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Osservazioni generali

Condividiamo la proposta di confermare aoche per Fanne di conseuna 2024 e disposizioni introdotte nagh
ultiri due anai per Faffinamenta delle modalita di caleolo del prezzo di eserizio det mercato della capacita,
i calcolo deflo strike price sulla base di indicatori di prezzo giornalier permetie infatti una migliore aderenza
dello stesso alleffettive costo varizbile della tecnologia di punta, rispette ad un'indicizzarions mensile,
indipendentamente dal paticolare contesto ¢ mercaty, Considarato tale vantaggio, chiediamo ad ARERA
di rendere stratturale guesta modifica, valutandong I'estensiong anche per gh anni di consegna successivi
ul 2024,

Approfittiamo deffoccasione offeria dalle consultazions per avanzarg ung proposta di affinements del
caleolo delio strike price, riportata nefle osservaziont di dettaglio.

Osservazioni di dettaglio

01 5f condivide Porentamento ded Autorita of modificare 8 defiberazions 399/2021/R/eel, al fine dl

astendera all’annn 2024 fapplicazione delle osposizions introdntfe con Iz delibergzione 832022/F/ee! a

decorrere dal 5 marzo 2022 & syccessivamente confermate sing al 31 dicembre 2023 con g deliberazions

4372020 Real, in relaziong al valore standard del gas paturale ¢ alla valorizegiione delle quote of
aipigsione per il caicolg del prezzo di esercizio del mercato dells capacita?

Concordiameo con la proposta.
Chiediamo comungue ad ARERA di analizzare la seguente proposta di affinamenta.

Gli impianti TG con rendimenta standard hanna costl di generazione allingati allo strike price {che & calcolain
proprio basandasi su un impianto TG, che & fa tecnologia di puma ai fini det GM). Pertanta, al momento dails
definiziene dell'offerta per tali unita, it costo gas é rapprasentato dal prezzo gas pil aggiornate al momento
dell'offarta.

Con rferimento & offerte presentate su MS0 da parte diimpianti TG, it uno scenano di preze gas volatili e
decrascenti - anche effetluando un inseguimeanto otimale del prexyo SAP tramite aggiormanmentn orario delie
offerte su MB - possang smergere dei corrispettivi variahill da restituirg per offerie non accettate su MSD ad
un prezzo magpiore dello strike price, su cul l'operatore anche con 3 massima diligenza ba un livells di
controlto nuilp. in panicolare, tale efetio pud essere magoiors con riferimenta alla prima parte deila giornata,
quando it costo gas con nferimento di prezzo SAP considerato per fofferta MB pud discostarsi maggiormente
rispetto al SAP consuntive finale. Tale criticita si ripresenta in rnode significativo in special modo nei mameanti
di forte volattita dei prezzi gas! tall scenari, come detlo m premessy, non sono affatto da escludere per
Fanno 2024 @ né per gli anni & venire,
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Pertants, proponiamo che per it cakolo defio strike price relative all'anne 2024, nei 5ol casi i oyl s
verificasss un andamento del prezzo gas discendante {ciog nel caso in cui fa media ponderata del prezzo
gas nal giornge D-1 sia supericre aimeng del 5-10% rispatte allz media ponderata registrata nel giomo D) si
utilizzi il valore massimo su base orariz che ha raggiunio it SAP a partire dalla giornata def glorno D-1 e finc
al giorno D, tale intervallo, oltre a rispacchiare le tempistiche con cul l'oparatore put operare sui var mercati
al fine di adeguare le offerle per ingeguire it AP, evila di conaidarare valon del SAP eventualmente anomali
a causa della scarsa fiquidita che si pud verificars dal D-3 al D-2 (infatti, resta inteso che il SAP & calcotato
come media ponderata delle transazioni a partivg dat giormo 8-3}

tn tutti gli altri casi, ai fini del calcolo dello strike price si continuerebbe ad wtilizzare la metodologia vigente,

La plattaforma di seambio in cui matura it prezzo SAP & gestita dal GME, pertanto, 12 proposta preveds che
il GME comunichi giomaimenta ad ARERA e Terna o pubblichi sul proprio sito it valore massimo del SAP,
ai fini de! caleolo deflo strike price giornaliero e per ja conseguente fatturazione del carrispettivi varialid,

Infine, evidenziamo che nonostante tale modifica, foperatore continuerebbe a offrire rispette alfa mighors
stima dei progpr cosli effettivi di generazione effettuata al momento della definizione dedfofferta in un'ottica
di copertura dei costi @ massimizzaziona det margini,

Cogliamo l'occasione per r@iterare 18 richiesta, gia avanzata in molleplisi occasioni sia 8 Terna che
all' Altorita, ohe ARERA disponga Fintreduzione delf obbligo di pubblicazions sui sitp del GME ¢ di Terma del
valore, anche consuntivato, deflo strike price, Dato che deve poter essere calcolabile dall oparatore « ex art.
9 del 98/11 ~ il valore dello strike price dovrebbe anche poter essere verlficabile (e consultabile). Al
mamento, Y'unica verifica disponibile all'operatore per le proprie stime & fornita dalle fatture di pagamento
del carrispettivo variahile. Motivaziani legate alla indisponibilith pubblica dei dati di caloolo non dovrebbero
essere ostacolo alla trasparenza dell'indice in oggetto.
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