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Derivati sull’elettricita, il mercato pronto al decollo

Entro il primo novembre dovra entrare in vigore in tutti i paesi membri la Qireﬁiya Mifi(} che prevede la possibilita di commercializzare “future”
e apzioni sull’energia elettrica come gia oggi avviene per altre materie prime, titoli azionari e listini. Ortis: “Benefici per la trasparenza”

LUIGIDELL'OLIO

Milano

1 mercato dei derivati sull’elettri-
cita si appresta a fare il suo esordio
in Italia. Entro il primo novembre

dovra entrare in vigore in tutti i paesi

membri la direttiva Mifid che — tra

le altre cose —

prevede la pos-

sibilita di com-

mercializzare

future e opzioni

sull’energia

elettrica, alla

stregua di quan-

to gia oggi av-

viene per altre

materie prime,

titoli azionari e

interi listini.

Un’innovazio-

ne attesa da an-

m, che dovreb-

be contribuire a

ridurre lavolati-

lita del settore,

ma che preoc-

cupa le associa-

zioni dei consu-

matori per le

possibili rica-

dute sui prezzi

finali.
Attualmente

I’energia elet-

trica “fisica”

pud essere ne-

goziata attra-

MesliMercatol

affi-

dato al

(Gestorel

elettrico):

produttort,

grossistieclien-

ti finali possono

comprare o ven-

dere pacchetti

di energia per il

£IOrno  succes-

sivo. La nuova

piattaforma consentira di fare un sal-

to in avanti, consentendo di negozia-

re “pacchetti” di energia elettrica a

scadenze, anche lunghe.
«L’apertura di questo nuovo mer-

cato — osserva Alessandro Ortis,

presidente dell’ Autorita perl’energia

elettricae il gas—promuoveralosvi-

luppo della concorrenza. Quanti pit

sono gli operatori attivi, tanto piu si

favorisce la competizione e si puo
puntare a un abbassamento dei prez-
zi per i consumatori finali». Ortis sot-
tolinea, poi, I’impatto positivo in ter-
mini di liquidita: «Il mercato dei de-
rivati consentira di svituppare un tra-
ding molto avanzato, basato sullo

scambio di partite di energia elettrica
a termine, che assicurera una mag-
giore liquidita al mercato, riducendo
in questo modo le oscillazioni».
Giampaolo Gabbi, docente di Tecni-
che di Borsa all’Universita di Siena e
alla Sda Bocconi, osserva: «Attual-
mente le contrattazioni sull’energia
fisica registrano una volatilita annua
intorno al 30% annuo. L’acquisto di
derivati consentira di programmare
meglio gli esborsi, in quanto il prez-
zo di scambio sara fissato al momen-
to in cui il contratto viene concluso».
Un concetto che vale per qualsiasi
merce scambiata sui mercati derivati,
ma che acquista un’importanza mag-

giore nel caso dell’elettricita, visto
che non si tratta di un prodotto imma-
gazzinabile.

Gia oggi € possibile acquistare o
vendere derivati sull’elettricita, ma
occorre rivolgerst ai mercati esteri,
quello di New York su tutti. «Si trat-
ta di una strada praticabile solo dai
grandi operatori — taglia corto Gab-
bi — Infatti, commercializzare deri-
vati in dollari richiede la stipula di un
primo contratto a copertura del ri-
schio cambio e di un secondo riferito
al singolo prodotto». Tradotto in pra-
tica, questo significa pagare una dop-
pia commissione. «Non solo — ag-
giunge Gabbi— Occorre anche fare i

conti con il disallineamento tra il
mercato statunitense e quello italia-
no, che non consente di coprire com-
pletamente il fattore rischio».

11 30 agosto il Consiglio dei mini-
strt ha dato il via libera all’adozione
della Mifid, compresa la parte relati-
va al mercato dei derivati elettrici.
L’esecutivo haaffidato alla Consobe
all’ Autorita per I’energia il compito
di stabilire e 1 criteri per garantire
massima efficaciaai controlli. A que-
sto puntorestano poche settimane per
definire nel dettaglio le modalita di
funzionamento dellanuova piattafor-
ma. Inparticolare dovrannoessere in-
dicati nello specifico gli strumenti fi-
nanziari e i poteri di gestione. Questi
aspetti hanno generats qualche
preoccupazione tra le associazioni

dei consumatori. «Uno det nodi da
chiarireriguardaisoggetti chiamatia
gestire Ja nuova
piattaforma» osser-
va Pieraldo Isolani,
responsabile ener-
gia e ambiente del-
I’Adiconsum. In
ballo ci sono il [€FRE
e Borsa [Italiana.
«La collaborazione
traidue soggetti sa-
rebbe la benvenuta
— aggiunge — in
quanto consentireb-
be di sommare il
know-how del Ge-
store in materia di
elettricita, con le
competenze deila
Borsa  sugli  stru-
menti derivati». Non &, invece, anco-
ra definito il peso di ciascun sogget-
to: «L’augurio € che il ruolo di guida
venga affidato al che & un ente
pubblico e pertanto ha come unico in-
teresse quello di salvaguardare i con-
sumatort finali. La Borsa Italiana, in-
vece, dovra gioco-forza rispondere
agli interessi di profitto, come qual-
s1asi soggetto altro privato, con il ri-
schio che a pagame il prezzo siano i
consumatort finali».

Oltre a questo, non ¢ escluso che i
maggiori operatori possano far senti-
re 1l loro peso anche in un mercato
aperto, di fatto limitando la libera
oscillazione deiprezzi. «Unrischiodi
questo tipo non si puod escludere a

priori— commenta Ortis — conside-
rato che la creazione di posizioni do-
minanti € un problema insito in tutti i
settori dell’energia. Stiamo studian-
do strumenti specifici per monitorare
I’eventuale formazione di posizioni
dominanti. Casidispeculazionesiso-
no verificati, ad esempio, sul merca-

to regolamentato dei derivati sul gas
negli Stati Uniti. In ogni caso Pespe-
rienza dei paesi che da tempo utiliz-
zanto piattaforme simili, come Ger-
mania, Inghilterrae Olanda, hafinqui
dato riscontri positivi, sia i termini
di trasparenza, che di efficienza sui
prezzi finali». Il rischio pit grande &
legato all’eventualita di una non de-
cisione sul funzionamento del merca-
toprimadel 31 ottobre. «La Mifid en-
trera in funzione dal giorno successi-
vo — conclude Ortis — e a que! pun-
to qualsiasi operatore estero potra ne-
goziare un derivato sull’ltalia, senza
possibilita di controllo da parte delle
autorita di controllo italiane».

Ritaglio stampa ad wuso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

www.ecostampa.it

077335



pata  10-089-2007

AFFARI::FINANZA Pogine. 44

Foglio 2 f 2

L’autorita Il mercato dei
§ derivati,
studia s secondo gli
stru_men_tl operatori,
per riuscire portera
a controllare ’l?letr;ifrlﬁ;“
G\Iel_lt!.l al! ditrasparenza
posizioni
dominanti

‘ : ENERGIA PULITA. OTTIMA SCELTA. |

£ La
@ b

Ritaglio stampa ad wuso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

www.ecostampa.it

077335




