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Emission trading. Il Protocollo di Kyoto e la direttiva Ue hanno reso 'Europa il maggior mercato dell mqumamento

Borse dei fumi con scambi vivaci

Le aziende sotto il tetto assegnato di CO2 possono vendere i «diritti»
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w5 Un mercato in fumo. Fumo
in senso letterale e non in senso
figurato: il mercato dell’anidride
carbonica emessa dalle ciminiere
ormai & decollato e muove miglia-
ia di investitori, di progetti e di
azjende. Solamente inItaliale im-
presedirettamente coinvolte dal-
le regole per limitare l'anidride
carbonica sono quasi1.100; a que-
ste aziende vanno aggiunte le im-
prese di consulenza, chi si impe-
gna nei progetti ambientali e cosi
via. Sono gli effetti del Protocollo
di Kyoto e della sua applicazione
europea, la direttiva Emissions
trading scheme. L'obiettivo & ri-
durrele emissionidi anidride car-
bonica e di altri gas accusati di
cambiare il clima del mondo.
IIProtocollo diKyotoeladiret-
tiva europea prevedono, a fianco
degli obbhgh1 e deivincoli, anche
meccanismidimercato. Inpartei-
colare P'Emissions trading asse-
gna a ogni Paese e a ogni azienda
dei settori a maggiore emissione
di CO2 (aziende elettriche, raffi-
nerie, cementifici e cosi via) un
tetto massimo di emissioni. Chi
produce piianidride carbonicari-
‘spetto al limite assegnato ha tre
soluzioni: ridurre la produzione,

cambiare tecnologia produttiva
oppure acquistare sul mercato i
diritti di emissione. Chi invece &
sottoil tetto assegnato pudvende-
re i diritti di emissione. I diritti
possonoanche essere generatire-
alizzando (anche all'estero) unbe-

neficio ambientale. La Borsa dei

fumi ¢ il luogo in cui si scambiano
questi diritti diemissione.
I'mercati

Le principali Borse dei fumi sono
europee, poiché’Europaéilmer-
cato pilt grande e dinamico. Le
piattaforme pili note sono la Cli-
mex Alliance, la francese Blue-
next (dellalY TS Ets g Power-
next), Panglotedesca Ecx (forte
nei derivati), austriaca Exaa, il
scandinavio
v B mer catolelettricol
descoEex (dove perolaBorsadel-
le emissioni di COz2 ¢ di dimensio-
ni piuttosto contenute) e - in Ita-
I8 Gestore delmercato elettri]
Wil quale, afianco delle partite di
chilowattora, scambijaanche i[€ga
[TIEYENESeh i diritti delle centra-
li elettriche alimentate con fonte
rinnovabili), i S Tneat DR
(i diritti di efficienza energetica
creati dall’Autorita dell’energia)
e i certificati neri (le emissioni di
anidride carbonica).

Molte Borse dei fumi hanno lot-

ti minimi, per esempio 500 oppu-
re100 tonnellate di anidride car-
bonica, ma il gran numero di mi-
cropartite sta spingendo diversi
mercatiaridurre i qiantitativimi-
nimi di scambio.
Intuttiimercatidel fumo'uni-
ta di misura ¢ comune: un diritto
diemissione ¢ pariaunatonnella-
ta di anidride carbonica. Il valore
¢ espresso in euro. Cambiano pe-
role"valute" in cuisi esprime que-
sta tonnellata di fumo. Un diritto
di emissione secondo lo standard
europeo dell’Emissions trading si
chiama "Eua”. Unatonnellata con-
seguitatramite imeccanismi fles-
sibili del Protocollo di Kyoto si
chiama "Cer". 1l titolo ottenuto
tramite una riduzione volontaria
delle emissionieil "Ver”. Ildiritto
di emissione conseguito con un
investimento nei Paesi della vec-
chia Unione sovietica si chiama
"Eru”. I valori cambiano legger-
mente, poiché la domanda e I'of-
ferta sono differenti. Gli obblighi
europei generano un mercato
moltovivacedi"Eua"ei"Ver" so-
no una "valuta" molto apprezzata
sui mercati dinamici del’ Ameri-
cadelNord.
Spote derivati

Parte del mercato & mediante con-
trattibilateriali (unaccordo diret-
tofrachihatitolidavendere e chi

cercadiritti di emissione) e in par-
te sifaover the counter (fuori Bor-
sa). Il mercato spot & dinamico
madidimensioni ancora contenu-
te perchéiquattro maggiori Paesi
europei, cio¢ Italia, Francia, Ger-
maniae Inghilterra, nonhanno an-
cora completato I'assegnazione
delle quote di emissione alle
aziende. Quindi buona parte del
mercato simuove suiderivati, co-
me per esempio i future a dicem-
bre 2008 e dicembre 2009. Per
esempio, un’'azienda elettrica che
prevedeunrincarodellaCO2 pud
avere interessa ad assicurarsi og-
gi, a prezzo convenuto, dei diritti
che varranno in futuro.

Fattore prezzo

Il prezzo diunatonnellata di ani-
dride carbonica ¢ molto variabi-
le. 11 1° gennaio 2005 il mercato
europeo si era aperto con quota-
zioni sui 20 euro ma nell’aprile
20006, quando uscirono i dati eu-
ropei relativi alle emissioni del
2005, la forte disponibilita di di-
ritti e la sobrieta dei tagli chiesti
fece crollare il prezzo, che nei
mesiscorsi earrivatoapochicen-
tesimi per ogni tonnellata di ani-
dride carbonica. Orailmercato &
cambiato, perché ¢’¢ un nuovo
regime europeo di emissioni, e il
prezzo si € ricollocato su pilt fi-
siolgici 20-25 euro.
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La forbice

Corsa a due «
Crediti di carbonio EUAO7 e EUAOS8 sul mercato europeo.

Quotazwm del crediti di emissione europei (EUAO8) e globali (CER).
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Chi inquina di piil
Emissioni annuali di Co2 definite dal piano nazionale di allocazione divise per produzione - In milioni di tonnetlate
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Il prezzo di una tonnellata
di anidride carbonica
dopo essere sceso

a pochi centesimi

oggi é tornato a 20-25 euro
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