Gare gas, quanto pesa in bolletta il divario sul
valore delle reti

Analisi della societa di consulenza Sciara

Negli ultimi anni uno dei temi piit complicati per l'avvio delle gare d'ambito per il
servizio di distribuzione gas é stato (ed e) il differenziale tra il valore industriale residuo
(VIR) degli impianti, che 1 gestori vincitori delle gare se diversi da quelli uscenti
dovranno riconoscere a questi ultimi per il riscatto delle reti, e il valore di queste ultime
ai fini tariffari (RAB). Il delta, in base alla normativa vigente, sara posto a carico dei
consumatori e l'obiettivo di contenere l'impatto per questi ultimi ha indotto il legislatore e
il regolatore a successivi interventi di aggiustamento. Nell'analisi che segue Giulio
Gravaghi, Alice Bertoletti ¢ Mauro Gambaretti di Sciara, societa attiva nella
consulenza ai comuni per le gare, provano a calcolare quale sarebbe l'impatto sulla
bolletta se si applicassero le regole previste dal DM 226/2011 prima dei citati

aggiustamenti.

Il sistema tariffario per la distribuzione e la misura si struttura attraverso due tariffe
differenti: la tariffa di riferimento e la tariffa obbligatoria. La tariffa di riferimento e
calcolata in modo specifico sulla singola impresa e determina il vincolo di ricavi per il
gestore. Al contrario, la tariffa obbligatoria & indipendente dai parametri del gestore e
viene applicata ai clienti finali attraverso un valore costante, all'interno di ognuno dei sei

ambiti tariffari nazionali.

Il meccanismo di perequazione si occupa di coprire gli squilibri, frutto della differenza
tra il valore costante della tariffa obbligatoria e il valore della tariffa di riferimento della
singola impresa. Di conseguenza, la variazione della tariffa di riferimento (come verra
considerato dai due casi in esame) non provoca una diretta variazione della tariffa
applicata ai clienti finali. Infatti la variazione della tariffa di riferimento per un singolo
gestore ha un effetto trascurabile sui clienti finali, poiché sara mediata dai valori

conseguiti da tutti gli altri ATEM dell'ambito tariffario. Per tale motivo, e stato analizzato



I'impatto sui clienti finali, per variazioni generate da fattori strutturali, che modificano le

condizioni tariffarie di un numero ampio di gestori.

Una delle tre voci principali che compongono la tariffa di riferimento ¢ la
remunerazione del capitale investito, calcolata come prodotto tra capitale investito e il
costo medio ponderato del capitale (WACC). In riferimento al biennio 2014-2015, € stato
fissato un valore del WACC pari a 6,9% per il servizio di distribuzione e 7,2% per il servizio
di misura. Tuttavia, la normativa prevede un adeguamento biennale del WACC,
conseguente all'aggiornamento del tasso di risk-free che passera dal 4,41% al 1,75% (1).
L'operazione di adeguamento avverra il 30 novembre 2015 e determinera un nuovo valore
del WACC pari al 4,33% per la distribuzione e al 4,67% per la misura, che saranno applicati
a partire dal gennaio 2016. Il risultato dell'adeguamento, per quanto riguarda la sola
distribuzione, ¢ la diminuzione di circa il 37% dei ricavi, generati dalla remunerazione del
capitale investito. Se si considera che la voce di remunerazione ricopre in media dal 30% al
50% della tariffa di riferimento, I'impatto complessivo sui ricavi del gestore provocherebbe
un diminuzione minima di circa il 11% e massima di circa il 19%. Tale risultato, poiché
conseguito da tutti i gestori, si dovrebbe riflettere in modo speculare sulla tariffa
obbligatoria attraverso il sistema di perequazione, provocando una potenziale diminuzione

della tariffa in carico ai clienti finali.

I nuovi valori del WACC sono stati determinati seguendo le disposizioni normative e
quindi costituiscono un dato inequivocabile. In questo caso l'incertezza riguarda soltanto la
modalita con cui la variazione della tariffa di riferimento dei gestori, per l'assunzione dei

nuovi valori del WACC, sara fatta corrispondere in tariffa obbligatoria, ai clienti finali.

Per quanto riguarda la misura dell'impatto della differenza VIR-RAB sui clienti finali, &

necessario affrontare un maggiore grado d'incertezza e complessita .

Il sistema di tariffazione riconosce al nuovo gestore entrante(2) un valore a copertura
degli ammortamenti calcolato sulla base del VIR; cio provocherebbe un innalzamento della
tariffa di riferimento, rispetto al caso in cui l'esito di gara riconfermi il gestore uscente (a
questo viene riconosciuto solo il valore della RAB per il calcolo della tariffa di riferimento).
L'impatto sui clienti finali tuttavia non e diretto, ma viene mediato dal sistema di
perequazione, che trasferisce l'effetto a livello di singolo ATEM sull'intero ambito
tariffario. Infatti in tariffa obbligatoria e stato predisposto il coefficiente VR, con il compito

di coprire I'ammortamento della differenza VIR-RAB complessivamente determinata dagli



ATEM del proprio ambito tariffario, come previsto dall'articolo 24, comma 3, del decreto
legislativo n. 93/11. Tale differenza, sulla base del punto 1/A1/i del disciplinare di gara tipo
del DM 12 novembre 2011 n. 226 ss.mm.ii, deve essere ammortizzata nei 12 anni di durata
dell'affidamento.

Diversamente dalla valutazione avvenuta in merito al WACC, il calcolo dell'impatto
della differenza VIR-RAB sui clienti finali e caratterizzata da un grado d'incertezza
maggiore. Infatti, finché non si saranno concluse le gare, non potranno essere determinati
con precisione alcuni fattori che potrebbero causare variazioni sostanziali della tariffa
obbligatoria. In riferimento a cio, si sottolinea I'importanza che ricopre il fattore relativo al
numero dei nuovi gestori entranti, che sara stabilito dall'esito delle gare. Da tale fattore
dipendera fortemente la variazione della tariffa obbligatoria: maggiore € la percentuale di
gestori riconfermati, minore sara l'impatto della differenza VIR-RAB sui clienti. Un altro
aspetto poco prevedibile, ma di forte impatto, riguarda la tempistica con cui si
concluderanno le gare e in cui, di conseguenza, le differenze VIR-RAB saranno fatte

scontare in tariffa.

La valutazione dell'impatto della differenza VIR-RAB risulta di conseguenza alquanto
difficoltoso, a maggior ragione se si considera che il coefficiente VR, introdotto in tariffa
solo dal primo trimestre del 2015, risultera nullo per tutti gli ambiti tariffari sino a

conclusione delle prime gare d'ambito.

Per riuscire a offrire una stima dell'incidenza del coefficiente VR in tariffa, sono stati
costruiti degli scenari in grado di simulare l'effetto di tale fattore, in riferimento alla
variazione del rapporto VIR/RAB, definito come media dei rapporti relativi ai diversi
ATEM considerati. Per riuscire ad impostare l'analisi e stato necessario formulare
numerose assunzioni di base (v. Allegato), che hanno permesso di trasferire il problema su
un caso piu limitato e per questo piu facilmente analizzabile. I risultati dell'analisi (v.
Allegato) mettono in luce che l'introduzione del coefficiente VR, al netto della diminuzione
generata dalla modifica del WACC, provocherebbe un aumento contenuto della tariffa
obbligatoria (circa 1'8%), fino a quando si considera un VIR medio pari a una volta e mezzo
il valore della RAB.

Tuttavia I'impatto complessivo in bolletta risulterebbe, per tutti gli scenari considerati,
alquanto modesto. Infatti, anche considerando il caso limite, in cui si ipotizza che tutti gli

ATEM, per i quali si supporne un cambio di gestione, abbiano un VIR pari a due volte il



valore della RAB, 1'aumento in bolletta costituirebbe solo il 4,5%. Limitando l'indagine agli
scenari piu probabili, si pud costatare invece un impatto massimo in bolletta pari al 2%.
Per scenari in cui si € ipotizzato una rapporto medio VIR/RAB non superiore a 1,3, I'effetto

in tariffa viene addirittura totalmente annullato a causa della diminuzione del WACC.

Risulta tuttavia opportuno considerare che alcune assunzioni a cui fa riferimento
l'analisi, sono state formulate in maniera piuttosto prudente e di conseguenza gli effetti

reali potrebbero risultare piu contenuti rispetto a quanto stimato.

Infine deve essere tenuto presente che il valore del coefficiente VR ¢ fissato
dall'Autorita , la quale potrebbe far valere un certo margine di discrezione per riuscire a

contenere ulteriormente l'impatto di tale coefficiente in tariffa.

In riferimento alle riflessioni appena considerate, si puo concludere che la differenza
VIR-RAB, con buona probabilita, non inneschera comportamenti allarmanti e la
variazione delle condizioni tariffarie ad esso associata potra essere tenuta relativamente

sotto controllo.



Allegato - Impatto della differenza VIR-RAB sui clienti finali

E’ stata svolta l'analisi dell'incidenza del termine VIR-RAB sulla tariffa applicata ai
clienti finali, attraverso la costruzione di scenari che valutano le possibili dinamiche future.
Il contesto in cui si € applicata 1'analisi e caratterizzato da un elevato grado di incertezza e
da diverse questioni scarsamente prevedibili:

- Al coefficiente VR della tariffa obbligatoria € ancora associato un valore nullo.
Infatti 'autorita fissera il coefficiente solo una volta che partiranno effettivamente
le gare d'ambito.

- A monte della conclusione delle gare, risulta difficile stimare un valore preciso per
la percentuale di nuovi gestori che si aggiudicheranno le gare, rispetto al totale.
Questo dato ¢ fondamentale perché, per i gestori che saranno riconfermati
dall'esito di gara, la differenza VIR-RAB sara nulla.

- I dati sui VIR e le RAB non sono stati diffusi e sono ancora relativamente incerti.

- Le situazioni dei diversi comuni presentano casi estremamente disomogenei,
rendendo maggiormente complessa l'analisi degli scenari futuri.

- Le diverse tempistiche in cui si concluderanno le gare potrebbero avere
un'influenza rilevante per I'impatto in tariffa. Tuttavia non & possibile conoscere a
priori queste informazioni temporali.

Tenendo in considerazione questi elementi, € stata svolta un'analisi relativa ai comuni
dell'ATEM di Piacenza 1, dei quali erano a noi noti i valori delle RAB. La finalita dello
studio consiste nella costruzione di scenari in grado di simulare il funzionamento del
sistema tariffario, all'interno di un contesto maggiormente circoscritto, imposto dalla
limitata disponibilita dei dati. Di conseguenza l'analisi, svolta solo per una porzione
dell'ambito tariffario, fornisce un'idea dei risultati e delle implicazioni future che
ricadranno su tutto I'ATEM. Al nostro campione ¢ stata, infatti, applicata la stessa logica di
bilanciamento che interviene nel sistema reale tra singolo comune e ambito tariffario.

L'analisi € stata inoltre limitata dalle seguenti assunzioni:

1) Si suppone che il coefficiente VR vada a ricoprire il I'ammortamento della
differenza VIR-RAB, all'interno dei 12 anni di gestione, seguendo il punto
1/A1/i del disciplinare di gara tipo del DM 12 novembre 2011 n.226
ss.mm.ii.

2) Viene assunto una percentuale di nuovi entranti pari al 50%.

3) Si suppone che tutti i comuni del campione concludano le gare nello stesso

periodo temporale.



4) Si considera l'effetto della diminuzione del WACC in tariffa obbligatoria.
Come si & dimostrato nell'analisi sul WAAC(3), questo impatto potrebbe
determinare una diminuzione dall'11% al 19%. Per l'analisi si € assunto un
diminuzione costante pari al 15%.

5) Viene considerata come valore di riferimento la quota relativa alla bolletta del
gas dell'utente tipo, pari a 0,79 ca,/Smc. La costruzione dei diversi scenari €
stata determinata in riferimento alla variazione del rapporto VIR/RAB,
definito come media dei rapporti individuati dalle diverse localita del
campione. Attraverso questo rapporto € stato possibile determinare il VIR
associato ad ogni RAB e calcolare quindi la differenza VIR-RAB per ogni
localita . La tabella seguente mostra i risultati dell'analisi in relazione ai
diversi scenari generati.

Come si puo evincere dalla tabella, I'impatto della differenza VIR-RAB in bolletta
risulta poco significativo in tutti gli scenari considerati. Per di piu l'impatto viene
abbattuto, nei primi tre scenari addirittura annullato, dallo sconto tariffario causato dalla
modifica del valore del WACC.

L'impatto diventa consistente, in riferimento alla tariffa di distribuzione, solo per gli
scenari con un rapporto VIR/RAB maggiore del 1,5. Tuttavia ¢ possibile supporre che gli
ultimi due scenari siano poco probabili; infatti, se pur esistano delle localita in cui si e
determinato un VIR maggiore della RAB, questo valore difficilmente potrebbe essere
raggiunto dopo l'applicazione del sistema di bilanciamento, che avviene sull'intero ambito
tariffario.

Lo studio deve essere interpretato come un tentativo di fornire un'idea dell'impatto
della differenza VIR / RAB, all'interno in un contesto altamente incerto e complesso.
Proprio a fronte di tale incertezza le assunzioni sono state formulate in maniera prudente e
con la propensione a rimarcare gli aspetti che risulterebbero piu critici per i clienti. E’
infatti opportuno considerare alcune riflessioni aggiuntive:

- La percentuale dei nuovi entranti potrebbe risultare, con buona probabilita , minore di
quanto ipotizzato. Infatti sono molti gli incumbent che si troverebbero nelle
condizioni di vincere con facilita le gare. Inoltre questo fenomeno € ancora piu
rilevante per i comuni di maggiore dimensione, i quali, di conseguenza,

assumerebbero un peso maggiore nel bilanciamento totale.



Allargare 1'applicazione del meccanismo, dal campione a tutto 'ATEM tariffario,
permettera un ulteriore bilanciamento e attenuazione degli effetti generati dai casi
estremi, a favore dei clienti finali.

L'assunzione numero 3 € poco realistica: probabilmente la conclusione delle gare
avverra in modo maggiormente dilatato nel tempo rispetto a quanto ipotizzato. In
questo modo, si dovrebbe conseguire un minor impatto sui clienti, in quanto le
differenze VIR-RAB non entrerebbero tutte istantaneamente in tariffa.

Non € detto che il rapporto tra differenza VIR-RAB e tariffa di riferimento sia
effettivamente cosi diretto, come si € supposto nell'analisi. Il coefficiente VR, infatti,
viene fissato dall'Autorita, la quale potrebbe anche far valere un certo margine di
discrezione per riuscire a contenere ulteriormente 1'impatto di tale coefficiente in

tariffa.

Note:
1)

2)

Gli ultimi orientamenti dell'Autorita nel documento di consultazione di fine ottobre vanno pero nella

direzione di un decremento piu contenuto (v. Staffetta 02/11)

Solo nel caso in cui il gestore entrante sia diverso dal gestore uscente. Se il gestore entrante coincide

con il gestore uscente in tariffa di riferimento viene riconosciuto solo la RAB;

3) Vedi testo principale.
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