@ﬁ@ ASSOLOMBARDA

Stato dell’ arte
e prospettive dei PPA

Executive Summary

gggggggggggggggggggggggg dicembre 2024



Definizione di PPA
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* Il PPA (Power Purchase Agreement) € un tipo di contratto pluriennale che permette ad

Cosa & un PPA aziende e imprese di acquistare energia verde direttamente da un produttore di energia
rinnovabile
—An
I’Q’M\ » L'oggetto & la contrattualizzazione della cessione di energia elettrica green da un produttore
diretto a un utente finale
Inquadramento del PPA
= La sottoscrizione di un PPA assicura all’acquirente o utilizzatore di energia Fisico vs virtuale
.lﬁ alcuni vantaggi, tra cui la possibilita di pianificare il proprio
comportamento economico-finanziario di medio-lungo periodo, Il PPA non deve
proteggendosi contro la variabilita del mercato necessariamente
avere per oggetto un
L'utilitd del PPA si realizza nel momento in cui il contratto & in grado di effgttwo )
‘ soddisfare le aspettative delle controparti, effettuando un bilanciamento trasfenmentg di
tra le diverse variabili di rischio e le opportunita che si vengono a creare energia (PPA fisico),
nella contrattualizzazione a lungo termine dello scambio di energia ma pud anche essere
aletiica, basato su un accordo
di tipo puramente
finanziario (PPA
m Il PPA puo fungere sia da strumento per il project financing di impianti virtuale)
rinnovabili in assenza di incentivi, sia da opportunita di

approvvigionamento energetico efficiente e sostenibile
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Le possibili tipologie di PPA

¥ rrafisic

Tramite questo tipo di contratti, c’é un’effettiva consegna
di energia con certificazione rinnovabile dal venditore al
compratore (ove il venditore puo essere il produttore o un
soggetto terzo che acquista dal produttore)

Quali sono
PPA on-site: 'impianto € collegato direttamente all'impianto
di consumo all'interno di una configurazione di autoconsumo;
non essendo utilizzata la rete pubblica non & dovuto il
pagamento di oneri di trasporto e di sistema per |'energia
prodotta in sito e non prelevata dalla rete.
PPA off-site: I'energia acquistata e utilizzata dal consumatore
viene prodotta da impianti che sono dislocati altrove rispetto
alla sede dell'azienda compratrice. Il trasporto avviene quindi
tramite la rete pubblica e assume rilevanza il ruolo dei trader
in prelievo e immissione che “mediano” i rapporti con il
sistema elettrico
Sleeved PPA: si tratta di un PPA off-site con la presenza di un
terzo intermediario che funge da interfaccia tra produttore e
consumatore
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PPA virtuali

Tramite questo tipo di contratti, c’é un’effettiva consegna
di energia con certificazione rinnovabile dal venditore al
compratore (ove il venditore puo essere il produttore o un
soggetto terzo che acquista dal produttore)

PPA finanziario
Come PPA virtuale individuiamo il PPA finanziario tramite il
quale il consumatore non riceve direttamente |'elettricita dal
produttore, ma contratta di acquistare I'energia prodotta da
un impianto e i relativi certificati d’origine ad un prezzo
concordato, i.e. paga o riceve dal produttore la differenza tra
un prezzo di riferimento e il prezzo pattuito.

Come funziona: il produttore vende I'energia sui mercati al
GME al prezzo spot (lI'energia non viene fisicamente
consegnata al consumatore; il produttore paga al
consumatore il prezzo spot a fronte del pagamento, da parte
del Compratore, di un prezzo fisso). Qualsiasi differenza tra il
prezzo concordato e il prezzo spot verra scambiata tra le due
parti.

Uno dei principali vantaggi del PPA finanziario & il minimo impatto sul rapporto di acquisto di energia gia esistente tra il
consumatore e il suo fornitore ai POD. Inoltre, come il PPA fisico off-site, puo essere firmato anche con un produttore di energia
rinnovabile con impianto collocato su un differente territorio (proprio perché non si verifica uno scambio fisico di energia)
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PrOﬁI.i tradizionale della somministrazione
legali
riguardante gli strumenti derivati OTC (over the counter)
yelemens

« Il PPA fisico & un contratto sostanzialmente atipico: esso, tuttavia, € stato ricondotto alla fattispecie piu

* Nell'ipotesi di un PPA virtuale si rientra nel campo di applicazione del Regolamento UE n. 648/2012



| protagonisti dei PPA off-site
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. . I_ Produttore Utility Corporation

Gli attori
IPP Trader Consumatore
Driver i lollicsse cine Arbitraggio Sostenibilita
revenues
N\ J J
In assenza di una controparte
«corporate» , il trader vende
a (’ Ut|||ty PPA .) I'energia attraverso mercati spot e
. . forward
—®-
Corporate
Long Term Supply Agreement
Possibili s (7 9 PPy "9 7)
Configurazioni L
dei PPA A (’ o Corporate PPA (fisico) .)
Off-site | |
(’ Corporate PPA (virtuale/finanziario) .)
G

.......................
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| rischi sono allocati secondo la volonta delle parti
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Ve Tipica allocazione del rischio ~

Rischi del produttore

Rischi del trader

Volume Un quantitativo minimo di energia puo Profilo Esp]gﬁlz;or}lel al r'S,Ch'?(, letgatit alla dlv'e:’;sz
A~ essere richiesto al produttore profi ?I € e(r;elt'gla ritira ata raverso
1 e profilo venduto a mercato Rischio profilo e
duration sono gestiti dal
S . . trader attraverso
(c: T I contratti bilaterali sono soggetti al Dwta Rischio connesso all’evoluzione di lungo I'utilizzo di prodotti
3 pagamento f_j' un corrispettivo a causa termine dei fondamentali di mercato che forward
= della diversa indicizzazione dell’accordo impattano i margini del trader
; o Sbilancia-
COD In molt ,P|PA’ Vimpianto deve avere . Il trader & responsabile nei confronti del
:55 Commercia ‘Operatln‘g Dat‘e‘ (COD, mentl sistema  del rispetto del profilo
ovvero data di entrata in esercizio) entro 7 concordato
un periodo temporale predefinito -

Poiché il PPA & un accordo libero tra le parti, |'allocazione dei rischi pud risultare diversa da quella qui rappresentata

* Credlit risk: sviluppandosi il PPA lungo un arco di tempo di parecchi anni, aumenta il rischio di inadempimento di una

Rischi delle parti;
bilaterali Change-in-law. cambiamenti nella legge e nella regolamentazione potrebbero influenzare |'equilibrio tra rischi e benefici
inizialmente stipulato all’interno del PPA o rendere non eseguibili parti del contratto (ad esempio il superamento del
PUN)
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Il trade-off tra rischi e prezzo PPA W ASSOLOMBARDA

N

Come viene costruito il prezzo di un PPA ILLUSTRATIVO |
7 .
Gl
77777 I ] - - — Il Prezzo del PPA si
””” | | avvicina all'LCOE?
Prezzo della curvaforward | | —
: | I R
Margine di offtaking | |
Prezzo Rischio L. Rischio di G . Prezzo PPA
REFERENCE MKT profilo sl icicnr sbilanciamenti RECE Sl iicy DE-RISKED
Dal Produttore Allocazione rischio All'Off-taker

* |l prezzo di un PPA ¢é legato all'allocazione dei rischi tra off-taker e il produttore: il prezzo di un PPA in cui pochi

rischi sono sostenuti dal produttore sara vicino ai prezzi forward, mentre aumentando le responsabilita a carico del
trader, il prezzo diminuira

* Maggiore ¢ il rischio sostenuto dall'acquirente, minori saranno i ricavi della produzione di energia rinnovabile
nell'ambito dell'accordo PPA
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| numeri sui PPA in Italia w ASSOLOMBARDA

4 N\
* Nei primi 10 mesi del 2024, sono stati firmati un totale di 674 MW in A h
PPA, riflettendo una leggera tendenza al ribasso rispetto agli anni Elaborazione Elemens Taglla media PPA
precedenti, specialmente il 2023, quando i prezzi elevati del mercato 5
spot hanno portato alla chiusura di pit PPA Solare Wind

* La maggior parte dei PPA 2024 & di tipo corporate (59%), grazie
soprattutto alla domanda delle aziende manifatturiere

1
» Con I'83%, il solare rappresenta la fonte piu adottata nel corso del 2024 “
. J

| S
O PPA e off-takers — Corporate
Elaborazione Elemens PPA 27
[l Off-taker Corporation l é’ Mw
Off-taker Utility

® ' a

l 777 MW l l 953 MW l 73 MW U;giy B

b

=

462 276

2021 2022 2023 2024 )

*Dati aggiornati a ottobre 2024

+ Basandosi sui contratti firmati dal 2021 e resi noti dalla
stampa, la dimensione media degli impianti varia a
seconda della fonte e del tipo di PPA

* La taglia dei PPA & nel range 6 — 150 MW per
Utilities/Corporate PPA
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L’andamento dei prezzi offerti per i PPA w SSOLOMBATOA

~

Evoluzione del mercato dal 2022 ad oggi
2.852 MW

PPA siglati e

capacita cumulata Capacita
cumulata

470 MW

1.310
MW

CONOIOCORRONEC(O) ENORN(((® D Q@O OO0

Indice Elemens 1122 4/22  7/22 10/22 1/23  4/23  7/23  10/23  1/24  4/24  7/24  10/24
dei PPA a 10 anni

Profilo solare 180
Pay-as-produced

COD 2025 Range di prezzo
130 offerto per i
Valori in €/MWh Corporate PPA
80
Range di prezzo
offerto per gli Utility
30 PPA

Elaborazioni Elemens
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Comepatibilita con gli attuali meccanismi regolatori w SSOLOMBATOA

Le bozze di FER X (transitorio e definitivo) prevedono la possibilita di iscrivere parte dell'impianto a CfD,
Ibridazione ' mentre la restante parte pud andare merchant o in PPA: l'ibridazione pud essere una nuova strategia per
> |'operatore
Yo Nell'Energy Release, al massimo la meta della produzione puo essere incentivata: anche in questo caso la
rimanente quota pud andare merchant oppure in PPA

11 Rischio volume Rischio prezzo
Modelli ibridi di ricavi
| | | |
X % S| NO NO Quali differenze
Quota ) . e In ottica di rischio
La quota di PPA Pro»dun.one esposta al Regolato Operatore riceve un La vAo‘laAtll{ta dei Prezzo il PPA risulta
e rischio volume in secondo accordi Prezzo fisso prezzi & irrilevante essere identico ad un
. 'mp'anto da quanto PPA regolato tra le parti CfD, mentre & diversa
iscrivere a CfD sull’energia immessa 'esposizione al rischio
o PPA e un | [ | [ curtailment, la quale
variabile deve essere contrattata
strategica nelle nel PPA tra le parti.
9 H | Parziale NO NO Inoltre, nel PPA, &
mani Quota :
, presente un ulteriore
dell'operatore CfD Produzione rischio  (assente nel
(FERX o esposta al rischio Parzialmente L'operatore riceve La volatilita dei CfD): la CCT, anch’essa
E ) volume in quanto il soggetto al rischio la tariffa CfD prezzi & irrilevante da allocare  secondo
Y % nergyjrc’: CfD regolato su curtailment* accordi contrattuali

energia immessa

*Nella Bozza FER X transitorio le ore incentivanti vengono prolungate in caso di curtailment tecnico ed economico, nell’ER sono prolungate solo in caso di
curtailment economico

Il PPA pud essere valutato in ottica opportunistica sul quantitativo di produzione che non é stata iscritta a FER X o
Energy Release, in modo da avere una stabilizzazione dei ricavi totali sul lungo termine
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Verso un sistema di garanzie regolate
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Quali fattori determinano il prezzo (e la bancabilita) di un PPA

%? Profilo

Volumi

ik

]

— Requisiti

PPA di durata di almeno 3 anni
+
Requisiti e vincoli regolati (da definire) per
venditori/acquirenti in caso di
inadempimento

Durata

Garanzia
Elemento centrale al
fine di consolidare la tenuta del contratto

Verso un supporto regolatorio

.CCT‘F

® cobp ™

@ Creditrating :

1l legislatore sta valutando I'introduzione nei prossimi mesi di un meccanismo di garanzie regolate al fine di mitigare il rischio finanziario

associato ai PPA, facilitandone, pertanto, la diffusione

y ———

Garanzie

I MASE ipotizza l'introduzione di una
garanzia sul differenziale tra il prezzo di
mercato e il prezzo PPA (simile a quanto gia
implementato in Spagna e approvato dalla
Commissione Europea) per contratti

standardizzati

W% Lastresort buyer/seller

Sara identificato un soggetto istituzionale
(il GSE?) per agire come compratore o
venditore/compratore di ultima istanza in
caso di impossibilita ad adempiere di una
delle parti
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Elemens.
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