kulatilaja N (1999): “Real option:Managing strategic investments in an uncertain world”. 
Harvard Business School Press. Boston. 
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in questa situazione di progetto autorizzato e mancanza delle unità di produzione anche per 

i prossimi progetti in fase di autorizzazione, la società ha deciso di opzionare l’acquisto di 

altre 80 unità. 

Rappresentiamo ora questa opzione attraverso l’albero delle decisioni. 

Ogni simbolo rettangolare rappresenta una azione o una decisione che deve affrontare 

l’impresa. Ogni simbolo o forma di cerchio rappresenta un momento decisionale in virtù di 

uno scenario che è maturato. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

La società potrà quindi decidere nel 2011 se esercitare la sua opzione e acquistare gli 80 

WTG’s oppure non esercitare l’opzione. La decisione sarà positiva in questa semplice 

modellazione degli scenari se le autorizzazioni per gli altri impianti eolici sono state 

ottenute. 

Ci sono innumerevoli esempi che illustrano il valore39 di tali opzioni ad esempio. 

v Il lancio di un nuovo prodotto spesso può prevedere un primo lotto di produzione 
avente lo scopo di eliminare i possibili difetti di progettazione o produzione e di 
valutare la risposta del mercato. 

                                                             
39 Vedi: Kester W.C. (1984): “Today’s option for tomorrow’s growth”. Harward Business Review, vol.62 
pag.153-160. 

2010: Acquisto di 20 WTG’s e 
dell’opzione di acquisto di altri 20 

WTG’s 

2011: 
Osservazione 
dei permessi 

(AU) 

Esercizio dell’opzione di acquisto 

 

Abbandono dell’opzione di 
acquisto 
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v Un ponte potrebbe essere costruito a più corsie rispetto alla relativa strada per far 

fronte a volumi di traffico superiori alle attese. 

Un altro esempio può essere utile a comprendere meglio l’uso estensivo che di tale 

metodologia può essere fatto. 

Ipotizziamo che un piccolo sviluppatore  di parchi eolici preveda di completare le 

autorizzazioni necessarie allo sviluppo del parco eolico in due anni e quindi questi due anni 

debba procurarsi il finanziamento per acquisire le turbine. 

Lo sviluppo del progetto, inteso come attività di esplorazione della risorsa eolica del sito 

nonché come attività per l’ottenimento delle autorizzazioni necessarie rappresenta circa 5% 

dell’investimento complessivo. La parte più consistente dell’investimento è rappresentata 

dall’acquisto degli aerogeneratori. 

Trascorsi questi due anni lo sviluppatore ricercherà i finanziamenti per eseguire il progetto 

ma potrebbe non trovarne a cause delle poche garanzie fornite dalla piccola società e magari 

anche diminuite dall’andamento del prezzo dell’energia. 

Tale società potrebbe avere allora in tale caso come unica alternativa l’abbandono del 

progetto.  

Nel caso in cui il piccolo sviluppatore riesca a garantirsi i fondi necessari per avviare 

l’iniziativa, disporrà dell’opzione di procedere con il progetto o abbandonarlo. 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

2008: lancio dell’iniziativa 

2011:Possibilit
à di 

finanziamento 

2008: lancio dell’iniziativa 2008: lancio dell’iniziativa 

SI NO 

ABBANDONARE ABBANDONARE CONTINUARE 
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Il valore di tale progetto potrà essere espresso dal suo valore attuale se intrapreso più il 

valore dell’opzione di abbandono. 

Un altro tipo di opzione che abbiamo introdotto è l’opzione di conversione40. Quando 

viene avviato un nuovo progetto, le imprese valutano anche la possibilità di modificare il 

progetto in un secondo momento. Il mercato è difficile da prevedere, i gusti dei 

consumatori sono a volte indecifrabili, la tecnologia può subire variazioni, le politiche 

nazionali ed internazionali incidono in maniera importante sulle decisioni dei produttori. 

Queste sono alcune ragioni per cui può essere utile disporre di impianti capaci di produrre 

non solo varianti dello stesso prodotto ma anche differenti prodotti. 

Un ultimo esempio che introduce il VAN associati alle diverse opzioni fornisce una 

spiegazione esauriente dell’utilizzo del modello. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
40 Vedi: Gordon G., Pressman I., Cohn S. (1990):”Quantitative decision making for business” Prentice Hall 
College Div., London. 

2008:Lancio nuova iniziativa 

Tecnologia A -€250 Tecnologia B -€550 

Domanda Alta (0,6) €100 Domanda Bassa (0,4) €50 
 

 

Domanda Alta (0,6) €100 

Domanda Bassa (0,4) €50 

 

Espandersi 

SI 

(-150MM€) 

NO 

 
 

Domanda Bassa (0,2) €180 

Domanda Alta (0,8) €410 

Domanda Alta (0,8) €800 

Domanda Bassa (0,2) €100 
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Supponiamo nel 2008 di avere a disposizione due differenti tecnologie di produzione di 

pezzi di ricambio per aerogeneratori eolici. La tecnologia A richiede un investimento più 

massiccio ma è in grado di garantire una produzione annua elevata. La tecnologia B è più 

obsoleta, ma avendo un costo di investimento decisamente minore, permette all’anno 1 di 

valutare la possibilità di espandersi ed acquisire un’altra linea produttiva nel caso in cui la 

domanda di pezzi di ricambio sia alta. 

Vediamo come applicare l’albero delle decisioni alla tecnologia B. 

All’anno 2:  

(probabilità di domanda elevata * ritorno in condizioni di domanda elevata) + (probabilità 

di domanda scarsa + ritorno in condizioni di domanda scarsa) = 

0.8*800+0.2*100=660MM€ 

Ipotizziamo che il costo del capitale sia il 10%, allora il VAN all’anno 1 sarà: 

VAN=-150MM€ + 660/1,1=450MM€ 

Se invece decidiamo di non espandere sempre all’anno 2 avremo: 

(probabilità di domanda elevata * ritorno in condizioni di domanda elevata) + (probabilità 

di domanda scarsa + ritorno in condizioni di domanda scarsa)=0.8*410+0.2*180=364MM€ 

Considerando sempre il costo del capitale come il 10% allora in VAN all’anno 1 sarà: 

VAN=0+364/1.1=331MM€ 

E’ logico ampliare l’attività se la domanda risulta elevata. 

All’anno 1 ho un flusso di cassa pari a 100MM€ più un VAN di 450MM€=550MM€. 

Se invece seguo il ramo di destra ottengo: 

VAN=0+((0.4*220)+(06*100))/1,1=135MM€ 

All’anno 1 ho un flusso di cassa pari a 50MM€ più il VAN di 135MM€=185MM€. 

Calcoliamo all’anno 0 il VAN che si otterrebbe con la tecnologia B: 
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VANb=-250+(06*550+04*185)/1,1=117MM€. 

Possiamo ripetere lo stesso procedimento con la tecnologia A ed otterremo il VAN del 

progetto A, VANa. Avvieremo il progetto con la tecnologia che presenta il VAN maggiore. 

Gli alberi delle decisioni costringono ad identificare le strategie nascoste che possono essere 

applicate ad un progetto mettendo in luce le relazioni che ci sono tra le decisioni di oggi e 

quelle di domani. Il limite più importante degli alberi delle decisioni è che tali grafici 

possono diventare molto complessi se si considerano tutte le alternative ma questa 

complessità è accettabile se comunque permette di identificare i legami più importanti tra le 

decisioni assunte nel corso del progetto. 

Il metodo Monte Carlo 
L’ultimo strumento che prendiamo in esame e che trova una larga e complessa applicazione 
nel campo degli investimenti è il Metodo Monte Carlo41. 

Questa tecnica è utilizzata per riprodurre e risolvere numericamente un problema in cui 

sono coinvolte anche variabili aleatorie e la cui soluzione per via analitica risulta troppo 

complessa o impossibile. La prima applicazione alla valutazione degli investimenti è 

probabilmente dovuta a David Hearz che ne suo articolo “Risk analysis in capital 

investment” del ’64 propone questa tecnica per valutare un progetto di espansione di un 

impianto chimico. Oggi invece tale metodologia è molto diffusa e trattata in quasi tutti i 

manuali di economia applicata all’ingegneria. 

Anche questo metodo si prefigge di valutare la convenienza  di un investimento 

analizzando situazioni in cui le previsioni dei flussi di cassa non sono certe, ma tali flussi 

sono legati a parametri che sono rappresentati e trattati come variabili statistiche. Il risultato 

di tale metodo, sia che il modello sia stato costruito per ottenere il VAN o per ottenere il 

TIR non è una singola stima puntuale ma una stima dell’intera distribuzione di probabilità 

di tali indicatori. 

Il metodo Monte Carlo prevede la identificazione delle variabili X1………….Xn che 

possono avere un impatto significativo sul risultato, supponiamo che in questo sia il VAN. 

Identificate tali variabili vanno loro assegnate le distribuzioni di probabilità. Quindi va 

costruita l’equazione matematica che rappresenta il risultato cercato e infine ve definito il 
                                                             
41 Vedi per una trattazione esaustiva: Aggarwal R. (1993):”Capital budgeting under uncertainty” Prentice Hall, 
Englewood Cliffs. 
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piano degli esperimenti fissando il numero di iterazioni da eseguire generando numeri 

pseudo casuali rappresentativi delle variabili di ingresso. 

L’output  della simulazione di Monte Carlo, fornisce quindi risultati anche 

multidimensionali, come possono essere le descrizioni statistiche complete della variabile 

risultato, indicatori multipli relativi allo stesso investimento e rappresentazioni di tipo 

diverso. 

Come intuibile dalla presente rapida illustrazione, tale analisi richiede ottime competenze sia 

nella tecnica di simulazione che nell’analisi degli investimenti in condizioni di rischio poiché 

l’interpretazione che nell’analisi degli investimenti in condizioni di rischio poiché 

l’interpretazione dei risultati è un processo complesso. 

 

 Un progetto eolico 

Il mercato 
I paesi che utilizzano questa fonte di energia acquisiscono due benefici che difficilmente si 

trovano abbinita: economico ed ambientale. 

Stiamo parlando di volume di affari che ha visto l’istallazione di quasi 157,9 Gigawatt  nel 

2009.  

Con il processo di liberalizzazione del mercato elettrico è pienamente giustificata 

l’aspettativa di ottenere ulteriori benefici dal ricorso all’energia eolica, in termini di diversità 

e sicurezza dell’approvvigionamento dell’elettricità e stabilità dei prezzi. 

L’evoluzione della tecnologia con unità sempre più performanti, le politiche di sostegno dei 

governi nazionali, una conoscenza sempre più diffusa di questa fonte energetica e una 

sensibilità crescente verso tutto ciò che è rinnovabile stanno trainando questo settore. 

E’ estremamente utile per capire quanto questo business globale sia dinamico ricordare che 

fino al 1998 l’energia prodotta in tutto il mondo da fonte eolica era solo 2000MW e da 

allora sono stati fatti passi enormi in tute le direzioni. Il prodotto oggi sul mercato non è un 

prodotto maturo, anzi i produttori e i centri di ricerca privati e pubblici continuano ad 

esplorare nuove frontiere tecnologiche di produzione di energia eolica cercando di 

individuare come convertire tutta l’energia contenuta nella vena fluida in energia elettrica. 
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Gli stati membri dell’IAE (International Energy Agency) hanno riassunto quali sono i 

benefici associati all’utilizzo della fonte eolica: 

1. Emissioni contenute di gas nocivi, ovviamente di CO2 nell’intero ciclo di vita 

dell’impianto, per unità di energia elettrica generata; 

2. Costi dell’energia prossimi a quelli degli impianti termici; 

3. Diversificazione energetica; 

4. Indipendenza dalle fluttuazioni del mercato dei combustibili; 

5. Grandi prospettive industriali ed occupazionali, attraverso la realizzazione dei 

componenti, del loro assemblaggio, l’installazione degli aerogeneratori, la 

predisposizione di infrastrutture e l’esercizio e manutenzione degli impianti. 

Si è osservati che le aree dotate dei migliori regimi anemologici cono spesso rurali sono 

spesso spesso rurali, con un basso tasso occupazionale e con esigenze maggiori nel contesto 

nazionale di sviluppo economico locale. In Spagna questo fenomeno è cominciato e non 

ancora esaurito; in particolare nella regione della Castilla-Leon sono sorte nuove realtà 

industriali nel campo della componentistica eolica. In Italia purtroppo si è persa la 

tecnologia di cui disponevamo degli anni ‘90 con la società Riva Calzoni ed ora non si 

dispone di nessun produttore referenziato di unità eoliche che possa fare da traino al settore 

industriale italiano 

Diversi sono gli ostacoli che si sono frapposti alla diffusione piena del settore eolico, 

superati completamente da anni solo da alcune nazioni come Germania, Spagna o 

Danimarca ma il trend è cambiato e tutte le potenze mondiali hanno elaborato piani per lo 

sviluppo globale del settore. 

Le maggiori difficoltà riguardano i seguenti temi: 

- Costi 

- Politiche governative e stabilità di mercato 

- Pianificazione di nuovi impianti 

- Limiti imposti dalla rete elettrica 
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- Risorse umane e materiali disponibili 

- Impatto ambientale. 

I costi 
Preme osservare che nei costi imputabili alle diverse tecnologie non è mai considerato il 

costo sociale, cioè i costi collegati ai danni arrecati all’ambiente e alla salute umana dovuti 

alle emissioni inquinanti di CO2. 

Inoltre i meccanismi di supporto all’energia eolica dipendono dal costo dell’energia. In paesi 

come Norvegia, Nuova Zelanda, Finlandia, Canada ed Australia tale costo è basso per  cui 

gli incentivi in questi casi devono essere importanti per la promozione di tale energia eolica. 

Politiche governative e stabilità del mercato 
L’andamento del mercato è funzione delle politiche di sostegno attuate dai singoli governi e 

il suo sviluppo risente della stabilità di tali politiche. 

Dal 1996 al 2007 si è avuto un tasso di crescita di energia prodotta da fonte eolica del 26% 

in media. Tuttavia in quasi tutti i paesi si sono avute pause di sviluppo in coincidenza con il 

cambio effettivo o ventilato dei meccanismi incentivanti. 

Il tipico esempio di tale fenomeno viene dagli Stati Uniti dove la proliferazione dei progetti 

eolici è correlata all’applicazione della PTC (Production Tax Credit) con oscillazioni 

sensibili nell’installazione di energia eolica a seconda della promulgazione o meno del 

provvedimento e del suo periodo di vigenza. Il PLC è un meccanismo legislativo che 

permette di dedurre dalla tesse un importo di circa 2c€ per ogni KWh generato da fonte 

eolica. 

Pianificazione di nuovi impianti 
In molti paesi superare le procedure relative alla costruzione di una centrale eolica è 

piuttosto difficile e richiede spesso un lasso di tempo variabile da uno a tre anni. Le 

obiezioni più comuni riguardano l’impatto ambientale, in particolare quello visivo o la più o 

meno presunta modifica o disturbo all’avifauna. 

In molti paesi europei come in Italia molte iniziative falliscono nella fase preliminare in 

quanto non riescono ad ottenere il consenso alla realizzazione. 
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In Danimarca alcune regioni hanno raggiunto la saturazione rispetto alla pianificazione 

spaziale. Per questo motivo i danesi stanno puntando al potenziamento delle macchine 

esistenti su terraferma, rimpiazzandole con altre tecnologicamente più avanzate e di 

maggiori dimensioni e potenza. 

Limiti imposti dalla rete elettrica 
L’integrazione di notevoli quantità di energia elettrica generata da fonte eolica nelle reti i 

trasmissione è un tema di grande attualità in tutti i paesi che ricorrono a tale fonte di 

energia. 

C’è sicuramente un problema di infrastrutture elettriche sia all’interno del territorio 

nazionale per allacciare i nuovi impianti alla rete elettrica esistente (poiché come detto sono 

posizionati spesso in aree periferiche) è un problema a livello internazionale finalizzato a 

trovare una soluzione che renda più facile l’interscambio di energia fra paesi limitrofi. 

Oltre ciò c’è un problema più generale di pianificazione delle diverse energie cui ricorre 

ogni paese, rinnovabili, nucleare, da idrocarburi per assicurare continuità di fornitura alle 

diverse utenze. 

Risorse 
La disponibilità di siti con un ottimo regine anemometrico inizia a scarseggiare nei paesi che 

hanno usato questa risorsa, non solo, ciò vale anche per i siti che hanno condizioni 

orografiche semplici. 

Lo studio dei siti più adeguati per gli impianti eolici porta di conseguenza allo sfruttamento 

di siti a media o bassa velocità e i costruttori di aerogeneratori stanno di conseguenza 

progettando e realizzando macchine con efficienze più alte ai bassi regimi. 

Impatto ambientale 
L’accresciuto interesse verso la diffusione di questa tecnologia nasce non solo dal 

protocollo di Kyoto ma anche da un diffuso senso di responsabilità sul fronte dei 

cambiamenti climatici. 

L’opinione pubblica prevalente nei paesi europei (Danimarca, Regno Unito, Spagna …..) è 

favorevole all’installazione di impianti eolici, riconoscendone la elevata valenza ambientale. 

Allo stesso tempo si prendono in esame anche gli effetti indesiderati connessi alla 

diffusione di tali impianti. 
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Uno di questi è l’impatto con le rotte migratorie degli uccelli. La situazione non può essere 

generalizzata poiché variabile da sito a sito e dalla taglia degli aerogeneratori ma dai pochi 

rapporti disponibili e resi pubblici si evince che gli impatti casuali sono molto bassi o assenti 

mentre una buona pianificazione degli impianti può evitare che le centrali siano collocate 

lungo la rotta migratoria degli uccelli. 

Uno studio danese ha mostrato che un Km di aerogeneratori ha effetti paragonabili ad un 

KM di autostrada ed inferiori ad un Km di linea elettrica ad alta tensione, mentre studi con 

il radar nell’aera di Tjaereborg (Dk) indicano che gli uccelli evitano gli aerogeneratori 

spostandosi 100/200 mt prima delle pale. 

Tecnologia 

Lo sviluppo tecnologico nel corso degli ultimi anni è rivolto soprattutto all’aumento della 

potenza, al miglioramento dell’efficienza  degli aerogeneratori e in minor misura la loro 

adeguamento alle caratteristiche richieste dagli impianti off-shore. 

Attualmente sono disponibili sul mercato macchine commerciali referenziate multi 

megawatt. 

Lo sviluppo di un progetto eolico 
La forza del vento può essere utilizzata direttamente come energia meccanica o trasformata 

in energia elettrica. Il ruolo degli aerogeneratori eolici è quello di riuscire a catturare la 

massima energia della vena fluida dell’aria e convertirla in elettricità. L’equazione che lega 

potenza e velocità del vento ha un’importanza economica straordinaria, se si pensa che 

raddoppiando la velocità del vento l’energia elettrica ottenibile aumenta di 8 volte. 

Siccome i ricavi del progetto eolico sono legati alla vendita dell’energia elettrica diventa 

immediatamente chiaro come la qualificazione del sito del progetto assuma una importanza 

determinante. 

Infatti il funzionamento annuo di un impianto eolico è discontinuo e dipende dalla 

ventosità del sito. Tipicamente la produzione viene espressa in ore equivalenti, cioè ore in 

cui la macchina produce a pieno regime o tramite il fattore d’impianto o capacity factor 

uguale al rapporto fra ore equivalenti di funzionamento e ore dell’anno. 
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Il progetto presenta un costo d’investimento iniziale predominante rispetto ai costi di 

esercizio concentrato nella fase costruttiva finale, ma sono necessari alcuni anni per 

giungere a tale fase del progetto. 

Possiamo riassumere le fasi del progetto in 5 macro attività: 

1- Qualificazione del sito 

2- Espletamento degli iter autorizzativi 

3- Costruzione delle opere civili ed elettriche 

4- Costruzione dell’impianto eolico 

5- Allacciamento dell’impianto. 

Il costo di investimento 
L’investimento iniziale rappresenta la voce di costo più significativa per analizzare la 

redditività di una iniziativa nel settore eolico. 

Possiamo ipotizzare che circa il 70%dei costi di investimento sia necessario per 

l’installazione delle macchine eoliche e il residuo per le opere accessorie e le infrastrutture 

necessarie. 

Attualmente il costo specifico per la realizzazione di un impianto chiavi in mano è circa 

1,5MM€/MW.  

Costi di funzionamento 
Le macro spese di funzionamento riguardano sia le spese di manutenzione dell’impianto, i 

costi amministrativi relativi al pagamento di una royalty al comune, ai proprietari del sito e i 

costi di assicurazione dell’’impianto. 

Dismissione dell’impianto 

La vita utile per un aerogeneratore è prevista in 20 anni, dopodiché è necessario rimuovere 

le macchine installate ed eventualmente in caso di abbandono definitivo del sito vanno 

tenuti conto i costi di ripristino delle condizioni originarie del sito. 

In ogni caso se la risorsa eolica del sito sono buone e dal momento che i dati di ventosità 

consolidati, è ipotizzabile una sostituzione degli aerogeneratori. 
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Ricavi dell’energia 
Il prezzo di cessione alla rete dell’energia elettrica prodotta è stato regolato da delibere 

dell’Autorità per l’energia e il gas fino al 2004. Questo valore veniva dall’autorità valorizzato 

sulla base del costo evitato di combustibili per il cessionario tenuto conto del costo variabile 

riconosciuto dall’energia elettrica prodotta con impianti a combustibili fossili commerciali. 

A partire dal 2004 è stata introdotta la “Borsa Elettrica” e anche l’energia elettrica da fonte 

rinnovabile è stata immessa nel sistema elettrico secondo quanto fissato dal decreto 

legislativo 387/03 che recepisce la direttiva europea 77/CE/2001 per la promozione della 

produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili. 

Gli impianti eolici sono stati incentivati prima attraverso il meccanismo denominato 

CIP62/92, poi da 1999 con il decreto Bersani attraverso il meccanismo di incentivazione 

basato sui certificati verdi ed infine sempre con tale meccanismo ma cambiato nei contenuti 

attraverso la Finanziaria 2007 e 2008. 

I certificati verdi sono titoli triennali che attestano la produzione di energia elettrica da FER 

emessi dal GSE ed attribuiti per gli impianti entrati in esercizio dopo il dicembre 2007 per i 

primi 15 anni. 

Redditività di un’iniziativa eolica 
Per stimare i ritorni economici di una iniziativa eolica tipica del contesto italiano, prediamo 

a riferimento un sito per il quale è stata condotta una campagna anemometrica che ci ha 

permesso di definire il lay-out come da figura. 
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I punti rossi indicano le posizioni degli aerogeneratori su una mappa orografica riportante le 

linee di livello. 

Vediamo le ipotesi di lavoro: 

Costi di produzione dell’energia eolica: 

Impianto Comune XXX Regione YYY 

Tipologia di macchine 10 aerogeneratori di taglia 2.5 MW 

Potenza complessiva 25MW 

Investimento  

Turbine Eoliche €25.000.000 

Opere Edili €5.000.000 

BOP dell’impianto (Balance of Plant: €7.100.000 
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Progettazione esecutiva e costruttiva, 

fornitura in opera di apparecchiature e loro 

accessori, costituenti l’insieme denominato 

BOP dell’impianto 

Sviluppo dell’iniziativa €400.000 

TOTALE €37.500.000 

  

Investimento specifico €1.500.000 

Vita Utile dell’Impianto 20 anni 
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PARTE TERZA: APPROFONDIMENTI NORMATIVI: IL 
CONTESTO INTERNAZIONALE ED ITALIANO 
 
 
In questa parte dello studio, di carattere generale, si fornisce un inquadramento sulla normativa  

internazionale, nazionale e locale in materia di utilizzo razionale dell’energia, risparmio energetico e 

sviluppo delle fonti energetiche rinnovabili. 
 
 

IL QUADRO DI RIFERIMENTO EUROPEO 
 
La  necessità   di   agire   nella   direzione   del   risparmio   energetico,   del   

miglioramento dell’efficienza energetica e dell’uso delle fonti rinnovabili di energia 

risponde efficacemente ad alcuni obiettivi di  contenimento e riduzione di emissioni 

inquinanti e climalteranti così come previsto dai numerosi accordi  internazionali e 

comunitari, che hanno visto il nostro Paese tra i principali e più convinti fautori: 

- la Risoluzione di Lussemburgo del 29/10/1990, in cui l’UE si è posta l’obiettivo della 

stabilizzazione entro il 2000 delle emissioni di CO2 ai livelli del 1990; 

- la Convenzione Quadro sui Cambiamenti Climatici (1994), che l’Italia ha sottoscritto, 

insieme con altri 165 Paesi, e recepito con la Legge 15 gennaio 1994, n. 65, e che, 

tuttavia, anche se entrata in vigore come atto di diritto internazionale, non vincola 

realmente i  Paesi industrializzati a ridurre o contenere le emissioni di CO2, ma si limita 

ad auspicarne la  stabilizzazione per prevenire gravi e irreversibili mutamenti climatici. 
 

Tale Convenzione, assieme alla Dichiarazione di Rio e all’Agenda XXI, è stata recepita nel 

Piano nazionale per lo sviluppo sostenibile in attuazione dell’Agenda XXI con Delibera 

28/12/1993 da parte del CIPE. 

In detto Piano, oltre a richiamare gli obiettivi dell’Agenda XXI, si riprendono gli obiettivi 

del Piano Energetico Nazionale (PEN) del 1988, della Legge n. 9 del 1991, della Legge 10 

del 1991 e del provvedimento CIP 6/92, il riferimento per il sostegno alle fonti rinnovabili 

di energia dal 1992  al 2001 e ancora valido per gli impianti con contratti in atto, anche per 

quanto concerne i criteri di “assimilabilità” alle fonti rinnovabili. Con successiva Delibera 

del CIPE del 2 agosto 2002, visto il programma d'azione Agenda 21, è stata approvata la 

strategia d'azione ambientale per lo sviluppo sostenibile in Italia. 
 
Da allora, sono passati 13 anni, con il manifestarsi sempre più evidente della correlazione 

tra cambiamenti  climatici e inquinamento di origine antropica, si sono susseguiti altri 
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eventi internazionali,  che  hanno  portato  all’emanazione  di  ulteriori  atti  (protocolli)  

impegnativi anche  per  l’Italia.  L’UE  ha  emanato,   nell’ambito  della  propria  politica  

energetica  e ambientale, una serie di Direttive finalizzate a promuovere le fonti 

energetiche rinnovabili e l’efficienza negli usi finali tra cui possiamo ricordare: 

- Direttiva 96/61/CE in materia di utilizzazione delle migliori tecniche disponibili per la 

protezione dell’ambiente e l’efficienza energetica ai fini dell’autorizzazione di nuovi impianti 

e della ri-autorizzazione di quelli esistenti; 

-  Direttiva  96/92/CE   che   stabiliva   le   regole   comuni   per   il   mercato   interno 

dell’elettricità relativamente a produzione, trasporto e distribuzione (recepita del D.LGS del 

16/03/99 n°79); 

- Protocollo finale della Conferenza di Kyoto del dicembre 1997 per la riduzione concertata 

dei principali gas responsabili dell’effetto serra (gas-serra), che ha portato alla stesura di 

successivi  documenti tecnici molto complessi, di cui si accenna più avanti; 

- Direttiva 98/30/CE dell’11 maggio 1998 in materia di distribuzione e vettoriamento del 

gas naturale; 

- Direttiva 2001/77/CE del 27/09/01 sulla promozione dell’energia elettrica prodotta da 

fonti energetiche rinnovabili nel mercato interno dell’elettricità (22% entro il 2010 per 

l’Unione Europea a 15 ), (recepita con Decreto Legislativo 29 Dicembre 2003, n.387); 

- Direttiva  2002/91/CE  del  Parlamento  Europeo  e  del  Consiglio  "sul  rendimento 

energetico nell'edilizia" e in particolare sulle prestazioni energetiche degli edifici, che 

emenda in parte la Direttiva 93/76/CEE del 13 settembre 1993 (COM 2001 – 226 def.); 

- Direttiva 2003/30/CE  del  Parlamento  Europeo  e  del  Consiglio  sulla  promozione 

dell'uso dei biocarburanti o di altri carburanti rinnovabili nei trasporti (5,75% entro il 2010); 

- Direttiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 13 ottobre 2003 che 

istituisce un sistema per lo scambio di quote di emissioni dei gas a effetto serra nella 

Comunità e che modifica la Direttiva 96/61/CE del Consiglio; 

- Direttiva 2003/96/CE  del  Consiglio  che  ristruttura  il  quadro  comunitario  per  la 

tassazione dei prodotti energetici e dell'elettricità; 

- Direttiva 2004/8/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio sulla promozione della co-

generazione in base alla domanda di calore utile nel mercato interno dell’energia  e che 

modifica la Direttiva 92/42/CEE; 

- Direttiva 2004/101/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio recante modifica della 

- Direttiva 2003/87/CE che istituisce un sistema per lo scambio di quote di emissioni di gas 

a effetto serra nella Comunità, riguardo ai meccanismi di progetto del Protocollo di Kyoto;  

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


127 

 

- Direttiva 2003/54/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 26 giugno 2003 

relativa a norme comuni per il mercato interno dell'energia elettrica e che abroga la 

Direttiva 96/92/CE; 

- Direttiva 2003/55/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 26 giugno 2003 

relativa a  norme comuni per il mercato interno del gas naturale e che abroga la Direttiva 

98/30/CE;  

- Direttiva 2006/32/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio concernente l'efficienza 

degli usi finali dell'energia e i servizi energetici e recante abrogazione della Direttiva 

93/76/CEE del Consiglio; 

- Direttiva 2007/74/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio concernente l'efficienza 

degli usi finali dell'energia e i servizi energetici e recante abrogazione della Direttiva 

93/76/CEE del Consiglio; 

- Direttiva 2008/1/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio sulla prevenzione e la 

riduzione integrate dell’inquinamento; 

- Direttiva 2008/50/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio relativa alla qualità 

dell’aria ambiente e per un’aria piú pulita in Europa. 

 
Tutte le  Direttive  europee  si  caratterizzano  per  un  forte  impulso  verso  la  

coesistenza  e l’armonizzazione tra: riduzione dell’inquinamento, liberalizzazione dei mercati 

e competitività, che possono e devono coesistere. 
 

Le principali Direttive Europee in campo energetico 

 

Direttiva 2001/77/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 27 settembre 2001 sulla 
promozione dell'energia elettrica prodotta da fonti energetiche rinnovabili nel mercato 
interno dell'elettricità 
 
La Direttiva stabilisce che gli Stati membri adottino misure appropriate atte a 

promuovere l'aumento del consumo di elettricità prodotta da fonti rinnovabili 

perseguendo degli obiettivi indicativi nazionali rimodulati  ogni 2 anni e compatibili con 

gli impegni nazionali assunti nell'ambito degli impegni sui cambiamenti  climatici 

sottoscritti dalla Comunità ai sensi del protocollo di Kyoto.  Si tratta di un punto di 

partenza importante per lo sviluppo delle fonti rinnovabili di energia per il settore  

elettrico.  L’obiettivo indicativo nazionale per l’Italia è stato fissato al 25% entro il 2010. 
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Oltre alla fissazione degli obiettivi indicativi nazionali, la Direttiva riguarda i seguenti punti: 

−         Compatibilità dei regimi di sostegno con il mercato interno dell’elettricità (art.4);
 

−         Garanzia di origine dell'elettricità prodotta da fonti energetiche rinnovabili (art.5);
 

−         Semplificazione delle procedure amministrative (art. 6);
 

−         Questioni  attinenti   alla   rete   (accesso   alla   rete   a   condizioni   trasparenti   e   

non discriminatorie) (art.7).
 

Direttiva 2003/30/EC del Parlamento Europeo e del Consiglio, dell’8 maggio 2003, sulla 
promozione dell’uso dei biocarburanti o di altri carburanti rinnovabili nei trasporti 
 
La  Direttiva  fissa  obiettivi  indicativi  per  la  sostituzione  dei  combustibili  fossili  con  

i biocarburanti   e   fornisce   un   inquadramento   giuridico   per   le   misure   fiscali   ed   

altri provvedimenti di carattere nazionale destinati alla loro promozione.  La Direttiva 

stabilisce un obiettivo  indicativo,  in termini  di  quota  di  biocarburanti rispetto  al  totale  

dei  carburanti utilizzati per i trasporti, del 2 % entro il 2005 e del 5,75 % entro il 2010.   

Direttiva 2003/87/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 13 ottobre 2003 che 
istituisce un sistema per lo scambio di quote di emissioni dei gas a effetto serra nella 
Comunità e che modifica la Direttiva 96/61/CE del Consiglio 
 
La Direttiva 2003/87/CE del Parlamento europeo e del Consiglio del 13 ottobre 2003 

che istituisce un sistema per lo scambio di quote di emissioni di gas a effetto serra nella 

Comunità ha per scopo, tenuto conto  dell’impatto sullo sviluppo economico e 

sull’occupazione, il massimo rispetto degli impegni assunti.  Inoltre, il sistema di scambio 

fornirà agli Stati membri un aiuto per la determinazione della quantità totale di quote di 

emissioni da assegnare. 

 

Direttiva 2003/96/CE del Consiglio che ristruttura il quadro comunitario per la tassazione 
dei prodotti energetici e dell'elettricità 
 
Gli attuali sistemi di tassazione degli Stati Membri sono infatti molto diversi  e  questo può  

portare  a  distorsioni  nella  concorrenza  tra  le  compagnie  a  livello europeo, per tale 

motivo la Direttiva stabilisce un quadro di  riferimento per la tassazione dei prodotti 

energetici al fine di render più omogenea ‘incidenza delle tasse, fissando dei livelli 

minimi relativamente all’impatto ambientale delle diverse fonti.  La Direttiva offre la 
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possibilità agli Stati Membri di applicare vantaggi fiscali alle fonti rinnovabili e alla 

cogenerazione. 

 

Direttiva 2003/54/CE  del Parlamento Europeo e del Consiglio relativa a norme comuni 
per il mercato interno dell'energia elettrica e che abroga la Direttiva 96/92/CE 
 
Con questa Direttiva si definiscono le norme   generali comuni per organizzare un 

mercato unico concorrenziale dell’energia elettrica ed accelerare il processo avviato con 

la Direttiva 96/92/CE.  Stabilisce inoltre che l’accesso alla rete deve essere “regolato” ed 

è stabilita la separazione (almeno  legale)  del  gestore  della  rete  di  trasmissione  nel  caso  

di  imprese  verticalmente integrate. 

 

Direttiva 2006/32/EC del Parlamento Europeo e del Consiglio sull’efficienza degli usi 
finali dell’energia e i servizi energetici. 
 
La Direttiva è volta a colmare l’attuale vuoto nella normalizzazione dei mercati 

dell’energia liberalizzati, dove l’aumento dell’efficienza energetica sul lato della domanda, 

specialmente della piccola e media  industria  e delle famiglie, non è oggetto di 

promozione legislativa, mentre le analisi tecniche mostrano  come  vi sia un elevato 

potenziale di risparmio con la diffusione delle pratiche di uso razionale dell’energia sul 

lato della domanda (“aumento dell’efficienza degli usi finali dell’energia“).  La Direttiva 

proposta intende creare un “quadro per la promozione del mercato sia nei servizi 

energetici, sia nelle misure di efficienza“ per i clienti finali. 
 

La Direttiva risponde quindi alla necessità, nell’ambito della Comunità Europea, di 

migliorare l’efficienza  degli   usi  finali  dell’energia,  controllarne  la  domanda  e  

promuoverne  la produzione da fonti rinnovabili, con l’obiettivo di diminuire il consumo 

di energia primaria, delle emissioni di anidride carbonica (più del 78% di gas ad effetto 

serra derivano da attività umane svolte nel settore energetico) e aiutare a ridurre la 

dipendenza dalle importazioni, con l’intento  di  apportare,  grazie  all’orientamento  

favorevole  nei  confronti  di  tecnologie  più efficienti sotto il profilo energetico, un 

impulso all’innovazione e alla competitività della Comunità stessa. 
 

Altri Atti Comunitari di interesse 

 
Sebbene le istituzioni europee esercitino una grande influenza nel settore dell’energia, 
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la politica  energetica dell’Unione Europea non dispone di una base giuridica riconosciuta 

nei Trattati dell’Unione. 

Nonostante ciò,  gli  obiettivi  verso  cui  dovranno  convergere  le  politiche  comunitaria  

e nazionale sono stati identificati in alcuni atti comunitari, tra cui quelli di maggiore 

interesse sono: 

 

Direttiva 2005/89/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 18 gennaio 2006 
concernente misure per la sicurezza dell’approvvigionamento di elettricità e per gli 
investimenti nelle infrastrutture 
 
La Direttiva stabilisce misure intese a salvaguardare la sicurezza dell’approvvigionamento 

di energia elettrica, onde garantire il buon funzionamento del mercato interno 

dell’elettricità e a) un adeguato livello di capacità di generazione; b) un adeguato equilibrio 

tra approvvigionamento e domanda; e c) un appropriato livello di interconnessione tra 

Stati membri per lo sviluppo del mercato interno.  La Direttiva detta un quadro di regole 

all’interno del quale gli Stati membri definiscono politiche trasparenti, stabili e non  

discriminatorie in materia di sicurezza dell’approvvigionamento di energia elettrica, 

compatibili con le esigenze di un mercato interno concorrenziale dell’elettricità. 

Libro Verde sull’efficienza energetica: fare di più con meno, COM(2005) 265 def., giugno 
2005 
 
Il Libro Verde è un punto di partenza per un ampio dibattito, al temine del quale, nel 

2006, la Commissione presenterà un piano d'azione con una serie di misure realizzative. 

Tre sono gli obiettivi fissati per il mercato energetico europeo: aumentare la 

sicurezza negli approvvigionamenti, assicurare la competitività e promuovere la sostenibilità 

ambientale con i target di  aumentare la quote delle energie rinnovabili al 15% entro il 

2015 ( e quella dei biocarburanti all'8%), e di risparmiare il 20% di energia in più entro il 

2020.  Il Libro Verde mira  ad  individuare  le  strozzature  (ad  esempio  la  mancanza  

di  stimoli  adeguati  e  di informazioni  o  l’indisponibilità  di  idonei  meccanismi  di  

finanziamento)  che  attualmente impediscono di realizzare miglioramenti di efficienza 

energetica e intende  individuare le opzioni che permettano di eliminare tali ostacoli, 

proponendo una serie di azioni-chiave.  È molto importante che il Libro Verde porti il 

più rapidamente possibile ad azioni concrete. Per questo motivo la Commissione ritiene 

necessario redigere nel 2006, ultimata la consultazione, un Piano d’azione concreto, che  

illustrerà le specifiche azioni da intraprendere a livello europeo e nazionale e sarà 
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corredato delle necessarie analisi costi-benefici. 

 

Piano d’azione per l’efficienza energetica: concretizzare le potenzialità (COM(2006)545 
final) 
 

Un concreto, fondamentale passo verso la promozione del risparmio di energia è stato 

compiuto  nell’ottobre del 2006 con l’approvazione del Piano d’azione per l’efficienza 

energetica.  Il documento, dal titolo “Realising the potential”42, ha fatto seguito all’invito 

espresso  dai  capi  di  Stato  e  di  Governo  a predisporre con urgenza una strategia 

realistica in materia di efficienza energetica.  Il piano d’azione, la cui attuazione è prevista 

nell’arco dei prossimi sei anni, prevede un’ampia rosa di iniziative e di provvedimenti 

considerati prioritari. Tra questi  figurano  interventi  per  aumentare  l’efficienza  

energetica  di  elettrodomestici, edifici, trasporti e impianti di produzione di energia. 

Vengono inoltre proposte nuove e più rigorose norme di efficienza energetica (ad 

esempio, l’introduzione di livelli minimi obbligatori di rendimento energetico),  vengono 

incentivati alcuni servizi energetici e presentati meccanismi specifici di finanziamento a 

favore di prodotti più efficienti.  
 
 

La politica Europea del 202020 

 
Nelle conclusioni del Consiglio Europeo del 9 marzo 2007 sono stati individuati nuovi 

obiettivi di politica energetica e ambientale da raggiungere nel 2020, tra i quali: 
 

- una  penetrazione  del  20%  delle  fonti  rinnovabili  sul  consumo  di  energia  primaria 

(incluso un 10% di biocarburanti); 

- una riduzione del 20% del consumo di energia primaria rispetto al trend attuale; 

- una riduzione del 20% delle emissioni di gas serra rispetto al 1990 [49]. 

 
Il documento di riferimento per la ridefinizione del quadro normativo europeo in materia 

di energie  rinnovabili è costituito dalla Comunicazione della Commissione “Tabella di 

marcia per le energie rinnovabili nel 21° secolo: costruire un futuro più sostenibile” COM 

(2006) 848 del 10/1/2007.  Il documento fa anche il punto dello stato di attuazione della 

                                                             
42 “Action  plan  for  Energy  Efficiency:  realising  the  potential”  COM  (2006)  545  
final{SEC(2006)1173}, {SEC(2006)1174}, {SEC(2006)1175} 
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Direttiva 2001/77/CE che prevedeva un  obiettivo indicativo europeo del 22%, divenuto 

21% a seguito dell’ingresso di 10 nuovi Stati Membri nel 2004.  La Comunicazione, stima 

che, in base alle tendenze attuali l’UE potrà effettivamente conseguire nel 2010 un quota 

del  19%  di  generazione  rinnovabile  sul  consumo  interno  lordo. La  comunicazione 

prospetta come possibile obiettivo globale a livello europeo per il 2020, da codificare 

nella nuova Direttiva, il 34% del consumo totale di elettricità coperto tramite produzione 

da fonti rinnovabili. 
 

Sebbene  tali  obiettivi  si  riferiscano  ai  valori  medi  per  l’Europa  (tranne  quello  sui 

biocarburanti)  e  debbano essere ripartiti tra i paesi membri, è ragionevole pensare a 

impegni  per  il  nostro  Paese  coerenti  con  il  potenziale  accessibile  e  con  la  strategia 

europea.  Gli obiettivi 20 – 20 – 20 del 9 marzo sono un 204, tenendo conto della 

responsabilizzazione delle 20 regioni italiane. 

 

Il “Pacchetto Clima” della Commissione Europea del Gennaio 2008 

 
Nel gennaio 2008 la Commissione Europea, in risposta alla decisione del Consiglio 

Europeo dell'8-9 marzo  2007 illustrata sopra (si veda paragrafo 1.2.5), ha presentato un 

pacchetto legislativo avente tra l'altro l'obiettivo di rafforzare la sostenibilità ambientale 

dell'economia europea. Il pacchetto, conosciuto come “Pacchetto Clima”, contiene tre 

importanti novità. 
 

In particolare: 
 
1.  fissa due obiettivi da raggiungere nel 2020 nell’UE 27: ridurre le emissioni di gas ad 

effetto serra del 20% rispetto al livello del 1990 e sviluppare energie rinnovabili fino a 

coprire il 20% dei consumi  finali  di energia. La riduzione di gas serra è verificata 

rispetto  alle  emissioni  registrate  nel  2005  e  generate  sia  dalle  attività  che  già 

partecipano al mercato dei certificati di emissione (c.d. settore ETS) sia da quelle ora 

escluse, ma che entreranno nel nuovo meccanismo dal 2013. Nel periodo 2013-2020 le 

prime dovranno ridurre le emissioni del 20% e le seconde del 10%, per un ammontare 

complessivo di riduzione del 14% rispetto al livello 2005; 

2.  differenzia gli obiettivi tra gli Stati Membri (SM) applicando un criterio di equità nella 

ripartizione dell’obiettivo globale a favore dei paesi con minore reddito pro-capite e/o 

minor rapporto potenzialità/risultati già ottenuti nel caso delle rinnovabili (c.d. burden 

sharing). Sono fissati obiettivi nazionali di riduzione delle emissioni del settore non 
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ETS e di quota rinnovabile sul consumo di  energia. Per l’Italia gli obiettivi sono 

rispettivamente il 13% e il 17%; 
 

3.  individua  soluzioni  che  favoriscono  la  flessibilità  e  l’operatività  dei  mercati  di 

domanda e di offerta di tecnologie e servizi energetici a basso contenuto di carbonio. I 

meccanismi di mercato creano le condizioni per un’efficiente allocazione dei costi e la 

valorizzazione dei benefici economici e  sociali.  I prezzi si formano nei mercati dei 

certificati di emissione (il mercato della CO2) e nel mercato del commercio di energia 

rinnovabile (c.d. Garanzia di Origine - GO). Gli SM meno virtuosi nel conseguire i 

due target con investimenti diretti potranno far fronte ai propri impegni acquistando 

i permessi di emissione o di energia rinnovabile dagli Stati che ne genereranno in 

eccesso [35]. 

 

La proposta di nuova Direttiva Europea su “promozione dell’uso delle fonti rinnovabili di 
energia” 
 
Sempre nel gennaio 2008 la Commissione Europea ha proposto una Direttiva sulle FER 

con obiettivi nazionali legalmente vincolanti per ciascuno degli Stati Membri. I settori 

coinvolti nelle rinnovabili sono: elettricità, riscaldamento, raffrescamento e trasporti. 
 

La Proposta di Direttiva del Parlamento Europeo e del Consiglio sulla promozione 

dell'uso dell'energia da fonti rinnovabili {COM(2008) 30 definitivo}, {SEC(2008) 57}, 

{SEC(2008)} prevede la formulazione di nuovi obiettivi nazionali vincolanti di sviluppo 

dell’uso delle fonti rinnovabili, formulati in termini di percentuale  del  consumo finale 

totale di tutti gli usi energetici, in modo da assicurare il raggiungimento dell’obiettivo  

europeo. La 

proposta attribuisce quindi agli Stati membri, tramite uno specifico “Piano d’azione”, il 

compito di ripartire tra le modalità di consumo dell’energia gli obiettivi tra consumi 

elettrici, termici e nel trasporto, che possano assicurare il raggiungimento dell’obiettivo 

nazionale vincolante di copertura da fonti rinnovabili che verrà fissato nella Direttiva. 
 

Va ricordato che l’applicazione delle suddette Direttive e la promozione degli 

interventi sull’efficienza  energetica  (Com  2006/545  final)  sono  tra  l’altro  la  pre-

condizione  per  il raggiungimento degli obbiettivi  di riduzione dei gas climalteranti, la 

cui urgenza è stata recentemente  sottolineata  anche  da  parte  degli  esperti  dell‘IPCC  

(Parigi,  febbraio  2007, presentazione del quarto rapporto) e da importanti governi 
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europei, come il governo inglese, che si è posto obiettivi di riduzione delle emissioni fino al 

60% al 2060. 
 

A seguito delle importanti decisioni prese a livello europeo, l’Italia ha emanato i seguenti 

documenti, meglio descritti di seguito: 
 

- Piano italiano per l’efficienza energetica (ottobre 2006) (par. 2.3); 
 
- Position Paper del Governo italiano sulla penetrazione delle FER (Settembre 2007) (2.4). 
 
 

Il Protocollo di Kyoto 

 
Infine, il documento di livello internazionale più impegnativo per l’Italia (anche dal punto 

di vista economico) è il Protocollo di Kyoto, sottoscritto dall’Italia, per la riduzione dei 

6 gas ritenuti maggiormente responsabili dell’effetto serra (CO2, CH4, N2O, HFC, PFC, 

SF6), che prevede un forte impegno di tutta la Comunità Europea nella riduzione delle 

emissioni di gas serra (-8% nel 2010 rispetto ai livelli del 1990).  L’accordo prevede entro il 

2010 la riduzione dell’8-14% del riscaldamento globale rispetto al tasso attuale tendenziale. 
 

Il Protocollo, in particolare, individua le seguenti azioni da realizzarsi da parte dei Paesi 

Industrializzati: 

−incentivazione all’aumento dell’efficienza energetica in tutti i settori; 

- sviluppo delle  fonti  rinnovabili  per  la  produzione  di  energia  e  delle  tecnologie 

innovative per la riduzione delle emissioni; 

- incremento   delle   superfici   forestali   per   permettere   la   diminuzione   del   CO2 

atmosferico; 

- riduzione delle emissioni metanigene degli allevamenti e promozione dell’agricoltura 

sostenibile; 

- limitazione e riduzione delle emissioni di metano dalle discariche di rifiuti e dagli altri 

settori energetici; 

- misure fiscali appropriate per disincentivare le emissioni di gas serra. 

 

Il Protocollo di Kyoto prevede inoltre, per i Paesi firmatari, l’obbligo di compilare inventari 

nazionali certificati delle emissioni nette di gas serra e, da parte sua, l’Italia si è formalmente 

attrezzata con: 

- il programma nazionale per l’energia rinnovabile da biomasse (24 giugno 1998); 
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- l’istituzione della Commissione per lo sviluppo sostenibile; 

- l’istituzione  del   gruppo   di   lavoro   interministeriale   (DPCM   20/03/1998)   

per l’attuazione coordinata e secondo il criterio della massima efficienza ambientale ed 

economica dei programmi previsti dal CIPE con delibera del 3 dicembre 1997 (in 

preparazione alla Conferenza di Kyoto); 

- le linee guida per le politiche e misure nazionali di riduzione delle emissioni di gas 

serra (Deliberazione 137/98 del CIPE); 

− la Delibera CIPE 123/2002 Revisione delle linee guida per le politiche e misure 

nazionali di riduzione delle emissioni dei gas serra (legge n. 120/2002) ; 

− il Libro Bianco del Ministero dell’Industria (predisposto sulla base del Libro Verde 

elaborato   dall’ENEA  nell’ambito  del  processo  organizzativo  della  Conferenza 

Nazionale  Energia  e  Ambiente)  per  la  valorizzazione  energetica  delle  Fonti 

Rinnovabili  (aprile 1999), che dà corso ed attuazione, a livello nazionale, al Libro Bianco 

comunitario; 

Il Piano Nazionale di Assegnazione delle quote di emissioni (PNA). 

Il PNA è uno strumento previsto dalla Direttiva 2003/87/CE sul controllo e il commercio 

delle emissioni di gas serra, per mettere ogni Paese dell’Unione Europea nelle condizioni di 

attuare le  indicazioni contenute nel Protocollo di Kyoto per fronteggiare il riscaldamento 

globale. Introduce  il  principio  che  i  grandi  impianti  operanti  nel  settore  dell’energia  e 

dell’industria siano vincolati a permessi annuali di emissioni il cui ammontare viene definito 

dal Piano.  E’ il primo strumento di controllo effettivo sulle emissioni, che dovrebbe 

garantire il raggiungimento degli obiettivi nazionali determinati dal Protocollo di Kyoto.  Le 

imprese che dovessero superare il tetto delle emissioni autorizzate per i loro impianti 

saranno soggette a sanzioni o potranno acquistare permessi aggiuntivi da imprese che a fine 

anno ne avranno una scorta in eccedenza relative ad emissioni autorizzate ma non 

effettuate.  Il 22 luglio 2004 è  stata  pubblicata  e  notificata  alla  Commissione  Europea  

la  versione  finale  del  piano nazionale italiano di assegnazione (PNA) delle quote di CO2.  

Il PNA fissa per ogni settore, regolato dalla Direttiva Europea sull’emission trading 

(Direttiva 2003/87/EC del 13 ottobre 2003), la quantità annua di quote di CO2  che 

saranno assegnate agli impianti assoggettati per il primo periodo del sistema (2005-2007). 

 

Il DLgs 4 aprile 2006, n. 216, pubblicato il 19 giugno scorso ed entrato in vigore il giorno 

successivo, reca  l'attuazione della Direttiva 2003/87/CE - come modificata dalla successiva 
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2004/101/CE - nel nostro ordinamento sostituendo la - parziale - disciplina dettata dal Dl 

273/2004 (ora abrogato) e stabilisce campo di applicazione, disciplina e procedure da 

seguire per lo scambio  delle quote di emissioni gas-serra.   Sarà un nuovo "Comitato di 

gestione e attuazione della Direttiva 2003/87/CE" istituito presso il Ministero 

dell’Ambiente a "gestire" il sistema nazionale di scambio delle  quote  in maniera tale da 

renderlo compatibile con l'Emission Trading comunitario. 

 

Il recepimento arriva dopo la condanna della Corte di Giustizia Ue (sentenza 18 maggio 

2006) per il mancato recepimento della Direttiva 2003/87/CE, il cui termine ultimo era 

fissato al 31 dicembre 2003. 

Si indicano in Tabella le principali norme europee sulle fonti energetiche rinnovabili e sul 

risparmio energetico. 
 
Documento Argomento 
Direttiva 96/61/CE 
(modificata da 2003/87/CE) 

 
Protezione ambiente, efficienza energetica 

Direttiva 96/92/CE 
(abrogata da 2003/54/CE) [DLgs 16/03/1999 n. 79] 

 
Mercato Elettrico 

Direttiva 98/30/CE 
(abrogata da 2003/55/CE) 

 
Gas naturale 

Libro bianco 1999 
Delibera CIPE n.126 del 06/08/1999 

 

Direttiva 2001/77/CE Promozione energia elettrica da FER 
Direttiva 2002/91/CE Rendimento energetico in edilizia 
Direttiva 2003/30/CE Biocarburanti per trasporti 
Direttiva 2003/54/CE 
(abrogata da 96/92/CE) 

 
Mercato elettrico 

Direttiva 2003/55/CE 
(abrogata da 98/30/CE) 

 
Gas naturale 

Direttiva 2003/87/CE 
[D.Lgs. 04/04/2006 n.216] 

 
Scambio quote CO2 

Direttiva 2003/96/CE Tassazione prodotti energetici 
Direttiva 2004/8/CE Cogenerazione 
Direttiva 2004/101/CE (Modifica 2003/87/CE) [Dl 
273/2004 – abrogato] 
[D.Lgs. 04/04/2006 n. 216] [Direttiva 2007/74/CE] 

 
 
Scambio quote CO2 

 
Direttiva 2005/32/CE 

Sulla progettazione ecocompatibile dei prodotti che 
consumano energia 
(forse non ci interessa direttamente) 

Direttiva 2005/89/CE Sicurezza approvvigionamento elettricità 
COM(2005) 265 Libro verde sull’efficienza energetica 
 
Direttiva 2006/12/CE del 05/04/2006 

Relativa ai rifiuti 
(cita solo la possibilità di utilizzo dei rifiuti come fonte di energia – Art.3 . 
lettera b) ii) 

Direttiva 2006/32/CE 
(abrogata da 93/76/CEE) 

 
Efficienza usi finali energia e servizi energetici 
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COM(2006) 34 Biocarburanti 
COM(2006) 545 Efficienza energetica 
 
COM(2006) 848 del 10/01/2007 

Tabella di marcia per le energie rinnovabili nel 21° 
secolo 
(definizione obiettivi 20-20-20) 

COM(2007) 1 del 10/01/2007 Una politica energetica per l’Europa 
 
Direttiva 2007/74/CE del 21/12/2006 
(applicazione 2004/8/CE) 

Che fissa valori di riferimento armonizzati per la produzione separata di 
elettricità e di calore in 
applicazione della Direttiva 2004/8/CE 

 
Direttiva 2008/1/CE del 15/01/2008 Sulla prevenzione e la riduzione integrate 

dell’inquinamento 
 
Direttiva 2008/50/CE del 21/05/2008 Relativa alla qualità dell’aria ambiente e per un’aria più pulita in Europa 

 

Tabella: Principali norme europee sulle fonti energetiche rinnovabili e sul risparmio energetico 

 

LA NORMATIVA ITALIANA IN CAMPO ENERGETICO 
 
 
All’interno di questo quadro internazionale si colloca la normativa energetica nazionale 

e regionale, che si è tradotta in numerosi atti legislativi, risalenti alla prime “crisi 

energetiche”.  
 

Il principale documento di politica energetica nazionale  è  il  Piano  Energetico 

Nazionale.  
 

Come  punto  di  partenza  della  politica  energetica  e  della  creazione  del  Mercato  

Interno dell’Energia, la Commissione Europea, infatti, pone la liberalizzazione dei mercati 

energetici, l’introduzione della concorrenza, in particolare nel settore dell’energia elettrica 

e del gas, la promozione  dell’utilizzo  delle  energie  rinnovabili,  ma  soprattutto  la  

realizzazione  di  un sistema di reti energetiche integrato ed adeguato non solo all’interno 

degli Stati membri, ma anche tra l’Europa e le principali aree terze fornitrici di energia. 
 

Alla base di questo processo l'Italia ha recepito la Direttiva Europea sul mercato 

interno dell’elettricità del 19 dicembre 1996 e la Direttiva Europea sul mercato interno 

del gas, del dicembre 1998, rispettivamente con  il Decreto Legislativo 16 marzo 1999, 

n. 79 e con il Decreto Legislativo 23 maggio 2000, n. 164. 
 

Accanto alla sicurezza degli approvvigionamenti, obiettivo principale della politica 

energetica  europea è il raggiungimento di uno sviluppo sostenibile, attraverso la 

riduzione delle emissioni di gas a effetto serra al livello del 1990 tra il 2008 ed il 2012. 
 

Il processo di decentramento delle funzioni e competenze amministrative, attuato in 

molti settori dalla legge 59/97 (riforma Bassanini, D.Lgs 112/98 di attuazione della legge 
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59/97), ha cambiato il coinvolgimento e il  ruolo delle Regioni e degli Enti Locali 

anche in campo energetico. 

La riforma del Titolo V della Costituzione43 ha posto il tema dell’energia nell’ambito 

della competenza  concorrente Stato-Regioni disciplinando le materie di legislazione 

concorrente. La c.d. legge “Marzano”44,  infine, è finalizzata alla riforma ed al 

complessivo riordino del settore  dell’energia,  secondo  alcune  linee   di   intervento,  tra  

cui  la  ripartizione  delle competenze dello Stato e delle Regioni, in relazione alle 

modifiche introdotte dalla riforma del Titolo V della Costituzione con l'indicazione dei 

principi fondamentali per la legislazione regionale nel settore. 

 

Riepilogo della legislazione italiana (principale) in campo energetico 
 
Si indicano in Tabella le principali norme sulle fonti energetiche rinnovabili e sul risparmio 

energetico   
 
 

L. 9 del 9.1.91 - Norme per l’attuazione del nuovo piano energetico nazionale: aspetti istituzionali, 
 

centrali  idroelettriche  ed  elettrodotti,  idrocarburi  e  geotermia,  autoproduzione  e  disposizioni fiscali 

L. 10 del 9.1.91 - Norme per l’attuazione del nuovo piano energetico nazionale in materia di uso 
 

razionale dell’energia, di risparmio energetico e di sviluppo delle fonti rinnovabili di energia. Questa legge regola in generale 

l’uso razionale dell’energia, anticipando, per l’epoca, le linee della Direttiva Europea, ma purtroppo in parte inapplicata per la 

mancanza di molti dei regolamenti attuativi.  Con particolare riferimento al settore dell’edilizia, si richiamano: il Titolo II, artt. 

Da 25 a 37, recante “Norme per il contenimento del consumo di energia negli edifici”), confluito, poi, nel capo VI della parte 

II del T.U. edilizia (D.P.R. 380/2001), negli artt. Da 122 a 

135 e i regolamenti attuativi del titolo II: D.P.R. 412/19932, così come modificato dal D.P.R. 
 

551/1999  “Norme  per  la  progettazione,  ‘installazione,  l’esercizio  e  la  manutenzione  degli impianti termici degli edifici ai 

fini del contenimento dei consumi di energia, in attuazione dell’art. 4, comma 4, della legge 10/1991)” 

                                                             
43 Legge costituzionale 18 ottobre 2001,   n 3,   “Modifiche al Titolo V della Costituzione”, GU n. 248 
del 24 
Ottobre 2001 

 

44 Legge 23 Agosto 2004, n. 239, “Riordino del settore energetico, nonché delega al Governo per il 
riassetto delle disposizioni vigenti in materia di energia”, GU n. 215 del 13 Settembre 2004. 
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D.M. 15 febbraio 1992, - Agevolazioni fiscali per il contenimento dei consumi energetici negli 
 

edifici 

Provvedimento CIP 6/92 - Prezzi di cessione dell’energia elettrica e modalità di accesso alla 
 

agevolazioni 

 
 

D.P.R. 246/1993 - Regolamento di attuazione della Direttiva 89/106/CEE relativa ai prodotti di 
 
costruzione 

D.P.R. 26 agosto 1993, n. 412 - Regolamento recante norme per la progettazione, l’installazione, 
 
l’esercizio e la manutenzione degli impianti termici degli edifici 

D.M. 13.12.93 - Approvazione dei modelli tipo per la compilazione della relazione tecnica di cui 
 
all’art. 28 della legge 9 gennaio 1991 n.10. 

Circolare Ministero dell’industria, del commercio e dell’artigianato 13 dicembre 1993, n. 231/F - 
 
Articolo 28 della legge n. 10/1991: Relazione tecnica sul rispetto delle prescrizioni in materia di contenimento del consumo di 

energia negli edifici. 

Circolare MICA 12 aprile 1994, n. 233/F - Articolo 11 del D.P.R. 26 agosto 1993, n. 412, recante 
 
norme per la progettazione, l’installazione, l’esercizio e la manutenzione degli impianti termici degli edifici 

D.M. 6 agosto 1994 - Recepimento delle norme UNI attuative del D.P.R. 26 agosto 1993, n.412 

D.M. 6 agosto 1994 - Modificazioni ed integrazioni alla tabella relativa alle zone climatiche di 
 
appartenenza dei comuni italiani allegata al D.P.R. 26 agosto 1993, n. 412 

D.Lgs. 242 del 19.3.96 - a parziale modifica ed integrazione del D.Lgs. 626/94 

D.P.R. 660/1996 - “Regolamento per l’attuazione della Direttiva 92/42/CEE concernente i requisiti 
 

di rendimento delle nuove caldaie ad acqua calda, alimentate con combustibili liquidi o gassosi”; 

D.P.R. 499/1997-, “Regolamento di attuazione della Direttiva 93/68/CEE per la parte che modifica 
 
la Direttiva 89/106/CEE in materia di prodotti da costruzione”; 

D.Lgs. 22 (Ronchi) del 5.2.97 - aggiornato al novembre ’97, in materia di rifiuti ed imballaggi. 

D.M.  2  Aprile  1998  -  “Modalità  di  certificazione  delle  caratteristiche  e  delle  prestazioni 
 
energetiche degli edifici e degli impianti ad essi connessi”; 

Legge 23/12/1998, n.448 Misure di finanza pubblica per la stabilizzazione e lo sviluppo (carbon 
 
tax) 

Delibera CIPE 57/02 Strategia d’azione ambientale per lo sviluppo sostenibile in Italia 

Delibera CIPE 123/02 Revisione delle linee guida per le politiche e misure nazionali di riduzione 
 
delle emissioni dei gas serra (Legge 120/2002) 

D.M. 17 Marzo 2003 - del Ministero delle Attività produttive (G.U. 86 del 12 Aprile 2003), 
 
“Aggiornamenti agli allegati F e G del decreto del Presidente della Repubblica 26 agosto 1993, n. 
 
412, recante norme per la progettazione, l'installazione, l'esercizio e la manutenzione degli impianti  termici  degli  edifici,  ai  fini  

del  contenimento  dei  consumi  di  energia  (e  nota  del Ministero delle Attività produttive del 15 maggio 2003 contente 

l’errata corrige del suddetto decreto); 
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Decreto Legislativo 16 marzo 1999 n. 79 - di attuazione della Direttiva 96/92/CE recante norme 
 
comuni per il mercato interno dell’energia elettrica; 

Decreto Legislativo 23 maggio 2000, n. 164 -   “Attuazione delle Direttiva n. 98/30/CE recante 
 
norme per il mercato interno del gas naturale, a norma dell’art. 41 della Legge 17 maggio 1999, n. 144” 

Legge 239/2004 - “Riordino del settore energetico, nonché delega al governo per il riassetto delle 
 

disposizioni vigenti in materia di energia: Disposizioni sul postcontatore e sulla sicurezza degli 
 
impianti” 

DM 20/07/2004 Nuova individuazione degli obiettivi quantitativi per l’incremento dell’efficienza 
 
energetica negli usi finali di energia 

Decreto del Ministero delle infrastrutture e dei trasporti del 27 luglio 2005 - Norma concernente il 
 
regolamento d'attuazione della legge 9 gennaio 1991, n. 10 (articolo 4, commi 1 e 2), recante: 
 
«Norme per l'attuazione del Piano energetico nazionale in materia di uso razionale dell'energia, di risparmio energetico e di 

sviluppo delle fonti rinnovabili di energia» (in GU n. 178, 2.8.2005, p. 

13)). L’adozione  di  questo  documento,  a  14  anni  dalla  sua  originaria  previsione  da  parte dell’art.4, commi 1 e 2, 

della legge 10/91, giunge tardiva e destinata a essere superata a regime dallo stesso  D.Lgs. 192/2005 e come nel prosieguo 

verrà precisato, propri dall’art. 4 della legge 

10/91 con contestuale incarico per l’adozione di altri criteri attuativi 

Delibera AEEG 318/06, che integra la deliberazione n. 34/05 

Decreto Legislativo 29 dicembre 2006, n. 311 -  "Disposizioni correttive ed integrative al decreto 
 
legislativo 19 agosto 2005, n. 192, recante attuazione della Direttiva 2002/91/CE, relativa al rendimento energetico 

nell'edilizia" pubblicato nella Gazzetta Ufficiale n. 26 del 1 febbraio 2007 

- Supplemento ordinario n. 26/L 

Decreto Legislativo 2 Febbraio 2007, n. 26, attuazione della Direttiva 2003/96/CE che ristruttura il 
 
quadro comunitario per la tassazione dei prodotti energetici e dell'elettricità 

Decreti Attuativi Legge Finanziaria 2007 (02.2007) 
 

Sulla Gazzetta Ufficiale n. 47 del 26.02.2007, sono stati pubblicati i decreti datati 19.02.2007, con cui vengono precisate le 

modalità per la richiesta dei contributi previsti dalla Legge Finanziaria 

2007, sia per quanto riguarda gli interventi di riqualificazione energetica del patrimonio edilizio esistente, sia per quanto riguarda 

l’acquisto e l’installazione di motori ad elevata efficienza e variatori di velocità (inverter). 

 “Disposizioni  in  materia  di  detrazioni  per  le  spese  di  riqualificazione  energetica  del patrimonio edilizio esistente, ai sensi 

dell’art. 1, comma 349, della legge 27.12.06, n. 296 

 “Disposizioni   in   materia   di   detrazioni   per   le   spese   sostenute   per   l’acquisto   e l’installazione di motori ad elevata 

efficienza e variatori di velocità (inverter), di cui all’art.1, commi 358 e 359 della legge 27.12.06, n. 296” 
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Decreto  Legislativo  8  febbraio  2007,  n.20,  “Attuazione  della  Direttiva  2004/8/CE  sulla 
 
promozione della cogenerazione basata su una domanda di calore utile nel mercato interno dell'energia, nonché 

modifica alla Direttiva 92/42/CEE” (Gazzetta Ufficiale n. 54 del 6 marzo 

2007 ) 

Decreto Legislativo 18 Giugno 2007, n. 73, convertito nella legge n. 125/2007, Misure urgenti per 
 
l'attuazione di disposizioni comunitarie in materia di liberalizzazione dei mercati dell'energia 

Legge 3 agosto 2007, n. 125, conversione in legge, con modificazioni, del decreto-legge 18 giugno 
 
2007, n. 73, recante misure urgenti per l'attuazione di disposizioni comunitarie in materia di liberalizzazione dei mercati 

dell'energia 

Decreto   Ministeriale   21   Dicembre   2007,   Ministero   Sviluppo   Economico,   Revisione   e 
 

aggiornamento dei decreti 20 luglio 2004, concernenti l'incremento dell'efficienza energetica 
 
degli usi finali di energia, il risparmio energetico e lo sviluppo delle fonti rinnovabili. 

Legge 24 Dicembre 2007, n. 244, (legge Finanziaria 2008), modifica il meccanismo dei Certificati 
 
Verdi 

Decreto  Ministeriale  29  aprile  2008,  n.  110,  Legge  27  dicembre  2006,  n.  296 ministero 
 
dell’agricoltura, Criteri, condizioni e modalità per l'attuazione dell'obbligo di immissione di una quota minima di biocarburanti, 

ai sensi della legge Finanziaria 2007 

D.Lgs. 30/05/2008 n.115 Attuazione della Direttiva 2006/32/CE relativa all’efficienza degli usi 
 
finali dell’energia e i servizi energetici e abrogazione della Direttiva 93/76/CEE 

 

Tabella: Principali norme italiane sulle fonti energetiche rinnovabili e sul risparmio energetico 
 
 
In  senso  più  specifico,  per  quanto  concerne  le  fonti  rinnovabili,  la  produzione  ed  

il vettoriamento  dell’energia elettrica e del gas ed il recepimento delle Direttive europee 

ed internazionali del settore, gli atti di indirizzo e le leggi di carattere generale, che 

influiscono sull’evoluzione del settore, sono principalmente i seguenti. 
 

Piano Energetico Nazionale (PEN 1988) 

Provvedimento CIP n. 6 - del 29 aprile 1992 

Legge 15 gennaio 1994, n. 65 - Ratifica della Convenzione Quadro delle Nazioni Unite sui 
 
cambiamenti climatici (New York – 1992) (solo citata qui, in quanto priva di qualsiasi risvolto pratico) 

Legge 14 novembre 1995, n. 481 - Norme per la concorrenza e la regolazione dei servizi di 
 
pubblica  utilità.  Istituzione  dell’Autorità  di  regolazione  dei  servizi  di  pubblica  utilità”, (richiamata in quanto istitutiva 

dell’Autorità per l’energia elettrica ed il gas, in seguito: AEEG) 

Legge 15 marzo 1997, n. 59 - recante “Delega al Governo per il conferimento di funzioni e 
 
compiti alla Regioni ed Enti locali, per la riforma della Pubblica Amministrazione e per la semplificazione 

amministrativa”; 
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Legge 24 aprile 1998 n. 128 -   recante disposizioni per l’adempimento di obblighi derivanti 
 
dall’appartenenza dell’Italia alle Comunità Europee; 

Deliberazione CIPE 19  novembre 1998 n.  137/98  -  Linee guida per le politiche e  misure 
 
nazionali di riduzione delle emissioni dei gas serra 

Decreto  legislativo  31  marzo  1998,  n.  112  -  Decentramento  Amministrativo,  Ulteriore 
 
conferimento di funzioni e compiti amministrativi dello Stato alle regioni ed agli enti locali in attuazione del Capo I della 

legge 15 marzo 1997, n. 59 

Decreto Legislativo 16 marzo 1999 n. 79 -  di attuazione della Direttiva 96/92/CE recante norme 
 
comuni per il mercato interno dell’energia elettrica 

DM 11.11.99 - Direttive per l’attuazione delle norme in materia di energia elettrica da fonti 
 
rinnovabili di cui ai commi 1, 2 e 3 dell’art.11 del D.Lgs. 16.3.99 n.79) 

DPR 551/99 del 21.12.99 – Regolamento recante modifiche al decreto del Presidente della 
 

Repubblica  26  agosto  1993,  n.  412,  in  materia  di  progettazione,  installazione,  esercizio  e 
 
manutenzione  degli  impianti  termici  degli  edifici,  ai  fini  del  contenimento  dei  consumi  di energia 

Decreto Legislativo 23 maggio 2000, n. 164 - Attuazione della Direttiva n. 98/30/CE recante 
 
norme per il mercato interno del gas naturale, a norma dell’art. 41 della Legge 17 maggio 1999, n. 144 

DM 4.12.2000  - Progetto denominato “Comune solarizzato” 

DM 22.12.2000 - Finanziamenti ai Comuni per la realizzazione di edifici solari fotovoltaici ad 
 
alta valenza architettonica” (G.U. n.79 del 4/4/2001) 

DM 22.12.2000 - Finanziamenti ai Comuni e alle Aziende del gas per l’installazione di sistemi 
 
per la produzione di calore a bassa temperatura” (G.U. n. 81 del 6/4/2001) 

DM 16.03.2001 - Programma tetti fotovoltaici 

DM 24.04.2001 - Individuazione degli obiettivi quantitativi nazionali di risparmio energetico e 
 
sviluppo delle fonti rinnovabili di cui all’art.16 comma 4 del D.Lgs.23 maggio 2000 n.164 

DM 10.09.2001 – Finanziamenti ad enti pubblici per l’installazione di impianti solari termici per 
 
produzione di calore a bassa temperatura. 

DL 7 febbraio 2002 - Misure urgenti per garantire la sicurezza del sistema elettrico nazionale. 

DPCM  8-03-2002  -  Disciplina  delle  caratteristiche  merceologiche  dei  combustibili  aventi 
 
rilevanza ai fini dell'inquinamento atmosferico, nonché delle caratteristiche tecnologiche degli impianti di combustione 

Legge n. 55 del 9 aprile 2002 - Conversione in legge, con modificazioni, del D.L. 7 febbraio 
 
2002, recante misure urgenti per garantire la sicurezza del sistema elettrico nazionale 

Legge 1° giugno 2002, n. 120 - Ratifica ed esecuzione del Protocollo di Kyoto alla Convenzione 
 
quadro delle Nazioni Unite sui cambiamenti climatici, fatto a Kyoto l' 11 dicembre 1997 
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Legge 27 ottobre 2003, n. 290 - Conversione in legge, con modificazioni, del decreto-legge 29 
 
agosto 2003, n. 239, recante disposizioni urgenti per la sicurezza del sistema elettrico nazionale e per il recupero di potenza di 

energia elettrica. Deleghe al Governo in materia di remunerazione della capacità produttiva di energia elettrica e di 

espropriazione per pubblica utilità 

Decreto legislativo 29 dicembre 2003 n. 387 -  di attuazione della Direttiva 2001/77/CE relativo 
 
alla  promozione dell’energia  elettrica  prodotta da  fonti  energetiche rinnovabili  nel mercato interno dell’elettricità 

Legge 239 del 23/8/2004 - riordino del settore energetico nonché delega al Governo per il 
 
riassetto delle disposizioni vigenti in materia di energia 

Decreto MAP 28 luglio 2005 - Criteri per l'incentivazione della produzione di energia elettrica 
 
mediante conversione fotovoltaica della fonte solare (come modificato dal Decreto 6 febbraio 
 
2006) 

Decreti  24  ottobre  2005  -  Aggiornamento  delle  Direttive  per  l’incentivazione  dell’energia 
 
elettrica prodotta da fonti rinnovabili ai sensi dell’articolo 11, comma 5, del decreto legislativo 
 
16 marzo 1999, n. 79 

Deliberazione 42/02 dell’AEEG per il riconoscimento della produzione combinata di energia 
 

elettrica e calore 

DM  28/07/2005  e  DM  06/02/06  -,  Criteri  per  l’incentivazione  della  produzione  di  energia 
 
elettrica mediante conversione fotovoltaica della fonte solare 

Decreto Legislsativo30 maggio 2005, n.128 - Attuazione della Direttiva 2003/30/CE relativa alla 
 
promozione dell'uso dei biocarburanti o di altri carburanti rinnovabili nei trasporti. 

Decreto Ministeriale 19 Febbraio 2007, “Criteri e modalità per incentivare la produzione di 
 
energia elettrica mediante conversione fotovoltaica della fonte solare, in attuazione dell’articolo 
 
7 del DLgs 29.12.2003, n. 387” che definisce gli incentivi per la produzione di energia elettrica tramite pannelli fotovoltaici 

(Gazzetta Ufficiale n. 45 del 23.02.2007) 

Decreto   Ministeriale   21   Dicembre   2007,   Ministero   Sviluppo   Economico,   Revisione   e 
 
aggiornamento dei decreti 20 luglio 2004, concernenti l'incremento dell'efficienza energetica degli usi finali di energia, il 

risparmio energetico e lo sviluppo delle fonti rinnovabili. 

Legge  24  Dicembre  2007,  n.  244,  (legge  Finanziaria  2008),  modifica  il  meccanismo  dei 
 
Certificati Verdi 

Decreto  Ministeriale  29  aprile  2008,  n.  110,  Legge  27  dicembre  2006,  n.  296 ministero 
 
dell’agricoltura, Criteri, condizioni e modalità per l'attuazione dell'obbligo di immissione di una quota minima di biocarburanti, 

ai sensi della legge Finanziaria 2007 

DLgs 30/05/2008 n.115 Attuazione della Direttiva 2006/32/CE relativa all’efficienza degli usi 
 
finali dell’energia e i servizi energetici e abrogazione della Direttiva 93/76/CEE 

 

Tabella: Selezione delle principali norme italiane sulle fonti energetiche rinnovabili e sul 
risparmio energetico 
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Lo sviluppo sostenibile: la protezione dell’ambiente nella politica energetica nazionale 
 
In Italia,  con  il  Provvedimento  CIPE  del  28  dicembre  1993  è  stato  presentato  il  

Piano Nazionale  per  lo  Sviluppo  Sostenibile,  in  attuazione  dell'Agenda 21. Le  

caratteristiche individuate dal Piano per realizzare una politica che coniughi sviluppo e 

ambiente sono in sintonia con le  indicazioni proposte dal V Piano d’azione ambientale 

europeo e con il VI Programma di azione per  l’ambiente della Comunità Europea, 

recentemente approvato, che sarà, una volta adottato, il primo programma quadro con 

valore legalmente vincolante per tutti gli Stati membri in virtù della procedura di decisione 

congiunta (esso conferma e rafforza gli obiettivi  del  V  Programma,  identificando  anche  

misure  e  responsabilità  a  carico  degli organismi nazionali, regionali e locali).  Con 

successiva Delibera del CIPE del 2 agosto 2002, visto il programma d'azione Agenda 21, è 

stata approvata la strategia d'azione ambientale per lo sviluppo sostenibile in Italia. 
 

Con il Provvedimento CIPE del 4 maggio 1994 è stato istituito un Comitato 

interministeriale per  la  verifica  dell'attuazione  del  Piano,  la  raccolta  coordinata  delle  

informazioni  sulle iniziative  avviate  e  la  predisposizione  di  una  relazione  annuale  

sulla  realizzazione  degli obiettivi dell'Agenda XXI e con  successive deliberazioni n. 

63/98 e n. 79/98 sono state istituite le commissioni di supporto del succitato comitato. 
 

Il settore dell’energia, incluso tra i settori chiave del V Piano d’Azione ambientale europeo 

ed il Piano  nazionale  per lo sviluppo sostenibile, identificano il quadro di riferimento 

e gli obiettivi per l’Italia.  Per entrambi gli aspetti si fa riferimento alla normativa 

esistente (PEN 88, L. 9/91, L.10/91, CIP 6/92) ed agli orientamenti espressi nella 

Agenda 21.  Gli obiettivi finali  sono  rappresentati  dal  risparmio  energetico  e  dal  

contenimento  delle  emissioni  in atmosfera di sostanze inquinanti e gas ad effetto serra. 
 

Con la Deliberazione CIPE del 19 novembre 1998, n. 137, l’Italia ha recepito il Protocollo 

di  Kyoto impegnandosi a ridurre del 6,5% le emissioni rispetto ai valori del 1990, tra il 

2008 e il  2012. Le  linee  guida  individuano  le  sei  azioni  prioritarie  che  porteranno  a  

raggiungere l’obiettivo finale previsto per il 2008 - 2012, e gli obiettivi intermedi previsti per 

il 2003 e il 2006. 

Nell’ambito della Conferenza Nazionale per l’Energia e l’Ambiente, 25-28 novembre 1998, 

è stato   approvato   il   Libro   Bianco   per   la   valorizzazione   delle   fonti   rinnovabili   

che, successivamente, è divenuto  strumento di programmazione nazionale con il 

provvedimento CIPE del 6 agosto 1999.  Esso contiene gli obiettivi, le strategie e gli 
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strumenti necessari per dare corso e  attuazione, a livello nazionale, al Libro Bianco 

comunitario (“Energia per il futuro:  le  fonti  energetiche  rinnovabili”)  e alla  

Deliberazione  CIPE  137/98,  relativa  alla riduzione delle emissioni di "gas serra" (CO2     

e  CO2  equivalente).  Si ritiene possibile un contributo aggiuntivo delle fonti rinnovabili, 

rispetto al 1997 di circa 8,6 Mtep, passando da 11,7 Mtep a 20,3 Mtep nel 2008-2012, 

comprendente la produzione per energia elettrica e termica. 
 

La Legge 1 giugno 2002, n. 120, di ratifica del Protocollo di Kyoto della Convenzione 

quadro delle Nazioni  Unite sui cambiamenti climatici ha previsto che il Ministero 

dell'Ambiente e della Tutela del Territorio presenti al CIPE un piano nazionale per la 

riduzione dei livelli di emissione dei gas serra e l'aumento del loro assorbimento al minor 

costo. 

Nel dicembre 2002 il Ministero dell'Ambiente e Tutela del Territorio di concerto con 

il Ministero  dell'economia e finanze ha presentato il "Piano nazionale per la riduzione 

delle emissioni  di  gas   responsabili   dell'effetto  serra:  2003-2010"  che  contiene  una  

serie  di indicazioni   e di opzioni  (programmi,  iniziative, misure e relativi progetti di 

attuazione) di riduzione delle emissioni di gas serra in  vari comparti e settori energetici 

(produzione di energia elettrica, consumi energetici nei settori civili e nel  terziario, ecc.) 

e non (trasporti, industria,  agricoltura,  cooperazione  economica  e  tecnologica,  ecc.)  al  

fine  di  rispettare l'obiettivo stabilito dalla legge 120/2002, di ratifica del Protocollo di 

Kyoto. 
 

Con la Deliberazione CIPE 2 agosto 2002 "Strategia d'azione ambientale per lo 

sviluppo sostenibile in Italia 2002-2010" è stato approvato un documento che individua 

gli strumenti, gli  obiettivi,  le  aree  tematiche  e  gli  indicatori  per  monitorare  lo  stato  

d'attuazione  della strategia proposta per lo sviluppo sostenibile. 
 

Il 19 dicembre 2002 è stata approvata la Deliberazione CIPE di "revisione delle linee 

guida per  le  politiche  e  misure  nazionali  di  riduzione  delle  emissioni  dei  gas  serra  

(Legge 120/2002)", che approva il Piano di azione nazionale per la riduzione dei livelli di 

emissione dei gas serra e l’aumento del loro assorbimento redatto dal Ministero 

dell’ambiente e della tutela del territorio ai sensi dell’art. 2 della legge 1 giugno 2002 n. 120 

e i  livelli massimi di emissione assegnati ai singoli settori per il periodo 2008-2012, 

questi ultimi calcolati come media delle emissioni annuali del periodo di cui alla tabella 8 

allegata alla deliberazione, sono stabiliti sulla base dello scenario di riferimento, ovvero 

sulla base dei risultati  conseguibili con le misure già individuate al 30 giugno 2002 con 
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provvedimenti, programmi e iniziative nei settori della produzione di energia elettrica, dei 

trasporti, dei consumi energetici negli usi civili e nel terziario, della cooperazione 

internazionale. 

Molta parte della normativa ambientale è stata rivista dal Testo Unico Ambientale45.  

Con i suoi 318  articoli  e 45 allegati, il decreto legislativo è destinato a sostituire, a 

brevissimo termine, la legislazione  quadro vigente in materia di rifiuti e bonifica dei siti 

contaminati, procedure di VIA e VAS e IPPC, difesa  del suolo e lotta alla 

desertificazione, tutela delle acque dall’inquinamento e gestione delle risorse idriche,  

tutela dell’aria e riduzione delle emissioni in atmosfera e, infine, di tutela risarcitoria 

contro i danni all’ambiente. Dal 29 aprile 2006, molte  saranno  le  norme  abrogate,  anche  

se  in  qualche  caso  sono  previsti  regimi transitori in attesa di alcune norme tecniche di 

carattere regolamentare. Come è noto, infatti, oltre  a  unificare  e  coordinare  le  diverse  

fonti  normative  nazionali,  il  decreto  legislativo apporta modifiche, in molti casi di rilievo 

sostanziale, alla disciplina dei vari settori normativi e introduce varie novità in attuazione di 

Direttive comunitarie. Tuttavia, sulla GU n. 146 del 26 Giugno 2006 è stato pubblicato 

l’avviso relativo alla segnalazione di inefficacia di 17 decreti ministeriali ed 

interministeriali attuativi de D.Lgs. n. 152/2006.  In riferimento a tali provvedimenti è 

stato  rilevato che è mancato il preventivo e necessario controllo da parte della Corte dei 

Conti, per cui non possono considerarsi giuridicamente produttivi di effetti, di fatto 

sospendendo l’efficacia del Testo Unico. 

Il Piano Italiano per l’Efficienza Energetica 

 
L’obiettivo di incremento dell’efficienza energetica, come sancito nella prima proposta 

della Commissione  Europea  del  2007,  è  stato  eliminato  nella  proposta  del  gennaio  

2008  e incorporato  negli  altri  obiettivi  di  maggior  penetrazione  delle  RES  e  di  

riduzione  delle emissioni di CO2  contenuti nelle proposte del  gennaio 2008. 

Tuttavia, risulta importante illustrare il pacchetto efficienza energetica presentato 

dall’Italia in quanto significativo del potenziale di miglioramento dell’efficienza energetica 

nel nostro Paese e dei costi ipotizzati per gli interventi proposti.  Il piano descrive gli 

orientamenti che il Governo ha già intrapreso ed intende proseguire per centrare 

                                                             
45 Il decreto legislativo di attuazione della Legge 308 del 15 dicembre 2004 (delega ambientale) è stato 
pubblicato sul Supplemento ordinario alla Gazzetta ufficiale del 14 aprile 2006, n. 88 (rubricato come D.Lgs. 3 
aprile 2006, n. 152 “Norme in materia ambientale”) ed é entrato in vigore il 29 aprile 2006. 
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l’obiettivo  previsto dalla Direttiva 2006/32/CE: 9,6% di risparmio energetico entro il 

2016 (circa 11 Mtep).  Si deve inoltre sottolineare come per il sistema Italia, un 

intervento efficace e lungimirante sull’efficienza energetica negli usi finali possa creare 

una sinergia tra la necessità di ridurre la dipendenza energetica, aumentare la sicurezza  

degli  approvvigionamenti  e  ridurre  le  emissioni  di  gas  serra,  con  effetti  sulla 

competitività  e  innovazione  tecnologica  del  sistema  produttivo  e  la  creazione  di  

nuova occupazione. 
 

Nel nostro Paese, l’obiettivo del 9% di risparmio energetico entro il 2016 dovrebbe 

essere raggiunto con le seguenti azioni: 
 

1)  mantenimento delle misure già adottate; 
 
2)  attuazione delle misure in corso di recepimento; 
 
3)  introdurre a partire dal 2009 dei limiti alle emissioni medie di CO2  delle autovetture. 
 
Nella  tabella  che  segue  sono  sinteticamente  riportate  tutte  le  misure  proposte  e  

le corrispondenti valutazioni in termini di riduzione dei consumi al 2010 e al 2016.  Per 

ciascuna delle misure elencate sono state espresse delle valutazioni in merito agli effetti 

sulla riduzione dei consumi al 2010 e al 2016, in funzione degli strumenti utilizzati 

(incentivi, obblighi ecc.). 

 

Il Position Paper del Governo italiano del Settembre 2007 sulle penetrazione delle energie 
rinnovabili 
 
In tema di raggiungimento dell’obiettivo al 2020 proposto dalla UE per la penetrazione 

delle energie rinnovabili, nel Settembre del 2007 il Governo italiano ha predisposto un 

“Position Paper” come strumento per la partecipazione alla fase di elaborazione della 

nuova Direttiva in materia di fonti rinnovabili [140].  Il “position paper” presenta una 

valutazione preliminare di “livello massimo di potenziale teorico di produzione  delle 

energie rinnovabili” per l’Italia, sottolineando come la praticabilità di tale potenziale 

teorico sia condizionata da una serie di fattori,  tra  cui  alcuni  di  natura  politica  e  

istituzionale.  Tra  i  fattori  di  natura  politica  e istituzionale vengono segnalate due 

criticità: quella delle dinamiche di contestazione delle comunità   locali  contro  gli  

impianti  alimentati  da  fonti  rinnovabili  nei  procedimenti autorizzativi; e quella dei 

differenti livelli di governance della politica energetica presenti in Italia,  dato  il  ruolo  
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molto  importante  che  le  regioni  rivestono  in  questo  settore. Per raggiungere  un  

obiettivo  nazionale  ambizioso  sarà  necessario  un  maggior  livello  di coordinamento 

tra le Regioni e tra queste e lo Stato [84]. 
 

Il governo italiano nel Position Paper ha stimato il potenziale tecnico delle diverse 

fonti rinnovabili,  ovvero il quantitativo di energia che può essere recuperato con le 

tecnologie esistenti e attese in un futuro  prossimo. Per quello che riguarda la 

produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili il “position paper”  stima un potenziale 

aggiuntivo di circa 50 TWh  nel  2020  rispetto  al  2005  come  “totale  massimo  

teorico”  che  potrebbe  portare complessivamente la produzione italiana a poco più di 

100 TWh  rispetto ai circa 50 TWh prodotti nel 2005. 
 
 

Ripartizione dei compiti istituzionali in materia energetica degli enti locali 
 
La regolazione e lo sviluppo del comparto delle fonti rinnovabili in Italia riflettono 

l’influenza dei  processi  che  oggi  influiscono  principalmente  sull’evoluzione  del  

settore  energetico: assetto istituzionale, liberalizzazione, politica ambientale, tendenze dei 

mercati internazionali e accettabilità sociale degli impianti. Il settore dell’energia e il 

comparto delle rinnovabili in particolare è uno dei quelli per i quali è stato più intenso 

il  processo di trasferimento di funzioni dallo Stato, sia verso il basso a regioni e

 province, che verso l’alto  

all’Unione Europea. 
 

Nel solco  di  questo  processo  si  inserisce  l’attuale  fase  di  riformulazione  delle  

politiche italiane per la promozione delle fonti rinnovabili avviene. Gli obiettivi nazionali 

della nuova Direttiva Europea saranno vincolanti e la legge finanziaria 2008 introduce 

norme che puntano a responsabilizzare le regioni nel raggiungimento dei nuovi e sempre 

più impegnativi obiettivi già adottati a livello nazionale.  Si illustra di seguito il processo di 

riforma delle competenze amministrative  in  campo  energetico  nel  nostro  Paese  con   

particolare  riferimento  alla ripartizione dei compiti istituzionali in materia energetica degli 

enti locali. 

 

La riforma Bassanini 

 
Un importante tema, recentemente ampiamente discusso, è il decentramento di deleghe 
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e funzioni  agli  Enti  locali,  avviato  con  la  Legge  59/97  ("Bassanini"),  proseguito  con  

una ridefinizione dei loro ruoli e  funzioni.  Con la riforma Bassanini gli enti locali 

territoriali hanno acquistato un’importanza in virtù del principio di sussidiarietà. 
 

Per quanto riguarda il settore energia il d. Lgs. 112/98, di attuazione della legge 

59/97, prevede la conservazione allo Stato delle funzioni amministrative concernenti 

l’elaborazione e l’approvazione  degli   obiettivi  della  politica  energetica  nazionale  e  dei  

relativi  atti  di programmazione nazionale. 

  Alle regioni e ai  comuni sono delegate le funzioni amministrative in tema di energia, che 

non siano riservate specificatamente allo Stato (tra cui, ad esempio, le funzioni 

amministrative concernenti la costruzione e l’esercizio degli impianti di produzione di 

energia elettrica di potenza superiore a 300 MWt, le reti per il trasporto con tensione  

superiore a 150 kV, l’emanazione di norme tecniche relative alla realizzazione di 

elettrodotti e il rilascio delle concessioni per l’esercizio delle attività elettriche).  Alle 

Regioni vengono  assegnate  funzioni  con  criterio   residuale,  ovvero  tutte  quelle  non  

conferite direttamente allo Stato e agli Enti Locali.   
 

Il d.  Lgs.  112/98  assegna  quindi  alle  Regioni  e  alle  Province  autonome  una  

funzione strategica nella  pianificazione energetica a livello locale dando la possibilità di 

promulgare leggi in tema di gestione dell’energia, riportando in capo alle regioni molte 

delle competenze autorizzative e di programmazione che erano dapprima proprie 

dell’amministrazione centrale. Si è trattato di una vera e propria devoluzione di poteri verso 

le amministrazioni locali, che ha rivoluzionato il mondo dell’energia.  La portata di tale 

delega è infatti  molto innovativa in quanto l’energia non è compresa tra le materie che la 

Costituzione (all’art. 117, prima della sua modifica) rimetteva alla competenza legislativa 

regionale. 
 
 

Il governo nazionale può dare indicazioni di politica generale, cosa che è avvenuta con il 

decreto 79/99, con la legge 120/2002 di recepimento del protocollo di Kyoto, con le 

delibere del CIPE, ma  gli  aspetti operativi per la costruzione di nuovi impianti sono 

oggi di competenza delle regioni ed in taluni casi delle provincie e dei comuni. 
 

Legislazione concorrente: la riforma del titolo V della Costituzione e la Legge Marzano 
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La riforma del Titolo V della Costituzione 

 
Le  leggi  Bassanini ha ridisegnato competenze, procedimenti e ruoli nel campo della 

regolazione energetica, delineando un nuovo sistema di governo la cui ratio risiede in un 

diverso criterio di distribuzione delle funzioni fra centro e periferia.  
 

L'art. 117 della Costituzione, così come modificato dalla L. cost. 18 ottobre 2001 n. 3, 

limita la competenza dello Stato a materie espressamente riservate mentre le Regioni 

hanno potestà legislative in tutte le altre.  Ai Comuni spettano le funzioni amministrative. 
 

La riforma dell'art. 117, dunque, modifica il ruolo dei diversi attori istituzionali nel 

settore elettrico,  ampliando  le  competenze  regionali  con  la  previsione  che  diventino  

materia  di legislazione concorrente, la produzione, il trasporto e la distribuzione 

nazionale dell'energia, salvo che per la determinazione dei principi  fondamentali, 

riservata alla legislazione dello Stato. Ciò significa che la potestà legislativa in queste 

materie  spetta alle Regioni che legiferano nel rispetto dei principi fondamentali fissati 

dallo Stato.  Spettano inoltre allo Stato la tutela della concorrenza e dell'ambiente, la 

determinazione dei livelli essenziali dei servizi di pubblica utilità e la gestione dei rapporti 

con l'UE.   
 

La riforma Titolo V della costituzione del 2001, che ha posto il tema dell’energia 

nell’ambito della competenza concorrente Stato-Regioni, ha quindi condotto le Regioni in 

una dimensione che incide profondamente sulle scelte di fondo della politica energetica 

nazionale. 
 

Il lungo processo, che ha portato le Regioni al controllo della risorsa energetica del 
proprio territorio46, aveva già consentito a queste di: 

- orientare le proprie scelte territoriali; 

- intervenire non solo nel campo del risparmio energetico e delle fonti 
rinnovabili, ma anche in quello degli assetti energetici nei settori della produzione, del 
trasporto e della distribuzione; 

- armonizzare nei provvedimenti concreti le diverse politiche; 

- inserire gli obiettivi energetici nel quadro dello sviluppo sostenibile (per la 
riduzione delle emissioni climalteranti questi ultimi sono stati configurati dagli impegni 

                                                             
46 Le leggi 9 gennaio 1991, n. 9 e 10, la rilevante riforma introdotta dalla legge 15 marzo 1997, n. 59 e il 
decreto legislativo 31 marzo 1998, n. 112 sul decentramento delle competenze amministrative dello Stato 
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assunti a livello europeo e internazionale, dalla Comunità Europea e dal nostro Paese) 
 

Il  protocollo  di  Torino,  firmato  il  5  giungo  2001  da  tutti  i  Presidenti  delle  

Regioni, rappresenta la sintesi di tale strategia, e attesta la consapevolezza del ruolo 

protagonista del sistema  delle  Regioni  e  degli   Enti  locali,  nel  quadro  delle  politiche  

nazionali  anche energetiche. 

 

La legge Marzano 

 
La Legge 23 agosto 2004, n. 239 (legge “Marzano”), recante norme per il “Riordino 

del settore  energetico, nonché delega al Governo per il riassetto delle disposizioni 

vigenti in materia  di  energia”  è   finalizzata  alla  riforma  ed  al  complessivo  riordino  

del  settore dell’energia e modifica il quadro normativo di riferimento  delineato  dai  

decreti  legislativi  di  recepimento delle Direttive comunitarie sull’apertura dei mercati (il 

D.Lgs. n. 79/1999 per l’energia elettrica ed il D.Lgs. n. 164/2000 per il gas), secondo 

alcune linee di intervento, quali: 
 

1.  la  ripartizione  delle  competenze  dello  Stato  e  delle  Regioni,  in  relazione  alle 

modifiche introdotte dalla riforma del Titolo V della Costituzione (L. cost. 18 ottobre 

2001, n. 3), con l'indicazione dei principi fondamentali per la l egislazione regionale nel 

settore; 
 

2.  il completamento della liberalizzazione dei mercati energetici, al fine di promuovere la 

concorrenza e ridurre i prezzi; 
 

3.  l'incremento dell’efficienza del mercato interno, attraverso procedure di semplificazione e 

interventi di riorganizzazione del settore; 
 

4.  una più incisiva diversificazione delle fonti energetiche, anche a tutela della sicurezza 

degli approvvigionamenti e dell’ambiente. 
 

Tra le questioni affrontate, spiccano innanzitutto le norme sul rapporto Stato-Regioni e 

sui poteri dell’Autorità per l’energia elettrica e il gas. 
 

La riforma del Titolo V della Costituzione ha posto l’energia tra le materie di legislazione 

concorrente fra Stato e Regioni, modificando i ruoli ed i compiti dei diversi livelli di 

governo (art. 117, comma 3, Cost.). In tale ottica, la Legge Marzano si pone l’obiettivo 

di trovare un punto d’equilibrio tra poteri statali e poteri locali, sotto la spinta della 
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necessità della pianificazione e gestione unitaria  del  sistema,  che  presenta  esigenze  di  

coordinamento  sconosciute  ad  altri  settori industriali: la soluzione prevista dal 

provvedimento, nel quadro di un più generale (ri)assetto dei poteri  amministrativi, 

consiste nell’elaborazione e definizione in capo allo Stato degli obiettivi e delle linee 

della politica energetica, nonché i criteri generali per la sua attuazione a livello territoriale. 

Come si evince dai commi 7 ed 8, lo Stato, anche avvalendosi dell’Autorità, esercita i 

compiti e le funzioni  amministrative necessari a promuovere il funzionamento unitario 

dei mercati dell’energia, la non discriminazione nell’accesso alle fonti energetiche e alle 

relative modalità di  fruizione  e  il  riequilibrio  territoriale, in concreto, tale risultato è 

perseguito mediante  la  creazione  di  una  cabina  di  regia  –  individuata  nella  Direzione  

Energia  del Ministero, alla quale si riconosce la possibilità di nominare esperti e procedere 

ad assunzioni nel prossimo triennio, anche in deroga al blocco delle assunzioni previsto 

dalla Finanziaria 2004 – cui si demanda la definizione degli obiettivi e delle linee della 

politica energetica nazionale, nonché i criteri generali per la sua attuazione a livello 

territoriale, in linea con le esigenze di certezza (normativa ed economica) peculiari del 

mercato dell’energia. 
 

La legge 239/2004 prevede altresì che, attraverso la Struttura sopra menzionata, il 

Ministero delle attività produttive, al fine di accrescere la sicurezza e l’efficienza del sistema 

energetico nazionale   (mediante   interventi   per   la   diversificazione   delle   fonti   e   

l’uso   efficiente dell’energia) realizzi, nel triennio  2004-2006, di concerto con il Ministero 

dell’ambiente e della tutela del territorio: a) un piano nazionale di educazione e 

informazione sul risparmio e sull’uso efficiente dell’energia5; b) progetti pilota per il 

risparmio  ed il contenimento dei consumi energetici in edifici utilizzati come uffici da 

pubbliche amministrazioni. 

Infine, nella riorganizzazione del mercato dell’energia, la legge 239/04, mira a rafforzare 

le integrazioni tra i vari organi istituzionali, negli ambiti delle loro specifiche competenze. 

In  questo  contesto  si  inserisce  l’articolo  12  del  DLgs  n.387/2003  che  introduce  

un procedimento  unico per il rilascio dell’autorizzazione alla costruzione e l’esercizio 

degli impianti   di   produzione   elettrica   alimentati   da   fonti   rinnovabili   secondo   

criteri   di razionalizzazione e semplificazione.   Secondo  il comma 3 dell’articolo 12 

l’autorizzazione viene rilasciata dalla regione o altro soggetto  istituzionale delegato dalla 

regione. Questo comma  è  stato  nuovamente  modificato  con  la  legge  finanziaria  

2008  restringendo  la possibilità di delega alle sole province. 
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Linee Guida del Ministero dello Sviluppo Economico 
 

In data 3 ottobre 2010 sono entrate in vigore le Linee Guida per l'autorizzazione degli 

impianti alimentati da fonti rinnovabili le quali erano state approvate dalla Conferenza 

Unificata nella seduta dell'8 luglio 2010 e pubblicate nella Gazzetta Ufficiale del 18 

settembre 2010 (le "Linee Guida"). 

Le Linee Guida costituiscono una disciplina unica, valida su tutto il territorio nazionale, che 

mira a superare la frammentazione normativa del settore delle fonti rinnovabili. 

Come noto, infatti, in assenza della norma di riferimento, infatti, molte Regioni avevano in 

questi anni prodotto delle proprie linee guida, creando una situazione fortemente 

disomogenea sul territorio nazionale. 

Le Regioni sono tenute ad adeguare le rispettive discipline entro novanta giorni dalla data di 

entrata in vigore delle Linee Guida. Ai sensi del D. Lgs. 387/03, in caso di mancato 

adeguamento entro il predetto termine, si applicano le Linee Guida nazionali. 

Finalità delle linee guida 

Come chiarito altresì nella scheda riassuntiva circolata dal Ministero dello Sviluppo 

Economico, nelle Linee Guida: 

1. Sono dettate regole per la trasparenza amministrativa dell'iter di autorizzazione e sono 

declinati i principi di pari condizioni e trasparenza nell'accesso al mercato dell'energia; 

2. Sono individuate modalità per il monitoraggio delle realizzazioni e l'informazione ai 

cittadini; 

3. È regolamentata l'autorizzazione delle infrastrutture connesse e, in particolare, delle reti 

elettriche; 

4. Sono individuate, fonte per fonte, le tipologie di impianto e le modalità di installazione 

che consentono l'accesso alle procedure semplificate (denuncia di inizio attività e attività 

edilizia libera); 

5. Sono individuati i contenuti delle istanze, le modalità di avvio e svolgimento del 

procedimento unico di autorizzazione; 

6. Sono predeterminati i criteri e le modalità di inserimento degli impianti nel paesaggio e 

sul territorio, con particolare riguardo agli impianti eolici (per cui è stato sviluppato un 

allegato ad hoc); 

7. Sono dettate modalità per coniugare esigenze di sviluppo del settore e tutela del 

territorio: eventuali aree non idonee all'installazione degli impianti da fonti rinnovabili 
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possono essere individuate dalle Regioni esclusivamente nell'ambito dei provvedimenti con 

cui esse fissano gli strumenti e le modalità per il raggiungimento degli obiettivi europei in 

materia di sviluppo delle fonti rinnovabili. 

Segnaliamo sin d'ora che le Linee Guida necessiteranno di un costante aggiornamento in 

forma congiunta (Stato, Regioni ed Enti Locali) e di un'attività di integrazione, anche sulla 

scorta dei risultati del monitoraggio sulla loro concreta applicazione affinché si possa 

concorrere ad una maggiore efficacia delle stesse soprattutto sul piano della celerità e 

semplificazione procedimentale. 

Ambito di applicazione 

Le Linee Guida dovranno essere applicate alle procedure per la costruzione e l'esercizio 

degli impianti sulla terraferma di produzione di energia elettrica alimentati da fonti 

energetiche rinnovabili, per gli interventi di modifica, potenziamento, rifacimento totale o 

parziale e riattivazione degli stessi impianti, nonché per le opere connesse e infrastrutture 

indispensabili alla costruzione e all'esercizio dei medesimi impianti (dove per opere 

connesse si intendono anche i servizi ausiliari di impianto e le opere necessarie alla 

connessione alla rete elettrica, specificamente indicate nel preventivo per la connessione, 

ovvero nella soluzione tecnica minima generale, redatti dal gestore della rete elettrica 

nazionale o di distribuzione ed esplicitamente accettati dal proponente). 

Invece, le Linee Guida non verranno applicate agli impianti offshore per i quali 

l'autorizzazione è rilasciata dal Ministero delle Infrastrutture e dei trasporti, sentiti il 

Ministero dello sviluppo Economico e il Ministero dell'Ambiente e della Tutela del 

Territorio e del Mare. 

Le procedure 

Le Linee Guida ribadiscono e specificano la procedura in base alla quale la costruzione, 

l'esercizio e la modifica degli impianti di produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili, 

delle opere connesse e delle infrastrutture indispensabili richiede un'autorizzazione unica, 

rilasciata dalla Regione o dalla Provincia delegata, che dovrà essere conforme alle normative 

in materia di tutela dell'ambiente, del paesaggio e del patrimonio storico artistico, e 

costituirà, ove occorra, variante allo strumento urbanistico. 

Qualora gli effetti di un progetto interessino il territorio di altre Regioni o Province 

delegate, la Regione o Provincia competente al rilascio dell'autorizzazione è tenuta a 

coinvolgere nel procedimento unico anche le Regioni o Province delegate interessate. 

Gli impianti più piccoli sono invece realizzabili con una procedura semplificata: 

i. i piccoli impianti - cioè quelli con capacità di generazione inferiore alle soglie fissate dalla 

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


155 

 

tabella A allegata al Dlgs 387/2003 - sono realizzabili attraverso la procedura di Denuncia 

di Inizio Attività (DIA) disciplinata dagli articoli 22 e 23 del Testo unico dell'edilizia (D.P.R. 

380/2001).  Le Linee Guida non tengono però conto della recente Legge 122/2010 che ha 

sostituito la DIA (Denuncia di Inizio Attività) con la SCIA (Segnalazione Certificata di 

Inizio Attività), procedura che consente di avviare i lavori nel giorno stesso della 

segnalazione all'amministrazione preposta, senza attendere i 30 giorni previsti dalla 

precedente disciplina. Sarà quindi necessario applicare la nuova procedura, tenendo però 

conto che la SCIA non è esattamente uguale alla DIA, ad esempio non si applica agli 

interventi edilizi soggetti a permesso di costruire che possono essere realizzati 

alternativamente con Dia, neanche se le Regioni lo abbiano previsto con norme precedenti 

alla legge 122/2010; 

ii. gli impianti minori (impianti fotovoltaici integrati negli edifici, impianti a biomassa fino a 

50 kWe, minieolico, piccoli impianti idroelettrici e geotermoelettrici, ecc.) sono considerati 

“attività di edilizia libera” e possono essere realizzati previa comunicazione di inizio lavori al 

Comune. 

Effetti dell'entrata in vigore delle linee guida 

Quanto al rapporto tra nuove le nuove Linee Guida Nazionali e le disposizioni vigenti a 

livello regionale e locale, giova sottolineare quanto segue: 

1. l'entrata in vigore delle Linee Guida non determina un effetto automatico di abrogazione 

automatica delle disposizioni locali vigenti; 

2. le disposizioni locali vigenti continuano a trovare applicazione fino alla loro 

abrogazione/modifica, o fino all'esito di giudizio di annullamento o di incostituzionalità per 

incompatibilità con le Linee Guida; 

3. le Regioni, come detto, entro i 90 giorni successivi all'entrata in vigore, sono tenute ad 

implementare le Linee Guida in relazione ai procedimenti relativi ad impianti da realizzare 

presso il territorio regionale. Ai sensi del D. Lgs. 387/03, in caso di mancato adeguamento 

entro il predetto termine, si applicano le Linee Guida, e per l'effetto i procedimenti in corso 

a tale data dovranno essere integrati sulla base di quanto disposto nelle Linee Guida. 

Occorrerà attendere di poter verificare come le Regioni decideranno di comportarsi per 

determinare quali eventuali ulteriori modifiche sopravverranno in relazione alle procedure 

attualmente vigenti. 
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I primi adeguamenti regionali alle linee guida nazionali 

L’articolo 18, comma 4, delle linee guida nazionali (D.M. 10 settembre 2010) per 

l’autorizzazione degli impianti a fonte rinnovabile, prevede che le Regioni, qualora 

necessario, adeguino le proprie discipline entro 90 giorni dall’entrata in vigore delle linee 

guida stesse (ovverosia entro il 2 gennaio del corrente anno), pena l’applicazione delle stesse 

nei procedimenti in corso che non siano completi di soluzione di connessione e nei quali 

non siano intervenuti i pareri ambientali prescritti. 

Per i procedimenti in corso al novantesimo giorno successivo alla data di entrata in vigore 

delle Linee Guida, il proponente a pena di improcedibilità, ha l’obbligo di integrare l’istanza 

con la documentazione prevista al punto 13 della Parte III delle Linee Guida entro 90 

giorni, prorogabili fino a centoventi giorni nel caso sussistano comprovate necessità 

tecniche. 

Sino ad ora, le seguenti Regioni hanno provveduto a recepire formalmente le linee guida 

nazionali, come emerge dalla tabella sottostante: 
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47

 

Il quadro normativo della liberalizzazione del mercato dell’energia in Italia 
 
Il settore  energetico  nazionale  ha  attraversato  negli  ultimi  anni  un  periodo  di  

estrema dinamicità e di intenso cambiamento.  La liberalizzazione del mercato elettrico è 

iniziata con l'entrata in vigore del Decreto legislativo n° 79 del 1999, con tale decreto, le 

attività di produzione, importazione ed esportazione, acquisto e vendita di energia 

elettrica, sono state liberalizzate riservando allo stato la gestione di quelle attività 
                                                             
47 Lo Stato, accogliendo le richieste delle associazioni delle rinnovabili, ha fatto ricorso alla Corte 
Costituzionale. La legge regionale nel mirino è la 23/2010 recante la Nuova disciplina degli insediamenti degli 
impianti di produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili nel territorio che introduce la definizione di siti non idonei 
all’istallazione di turbine per quelle aree e beni di notevole interesse culturale nonché per gli immobili o le 
zone dichiarate di notevole interesse pubblico, dichiarando off-limits la valle del Tammaro. 
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considerate di pubblico interesse come la trasmissione e il  dispacciamento.  

Decreto Legge 79/99 (Decreto Bersani) 
 
Il primo atto governativo: 

- ha introdotto il regime di Libero Mercato; 

-  ha introdotto il regime di Monopolio per la gestione delle attività di Trasmissione e 

Dispacciamento tramite la Concessione al GRTN; 

-  ha introdotto il regime di Concessione Territoriale per le attività di Distribuzione; 

- ha  determinato  la  costituzione,  da  parte  del  GRTN,  di  una  società  per  azioni: 

“L’Acquirente unico (AU)” con il compito di garantire ai clienti vincolati la disponibilità di 

energia elettrica ad un  “prezzo standard – unico nazionale” attraverso la stipula di 

contratti bilaterali con i produttori o attraverso l’acquisto alla borsa dell’energia; 

-  ha  determinato  la  costituzione,  da  parte  del  GRTN,  di  una  società  per  azioni:  “Il 

Gestore  del   mercato  (GME)”  per l’organizzazione  del  mercato  dell’energia elettrica - 

basato sul sistema dei contratti bilaterali e su di una borsa dell’energia elettrica secondo 

criteri di neutralità, trasparenza, obiettività e di concorrenza tra produttori; 

 
Il Decreto Della Presidenza del Consiglio dei Ministri (Decreto D’Alema) del 29 
luglio1999 
 
Con questo Decreto, al fine di limitare il ruolo dominante dell’ENEL sul fronte 

dell’offerta. 

 
Legge di riordino del settore energetico 23 agosto 2004 n° 239, legge “Marzano” 
 
La Legge 239/04, n. 239 "Riordino del settore energetico, nonché delega al Governo per 

il riassetto delle disposizioni vigenti in materia di energia", pubblicata nella Gazzetta 

Ufficiale n. 215 del 13 settembre 2004,  cosiddetta legge “Marzano”, già descritta.., 

prevedeva  i seguenti punti: 
 

1. completa liberalizzazione del mercato dell’energia elettrica e del gas; 
 
2. incremento dell’efficienza del mercato dell’energia; 
 
3. definizione delle competenze dello Stato e delle Regioni in materia di energia. 
 
 
Decreto della Presidenza del Consiglio dei Ministri del 12 maggio 2004 sulla 
riunificazione proprietà-gestione della Rete Elettrica 
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Con questo  Decreto  viene  riunificata  la  proprietà  della  Rete  Elettrica  Nazionale  con  

le competenze sulla sua gestione, dando luogo alla costituzione di una nuova società 

composta dalla ex Terna dell’ENEL e dal ramo d’azienda del Gestore Nazionale della 

rete, relativo al dispacciamento.    
 

La liberalizzazione del settore elettrico e le fonti rinnovabili di energia 
 
La liberalizzazione del settore elettrico in Italia, avviata con il decreto Bersani del 1999, è 

stata resa possibile dall’allargamento del settore delle FER che si è avuto soprattutto 

grazie all’interesse  stimolato  dai  provvedimenti  che  hanno  fatto  seguito  alla  legge  

9/91  e,  in particolare, dal provvedimento CIP 6/9248, che ha istituito un meccanismo di 

incentivazione di tipo “feed-in” alla generazione elettrica da FER.  Mentre è vero che la 

liberalizzazione del settore elettrico in Italia ha creato le condizioni perché vi fosse la 

possibilità di investire per i nuovi operatori, è vero anche che sono stati i nuovi operatori 

del settore delle rinnovabili, la cui nascita è stata supportata dal CIP 6/92, a creare le 

condizioni perché la liberalizzazione fosse un successo per lo sviluppo del settore. 
 
La liberalizzare ha creato le condizioni perché potessero concretizzarsi le iniziative di 

imprese di minori  dimensioni che quando vigeva il monopolio non potevano esistere. 

In qualche modo, il settore delle fonti rinnovabili ha aperto la strada ad un nuovo 

paradigma organizzativo, con scala di investimento ridotta e una maggior apertura ad 

investitori privati, interessati all’innovazione tecnologica ed ambientale. Questi investimenti 

nel corso degli anni ’90 hanno contribuito in modo importante a scalfire le posizioni  

monopolistiche delle imprese elettriche nazionali costituite nella metà del secolo scorso, 

avviando nuovi modelli organizzativi che sono in corso di consolidamento. 

 
L’industria italiana si sta muovendo verso le nuove opportunità offerte da tali 

investimenti, con la nascita di nuove imprese sia nella parte di fornitura di tecnologia, sia 

nella costruzione ed esercizio degli impianti. Ma  è necessario un quadro stabile e 

credibile, senza il quale nessun imprenditore serio si impegna con determinazione. 
 

                                                             
48 Prezzi dell'energia elettrica relativi a cessione, vettoriamento e produzione per conto dell'Enel, 
parametri relativi allo scambio e condizioni tecniche generali per l'assimilabilita' a fonte rinnovabile. 
(Provvedimento n.6/1992). 
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GLI OBIETTIVI AL 2020 PER L’ITALIA  
 
 
Nel gennaio 2008 la Commissione Europea, in risposta alla decisione del Consiglio 

dell'8-9 marzo 2007, ha presentato un pacchetto legislativo avente tra l'altro l'obiettivo di 

rafforzare la sostenibilità ambientale dell'economia europea. 
 

La  Commissione  ha  proposto  quindi  una  Direttiva  sulle  FER  con  obiettivi  

nazionali legalmente  vincolanti per ciascuno degli Stati Membri. I settori coinvolti nelle 

rinnovabili sono: elettricità, riscaldamento, raffrescamento e trasporti. 
 

Si delineano di seguito le criticità per il raggiungimento degli obiettivi di penetrazione delle 

fonti rinnovabili, riduzione delle emissioi di CO2  in atmosfera e miglioramento 

dell’efficienza energetica sanciti a livello europeo e in parte recepiti dall’Italia, con il 

Position Paper sulla penetrazione delle fonti rinnovabili e il Piano italiano per l’efficienza 

energetica. 
 

In termini  di  penetrazione  delle  FER,  che  attualmente  corrispondono  solo  all’8,5%  

del consumo  finale  di  energia  nell’UE,  l’obiettivo  complessivo  del  20%  da  

raggiungere  per l’Unione Europea è molto impegnativo.  Agli Stati membri è lasciata 

facoltà di decidere su quali settori intervenire e quindi i piani di  azione nazionali 

preciseranno il modo in cui ciascuno Stato Membro intende conseguire i propri obiettivi.   

Per l’Italia è stato proposto un obiettivo, legalmente vincolante, pari a una quota del 17% 

di fonti rinnovabili nella domanda finale di energia nel 2020. Sarà dunque necessario un 

aumento dell'11,5% entro il 2020, cioè in 13 anni. 
 
 
 

Considerazioni economiche per l’Italia sugli obiettivi al 2020 in tema di fonti rinnovabili ed 
efficienza energetica 
 
Per apprezzare i potenziali benefici della decisione europea di forzare le scelte nazionali 

in termini di fonti  di approvvigionamento energetico è necessario accettare un’ottica di 

lungo periodo nella definizione delle strategie di investimento: solo in tale prospettiva si 

possono comprendere le ricadute positive in termini di occupazione, innovazione, nuova 

imprenditorialità che tale sfida può concretizzare.  Valorizzare in termini economici i 

benefici di un cambio deciso delle politiche di investimento nel settore energetico non è 

facile perché molti fattori non sono quantificabili, ma tentare di darvi un peso è 

determinante per disegnare una strategia su scala nazionale che sia coerente e vantaggiosa. 
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Sostituire costi operativi dovuti all’utilizzo di combustibili fossili con costi di investimento 

in nuovi  impianti  porta  una  serie  di  vantaggi  concreti:  minore  volatilità  dei  costi  

futuri  di approvvigionamento,  sicurezza   sulla  disponibilità  futura  di  energia  primaria,  

maggiore indipendenza   energetica   e   diversificazione   delle   fonti,   minor   impatto   

sull’ambiente, sostituzione di capitale con lavoro. Un confronto completo tra gli scenari 

futuri possibili non può rinunciare a valorizzare tali fattori, a costo di ricorrere a delle 

approssimazioni. 

Si riportano di seguito alcuni elementi di valutazione dei costi per l’Italia del 

raggiungimento degli obiettivi di penetrazione delle FER nel settore elettrico. 

 

Il sostegno alle fonti rinnovabili: quanto costa il nuovo meccanismo dei CV  
I Certificati Verdi (CV) sono titoli negoziabili che attestano la produzione di energia 

elettrica da una delle fonti classificate come rinnovabili, esclusa la fonte solare. 

Introdotti con il D.Lgs n°79/99, permettono ai produttori ed importatori di energia 

elettrica da fonti convenzionali di rispettare l’obbligo di immettere nel sistema elettrico una 

quota prodotta da fonti rinnovabili. 

Tale obbligo può essere soddisfatto o attraverso la produzione diretta di una quota di 

energia da fonti rinnovabili, o con l’acquisto dei CV, in numero equivalente alla quantità 

dell’energia pulita che si sarebbe dovuta produrre. Ciascun CV rappresenta 1MWh di 

energia elettrica. Il meccanismo dei CV genera una richiesta di energia “verde” che dà vita 

ad un vero e proprio mercato di Borsa, gestito dal Gestore del Mercato Elettrico (GME), 

che mette in contatto domanda e offerta. 

Hanno diritto ad accedere ai CV gli impianti qualificati IAFR (Impianti Alimentati da Fonti 

Rinnovabili) che sono entrati in funzione dopo il 1 aprile 1999, sia per una nuova 

costruzione che per potenziamento, rifacimento o riattivazione di impianti esistenti. 

Beneficiano dei CV anche gli impianti destinati, in tutto o in parte, all’auto-consumo. 

I CV sono emessi dal GSE: 

- A preventivo: Sulla base della producibilità attesa annua all’inizio dell’anno solare in corso. 

Qualora la produzione prevista risulti inferiore a quella effettivamente realizzata, verrà 

effettuata una compensazione sui CV degli anni successivi. I produttori che scelgono 

l’emissione a preventivo, a partire dal 30 giugno 2009, devono presentare una fideiussione 

bancaria a favore del GSE; 

- A consuntivo: Sulla base dell’effettiva produzione di energia dell’anno precedente all’inizio 
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dell’anno successivo. Entro 30 giorni dalla comunicazione del produttore, il GSE emette i 

relativi CV. 

 

Per gli impianti entrati in esercizio dal 2008 a seguito di nuova costruzione, rifacimento o 

potenziamento e per gli impianti entrati in esercizio dopo il 30 giugno 2009, il numero dei 

CV emessi è pari al prodotto della produzione netta di energia elettrica da fonte rinnovabile 

moltiplicata per un coefficiente differenziato per la tpologia di fonte. 
FONTE COEFFICIENTE 

Eolica per rimpianti con taglia superiore a 200kW 1,00 

Eolica offshore 1,50 

Geotermia 0,90 

Moto ondoso e maremotrice 1,80 

Idraulica 1,00 

Rifiuti biodegradabili, biomasse diverse da quelle di cui al punto 

successivo 
1,30 

Biomasse e biogas prodotti da attività agricole, allevamento e 

forestale da filiera corta 
1,80 

Biomasse e Biogas di cui al punto precedente, alimentanti impianti 

di cogenerazione ad alto rendimento, con riutilizzo dell’energia 

termica in ambito agricolo 

1,80 

Gas di discariche e gas residuati dai processi di depurazione e 

biogas diversi da quelli di cui al punto precedente 
0,80 

 

I CV vengono emessi per 15 anni per tutti gli impianti entrati in esercizio dopi il 31 

dicembre 2007. Per gli impianti in esercizio prima del 2008 il numero dei CV viene 

calcolato associando un certificato verde ad ogni MW/anno prodotto 

 

Pur essendo i CV soggetti a libera contrattazione sul mercato, il prezzo “offerto” anno per 

anno dal GSE è storicamente stato il punto di riferimento su cui si è formato il prezzo 

finale dei CV, determinato come da differenza tra il costo medio dell’energia acquistata dal 

GSE dagli impianti nell’anno di riferimento e il ricavo derivante dalla cessione della stessa 

energia nello stesso anno. 

La finanziaria 2008 ha introdotto un diverso parametro, e cioè il valore di riferimento, che 

viene fissato per legge e può essere aggiornato ogni tre anni, con decreto del Ministro dello 

Sviluppo Economico. 

Dal 2008, pertanto, il prezzo al quale il Gestore si impegna a ritirare i CV è pari al valore di 

riferimento detratto il valore medio annuo del prezzo dell’energia comunicato dall’AEEG 

per lo stesso periodo. 
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Il prezzo di riferimento dei CV per l’anno 2010 è stato pari ad €112,82 €/MWh mentre il 

prezzo di ritiro dei CV, corrispondente al prezzo medio ponderato delle contrattazioni di 

CV registrate sul Mercato del GME nel triennio 2007-2009, è stato pari a 88,91 €/MWh, al 

netto dell’IVA. 

 

Con la circolare 6 luglio 2009, n.32 l’Agenzia delle Entrate ha fornito alcuni chiarimenti 

sulla disciplina fiscale dei CV. Ai fini IVA la Circolare ha precisato che la cessione dei CV è 

assoggettata all’aliquota ordinaria del 20% ai sensi del Dpr 26/10/72 n°633.  

Ai fini dell’imposta diretta il trattamento fiscale dei proventi derivanti dalla cessione di CV 

sconta le ordinarie aliquote fiscali IRAP e IRES, ad eccezione delle attività sviluppate 

nell’ambito del settore agricolo. 

La tariffa onnicomprensiva, introdotta con la Finanziaria 2008 e disciplinata dalla delibera 

AEEG 1/09, rappresenta una forma di incentivazione alternativa ai CV che si differenzia 

dal Conto Energia in quanto nell’importo riconosciuto è compreso anche il valore 

dell’energia elettrica ceduta alla rete. Viene erogata per un periodo di 15 anni ed è 

corrisposta in funzione di ogni KWh netto di energia elettrica immesso in rete, per tale 

ragione, diversamente dal Conto Energia e dai CV che incentivano tutta l’energia prodotta, 

con questo meccanismo non viene incentivata l’energia autoconsumanta. 

 
 

 

NUOVI STRUMENTI PER LA GESTIONE DEL SETTORE 
 
 
I meccanismi di incentivazione che sono attualmente disponibili in Italia per garantire 

il raggiungimento degli obiettivi illustrati di penetrazione delle FER, miglioramento 

dell’efficienza  energetica  e  riduzione  delle  emissioni  climalteranti  sono  in  gran  

parte meccanismi “di  mercato”.  

 

Scambio dei permessi di emissione (mercato ETS), Certificati Verdi (CV), Titoli Di 
Efficienza Energetica (TEE) 
 
Si analizzano di seguito nel dettaglio i meccanismi di mercato per l’incentivazione delle 

FER, la  riduzione delle emissioni di CO2 in atmosfera e per stimolare gli investimenti 

nell’efficienza energetica in vigore in Italia. 
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Il Protocollo di Kyoto e l’Emission Trading System (ETS): il mercato europeo dei permessi 
di emissione negoziabili 
 

Introduzione – L’effetto serra 

 
L'effetto serra è un fenomeno naturale che permette il riscaldamento dell'atmosfera 

terrestre fino ad una temperatura adatta alla vita. Senza l'effetto serra naturale, sarebbe 

impossibile vivere sulla Terra, poiché la temperatura media sarebbe di circa –18° C. 

L'effetto serra è reso possibile  dalla  presenza  in  atmosfera  del   vapore  acqueo  che  

costituisce  il  principale responsabile dell’effetto serra, e di alcuni gas detti gas serra. 
 
 

Il Protocollo di Kyoto – il quadro normativo 

 
Il Protocollo impegna i Paesi industrializzati e con economie in transizione (elencati 

nell’Allegato I della Convenzione) a ridurre globalmente le emissioni di gas ad effetto 

serra tra il 2008 e il 2012 del 5% rispetto ai livelli del 1990.  Il Protocollo è stato 

approvato a nome della Comunità Europea con la Decisione 2002/358/CE del 25 aprile 

2002: con  tale  Decisione  la  Comunità  Europea  ha  espresso  la  volontà  di adempiere, 

congiuntamente ai suoi Stati Membri, all’impegno internazionale di riduzione delle 

emissioni assunto con la firma e la ratifica del Protocollo di Kyoto 

 

Il Protocollo di Kyoto – cosa prevede il Protocollo 

 
L’entrata in vigore del Protocollo presupponeva la ratifica da parte di almeno 55 delle 

Parti della Convenzione le cui emissioni rappresentassero almeno il 55% del totale. 
 

Il Protocollo di Kyoto ha fissato obiettivi di riduzione diversi per ognuna delle Parti 

della Convenzione.   Per  l’Unione Europea l’impegno di riduzione delle emissioni è pari 

all’8% (Allegato B del Protocollo).  Tale obiettivo comune, in virtù delle previsioni 

dell’Art. 4 del Protocollo,  è  stato  ripartito  tra  gli  Stati  membri  attraverso  il  

meccanismo  del  “Burden Sharing”. 
 

La Decisione del Consiglio dei Ministri dell’Ambiente dell’UE del 17 giugno 1998 

(Burden Sharing Agreement) ha fissato per l’Italia l’obbligo di ridurre le emissioni di gas ad 

effetto serra del 6,5% rispetto ai livelli del 1990. La Decisione 2002/358/CE ha definito,  

invece, l’ambito temporale di attuazione dell’impegno, stabilendolo tra il 2008 e il 2012. 
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Il Protocollo di Kyoto – i meccanismi flessibili 
 
Tali meccanismi sono: 
 
 
- Joint implementation (JI) 
 

- Clean development mechanism (CDM) 
 

- Emission trading (ETS) 
 
 
Joint Implementation (JI) 
 
Il meccanismo della Joint Implementation (JI) previsto dall'art. 6 del Protocollo, prevede 

la possibilità di  realizzare progetti comuni tra Paesi industrializzati e Paesi con economie 

in transizione per ridurre le emissioni attraverso l'utilizzo di tecnologie più efficienti, con 

accreditamento ad entrambe le Parti delle riduzioni ottenute. 

 
Clean Development Mechanism (CDM) 
 
Il Clean Development Mechanism (CDM) dovrebbe favorire, attraverso il trasferimento 

delle migliori tecniche  e tecnologie, la realizzazione di progetti ad alta efficienza 

energetica nei Paesi  in  Via  di  Sviluppo  (PVS)  da  parte  delle  imprese  (anche  private)  

degli  Stati  più sviluppati. 
 
Il CDM permette quindi ai Paesi Sviluppati di ottenere crediti sulle emissioni derivanti 

da progetti  che  sono  realizzati  nei  Paesi  in  Via di  Sviluppo. I  paesi attuatori  dei  

progetti ottengono  il  rilascio  di  crediti  di  emissioni  (Certified  Emission  Reduction  o  

CER)  che potranno essere utilizzati per il raggiungimento degli obblighi di riduzione o 

potranno essere venduti sul mercato europeo delle emissioni. 

 
Emission Trading (ETS) 
 
Il sistema di Emission Trading introdotto dalla Direttiva è un sistema di tipo “Cap & 

Trade” che prevede la fissazione di un limite massimo (cap) alle emissioni realizzate dagli 

impianti industriali che producono gas ad effetto serra; tale limite è fissato attraverso 

l’allocazione di un determinato numero di quote di emissioni a ciascun impianto. 
 

Le quote  attribuiscono  il  diritto  ad  immettere  una tonnellata di biossido di carbonio 

equivalente in atmosfera nel corso dell’anno di riferimento della quota stessa, e vengono 

assegnate agli impianti regolati dalla Direttiva ETS attraverso i Piani Nazionali di 
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Assegnazione (PNA); questi sono soggetti all’approvazione da parte della Commissione 

Europea. 
 
 
I diversi “segmenti” del Carbon Market 
 
 
- Il mercato è simile a quello di una commodity, ma la complessità è maggiore, 

dato l'elevato grado di aleatorietà del sottostante; 

- E' oggi incentrato sulla domanda-offerta di CO2, ma è previsto un'estensione alle 

altre emissioni climalteranti; 

- Il mercato è diviso in più segmenti, in cui vengono scambiati assets diversi a 

prezzi differenti; 

- I diversi assets possono essere utilizzati, pur con alcune limitazioni, per adempiere 

agli obblighi di riduzione che gravano su paesi e imprese; 

- I volumi di scambio mostrano un trend crescente, ma esiste ancora scarsa liquidità 

dovuta ad imperfezioni e frizioni di mercato, prima fra tutte la segmentazione. 

 
Esistono infatti bdiversi "segmenti" del carbon market, basati su sistemi "cap and  trade" 

o "credit trading": 

 
- Mercato globale delle AAUs tra i paesi firmatari del Protocollo di Kyoto con obbligo di riduzione; 

- Mercato europeo (EU ETS) delle emissioni di sola CO2; 

- Mercato internazionale dei crediti di CO2eq  da CDM/JI. 

- Altri mercati nazionali e regionali cap and trade. 

 
 
I titoli ed i certificati scambiati 
 
 
- AAUs: Assigned Amount Units.  Permessi di emissione allocati fra i paesi firmatari 

del Protocollo di  Kyoto tenendo conto delle emissioni storiche al 1990 e dell'impegno 

di riduzione preso. 

- ERUs: Emission Reduction Units.  Crediti relativi ad una tonnellata di CO2eq  

generati da progetti JI (art.6). 

- CERs: Certified Emission Units.  Crediti relativi ad una tonnellata di CO2eq  

generati da progetti CDM (art.12). 

- RMUs: Removal Units.   Crediti relativi ad una tonnellata di CO2eq  generati da 

attività LULUCF (Land Use, Land Use Change and Forestry (art.3.3 e 3.4). 
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Le borse europee della CO2 

 
Nell’ambito dell’ETS, i diritti di emissione sono scambiati su vari mercati e anche fuori 

borsa (over the  counter); la ECX/ ICE (European Climate Exchange/Intercontinental 

Exchange: http://www.europeanclimateexchange.com)  è  la  borsa  con  il  più  alto  

volume  di  scambi. Esistono tuttavie varie piattaforme di scambio tra cui: 

- EEX: European Energy Exchange. http://www.eex.de 
 

- EXAA: Energy Exchange Austria.  http://www.exaa.at/cms 
 

- POWERNEXT: http://www.powernext.fr 
 

- NORDPOOL: http://www.nordpool.no 
 
 

I meccanismi flessibili: ruolo dei “Sink” 

 
Per raggiungere l’obiettivo di riduzione delle emissioni che, con lo sganciamento degli 

USA, si è ridotto al 3,8% (rispetto al 1990), la via maestra indicata dal Protocollo per la 

riduzione delle emissioni punta sui  settori  industriali dell'energia e dei trasporti. Ma, nel 

corso del negoziato, hanno assunto un ruolo rilevante i tagli ottenibili attraverso il meno 

costoso ricorso alla forestazione ed ai cosiddetti "meccanismi flessibili". 
 
I Paesi possono raggiungere parte del proprio obiettivo di riduzione anche facendo ricorso 

alle piantagioni  forestali,  in  grado  di  assorbire  il  carbonio  atmosferico  (Sink). In  

sostanza, piantando nuovi alberi possono permettersi di non fare tagli troppo drastici 

alle emissioni industriali.  I Paesi in Via di Sviluppo e parte di quelli europei chiedevano 

un uso moderato dei sink, ma l'accordo di Marrakech ha ceduto alle richieste, soprattutto 

di Russia e Giappone, che volevano invece mano libera. 
 
L'Italia  ha  proposto  di  assegnare  oltre  il  15%  del  suo  target  di  riduzione  al  

2012 all'assorbimento incrementale delle foreste (più di 15 Mt di CO2  su circa 100 Mt 

concordata in sede di burden sharing  europeo).   Tale ruolo della riforestazione sembra 

eccessivo sulla base degli studi effettuati ed è stato criticato dalla Commissione Europea.  

Tuttavia, essendo una  quantità  non  misurabile,  rimane  materia  di   discussione   in  

sede  di  contrattazione internazionale. 
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Il Piano italiano di riduzione gas serra 

 
L'Italia ha ratificato il Protocollo di Kyoto attraverso la legge di ratifica del 1 giugno 2002, 

n. 120, in cui viene illustrato il relativo Piano nazionale per la riduzione delle emissioni di 

gas ad effetto serra.  Il 16 febbraio 2005 è entrato in vigore il Protocollo dopo la ratifica da 

parte della Russia avvenuta nel mese di ottobre 2004. 
 
L'Italia deve ridurre le emissioni di gas serra, entro il 2008-2012, del 6.5%, rispetto al 

1990, ovvero le emissioni dovranno passare dai 521 Mt del 1990 a 487 Mt e dunque il 

“gap” da colmare è di 34 Mt.   Tuttavia, considerato che nel 2000 le emissioni erano 546 

Mt e che le emissioni tendenziali al 2010, ovvero prevedibili a legislazione vigente, 

corrispondono a 580 Mt, il “gap” effettivo risulta di 93 Mt. 
 
 
L’adozione del  Decreto  Legge  n.  273  del  12  novembre  2004  (Disposizioni  urgenti  

per l’applicazione della Direttiva 2003/87/CE in materia di scambio di quote di emissione 

dei gas ad effetto serra nella Comunità  Europea, convertito con la Legge n. 316/04) ha 

consentito l’applicazione della Direttiva ETS in Italia dal gennaio del 2005.   Il 13 aprile 

2005 è stata approvata la Legge Comunitaria 2004 (ddl n. 2742-B) che ha  recepito la 

Direttiva ETS delegando il Governo ad adottare, entro 18 mesi dalla data di entrata in 

vigore della legge, il decreto legislativo recante le norme occorrenti per dare attuazione 

alla Direttiva (Art.14).  Il PNA (Piano Nazionale di Allocazione) italiano che attribuisce le 

quote per il periodo 2005 - 2007, trasmesso il 21 luglio 2004, è stato approvato dalla 

Commissione Europea il 25 maggio  2005  sia  pur  condizionatamente  al  recepimento  

di  alcune  modifiche  richieste  dalla Commissione. 

 
L’Art. 2 del Decreto Legge n. 273/04 ha stabilito che i gestori degli impianti regolati 

dalla Direttiva ETS dovessero comunicare entro il 30 dicembre 2004 al Ministero 

dell’Ambiente e della Tutela del Territorio le informazioni necessarie ai fini 

dell’assegnazione delle quote di emissione per il periodo 2005 – 2007.  Le specifiche 

relative al formato ed alle modalità per la trasmissione delle informazioni, nonché le 

specificazioni sui dati richiesti, sono state definite dai  decreti  direttoriali  

Dec/RAS/1715/2004  del  29/11/2004  e   Dec/RAS/1877/2004  del 29/11/2004 del 

Ministero dell’Ambiente e della Tutela del Territorio e del Ministero delle Attività  

Produttive. Per ciascun gestore è prevista l’apertura di un conto di deposito nel registro 

dell’APAT (Agenzia per la protezione dell’Ambiente e per i servizi tecnici). Su tale conto 
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vengono accreditate le quote di emissione assegnate ai singoli gestori dal PNA. 
 

Il piano nazionale 2008-2012 di allocazione delle emissioni di CO2  porta il tetto di 

emissioni a 201,57 in  base  ai piani comunitari.. Rispetto alla versione precedente, il 

nuovo piano prevede un taglio delle emissioni di 13,64 milioni di tonnellate di 

CO2equivalente. Al tetto di 195 milioni  di  tonnellate  di  CO2annue sono  state  aggiunte,  

sempre  su  indicazioni  dalla Comunitá Europea, le quote (6 milioni circa) dei nuovi 

settori assoggettati alla Direttiva Emission Trading, tra cui cracking e nero fumo. A tutti i 

settori industriali  e’ stato chiesto un particolare sforzo per consentire al Paese di 

rispettare gli obiettivi europei e di Kyoto ed in questa ottica il taglio operato si e’ 

maggiormente concentrato sui settori e sulle fonti ad alte emissioni di CO2. 

 

Lo scambio delle quote di emissione 
 
Le quote di emissione assegnate dal PNA ai gestori regolati dalla Direttiva ETS 

possono essere scambiate  attraverso contrattazioni bilaterali (OTC) oppure attraverso 

piattaforme di scambio organizzate (le c.d. “borse dei fumi”). 
 

Nel caso in cui lo scambio avvenga su base bilaterale, il venditore delle quote è tenuto 

ad inserire   l’operazione  di  vendita  nel  Registro  tenuto  dall’Apat;  le  quote  di  

emissione scambiate, quindi, vengono automaticamente trasferite dal conto di deposito 

del venditore al conto di deposito dell’acquirente. 
 

I mercati organizzati, invece, facilitano l’incontro tra la domanda e l’offerta delle quote di 

emissione  e  la  formazione  di  prezzi  efficienti. A  livello  europeo  sono  già  attive  

alcune piattaforme di negoziazione; Nord  Pool è attiva dal febbraio 2005 ed offre un 

servizio di trading  e  di  clearing,  EEX  (European  Energy  Exchange)  è  operativa  dal  

marzo  2005, Powernext ed EXAA (Energy Exchange Austria) sono operative dal maggio 

2005. 

 
Il mercato delle quote di emissione del GME (Gestore del Mercato Elettrico): 
 
Da Aprile 2007 è attiva la prima piattaforma italiana per lo scambio delle quote di 

emissione organizzata e gestita dal GME. 
 
Su tale piattaforma le contrattazioni delle quote di emissioni avvengono sulla base della 

negoziazione continua nel corso di diverse sessioni di scambio.  Il GME organizza un book 

di negoziazione  (uno  per  ogni   anno  di  riferimento) nel  quale,  durante  la  sessione  

PDF created with pdfFactory Pro trial version www.pdffactory.com

http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com


171 

 

di contrattazione, ogni operatore può inserire le  proposte di negoziazione (acquisto o 

vendita) indicando l’anno di validità di riferimento delle quote di  emissione, la quantità e 

il prezzo riferito ad una quota di emissione. 
 
Le proposte di acquisto e di vendita vengono ordinate secondo priorità di prezzo e, in 

caso di prezzo uguale,  secondo l’ordine temporale di ricevimento dell’offerta da parte 

del sistema informatico del GME e automaticamente abbinate. 
 

Il Mercato delle Quote di Emissione del GME consente agli operatori di ricercare sul 

mercato la  controparte  negoziale  e  di  scambiare  permessi  di  emissione  secondo  

regole  certe  e predefinite, garantendo: 
 

- indifferenza di controparte; 
 

- trasparenza; 
- efficienza nella formazione dei prezzi; 
 

- sicurezza delle transazioni. 
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CONCLUSIONI 
 
 
Gli impegni  assunti  dall’Italia  nell’ambito  della  politica  energetica  europea  al  2020 

comportano la  necessità di avviare con tempestività un programma di investimenti di 

grande  portata  nel  campo  delle  fonti  rinnovabili  e  in  quello  delle  tecnologie  per  il 

miglioramento dell’efficienza energetica e la conseguente riduzione dei consumi. 
 

La promozione delle fonti rinnovabili coinvolge aspetti di mercato, di sicurezza degli 

approvvigionamenti  energetici,  di  politica  industriale,  di  sviluppo  tecnologico  e  di 

salvaguardia dell’ambiente, non sempre facilmente conciliabili. Un sistema energetico più 

diversificato, meno dipendente dalle importazioni, con minor impatto sull’ambiente e un 

maggior numero di operatori ha infatti certamente valore da molti punti di vista e lo sforzo 

da dedicare per renderlo concreto si ripaga nel tempo, a patto di  accettare un’ottica di 

lungo periodo. La dimensione locale di questa nuova stagione del settore  energetico  è 

cruciale, soprattutto in Italia dopo la riforma in senso federalista della Costituzione. 
 

In questo contesto, diventa sempre più urgente tradurre in azioni concrete su scala locale 

gli atti  normativi  che sono stati emanati, sia a livello comunitario che nazionale, per 

promuovere più attivamente l'efficienza energetica e l’utilizzo delle FER. 
 

L’Italia non ha ancora disegnato un percorso definito di indirizzo in relazione ai diversi 

obiettivi assunti. Dovranno essere valorizzate adeguatamente le competenze e le risorse 

nazionali,  dando  priorità  alle  misure  di  eliminazione  delle  inefficienze  regolatorie  ed 

amministrative   rispetto  alla  copertura   di   qualsiasi   costo   si   configuri   in   sede   di 

realizzazione degli investimenti. 
 

Si  tratta  di  una  importante  sfida  per  l’intero  sistema  economico,  che  deve  portare 

ripercussioni forti sul sistema industriale nazionale, in senso positivo o negativo a seconda 

di quanto si riuscirà a disegnare un percorso coerente di indirizzo dei futuri investimenti 

nel settore energetico. 
 

Il sistema di incentivazione in vigore in Italia per gli investimenti nelle FER presenta 

alcuni  elementi  di  inefficienza  che  possono  rappresentare  un  onere  importante  per  i 

consumatori elettrici italiani e potrebbe essere migliorato con interventi realmente mirati 

allo sviluppo del contributo delle fonti rinnovabili. 
 

Tuttavia, i limiti maggiori alla crescita di tali fonti è oggi nella complessità del quadro 
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amministrativo di regolamentazione, che non è in grado di offrire le condizioni necessarie 

per una progettazione seria e per un dialogo costruttivo con il territorio. L’occasione di 

recepire  gli  obiettivi  assegnati  dall’Europa  nel  gennaio  2008  nel  campo  delle  fonti 

rinnovabili  e  delle  emissioni  di  gas  serra  rappresenta  un’occasione  importante  per  la 

definizione delle politiche energetiche ed ambientali dei prossimi anni anche al fine di non 

perdere  l’opportunità  di  utilizzare  gli  investimenti  necessari  per  realizzare  un  piano 

industriale di grande valore per il Paese. 
 

I capitali per rimpiazzare i costi di combustibile con investimenti nei settori delle nuove 

fonti energetiche rinnovabili e nell’efficienza energetica vi sono e il mondo della finanza, a 

prescindere dalle difficoltà contingenti, sembra interessato a finanziare questa riconversione, 

ma  è  importante  creare  le  condizioni  perché  i  fattori  di  rischio  siano minimizzati e 

si possa conquistare la fiducia degli investitori senza oneri ingiustificati 
 

Le fonti rinnovabili di energia possono aiutare il nostro Paese a ritrovare vigore economico 

nella tempesta  che ha colpito l’economia. Lo testimoniano alcune imprese italiane che 

hanno diversificato la loro  attività verso il settore delle fonti rinnovabili con risultati 

economici  di  rilievo.  Ritardare  ancora  l’avvio  degli  investimenti  su  larga  scala  può 

allargare la distanza che ci divide dall’Europa al punto da renderla incolmabile, sul piano 

industriale e ambientale. Ma la soluzione passa necessariamente per la  definizione di 

regole chiare e stabili, lasciando che il mercato selezioni gli investitori che hanno più fiato 

per correre. 
 

In sintesi  solo  un  quadro  regolatorio  stabile  nel  tempo  ed  equilibrato  nel  bilanciare 

interessi  locali  e  nazionali  può  sostenere  la  crescita  auspicata  del  settore  delle  fonti 

rinnovabili, capace di rendere concreti i benefici degli investimenti. 
 

Alla luce dei fattori elencati sopra, e nell’ottica di promozione dello sviluppo sostenibile a 

livello locale, il  presente lavoro offre un contributo alla valutazione di alcuni aspetti 

relativi  agli  investimenti  nelle  fonti  rinnovabili  di  energia  e  nelle  tecnologie  per  il 

miglioramento dell’efficienza energetica.  In particolare, si sono valutate nel dettaglio le 

modalità di analisi degli investimenti in impianti per la generazione elettrica da FER e si è 

dato un quadro informativo di base sul costo di alcuni investimenti per il miglioramento 

dell’efficienza  energetica;  vengono  analizzate  le  politiche  di  incentivazione  di  tali 

investimenti e ne viene valutata la fattibilitá con la messa a punto di un modello originale 

di   analisi   tecnico-economico-finanziario-fiscale. Sono   stati   studiati   i   costi   degli 
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investimenti in impianti di generazione elettrica da FER in Italia, con una valutazione 

anche  dei  costi   delle  “inefficienze”  del  sistema.  
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PIANO ECONOMICO FINANZIARIO DI UN IMPIANTO EOLICO 
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N. Aerogeneratori Unità 10
Potenza unitaria MW 2,5
Potenza Totale MW 25

Produzione Annua Energia
Ore Equivalenti P75 Ore/anno 2.100
Energia Elettrica Prodotta MWh/anno 52.500

Turbine eoliche 25.000.000€       
Opere edili 5.000.000€         
BOP dell'Impianto 7.100.000€         
Sviluppo Iniziativa 400.000€            
Totale 37.500.000€       
IVA 7.500.000€         

45.000.000€       
Investimento Specifico 1.500.000€         
Vita utile 20 anni

Primi 15 anni Razionale III Ipotesi
Energia Elettrica k€/anno 0,080 4.200
Certificati Verdi k€/anno 0,067 3.512
TOTALE Val. Prod k€/anno 0,147 7.712

Oltre 15 anni
Energia Elettrica k€/anno 0,080 4.200
Certificati Verdi k€/anno 0,000 0
TOTALE Val. Prod k€/anno 0,080 4.200

%Debito 0,8 0,8
%Equity 0,2 0,2
Costruzione anni 1
Preammortamento anni 1
Durata Finanziamento anni 16
Tasso d'interesse 6,50%
Tasso d'interesse linea IVA 4,20%

200.000€            
683.000€            
391.368€            
300.000€            

1.574.368€         

Caratteristiche della Centrale

Costi Operativi
Materie Prime e di Consumo
Servizi
Oneri Diversi di Gestione
ICI

Totale costi perativi

Investimento

TOTALE

Finanziamento Rapporto Debt / Equity

Valore della Produzione
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Conto Economico

Costruzione (0) - Gestione (1) 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Periodo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Giorni 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365

Ricavi

Ricavi -               7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  4.200.000  
Totale Ricavi -               7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  7.712.250  4.200.000  

Costi

Materie Prime e di Consumo -                              204.000-                     208.080-                     212.242-                     216.486-                     220.816-                     225.232-                     229.737-                     234.332-                     239.019-                     243.799-                     248.675-                     253.648-                     258.721-                     263.896-                     269.174-                     
Servizi -                              696.660-                     710.593-                     724.805-                     739.301-                     754.087-                     769.169-                     784.552-                     800.243-                     816.248-                     832.573-                     849.225-                     866.209-                     883.533-                     901.204-                     919.228-                     
Oneri Diversi di Gestione -                              399.195-                     407.179-                     415.322-                     423.629-                     432.101-                     440.743-                     449.558-                     458.549-                     467.720-                     477.075-                     486.616-                     496.349-                     506.276-                     516.401-                     526.729-                     
ICI -                              300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     300.000-                     
Costi Man Straordinari -                              -                              -                              -                              -                              -                              100.000-                     -                              -                              -                              -                              -                              100.000-                     -                              -                              -                              

Totale Costi -                              1.599.855-                 1.625.852-                 1.652.369-                 1.679.416-                 1.707.005-                 1.835.145-                 1.763.848-                 1.793.125-                 1.822.987-                 1.853.447-                 1.884.516-                 2.016.206-                 1.948.530-                 1.981.501-                 2.015.131-                 

Utilizzo MRA -                              -                              -                              -                              -                              -                              100.000                     -                              -                              -                              -                              -                              100.000                     -                              -                              -                              

EBTIDA -                              6.112.395                 6.086.398                 6.059.881                 6.032.834                 6.005.245                 5.977.105                 5.948.402                 5.919.125                 5.889.263                 5.858.803                 5.827.734                 5.796.044                 5.763.720                 5.730.749                 2.184.869                 

Acc. Riserva Man. Straordinaria -                              262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     262.500-                     
Ammortamenti -                              1.351.258-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.702.515-                 2.140.015-                 

EBIT -                              4.498.637                 3.121.383                 3.094.866                 3.067.818                 3.040.230                 3.012.090                 2.983.387                 2.954.110                 2.924.247                 2.893.788                 2.862.719                 2.831.028                 2.798.704                 2.765.734                 217.646-                     

Oneri Finanziari -                              2.325.462-                 2.120.230-                 1.864.059-                 1.758.759-                 1.646.384-                 1.526.460-                 1.398.479-                 1.261.900-                 1.116.145-                 960.597-                     794.599-                     617.449-                     428.398-                     226.645-                     61.245-                       
Proventi Finanziati -                              28.725                       60.355                       76.435                       103.951                     131.313                     156.071                     178.874                     200.076                     220.455                     240.638                     260.192                     279.068                     297.215                     314.579                     323.439                     
Oneri Finanziari Netti -                              2.296.737-                 2.059.875-                 1.787.624-                 1.654.808-                 1.515.071-                 1.370.389-                 1.219.605-                 1.061.824-                 895.689-                     719.959-                     534.407-                     338.382-                     131.183-                     87.934                       262.194                     

EBT -                              2.201.901                 1.061.508                 1.307.241                 1.413.011                 1.525.159                 1.641.700                 1.763.782                 1.892.286                 2.028.558                 2.173.829                 2.328.311                 2.492.647                 2.667.521                 2.853.667                 44.548                       

Irap -                              218.702-                     154.187-                     152.909-                     151.605-                     150.275-                     148.919-                     147.535-                     146.124-                     144.685-                     143.217-                     141.719-                     140.192-                     138.634-                     137.045-                     -                              
Ires -                              815.353-                     438.752-                     433.648-                     428.441-                     423.130-                     472.068-                     567.540-                     602.879-                     640.354-                     680.303-                     722.786-                     767.978-                     816.068-                     867.259-                     94.751-                       

Risultato d'Esercizio -                              1.167.846                 468.569                     720.685                     832.964                     951.753                     1.020.713                 1.048.706                 1.143.283                 1.243.520                 1.350.309                 1.463.806                 1.584.477                 1.712.819                 1.849.364                 50.203-                       

Perdite d'Esercizio

Accantonamento a riserva legale -                              -                              58.392                       23.428                       36.034                       41.648                       47.588                       51.036                       52.435                       57.164                       62.176                       67.515                       73.190                       79.224                       85.641                       92.468                       
Riserva legale cumulata -                              -                              58.392                       81.821                       117.855                     159.503                     207.091                     258.126                     310.562                     367.726                     429.902                     497.417                     570.608                     649.832                     735.472                     827.941                     
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Stato Patrimoniale Ok

Costruzione (0) - Gestione (1) 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Periodo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Giorni 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365

Crediti vs. Clienti -                              1.394.544                     1.394.544                     1.394.544                     1.394.544                     1.394.544                     1.394.544                    1.394.544                     1.394.544                    1.394.544                    1.394.544                    1.394.544                   1.394.544                   1.394.544                  1.394.544                    759.452                       
Crediti Netti -                              1.394.544                     1.394.544                     1.394.544                     1.394.544                     1.394.544                     1.394.544                    1.394.544                     1.394.544                    1.394.544                    1.394.544                    1.394.544                   1.394.544                   1.394.544                  1.394.544                    759.452                       

Debiti vs. Fornitori Costi Gestione -                              256.410-                        261.538-                        266.769-                        272.104-                        277.546-                        283.097-                       288.759-                        294.534-                       300.425-                       306.433-                       312.562-                      318.813-                      325.190-                     331.693-                       338.327-                       
CIRCOLANTE COMMERCIALE -                              1.138.134                     1.133.006                     1.127.775                     1.122.440                     1.116.998                     1.111.447                    1.105.785                     1.100.010                    1.094.119                    1.088.110                    1.081.982                   1.075.731                   1.069.354                  1.062.851                    421.125                       

Posizione tributaria (Debito)/Credito -                              1.034.055-                     441.116                        6.383                            6.510                            6.641                            47.581-                         94.088-                          33.928-                         36.035-                         38.481-                         40.985-                        43.665-                        46.532-                       49.601-                         909.553                       
Erario c/IVA 7.500.000                    7.500.000                     -                               -                               -                               -                               -                              -                               -                              -                              -                              -                              -                              -                             -                              -                              
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 7.500.000                    7.604.079                     1.574.122                     1.134.158                     1.128.950                     1.123.638                     1.063.865                    1.011.696                     1.066.082                    1.058.084                    1.049.629                    1.040.997                   1.032.066                   1.022.822                  1.013.249                    1.330.677                    

Immobilizzazioni Materiali (nette) 38.662.731                  37.311.473                   34.608.958                   31.906.443                   29.203.927                   26.501.412                   23.798.896                  21.096.381                   18.393.866                  15.691.350                  12.988.835                  10.286.319                 7.583.804                   4.881.289                  2.178.773                    38.758                         
CAPITALE INVESTITO LORDO 46.162.731                  44.915.552                   36.183.080                   33.040.600                   30.332.877                   27.625.050                   24.862.762                  22.108.077                   19.459.948                  16.749.434                  14.038.464                  11.327.316                 8.615.870                   5.904.110                  3.192.023                    1.369.435                    

F/do Amm. MRA -                              262.500-                        525.000-                        787.500-                        1.050.000-                     1.312.500-                     1.475.000-                    1.737.500-                     2.000.000-                    2.262.500-                    2.525.000-                    2.787.500-                   2.950.000-                   3.212.500-                  3.475.000-                    3.737.500-                    
CAPITALE INVESTITO NETTO 46.162.731                  44.653.052                   35.658.080                   32.253.100                   29.282.877                   26.312.550                   23.387.762                  20.370.577                   17.459.948                  14.486.934                  11.513.464                  8.539.816                   5.665.870                   2.691.610                  282.977-                       2.368.065-                    

Finanziamento Linea Base 30.930.185                  30.930.185                   29.461.505                   27.894.155                   26.221.504                   24.436.479                   22.531.529                  20.498.599                   18.329.089                  16.013.824                  13.543.012                  10.906.202                 8.092.242                   5.089.230                  1.884.466                    -                              
Finanziamento Linea IVA 7.500.000                    7.500.000                     -                               -                               -                               -                               -                              -                               -                              -                              -                              -                              -                              -                             -                              -                              
DSRA -                              117.000-                        117.000-                        117.000-                        117.000-                        117.000-                        117.000-                       117.000-                        117.000-                       117.000-                       117.000-                       117.000-                      117.000-                      117.000-                     117.000-                       117.000-                       
MRA -                              262.500-                        525.000-                        787.500-                        1.050.000-                     1.312.500-                     1.475.000-                    1.737.500-                     2.000.000-                    2.262.500-                    2.525.000-                    2.787.500-                   2.950.000-                   3.212.500-                  3.475.000-                    3.737.500-                    
Disponibilità liquide -                              2.298.024-                     2.530.386-                     3.584.376-                     4.731.728-                     5.773.319-                     6.712.345-                    7.597.575-                     8.408.527-                    9.227.911-                    10.023.144-                  10.792.216-                 11.533.198-                 12.243.981-                12.922.325-                  12.952.795-                  

POS. FIN. NETTA VS. TERZI 38.430.185                  35.752.660                   26.289.119                   23.405.279                   20.322.776                   17.233.660                   14.227.185                  11.046.524                   7.803.563                    4.406.413                    877.868                       2.790.514-                   6.507.956-                   10.484.251-                14.629.859-                  16.807.295-                  

Finanziamento Soci 773.255                       773.255                        773.255                        -                               -                               -                               -                              -                               -                              -                              -                              -                              -                              -                             -                              173.020                       
Capitale sociale 6.959.292                    6.959.292                     6.959.292                     6.959.292                     6.959.292                     6.959.292                     6.959.292                    6.959.292                     6.959.292                    6.959.292                    6.959.292                    6.959.292                   6.959.292                   6.959.292                  6.959.292                    6.959.292                    
Riserva legale -                              -                               58.392                          81.821                          117.855                        159.503                        207.091                       258.126                        310.562                       367.726                       429.902                       497.417                      570.608                      649.832                     735.472                       827.941                       
Risultato d'esercizio -                              1.167.846                     410.176                        697.256                        796.930                        910.105                        973.126                       997.671                        1.090.848                    1.186.356                    1.288.133                    1.396.291                   1.511.287                   1.633.595                  1.763.723                    142.671-                       
Utili (perdite) a nuovo -                              -                               1.167.846                     1.578.022                     1.806.709                     1.882.955                     1.960.095                    1.994.195                     2.106.635                    2.386.531                    2.753.503                    3.246.403                   3.873.621                   4.643.927                  5.566.738                    6.652.118                    
Dividendi -                              -                               -                               468.569-                        720.685-                        832.964-                        939.026-                       885.230-                        810.952-                       819.384-                       795.233-                       769.072-                      740.982-                      710.783-                     678.344-                       30.469-                         
PATRIMONIO NETTO 7.732.546                    8.900.392                     9.368.960                     8.847.822                     8.960.101                     9.078.890                     9.160.577                    9.324.053                     9.656.385                    10.080.520                  10.635.596                  11.330.330                 12.173.826                 13.175.862                14.346.882                  14.439.230                  

TOTALE FONTI 46.162.731                  44.653.052                   35.658.080                   32.253.100                   29.282.877                   26.312.550                   23.387.762                  20.370.577                   17.459.948                  14.486.934                  11.513.464                  8.539.816                   5.665.870                   2.691.610                  282.977-                       2.368.065-                    
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Cash Flow Ok

Costruzione (0) - Gestione (1) 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Periodo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Giorni 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365

EBTIDA -                         6.112.395            6.086.398               6.059.881             6.032.834               6.005.245              5.977.105             5.948.402               5.919.125             5.889.263               5.858.803              5.827.734              5.796.044               5.763.720              5.730.749              2.184.869             

Variazione CCN -                                 1.138.134-                   5.128                              5.231                            5.335                              5.442                             5.551                            5.662                              5.775                            5.891                              6.008                             6.129                             6.251                              6.376                             6.504                             641.726                        
Variazione CCN IVA Operativa -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Imposte di periodo -                                 -                              2.068.110-                       151.823-                        580.174-                          573.536-                         566.765-                        668.568-                          809.164-                        782.931-                          821.074-                         862.001-                         905.490-                          951.834-                         1.001.235-                      1.053.904-                     

Cash Flow Operativo -                                 4.974.261                   4.023.416                       5.913.288                     5.457.995                       5.437.151                      5.415.891                     5.285.496                       5.115.737                     5.112.223                       5.043.738                      4.971.862                      4.896.805                       4.818.262                      4.736.018                      1.772.691                     

Investimento 37.500.000-                    -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Variazione CCN IVA su Investimento 7.500.000-                      -                              7.500.000                       -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                

Cash Flow Ante Fonti di Finanziamento 45.000.000-                    4.974.261                   11.523.416                     5.913.288                     5.457.995                       5.437.151                      5.415.891                     5.285.496                       5.115.737                     5.112.223                       5.043.738                      4.971.862                      4.896.805                       4.818.262                      4.736.018                      1.772.691                     

Accantonamento a DSRA -                                 117.000-                      -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Imposta Sostitutiva Capitalizzata -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Fidejussione Iva Capitalizzata -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Agency Fee Capitalizzata -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Arrangment Fee -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Commitment Fees -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Oneri Finanziari Capitalizzati 1.162.731-                      -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                

Interessi Spesati -                                 2.325.462-                   2.120.230-                       1.864.059-                     1.758.759-                       1.646.384-                      1.526.460-                     1.398.479-                       1.261.900-                     1.116.145-                       960.597-                         794.599-                         617.449-                          428.398-                         226.645-                         61.245-                          
Commitment Fees Spesate -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Imposta Sostitutiva Spesata -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Arrangment Fees Spesata -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Fidejussione IVA Spesata -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Agency Fees Spesate -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                

Cash Flow Ante Erogazioni ed Apporti 46.162.731-                    2.531.799                   9.403.186                       4.049.229                     3.699.236                       3.790.767                      3.889.431                     3.887.017                       3.853.837                     3.996.078                       4.083.141                      4.177.262                      4.279.356                       4.389.864                      4.509.373                      1.711.445                     

Apporto Capitale Sociale 6.959.292                      -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Apporto Finanziamento Soci 773.255                         -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 173.020                        
Erogazione Linea IVA 7.500.000                      -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Rimborso Linea IVA -                                 -                              7.500.000-                       -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Erogazione Linea Base 30.930.185                    -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                

Cash Flow Ante Servizio del Debito -                                 2.531.799                   1.903.186                       4.049.229                     3.699.236                       3.790.767                      3.889.431                     3.887.017                       3.853.837                     3.996.078                       4.083.141                      4.177.262                      4.279.356                       4.389.864                      4.509.373                      1.884.466                     

Rimborso Linea Base -                                 -                              1.468.680-                       1.567.351-                     1.672.651-                       1.785.025-                      1.904.949-                     2.032.930-                       2.169.510-                     2.315.265-                       2.470.812-                      2.636.810-                      2.813.960-                       3.003.012-                      3.204.764-                      1.884.466-                     

Cash Flow Post Servizio del Debito -                                 2.531.799                   434.506                          2.481.879                     2.026.585                       2.005.742                      1.984.481                     1.854.086                       1.684.327                     1.680.813                       1.612.328                      1.540.452                      1.465.395                       1.386.852                      1.304.609                      -                                

(Incremento)/decremento DSRA -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                

Cash Flow Post DSRA -                                 2.531.799                   434.506                          2.481.879                     2.026.585                       2.005.742                      1.984.481                     1.854.086                       1.684.327                     1.680.813                       1.612.328                      1.540.452                      1.465.395                       1.386.852                      1.304.609                      -                                

(Incremento) MRA -                                 262.500-                      262.500-                          262.500-                        262.500-                          262.500-                         262.500-                        262.500-                          262.500-                        262.500-                          262.500-                         262.500-                         262.500-                          262.500-                         262.500-                         262.500-                        

Cassa Disponibile per gli Azionisti -                                 2.269.299                   172.006                          2.219.379                     1.764.085                       1.743.242                      1.721.981                     1.591.586                       1.421.827                     1.418.313                       1.349.828                      1.277.952                      1.202.895                       1.124.352                      1.042.109                      262.500-                        

Rimborso Finanziamento Soci -                                 -                              -                                  773.255-                        -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                
Interessi Finanziamento Soci -                                 -                              -                                  -                                -                                  -                                 -                                -                                  -                                -                                  -                                 -                                 -                                  -                                 -                                 -                                

Cassa ante Interessi su Tesoreria -                                 2.269.299                   172.006                          1.446.124                     1.764.085                       1.743.242                      1.721.981                     1.591.586                       1.421.827                     1.418.313                       1.349.828                      1.277.952                      1.202.895                       1.124.352                      1.042.109                      262.500-                        

Interessi su Cassa Attiva -                                 28.725                        60.355                            76.435                          103.951                          131.313                         156.071                        178.874                          200.076                        220.455                          240.638                         260.192                         279.068                          297.215                         314.579                         323.439                        

Cassa Ante Distribuzione Dividendi -                                 2.298.024                   232.362                          1.522.559                     1.868.037                       1.874.555                      1.878.052                     1.770.460                       1.621.903                     1.638.769                       1.590.466                      1.538.144                      1.481.963                       1.421.567                      1.356.688                      60.939                          

Dividendi -                                 -                              -                                  468.569                        720.685                          832.964                         939.026                        885.230                          810.952                        819.384                          795.233                         769.072                         740.982                          710.783                         678.344                         30.469                          

Flusso di Cassa del Periodo -                                 2.298.024                   232.362                          1.053.990                     1.147.352                       1.041.591                      939.026                        885.230                          810.952                        819.384                          795.233                         769.072                         740.982                          710.783                         678.344                         30.469                          

Cassa libera di inizio periodo -                                 -                              2.298.024                       2.530.386                     3.584.376                       4.731.728                      5.773.319                     6.712.345                       7.597.575                     8.408.527                       9.227.911                      10.023.144                    10.792.216                     11.533.198                    12.243.981                    12.922.325                   

Cassa Disponibile -                                 2.298.024                   2.530.386                       3.584.376                     4.731.728                       5.773.319                      6.712.345                     7.597.575                       8.408.527                     9.227.911                       10.023.144                    10.792.216                    11.533.198                     12.243.981                    12.922.325                    12.952.795                   
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Indici Check

Costruzione (0) - Gestione (1) 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Periodo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Giorni 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365

FCFO -                       4.974.261               4.023.416               5.913.288               5.457.995               5.437.151             5.415.891             5.285.496             5.115.737             5.112.223             5.043.738            4.971.862             4.896.805             4.818.262             4.736.018             1.772.691            

Servizio del Debito -                       2.325.462               3.588.910               3.431.410               3.431.410               3.431.410             3.431.410             3.431.410             3.431.410             3.431.410             3.431.410            3.431.410             3.431.410             3.431.410             3.431.410             1.945.711            

Flag Preammortamento 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

DSCR Medio 1,44       n.a. n.a. 1,12                          1,72                          1,59                          1,58                        1,58                        1,54                         1,49                        1,49                        1,47                       1,45                        1,43                         1,40                        1,38                         0,91                       
Minimo 0,91       

Debt 80,00% 77,65% 75,87% 75,92% 74,53% 72,91% 71,10% 68,73% 65,50% 61,37% 56,01% 49,05% 39,93% 27,86% 11,61% 0,00%
Equity 20,00% 22,35% 24,13% 24,08% 25,47% 27,09% 28,90% 31,27% 34,50% 38,63% 43,99% 50,95% 60,07% 72,14% 88,39% 100,00%

DSCR

D / E
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Ok

€ %

Mezzi Propri
Capitale Sociale 6.959.291,58                 90%

Investimento 37.500.000,00              96,99% Finanziamento Soci 773.254,62                    10%
7.732.546,20                 20,00%

IDC 1.162.731,01                3,01%
Mezzi dei Terzi

Linea Base 30.930.184,80               80,00%
30.930.184,80               

38.662.731,01              100,00% 38.662.731,01               100,00%

Fabbisogno IVA 7.500.000,00                Linea IVA 7.500.000,00                 

46.162.731,01              46.162.731,01               

-                                   

FontiImpieghi

Fonti - Impieghi

Impieghi Fonti

Impieghi (IVA Inclusa) Fonti (IVA Inclusa)
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