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ACRONIMI E ABBREVIAZIONI:

AFOLU: agriculture forestry and other land use

AAU: Assigned Amount Units.

CDM: Clean Development Mechanism.

CERS: Certified Emission Reductions.

CORSIA: Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International Aviation
CCB: Clima, Comunita e Biodiversita.

COP: Conferenza delle parti nell’ambito della Convenzione quadro delle Nazioni Unite sui
cambiamenti climatici.

CO2¢: Anidride carbonica equivalente

CMCC: Centro euro-Mediterraneo sui Cambiamenti Climatici.

CTS: Comitato tecnico scientifico

DIBAF: Dipartimento per la Innovazione nei sistemi Biologici, Agroalimentari e Forestali.
ESG: Environmental, Social e Governance

ETF: Exchange traded found.

EU ETS: European Union Emissions Trading System.

GHG: Greenhouse Gas.

GS: Gold Standard.

GWP: Global Warming Potential

HOT: Air Carbon Household Offset Token.

ICROA: International Carbon Reduction and Offset Alliance.

IET: International Emissions Trading.

IPLA: L'lIstituto per le piante da legno e I'ambiente.

ITMO: International trasferred mitigation outcomes.

JI: Joint Implementation.



LULUCEF: Land Use, Land Use Change, and Forestry

NDC Nationally determined contribution.

NMC: Nucleo Monitoraggio Carbonio.

OTC: Over The Counter.

PK: Protocollo di Kyoto.

REDD: Reducing Emissions from Deforestation and forest Degradation.
RGGI: Regional Greenhouse Gas Initiative.

SDGs: Sustainable Development Goals.

TESAF: Dipartimento Territorio e sistemi Agro-Forestali dell’Universita di Padova.
TSVCM: Task Force on Scaling Voluntary Carbon Markets.

UNFCCC: Convenzione quadro delle Nazioni Unite sui cambiamenti climatici.

V/CS: Verified Carbon Standard.



1.Introduzione

L’incremento della sensibilita generale rispetto alla necessita di ridurre le emissioni e nella tutela
delle risorse ambientali e in particolare delle foreste ha portato ad una maggiore attenzione politica
sulle funzioni ambientali svolte dal settore forestale, e sui benefici e servizi ecosistemici da queste
forniti.

Il settore agricolture forestry and other land use (AFOLU), sommando le riduzioni delle emissioni e
gli assorbimenti, ha un potenziale di mitigazione delle emissioni totale di 11,4 Miliardi di tonnellate
di COz! all’anno stimati in media tra il 2020 e il 2050 (Nabuurs e Mrabet, 2022), migliorando al
tempo stesso la biodiversita, la qualita e I'approvvigionamento dell'acqua, la qualita dell'aria, la
fertilita del suolo, la produzione di cibo, la produzione di legname, e contribuendo positivamente alla
salute dell'ecosistema e al benessere dell'uomo (Karlsson et al., 2020).

| proprietari e gestori forestali attraverso attivita di imboschimento o gestione forestale sostenibile
possono generare degli assorbimenti di carbonio addizionali rispetto alla normale gestione corrente o
alla normativa vigente; queste tonnellate di CO. addizionali sequestrate dall’atmosfera,
rappresentano un servizio ecosistemico di regolazione che ha un valore economico e per questo
possono essere scambiati nei mercati del carbonio.

I mercati del carbonio sono uno strumento di incentivazione degli assorbimenti di carbonio basato
sul principio che “chi fornisce benefici ambientali deve essere remunerato” complementare a quello
del “chi inquina paga” adottato dall’Unione Europea nella politica ambientale (Michaelowa, 2019).
Un “credito di carbonio” consiste in: una tonnellata di CO2 equivalente generata dall’assorbimento o
dalla riduzione delle emissioni in atmosfera.

I crediti di carbonio nel settore forestale vengono generati sia dallo stoccaggio dell’anidride carbonica

nei serbatoi di carbonio delle foreste sia dalla riduzione delle emissioni determinata dalla evitata

1 tCO2e: la tonnellata di CO2 equivalente & una unita di misura che considera i principali gas serra utilizzando i valori GWP del
quinto Rapporto di Valutazione IPCC, coerentemente con quanto assunto a livello europeo ed internazionale.

6



deforestazione o dalla riduzione dei danni provocati da eventi estremi (incendi, tempeste di vento
inondazioni).
I mercati del carbonio attivi a livello globale possono essere classificati in tre tipologie:

e il mercato Istituzionale o Regolamentato: International Emission Trading (IET), introdotto
con il protocollo di Kyoto (2005) (PK) che consente a: Paesi, aziende o impianti di produzione
di acquistare e vendere quote di carbonio, con lo scopo di raggiungere gli obbiettivi di
riduzione fissati dal PK e dall’Accordo di Parigi (2015).

e i mercati volontari sono finanziati da associazioni no-profit, organizzazioni pubbliche o
private e persino cittadini, che non hanno nessun vincolo o obbligo di legge ma sono spinti
da motivazioni etiche e con I'obiettivo di ridurre la propria impronta di carbonio acquistando
crediti di carbonio (Van der Gaast, 2018).

e i mercati domestici: mercati gestiti da enti governativi ai quali partecipano solamente
soggetti interni al paese e i cui assorbimenti possono contribuire al raggiungimento di
obbiettivi di riduzione nazionali.

Il mercato istituzionale dei crediti di carbonio denominato IET che é stato introdotto e regolamentato
dal Protocollo di Kyoto, ha permesso di commercializzare finora 15 miliardi di quote di emissioni
sull’Intercontinentale Exchange, se consideriamo il solo European Union Emissions Trading System
EU ETS, la piu grande piattaforma di mercato per le quote dell'UE, con prezzi cha hanno raggiunto
anche i 100 euro a tCOze (The World Bank, 2022).

Le transazioni nei mercati volontari del carbonio nel 2021 hanno superato i 2 miliardi di dollari (1,87
miliardi di euro) (Donofrio et.al, 2022). Il settore forestale ha un ruolo centrale in questi mercati,
infatti il 65% di queste transazioni, che hanno permesso di commercializzare 227 milioni di
tCOzes0no0 state effettuate grazie alla vendita di crediti di carbonio generati da attivita forestali o da
altri usi del suolo. (Donofrio et.al, 2022)

Oltre ai volumi di vendita negli ultimi anni sono aumentati anche i prezzi dei crediti di carbonio

volontari che a livello mondiale sono passati dai 3 euro nel 2017 ai 5 euro per tonnellata di CO2¢ nel
7



2021 (Donofrio et.al, 2022), mentre in Italia dove i prezzi sono in media piu alti sono passati dai 13
euro nel 2019 a 29 euro per tonnellata di COze nel 2022 (Fonte: Nostre elaborazioni su dati del Nucleo
Monitoraggio Carbonio 2021).
L’aumento dei prezzi € sicuramente un aspetto positivo per i proprietari e gestori forestali che possono
avere un riconoscimento economico per i maggiori costi sostenuti e per mancati redditi determinati
dalle attivita di stoccaggio del carbonio.
Le motivazioni principali che incentivano i finanziatori ad acquistare i crediti di carbonio sono: la
responsabilita sociale delle imprese, la compensazione delle emissioni generate dalla produzione di
prodotti o processi, il marketing aziendale con lo scopo di soddisfare le aspettative dei clienti e la
neutralizzazione degli impatti climatici degli eventi.
Ma nell’ultimo anno ¢ emersa un'altra giustificazione all’ acquisto di questi crediti da parte delle
imprese, infatti, la valutazione della sostenibilita aziendale e in particolare il perseguimento dei
sustainable development goals (SDGs) e diventato un parametro fondamentale per accesso al credito,
in particolare per la finanza pubblica per lo sviluppo sostenibile.
Ma questa corsa ai crediti di carbonio in un mercato nel quale ci sono ancora regole poco chiare e
molte domande senza risposta, potrebbe alimentare I’entrata nel mercato di attori e intermediari che
mettono sul mercato crediti di carbonio che non si basano sui criteri minimi di qualita introdotti dalle
2006 IPCC Guidelines for National Greenhouse Gas Inventories (vol. 4, IPCC, 2006). (i cosiddetti
“Carbon cow-boys”).
Le “linee guida IPPC” sopra enunciate prevedono che i progetti che generano i crediti di carbonio
vendibili sul mercato devono rispettare i seguenti criteri:
1. Addizionalita: il sequestro di carbonio puo definirsi addizionale se 1’effettivo assorbimento
nell’area di progetto (scenario di progetto) ¢ maggiore rispetto all’assorbimento di carbonio
che si sarebbe verificato in assenza dell'attivita del progetto (Baseline), al netto delle eventuali

esternalita negative.



Inoltre, I’incentivo economico derivante dalla vendita dei crediti di carbonio deve rendere
economicamente sostenibile il progetto e il sequestro del carbonio deve essere generato da
attivita che vanno oltre alla normativa vigente.

2. Contabilizzazione dei crediti di carbonio: la corretta quantificazione dei crediti generati dal
progetto prevede che dall'effettivo carbonio assorbito grazie al progetto forestale vengano
sottratti:

e la baseline: livello base di riferimento degli assorbimenti di carbonio nell’area di
progetto nel caso in cui questo non dovesse essere realizzato;

e il leakage: consiste in qualsiasi emissione di gas serra al di fuori dei confini geografici
connesso e/o conseguente alle attivita del Progetto come risultato del progetto stesso;

e le emissioni di progetto: emissioni dovute all’implementazione del progetto
all’interno dell’area di progetto;

3. Permanenza: gli assorbimenti devono essere mantenuti a lungo termine e monitorati per tutta
la durata del progetto, nonché valutati i rischi di perdita dello stock.

4. Benefici ambientali e i socioeconomici: | progetti forestali di alta qualita oltre ai crediti di
carbonio sono in grado di generare una grande quantita di benefici sociali economici e
ambientali.

Questi criteri minimi di qualita vengono utilizzati dai principali standard internazionali per la
certificazione dei crediti di carbonio vendibili sia nel mercato regolamentato che in quello volontario.
Il mercato volontario italiano a differenza del mercato di altri paesi europei e mondiali non &€ normato,
non esiste un decreto attuativo che definisca le regole per la generazione e vendita dei crediti come
invece sarebbe previsto dal D.Igs. n. 34 del 4 aprile 2018 (TUFF), articolo 7, comma 8 e 9 che prevede
I’attivazione di sistemi di pagamento dei servizi ecosistemici ed ambientali (PSE) generati dalle

attivita di gestione forestale sostenibile.



Al momento non é ancora attivo un registro nazionale dei crediti di carbonio volontari; tuttavia, la
legge approvata il 21 aprile 2023, n. 41 all’ articolo 45 prevede I’istituzione del Registro pubblico dei
crediti di carbonio generati su base volontaria dal settore agroforestale nazionale.

La legge di cui sopra prevede anche che entro centottanta giorni dalla data di entrata in vigore della
stessa siano adottate le linee guida volte a individuare i criteri e le modalita di certificazione dei crediti
e di gestione del Registro.

La scelta di studiare questi mercati & motivata dal fatto che:

1. Permettono di adempiere agli obblighi istituzionali previsti dall’Accordo di Parigi, in
particolare la Decisione 1/CP:21 (par. 136)? dell'Accordo di Parigi, nell'ambito della
Convenzione quadro delle Nazioni Unite sui cambiamenti climatici (UNFCCC), assegna un
ruolo fondamentale ai mercati volontari del carbonio, riconoscendo in particolare il valore
economico, sociale e ambientale delle azioni volontarie e i co-benefici che ne derivano.

2. Sono in crescita sia in termini di prezzi e di volumi.

3. Sono uno dei principali strumenti di policy per incrementare lo stoccaggio della CO2
atmosferica ma si trovano in una fase di riorganizzazione a causa dei nuovi regolamenti e
accordi internazionali tra i quali:

e Decisioni 2/CMA.3 e xxx.CMA .4 nell’ambito dell’Articolo 6 dell’ Accordo di Parigi, che
hanno definito le modalita operative per I’implementazione dei mercati del Carbonio

e Proposta di Regolamento del Parlamento europeo e del Consiglio relativo alla che
istituisce un quadro di certificazione dell'Unione per gli assorbimenti di carbonio
(Bruselles, 30.11.2022 COM(2022) 672 fina | 2022/0394 (COD))

e Alcuni mercati Istituzionale come Cina, Repubblica di Corea, California, Colombia
Britannica e il Québec hanno introdotto la possibilita di utilizzare i crediti generati dal

settore agro-forestale con un limite del 5%.

2 paragrafo 136: Riconosce inoltre I'importanza di fornire incentivi per le attivita di riduzione delle emissioni, comprese le politiche
nazionali e i mercati del carbonio.
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4. Le compensazioni di carbonio del settore forestale possono ridurre i costi degli emettitori
per conformarsi alla riduzione delle emissioni, guadagnando tempo per consentire loro di
sviluppare e adottare tecnologie di riduzione delle emissioni (van Kooten e Johnston, 2016).

Un aspetto molto importante dei mercati del carbonio in futuro saranno i prezzi, il sesto rapporto
IPCC (Nabuurs e Mrabet, 2022) ha fatto delle previsioni sulle capacita di mitigazione del settore
forestale in base alla variazione del prezzo del carbonio. Dallo studio emergono marcate differenze
al variare dei prezzi. In particolare, il settore forestale sarebbe in grado di assorbire 7,3 Miliardi di
tCOge all’anno se il prezzo fosse di 100 dollari, mentre sarebbero solo 2,9 Miliardi di tCOge all’anno
nel caso in cui il prezzo sia di 20 dollari.

Il Network for Greening the Financial System (NGFS 2021) stima che la domanda di crediti di
carbonio aumentera di un fattore 15 al 2030 e di un fattore 30 al 2050, con un prezzo che ammontera
a 160 $/tCO2 nel 2030. Anche secondo la Task Force on Scaling Voluntary Carbon Markets
(TSVCM), che la domanda del mercato volontario possa aumentare di un ordine di grandezza fino a
circa 1 miliardo di tonnellate (1 GtCO2e) all'anno nel 2030 (TSVCM, 2021), con valori annuali
dell'ordine di decine di miliardi di dollari.

Il rapporto della Commissione di alto livello sui prezzi del carbonio ha identificato un intervallo di
50-100 dollari/tCO2. come il prezzo necessario entro il 2030 per mantenere il riscaldamento globale
al di sotto dei 2°C (The World Bank, 2022). Inoltre, un sondaggio condotto nel 2021 tra 30 economisti
del clima® stima che per raggiungere questo obiettivo sarebbero necessari prezzi compresi tra 50 e
250 dollari/tCO2, con una previsione media di 100 dollari/tCOze.

Mentre i fondi pubblici possono essere considerati un ricavo costante nel tempo, i finanziamenti
provenienti dalla vendita dei crediti di carbonio non lo sono perché i prezzi variano in base alle

dinamiche del mercato con fluttuazioni che posso essere anche molto ampie, in particolare nel

3 https://www.reuters.com/business/cop/carbon-needs-cost-least-100tonne-now-reach-net-zero-by-2050-2021-10-25/
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mercato italiano i prezzi possono variare da 1 euro fino a 170 euro per una tonnellata di CO». (nostre
elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio 2021)

Inoltre, i prezzi dei crediti di carbonio potrebbero essere influenzati dalle conseguenze delle decisioni
prese in merito all’articolo 6 dell’Accordo di Parigi, il quale introduce il sistema “corresponding
adjustment”, che prevede, per paesi venditori di crediti, la decurtazione dal proprio bilancio nazionali
delle quote di emissioni vendute ad altri paesi 0 a privati. Questo potrebbe indurre i paesi in via di
sviluppo a scegliere di autorizzare la vendita di crediti al di fuori del territorio nazionale solo per i
crediti generati da progetti in settori che assicurano un prezzo elevato. (International Carbon

Reduction and Offset Alliance, ICROA ,2021%).

1.1 Quesiti di ricerca e struttura della tesi.
Il primo quesito di ricerca al quale cercheremo di rispondere in questa tesi € quello di scoprire quale
sia il ruolo e I’importanza del settore forestale nei mercati del carbonio, analizzando I’andamento dei
mercati e le caratteristiche dei progetti che generano i crediti di carbonio. Inoltre, il lavoro fornisce
una panoramica dell’andamento in termini di prezzi e volumi di questi mercati.
La seconda domanda di ricerca della tesi si prefigge individuare le differenze tra il mercato volontario
forestale internazionale con quello attivo in Italia.
L’analisi empirica si concentra su 3 principali temi che rappresentano le successive domande di
ricerca, riguardanti il solo mercato volontario forestale del carbonio in Italia:

1) T’andamento dei prezzi e dei volumi del mercato volontario dei crediti di origine forestale.

2) Quale lo schema di mercato e in particolare: chi sono gli attori (offerta, domanda e

intermediari), quali caratteristiche hanno i progetti, quali sono le criticita del mercato.

3) Quali sono i fattori che piu incidono sul livello dei prezzi osservati in Italia.

4 https://icroa.org/wp-content/uploads/2023/03/Article-6-ICROA-Analysis.pdf
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Per identificare questi fattori dei prezzi é stato adoperato 1’Hedonic Price method un approccio gia
utilizzato da Conte M & Kotchen M. (2010) per studiare i prezzi del mercato del carbonio
internazionale

Lo scopo del capitolo 2 e quello di spiegare cosa sono i mercati del carbonio da dove nascono e come
sono inquadrati a livello normativo. Nei capitoli 3, 4 e 5 saranno illustrati i dati le analisi e le
conclusioni necessari per rispondere alle 3 domande di ricerca.

Nel capitolo 3 vengono illustrate le caratteristiche delle tre tipologie di mercato del carbonio: mercato
istituzionale, mercato volontario e mercato domestico. Il capitolo inoltre presenta i dati delle
transazioni di crediti di carbonio in base alla tipologia di mercato e alla natura dei progetti che hanno
generato i crediti. Relativamente hai progetti vengono enunciati i principi di base che devono essere
rispettati per la realizzazione di progetti di qualita, chi sono gli attori e quali sono le criticita del
mercato.

I dati dei mercati a livello mondiale che sono stati analizzati in questo capitolo sono stati acquisiti
grazie alle: pubblicazioni di Ecosystem Marketplace (leader mondiale per I’acquisizione dei dati
relativi ai mercati dei servizi ecosistemici), i report della World Bank sul carbon pricing e da altre
pubblicazioni scientifiche riguardanti il tema dei carbon markets. Questo capitolo ci ha permesso di
rispondere alla prima domanda di ricerca sul ruolo del settore forestale nei mercati del carbonio.

Il capitolo 4 riguarda il solo mercato volontario del carbonio del settore forestale in Italia. Nello
specifico viene illustrata la metodologia utilizzata e i dati del mercato. Grazie alla descrizione degli
attori, dei progetti e delle linee guida standard e registri € possibile individuare il funzionamento del
mercato del carbonio volontario forestale in Italia.

Dal confronto tra le informazioni del capitolo 3 e del capitolo 4 € possibile individuare le differenze
tra il mercato italiano e quello del resto del mondo come richiede la seconda domanda di ricerca.

Il capitolo 4 permette anche di identificare le risposte alle domande di ricerca legate al solo mercato

nazionale. La fonte dei dati utilizzati per questo capitolo sono dei questionari rivolti agli attori del
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mercato nazionale che sono stati raccolti grazie al progetto Rete Rurale Nazionale 2014-2020 del
CREA PB.

Infine, il capitolo 5 ci permette di tirare le conclusioni della tesi rispondendo ai quesiti di ricerca,
individuando le possibili implicazioni delle conclusioni negli strumenti di policy nazionali e di
prevedere quali saranno le prospettive future per il mercato del carbonio in Italia e nel resto del

mondo.
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2. | mercati del carbonio

Il capitolo inizia con la definizione dei servizi ecosistemici e del loro inquadramento all’interno della
teoria economica dei beni pubblici. Successivamente viene messa in evidenza la normativa
internazionale relativa agli accordi e regolamenti sulla mitigazione e adattamento al cambiamento
climatico che hanno una relazione o influenza sui mercati del carbonio.

Per analizzare gli attuali mercati del carbonio & necessario fare un passo indietro studiando la loro
genesi e sviluppo partendo dal protocollo di Kyoto fino ad arrivare agli attuali mercati volontari.
Questo capitolo si conclude con I’illustrazione delle implicazioni tra i mercati del carbonio la finanza

etica e lo sviluppo sostenibile.

2.1 | Servizi ecosistemici.

Le indagini di mercato mostrano come i co-benefici (servizi ecosistemici generati dai progetti che
generano i crediti di carbonio) siano una motivazione fondamentale per la partecipazione di molti
acquirenti ai mercati volontari del carbonio e perché un progetto di compensazione sia preferito a un
altro (Goldstein e Ruef, 2016; Hamrick e Gallant, 2017).

Il sequestro del carbonio da parte degli ecosistemi fa parte di quei servizi di regolazione la cui
definizione & ormai riconosciuta a livello internazionale grazie al Millenium Ecosystem Assessment
(MEA) (Millennium Ecosystem Assessment , 2005) un progetto di ricerca internazionale supportato
dalle Nazioni Unite lanciato nel 2001 e giunto a pubblicazione nel 2005 — che forse piu di ogni altra
pubblicazione ha contribuito a definire in modo preciso e ad affermare il concetto dei servizi
ecosistemici.

I servizi ecosistemici vengono definiti dal MEA come “i benefici multipli forniti dagli ecosistemi al
genere umano” € vengono distinti in 4 grandi categorie: supporto alla vita (es: ciclo dei nutrienti,
formazione del suolo e produzione primaria), approvvigionamento (es: produzione di cibo, acqua

potabile, materiali, legno e fibre, energia, o combustibile), regolazione (es. mitigazione climatica,
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maree, depurazione dell'acqua, controllo dell’erosione, impollinazione e controllo delle infestazioni,

ecc), valori culturali (es. estetici, spirituali, educativi, ricreativi, ecc.).

Figura 1: Classificazione dei servizi ecosistemici

SERVIZI ECOSISTEMICI

COSTITUENTI DEL BENESSERE

SICUREZZA
+ SICUREZZA PERSONALE

APPROVIGGIONAMENTO - PROTEZIONE DAl
DISASTRI AMEIENTALL
o CiBO s
o ACQUA POTASILE
» LEGNAEFIBRA
« COUBUSTIBNI BENIDI PRIMA
s NECESSITA LIBERTA' DI
REGOLAZIONE « SOSTENTAMENTC SCELTAE
SUPPORTO e AZIONE
+ RECOLAZIONE DEL « ALIMENTAZIONE
CLMA
- CICLODE + REGOLAZIONE el OPPORTUNITA' DI
NUTRIENTI IDROGEOLOGICA ANPEGSN 8l BTN ESSERE CAPACE A
* FUKMAZIUNE: » s FRINAR UTIENERE LU LHE
DEL SUOLO CIASCUN INDIVIDUO
- PRODUZIONE VALORI p\";l.UTA IMEK;)"(TLN’TEE
PRIMARIA SALUTE CONPIERE AZION
e CULTURALI ESSERE
FORZA
- ESTETICO s
« SPITUALE SENESSERE
» EDUCATIVO » ACCESSO A ARIAE
» RICREATIVO ACQUA PULITE
- T
BUONE RELAZIONI
SOCIAU

« COESIONE SOCIALE

« MUTU) RISPETTO

= CAPACITA' DI AUTARE
GLIALTRI

COLORE DELLE FRECCE

Livello di influenza dei fattori sodoeconomici

nelia relazione fra servizi ecosistemicie B Avto
costituenti del benessere

Bl “eio BA3S0

Figura1
Classificazione dei servizi ecosistemici e loro relazione con le costituenti del benessere.
Fonte: modificato da MEA (2005)

Fonte: Millennium Ecosystem Assessment, 2005

I servizi ecosistemici forestali sono minacciati dall'espansione delle terre coltivate che durante
I'ultimo mezzo secolo e avvenuta ai tropici (Ramankutty et al., 2002). Ci sono prove che I'espansione
delle terre coltivate ai tropici sia avvenuta a scapito delle foreste tropicali (Gibbs et al., 2010). Queste

aree sono particolarmente ricche di biodiversita e di carbonio (West et al., 2010).
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I differenti “servizi ecosistemici” possono essere quindi, incrementati o migliorati dai proprietari e
titolari della gestione forestale, unicamente attraverso 1’applicazione di pratiche selvicolturali
sostenibili, addizionali rispetto alla normale gestione corrente o alla normativa vigente.

Queste modalita di gestione sostenibile, sia agricole che forestali, come la messa a dimora di nuovi
alberi o interventi per la protezione delle foreste ad esempio la prevenzione degli incendi o la
riduzione della deforestazione a livello globale, vengono definite dall’IPCC come “la gestione e I'uso
delle risorse del territorio, compresi i terreni, I'acqua, gli animali e le piante, per far fronte ai
cambiamenti climatici e alle esigenze umane, garantendo al tempo stesso il potenziale produttivo a
lungo termine di queste risorse e il mantenimento delle loro funzioni ambientali” (IPCC, 2019).

Si tratta di azioni generanti un “servizio”, riconoscibile e fruibile dalla societa e quindi anche
quantificabile economicamente. Al contrario, azioni di disturbo antropico, come anche eventi
metereologici estremi, sempre piu frequenti a causa del cambiamento climatico in atto (anch’esso di
origine antropica) possono avere effetti collaterali negativi sulla conservazione degli ecosistemi e
sulla fornitura di specifici servizi, anche a grandi distanze.

La capacita degli ecosistemi forestali di incrementare lo stoccaggio del carbonio attraverso varie
attivita come I’imboschimento e la gestione forestale sostenibile o la riduzione delle emissioni grazie
alla evitata deforestazione permettono di generare “crediti di carbonio” che possiamo definire come:
una tonnellata di CO; equivalente (utilizzando i valori GWP nel quinto Rapporto di Valutazione
IPCC, coerentemente con quanto assunto a livello europeo ed internazionale) generata
dall’assorbimento o dalla riduzione delle emissioni in atmosfera. Questi crediti se certificati secondo
specifici standard accreditati possono diventare oggetto di scambio nei mercati del carbonio.

I mercati rappresentano per i proprietari o gestori forestali un possibile riconoscimento anche
economico per la copertura dei maggiori costi e/o dei mancati redditi derivanti dall’ implementazione
di pratiche selvicolturali addizionali rispetto a quelle di ordinaria gestione.

Le transazioni che avvengono su questi mercati possono essere considerate dei Pagamenti per i servizi

ecosistemici (PES) in cui I’assorbimento della CO2¢ in uno dei pool di carbonio del settore forestale
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o la riduzione della CO2. emessa in atmosfera rappresentano il servizio ecosistemico per il quale il
compratore riconosce un corrispettivo economico al produttore per i maggiori costi delle attivita di

sequestro del carbonio realizzate e per i mancati redditi derivanti da queste pratiche sostenibili.

2.2 Teoria economica dei beni pubblici, dei beni ambientali e PES.

La letteratura sul tema dei beni pubblici & molto vasta e discussa; percio, in questo paragrafo
inquadriamo i servizi ecosistemici nella classificazione classica dei beni pubblici.

I beni pubblici puri presentano due caratteristiche distintive, infatti sono:

- Non escludibili: se il bene € disponibile per una persona, altre non possono essere escluse dai
benefici che conferisce.

- Non rivali: se il bene & consumato da una sola persona, allora non riduce la quantita disponibile ad
altri.

| servizi ecosistemici differiscono dai beni pubblici puri perché non possono essere sempre definiti
rivali in quanto ’utilizzo del servizio da parte di ciascuno a volte puo ridurne la capacita di goderne
da parte di altri. Ad esempio, il sequestro di carbonio delle foreste non e escludibile (ovvero il
proprietario del terreno non puo impedire ad altre persone di godere dell’aria pulita generata dal
bosco) ma il suo consumo e rivale, il che significa: se le emissioni di un soggetto o un paese superano
la capacita di assorbimento delle foreste, un altro soggetto o paese non potrebbe piu emettere gas
serra senza arrecare danno all’ambiente. Queste proprieta rendono il sequestro di carbonio delle
foreste un bene collettivo (piuttosto che un bene pubblico). Mentre i beni pubblici puri sono non
escludibili e non rivali nel loro consumo, i beni collettivi sono non escludibili ma rivali nel consumo.
(Armstrong, 2016; Shuppert, 2015).

In presenza di un sistema definito di diritti di proprieta, il mercato tende alla cosiddetta efficienza
allocativa, ossia una situazione in cui il surplus che ne deriva risulta massimizzato (Tietenberg, Lewis,
2012.). 11 surplus economico, a sua volta, & la somma del surplus del consumatore e del surplus del
produttore. L’allocazione efficiente corrisponde all’ottimo paretiano, ossia una situazione in Cui non
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esiste un’allocazione alternativa che consenta a un agente di trarre maggiore vantaggio senza che
comporti un peggioramento dell’utilita di un altro agente (Tietenberg e Lewis, 2012). Cio avviene nel
punto in cui la curva di costo marginale incontra la curva di beneficio marginale.

Cio non accade in presenza di beni e servizi ambientali, in quanto essi, configurandosi come beni
pubblici, non puri, non presentano la caratteristica dell’esclusivita, ossia la possibilita di escludere
qualcuno dalla fruizione del bene, che € la principale caratteristica di un sistema efficiente di diritti
di proprieta. In assenza di diritti di proprieta, e quindi in presenza di beni pubblici, si generano le
cosiddette esternalita, ossia una situazione in cui il benessere di un agente, che sia un‘azienda o una
famiglia, dipende non solo dalle sue attivita, ma anche da attivita sotto il controllo di qualche altro
agente. Le esternalita possono essere negative e positive. Si parla di esternalita negative quando, ad
esempio, un’attivita produttiva genera un costo esterno che incide su altri agenti, come nel caso
dell’inquinamento. Si parla di invece di esternalita positive quando la produzione o il consumo di
certi beni determina un miglioramento del benessere di un agente esterno.

In caso di esternalitd negative, le attivitd generano effetti che si riversano sulla collettivita che
determinano costi che si aggiungono al costo marginale privato. La curva di costo complessiva risulta
quindi maggiore rispetto alla curva di costo privato, spostando il punto di equilibrio verso una quantita
effettiva maggiore rispetto alla quantita efficiente (Figura 2a). Nel caso di esternalita positive, i
benefici esterni spostano la curva di beneficio marginale verso destra; in tale situazione la quantita
effettiva prodotta € minore rispetto a quella efficiente (Figura 2b).

Figura 2a Quantita effettiva e quantita efficiente nelle esternalita negative.

marginale
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Figura 2b Quantita effettiva e quantita efficiente nelle esternalita positive.

Fonte: Stiglitz, (2004)

I servizi ecosistemici e la loro relazione con le attivita antropiche che li contrastano o li valorizzano
rientrano nell’ampio campo dell’analisi delle esternalita appena descritto, legato al disallineamento
fra benefici (o costi) dei singoli privati e del pubblico. In particolare, i servizi ecosistemici di
regolazione come 1’assorbimento del carbonio o la conservazione della Biodiversita ricadono nella
categoria che gli economisti definiscono come “Fallimenti di mercato”, poiché le persone possono
trarre beneficio da questi servizi senza contribuire economicamente al loro sostenimento.
Ma se questi servizi non hanno un prezzo e tutti si comportano da free-rider (Hume 1961), chi li
genera non sara remunerato e la conseguenza sara una scarsa produzione di quel servizio
ecosistemico.
In questi casi sono molti gli strumenti di policy che posso incentivare la produzione di questi servizi,
(Wunder, 2005) prova a classificarli in base alla loro “Directness” che possiamo tradurre come la
capacita di generare un servizio ecosistemico utilizzando uno strumento di policy. (Wunder, 2005).
Possiamo distinguere gli strumenti di policy in quattro categorie:
1) Comunicazione e formazione: La societa civile e in particolare i produttori di servizi
ecosistemici vengono formati e istruiti sull’importanza e 1 benefici forniti dai servizi
ecosistemici. Questi non sono stati finora, in grado di attivare o stimolare la produzione dei

servizi ecosistemici. Ma negli ultimi anni le evidenze dei danni provocati dal cambiamento
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climatico hanno stimolato la societa civile ad investire in progetti per lo stoccaggio del
carbonio.

2) Gli strumenti di comando e controllo: mirano a tutelare i beni ambientali ma possono anche
incentivare i PES come € successo nel caso del protocollo di Kyoto che ha permesso
I’attivazione i mercati del carbonio.

3) Tasse ambientali e sussidi: ad esempio negli ultimi anni molti paesi hanno deciso di applicare
una tassa sul carbonio o destinare parte del gettito fiscale, ad esempio dell’IVA, per
remunerare i produttori dei servizi ecosistemici.

4) PES: sono veri e propri pagamenti da parte di acquirente nei confronti del produttore del
servizio ecosistemico. | mercati del carbonio volontari possono essere classificati in questa
categoria.

Anche se i PES sembrano gli strumenti che hanno una maggiore “directness ” non € corretto affermare
che sono gli unici strumenti efficaci per la produzione dei servizi ecosistemici, infatti, spesso c’¢
bisogno dell’utilizzo simultaneo di piu strumenti per ottenere una elevata e costante produzione di
servizi ecosistemici.

La scelta di realizzare pratiche agricole o forestali sostenibili, addizionali rispetto alle normali e
tradizionali pratiche di gestione, anche se in grado di erogare nuovi e ulteriori servizi ecosistemici
fondamentali sia per il benessere umano che per la conservazione e resilienza del Capitale naturale,
spesso non & conveniente dal punto di vista economico perché tali pratiche richiedendo costi maggiori
rispetto alle pratiche colturali consolidate oppure comportano un mancato reddito.

Un sostegno pubblico, derivante per esempio dalla politica agricola comunitaria (PAC), puo
intervenire a copertura parziale dei maggiori costi o dei mancati guadagni, anche se spesso non €
sufficiente a rendere sostenibile economicamente la realizzazione di pratiche selvicolturali
maggiormente rispettose dell’ambiente. In questi casi in cui i fondi pubblici sono limitati, una valida
alternativa ¢ rappresentata dagli strumenti di mercato “strumenti di regolazione che incoraggiano il

comportamento attraverso segnali di mercato invece che tramite direttive esplicite” (Stavins R., 2001)
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| Pagamenti per i Servizi Ecosistemici (PES - Payment for Ecosystem Services) vengono definiti per
la prima volta come “un accordo volontario e condizionato fra almeno un fornitore (venditore del
servizio, proprietario o gestore) e almeno un acquirente (beneficiario del servizio, cittadini, imprese,
ecc), riguardo ad un ben definito servizio ambientale. Si puo pero parlare di PES solo quando il
fornitore garantisce la qualita e 1’erogazione del servizio nel tempo (la cosi detta condizionalita)
(Wunder, 2005).

In questa definizione il concetto di PES viene inquadrato all’interno di una logica di Mercato in cui
possiamo applicare quanto previsto dal Teorema di Coase, (Coase, 1960) quindi se i diritti di proprieta
sono chiaramente definiti da contratti applicabili, il generatore e il destinatario di un'esternalita
possono, attraverso uno scambio volontario, raggiungere potenzialmente un accordo che massimizza
il benessere sociale (Engel et al., 2008). Percio la creazione di mercati per lo scambio di servizi
ambientali diventa cosi la soluzione per i fallimenti del mercato che portano alla mancanza di offerta
per questo tipo di servizi (Muradian et al., 2010).

L’approccio di mercato per i PES viene criticato da Muradian et al. (2010) il quale sottolinea quanto
sia difficile che in un PES siano rispettate contemporaneamente tutte le componenti previste dalla
definizione di Wunder et al. (2005), in particolare pudo mancare la condizionalita o la volontarieta
dell’accordo. Inoltre il fatto che la maggior parte dei servizi ecosistemici siano un bene pubblico o
fa si che la loro mercificazione diventi molto difficile nella pratica. (Muradian, et al., 2013).
Secondo Muradian et al. (2010) il principale obiettivo dei PES dovrebbe essere la creazione di
incentivi per la fornitura di servizi ambientali. Pertanto, il PES pud essere definito come un
trasferimento di risorse tra attori sociali, che mira a creare incentivi per allineare le decisioni
individuali e/o collettive sull'uso del territorio con l'interesse sociale nella gestione delle risorse
naturali.

Questa definizione viene criticata perché troppo shilanciata a favore degli incentivi ambientali che

possono indirizzare i cambiamenti di uso del suolo come: tasse, sussidi, esenzioni fiscale, accordi di
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gestione in cui e preponderante il ruolo delle organizzazioni pubbliche. Inoltre, il perseguimento
dell’interesse sociale a volte potrebbe andare a discapito della tutela delle risorse naturali.

Il dibattito sulla definizione di PES viene ulteriormente animato da una nuova definizione di PES
introdotta da Wunder et al. (2015) che definisce nuovamente il PES come: “una transazione
volontaria tra gli utenti del servizio e i fornitori del servizio, condizionata da regole concordate di
gestione delle risorse naturali per la generazione di servizi fuori sede” .

Quest’ultima si differenzia con la definizione precedente dello stesso Wunder soprattutto per la
sostituzione dei termini acquirente e venditore con utenti e fornitori del servizio con lo scopo di uscire
dalla logica di mercato, che era stata criticata in bibliografia, in considerazione del fatto che sia il
fornitore che gli utenti possono agire individualmente o organizzarsi collettivamente e quindi essere

anche costituiti da enti pubblici.

2.3 Quadro normativo

La “Convenzione Quadro delle Nazioni Unite sui cambiamenti climatici” (United Nations
Framework Convention on Climate Change - UNFCCC) firmata a Rio de Janeiro nel 1992, per la
prima volta afferma che le attivitd antropiche sono la prima causa principale dell’aumento in
atmosfera della concentrazione di “gas a effetto serra” (Greenhouse Gases, GHG) e del conseguente
aumento dell’effetto serra naturale.

La Convenzione, ratificata da 192 Stati, rappresenta comunque il primo strumento internazionale,
legale e vincolante, che si occupa direttamente del cambiamento climatico. Da questo momento si €
iniziato a lavorare a livello internazionale per I’implementazione di politiche e misure volte a ridurre
gli impatti antropici sul clima e sul capitale naturale.

Il Protocollo di Kyoto (PK), & un accordo internazionale siglato nel 1997, durante la 3° conferenza
delle parti (COP) nell’ambito della Convenzione Quadro per i cambiamenti Climatici (UNFCCC), il
cui scopo era la lotta al cambiamento climatico e riduzione delle concentrazioni di gas serra in
atmosfera e rappresenta lo strumento attuativo dellUNFCCC. A partire dal 2005, data di entrata in

vigore del PK, 37 paesi industrializzati (Paesi dell’ Allegato I) hanno concordato una riduzione media
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dei gas serra del 5,4%, da ottenere entro il periodo 2008-2012 utilizzando come anno di riferimento
delle emissioni il 1990.

La prima fase del PK 2008-2012 ¢ ormai terminata e 1’Italia, per il primo periodo di impegno, ha
conteggiato le  emissioni/assorbimenti  derivanti dal settore forestale (attivita di
afforestazione/riforestazione, deforestazione e gestione forestale). Queste attivita hanno permesso un
potenziale medio di assorbimento di carbonio di circa 15 MtCOgze /anno (ISPRA, 2014).

Il target di riduzione stabilito con il PK, pari a - 6,5% rispetto ai livelli di riferimento del 1990,
corrisponde ad un ammontare di emissioni annuali pari a 483 MtCOge (elaborazione dati ISPRA,
2014) mentre , nel quinquennio 2008-2012, tenuto conto dei permessi di emissione assegnati al settore
EU ETS, le emissioni annuali sono state di circa 503 MtCO2eq. , da cui sono stati sottratti gli
assorbimenti forestali pari a circa 15,1 Mt/anno, pertanto la distanza totale dall’obiettivo di Kyoto ¢
di 23,41 MtCO2eq che sono state compensate tramite 1’acquisto di crediti di emissione attraverso i
meccanismi flessibili, Emission trading e Clean Development Mechanism (CDM).

Le regole per il secondo periodo del PK vengono definite alla COP 18 nell’ambito dell’lUNFCCC
svoltasi a Doha, durante la quale ¢ stato possibile raggiungere un accordo a livello internazionale per
il periodo 2013-2020. In particolare, gli accordi imponevano all’Unione Europea i seguenti obiettivi

da raggiungere entro il 2020:

riduzione delle emissioni di gas ad effetto serra del 20% rispetto ai livelli del 1990;

e produzione di energia da fonti rinnovabili pari al 20% dei consumi energetici dell’Unione
Europea;

e uso dei biocombustibili per il 10% della quantita di combustibile utilizzato nel settore dei

trasporti;

e riduzione dei consumi energetici del 20% rispetto allo scenario energetico di riferimento.

Per gli anni successivi al 2020, invece, gli obbiettivi di riduzione europei rispecchiano gli impegni

presi dall’Unione nell’ambito della COP21, svoltasi a Parigi nel 2015 (Accordo di Parigi). L’ Accordo
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stabilisce la necessita di contenere I’aumento della temperatura media globale ben al di sotto dei 2°C
e il perseguimento degli sforzi per limitare I’aumento a 1.5°C rispetto ai livelli preindustriali.

La Decisione 1/CP:21 (par. 136) dell'Accordo di Parigi, nell'ambito della Convenzione quadro delle
Nazioni Unite sui cambiamenti climatici (UNFCCC), assegna un ruolo fondamentale ai mercati
volontari del carbonio, riconoscendo in particolare il valore economico, sociale e ambientale delle
azioni volontarie e i co-benefici che ne derivano. Inoltre, alla COP26 tenutasi a Glasgow nel
novembre 2021, gli Stati membri hanno raggiunto I’intesa sull'articolo 6 dell'Accordo di Parigi che
definisce le regole dei mercati del carbonio a livello internazionale. In particolare, sono state definite
le regole di attuazione dell’art. 6.2 dell’accordo di Parigi, per il quale ¢ permesso ai Paesi di scambiare
quote di mitigazione (International trasferred mitigation outcomes, ITMO), per raggiugere gli
obbiettivi nazionali di riduzione (Nationally determined contribution NDC), ed ¢ stato deciso di
utilizzare il sistema ‘“corresponding adjustment”, che prevede, per paesi venditori di crediti, la
decurtazione dal proprio bilancio nazionali delle quote di emissioni vendute ad altri paesi o a privati.
In tale sistema rientrano anche le transazioni che avvengono nell’ambito dei Mercati Volontari e nel
mercato riservato al settore dell’aviazione, Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International
Aviation (CORSIA).

L’Unione Europea ha approvato il Pacchetto “Fit for 55“presentato dalla Commissione europea il 14
luglio 2021, il pacchetto consentira all'Unione europea di ridurre le proprie emissioni nette di gas
serra di almeno il 55% entro il 2030 rispetto ai livelli del 1990 e di raggiungere la neutralita climatica
nel 2050.

La neutralita climatica sara raggiunta attraverso una drastica riduzione delle emissioni, tuttavia, una
parte delle emissioni prodotte, soprattutto dal sistema agroalimentare, non possono essere evitate, ma
possono essere compensate grazie allo stoccaggio del carbonio nei principali sink di carbonio naturali.
Le principali riserve di carbonio naturali sono gli oceani e le foreste, quest’ ultime stoccano il

carbonio in 5 serbatoi: la biomassa epigea, la biomassa ipogea, la lettiera, la necromassa e il suolo.
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Questo stoccaggio di carbonio puo avvenire anche attraverso pratiche forestali sostenibili realizzate
grazie a risorse provenienti da finanziamenti pubblici e dai mercati del carbonio.

Con lo scopo di incentivare gli assorbimenti del carbonio del settore agro-forestale e ottenere una
contabilizzazione del carbonio robusta, solida e trasparente il Parlamento europeo e il Consiglio hanno
pubblicato una Proposta di Regolamento che istituisce un quadro di certificazione dell'Unione per gli
assorbimenti di carbonio (Bruselles, 30.11.2022 COM 672 final 2022/0394 COD), semplifichera e
chiarira il processo di certificazione dei crediti di carbonio.

Questa proposta di regolamento rappresenta uno strumento fondamentale per il raggiungimento degli
obbiettivi di riduzione fissati nell'ambito del regolamento sull'uso del suolo, il cambiamento di uso
del suolo e la silvicoltura (2018/841, LULUCF, Land Use, Land Use Change, and Forestry). Tale
regolamento relativo all’inclusione delle emissioni e degli assorbimenti di gas a effetto serra risultanti
dall’uso del suolo, dal cambiamento di uso del suolo e dalla silvicoltura nel quadro 2030 per il clima
e I’energia, prevede per la prima volta un obiettivo distinto per gli assorbimenti terrestri netti, pari a
310 milioni di tonnellate di COgze entro il 2030. L'obiettivo a livello del'UE deve essere attuato
mediante obiettivi nazionali vincolanti per il settore LULUCF che impongano agli Stati membri di
rendere pil ambiziose le rispettive politiche in materia di uso del suolo. La proposta sulla
certificazione degli assorbimenti consente di orientare un sostegno piu efficace e basato sui risultati
verso le attivita di sequestro del carbonio nei suoli agricoli e forestali in grado di contribuire al

conseguimento di tale obiettivo.

2.4 Genesi dei mercati del carbonio

L’ origine dei mercati dei crediti di carbonio & da attribuire al protocollo di Kyoto che con
I’introduzione dei meccanismi flessibili per il raggiungimento degli obbiettivi di riduzione dei paesi
aderenti apriva la strada al mercato IET e ai progetti Clean Development Mechanism e Joint

Implementation che potevano generare crediti di carbonio in un mercato definito e regolamentato.
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Parallelamente a questo mercato sono nati i mercati volontari del carbonio che permettono anche alla
societa civile e alle aziende che non avevano obblighi di riduzione di contribuire alla riduzione delle
emissioni globali.

| crediti possono essere generati da progetti effettuati in varie tipologie di settori: agroforestale,
energie rinnovabili, processi industriali, rifiuti, trasporti, apparecchi domestici.

Queste iniziative volontarie sono solitamente finanziate da aziende, associazioni no-profit, governi e
persino cittadini, spinti da motivazioni etiche e con l'obiettivo di ridurre la propria impronta di
carbonio acquistando crediti di carbonio (Van der Gaast et al., 2018).

A livello internazionale, negli ultimi anni sono aumentati sia i volumi che i prezzi dei crediti di
carbonio generati dal settore agroforestale e venduti nei mercati volontari. Il valore economico del
mercato é passato da 172 milioni di dollari nel 2018 a 269 milioni di dollari nel 2020. Nel 2021, il
valore totale del mercato volontario (considerando tutti i settori) ha raggiunto 2 miliardi di dollari
(1,87 miliardi di euro) (Donofrio et al., 2022), segno che la domanda ¢ in forte aumento. (Donofrio
etal., 2021).

Il mercato volontario del carbonio in Italia presenta alti livelli di sperimentazione e innovazione, ma
non puo essere definito un mercato maturo perché presenta fluttuazioni di prezzo e di volume molto
elevate. Questi problemi del mercato volontario in Italia sono probabilmente legati allo scarso utilizzo
degli strumenti di certificazione dei crediti di carbonio e all'assenza di linee guida nazionali e di un
registro nazionale dei crediti di carbonio. Sia i venditori che gli acquirenti non investono
costantemente in uno strumento di mercato nel quale non essendoci una regolamentazione il rischio

di incappare in truffe o concorrenza sleale e molto alto.

2.5 Il ruolo dei mercati del carbonio nella finanza etica e per lo sviluppo sostenibile.

I mercati volontari rappresentano una opportunita per le organizzazioni private che non sono
obbligate a ridurre le emissioni da nessuna norma o regolamento internazionale e nazionale ma
vogliono contribuire volontariamente a mitigare gli impatti sul capitale naturale attraverso la

riduzione delle emissioni e compensando quelle residue attraverso I’acquisto di crediti di carbonio.
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Il report 2021 Carbon Disclosure Project (Barlett et al., 2021) mostra che I'adozione aziendale dei
prezzi del carbonio € in aumento, con il numero di aziende che utilizzano o pianificano di utilizzare
un prezzo del carbonio interno che & aumentato dell'80% in soli cinque anni. Le aziende che
intraprendono questo percorso, oltre a compensare le proprie emissioni hanno anche il vantaggio di
migliorare la propria immagine ambientale nei confronti del consumatore.

Gli operatori finanziari svolgono ormai un ruolo fondamentale nei mercati del carbonio, infatti,
forniscono supporto agli sviluppatori dei progetti nella fase di implementazione dei progetti
finanziando 1 progetti offrendo strumenti economici a copertura dei rischi derivanti dall’eventuale
perdita di stock di carbonio e svolgendo il ruolo di intermediari. (The World Bank, 2022)

Alcuni mercati (IET) di alcuni paesi come quello: della nuova Zelanda, Repubblica di Corea , della
Svizzera e della California e Quebec hanno deciso consentire, a soggetti non obbligati da nessuna
legge o regolamento, come broker o banche, la possibilita di acquistare crediti di carbonio. Questi
soggetti acquistano i crediti in previsione di rivenderli in futuro a prezzi piu alti, o per ampliare il loro
portafoglio di investimenti. Negli ultimi anni anche gli Exchange traded found ETF investono in
questi crediti per offrire un prodotto ad individui interessati alla governance ambientale e sociale (The
World Bank, 2022).

Negli ultimi anni stanno crescendo i finanziamenti pubblici per lo sviluppo sostenibile e la finanza
etica, ispirati dall’attivazione da parte della Commissione Europea di strumenti come la tassonomia
per definire quali investimenti siano ambientalmente sostenibili, nel contesto del Green Deal europeo.
A tal proposito € nato anche lo standard “ESG-SDGs Rating 2022 creato per valutare come il sistema
di gestione di un’organizzazione o la produzione di un bene o servizio possano raggiungere gli
obiettivi attesi in riferimento agli aspetti ESG (Environmental, Social e Governance) misurando il
percorso dell’azienda o dei prodotti verso uno sviluppo sostenibile.

L’acquisto dei crediti di carbonio viene considerato nel bilancio emissivo delle aziende e quest’ultimo

e uno dei requisiti per ottenere la certificazione ESG-SDGs. A sua volta la certificazione ESG-SDGs
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e richiesta dai fondi di finanziamento sia pubblici che privati che investono in progetti che sostengono
il raggiungimento degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDGSs).

Percio 1’acquisto dei crediti di carbonio che viene a valle di un percorso di calcolo e riduzione delle
emissioni aziendali permette alle aziende: di diventare carbon neutral, migliorare la propria
immagine nei confronti del consumatore e avere maggiori possibilita di finanziamenti.

Gli schemi di certificazione il Verified Carbon Standard (VCS) e Gold Standard (GS) sono i principali
standard utilizzati nei mercati del carbonio e hanno deciso di dare un valore aggiunto ai crediti
generati dai progetti che hanno raggiunto almeno due Obiettivi di Sviluppo Sostenibile delle Nazioni
Unite (escluso I'SDG 13: Azione per il Clima) o hanno la certificazione aggiuntiva: Clima, Comunita
e Biodiversita (CCB). Questo valore aggiunto viene rappresentato da una certificazione speciale

denominata AirCarbon Household Offset Token (HOT).
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3. I mercato mondiale dei crediti di carbonio
I mercati mondiali dei crediti di carbonio sono riconducibili a tre tipologie principali:

1. 1l mercato definito regolamentato che e stato avviato con il protocollo di Kyoto

2. Il mercato volontario che viene alimentato da organizzazioni che acquistano i crediti in
maniera volontaria e che ¢ regolato dall’utilizzo di standard e registri internazionali.

3. I'mercati domestici: mercati che sono gestiti da enti governativi ai quali partecipano solamente
soggetti interni al paese e i cui assorbimenti possono contribuire al raggiungimento di
obbiettivi di riduzione nazionali.

In questo capitolo descriviamo questi mercati illustrando: le normative che li regolano, le loro

transazioni, gli attori del mercato, le caratteristiche dei progetti e le criticita di questi mercati.

3.1 Il mercato IET

La nascita dei mercati del carbonio € da attribuirsi al Protocollo di Kyoto (PK), il quale prevedeva
due tipi di strumenti per ridurre le emissioni: le politiche e misure da una parte ed i meccanismi
flessibili dall’altra. Politiche e misure consistevano negli interventi previsti da ciascun Stato
attraverso programmi specifici realizzati all'interno del territorio nazionale (es. aumento dell’uso di
energia rinnovabile).

In aggiunta il PK definiva i meccanismi flessibili, a cui i paesi dell’allegato | potevano ricorrere per
raggiungere i loro obiettivi nazionali di riduzione dei gas serra in maniera economicamente efficiente.
I meccanismi flessibili previsti erano: i Clean Development Mechanism (Cdm), i Joint
Implementation (Ji), e I’International Emissions Trading (IET).

I Cdm consentivano ai paesi dell’ Allegato I di investire in progetti in paesi in via di sviluppo in grado
di ridurre/assorbire le emissioni di gas-serra, ma anche di favorire lo sviluppo tecnologico, economico
e sociale dei paesi ospiti. I Cdm generavano crediti di carbonio denominati Certified Emission
Reductions (CERS) che potevano essere acquistati dai paesi dell’Allegato I per raggiungere i loro

obbiettivi di riduzione.
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| progetti Ji con modalita simile permettono a paesi dell’Allegato I di raggiungere i propri obiettivi
investendo in progetti di riduzione delle emissioni in altri paesi dell’ Allegato 1. Tra le tipologie di
progetti accettati nei Cdm rientrano 1’imboschimento e il rimboschimento ma sono escluse attivita
tese alla riduzione della deforestazione e degradazione delle foreste. Quest’ultime sono state
introdotte in seguito durante la COP 19 di Varsavia (novembre 2013), dopo 8 anni di intense
negoziazioni, attraverso i progetti Reducing Emissions from Deforestation and forest Degradation
(Redd+) che vengono approvati e definiti nel contesto dell’UNFCCC. Al contrario il settore forestale
risulta tuttavia irrilevante nei progetti Ji.

L’International Emissions Trading (IET) & un mercato che consente lo scambio dei permessi di
emissioni indicati come AAUs (Assigned Amount Units) tra Paesi industrializzati e ad economia in
transizione (un paese che abbia conseguito una diminuzione delle proprie emissioni di GHG superiore
al proprio obiettivo puo cosi cedere tali “crediti" a un paese che, al contrario, non sia stato in grado
di rispettare i propri impegni di riduzione delle emissioni di GHG).

In Europa I’international emission trading (IET) trova attuazione nell” European Union Emissions
Trading System - EU ETS un sistema europeo di scambio di quote di emissione di Green house Gas
(GHG) ed e uno dei principali strumenti su cui si fonda la politica delllUE per contrastare i
cambiamenti climatici e ridurre in maniera economicamente efficiente le GHG. L” EU ETS € un
mercato a tutti gli effetti che coinvolge tutti i settori pit inquinanti ed € normato dalla Direttiva 13
ottobre 2003- 2003/87/CE (Direttiva ETS), che istituisce un sistema per lo scambio di quote di
emissioni dei GHG e dalla Direttiva 2009/29/CE che modifica la direttiva ETS. Per I’Italia il
recepimento delle Direttive & avvenuto grazie al Decreto legislativo 4 aprile 2006, n. 216 recante
“Attuazione delle Direttive 2003/87 ¢ 2004/101/CE”.

Le regole del mercato istituzionale che sara operativo nei prossimi anni sono state decise nel corso
della COP 26 del UNFCCC durante la quale gli stati membri hanno trovato un accordo sull’articolo

6.
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I sottoarticoli 6.2 e 6.4 sono quelli pit importanti per la definizione delle regole di mercato, in merito
all’articolo 6.2 ¢ stato deciso che gli stati membri possono scambiare quote di mitigazione
(International trasferred mitigation outcomes ITMO) per raggiugere i propri obbiettivi nazionali
utilizzando il sistema di “corresponding adjustment”. Quest’ultimo prevede la decurtazione delle
quote di emissioni generate e vendute ad altri paesi dagli inventari nazionali del paese venditore. Tale
sistema dovra essere applicato anche per i mercati volontari e per il mercato riservato al settore
dell’aviazione CORSIA.

L’articolo 6.4 istituisce un meccanismo di mercato che sostituisce 1 meccanismi flessibili del PK in
cui i crediti scambiati saranno certificati UNFCCC. Il sistema di certificazione sara molto robusto
perché prevede un controllo incrociato con gli obiettivi degli stati membri (NDC) oltre ovviamente
al sistema di “corresponding adjustment”.

Nel 2021 sono state commercializzate 15 miliardi di quote di emissione nel mercato EU-ETS
sull’Intercontinentale Exchange, la pit grande piattaforma di mercato secondario per le quote dell'UE,
con prezzi cha hanno raggiunto anche i 100 euro a tCO2. (The World Bank, 2022)

| prezzi dei crediti di carbonio nel mercato EU ETS sono aumentati negli ultimi anni fino a
raggiungere, nel febbraio 2022, il massimo storico di quasi 100 euro per tonnellata di biossido di
carbonio equivalente.

Il mercato IET piu importante a livello mondiale é senza dubbio quello cinese, nel 2021 sono state
scambiate 179 Milioni di tCO.e per un valore complessivo di 1,1 Miliardi di euro. Questo mercato €
stato alimentato dagli investimenti di oltre 2.100 centrali elettriche, le cui emissioni ammontano a
circa 4,5 miliardi di tonnellate di COg all'anno. (The World Bank, 2022)

Un mercato IET particolarmente rilevante in termini di prezzi e volumi ¢ il Regional Greenhouse Gas
Initiative (RGGI) un mercato al quale partecipano gli stati americani del: Connecticut, Delaware,
Maine, Maryland, Massachusetts, New Hampshire, New Jersey, New York, Pennsylvania, Rhode

Island, Vermont e Virginia.
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Gli altri mercati IET a livello mondiale con elevate quantita di volumi commercializzati sono presenti
in: Repubblica di Corea, Regno Unito, Messico, Canada, Kazakistan e Nuova Zelanda.

A causa della permanenza limitata e dell’incertezza delle stime i crediti generati dai progetti forestali
CDM denominati Certified Emission Reductions (Cers) non potevano essere utilizzati nel EU-ETS;
tuttavia, in alcuni mercati di paesi extra europei come la California e la Nuova Zelanda é consentito

scambiare i crediti di carbonio forestali al pari dei crediti provenienti da altri settori.

3.2 Il mercato volontario
Parallelamente ai mercati regolamentati si sono diffusi in tutto il mondo i mercati volontari dei crediti
di carbonio, iniziative di carattere volontario promosse da imprese, organismi non profit,
amministrazioni pubbliche e perfino singoli individui spinti da motivazioni etiche e con I'obiettivo di
azzerare o ridurre le emissioni legate alle proprie attivita senza la presenza di obblighi o regolamenti
nazionali ed internazionali. Viaggiare in aereo, organizzare un convegno, un grande evento fieristico
0 un concerto sono solo alcuni esempi di attivita con un forte impatto ambientale, che possono essere
compensati attraverso 1’acquisto di crediti di carbonio.
Il riconoscimento di questi mercati e del loro valore economico, sociale e ambientale era gia previsto
dall’Accordo di Parigi (dec. 1/CP:21 par 136) e assume oggi maggiore importanza nell’ambito del
Green new Deal e della strategia Farm to Fork®.
[ mercati volontari del carbonio sono veri e propri mercati nei quali I’offerta di crediti di carbonio si
incontra con le esigenze degli acquirenti che hanno la necessita di acquistarli per compensare le
proprie emissioni. Gli investimenti compensativi possono quindi essere legati a diverse motivazioni:
e compensazione delle emissioni individuali o di azienda;
e supporto di progetti con finalita ambientali come parte delle pratiche di responsabilita sociale

d’impresa (Corporate Social Responsibility);

5 La strategia Farm to Fork ¢ il piano decennale messo a punto dalla Commissione europea per guidare la transizione verso
un sistema alimentare equo, sano e rispettoso dell’ambiente
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e promozione di prodotti ed aziende attraverso i marchi che si riferiscono alla neutralizzazione
ed azzeramento delle emissioni;
e interesse nell’integrazione dei servizi ambientali all’interno dei sistemi di gestione
ambientale;
e sviluppo di esperienze per anticipare ed affrontare regole ed obblighi di carattere
internazionale;
e ritorno degli investimenti in crediti generati da progetti forestali;
e rivendita speculativa dei crediti.
e perseguimento dei sustainable development goals (SDGs)
e green marketing
I crediti di carbonio generati dal settore forestale in passato sono stati oggetto di molte critiche a causa
dei problemi di incertezza e delle stime e permanenza degli assorbimenti negli ecosistemi forestali
(Van Kooten et al., 2012).
Ma negli ultimi anni la qualita e la precisione nella contabilizzazione degli assorbimenti di carbonio
e notevolmente aumentata grazie alle metodologie utilizzate dagli standard piu utilizzati nel mercato.
Anche I’affidabilita e la fiducia degli acquirenti ¢ aumentata grazie ai mercati domestici in cui i
governi o altri enti pubblici fanno da garante per la credibilita del mercato.
Questi mercati rappresentano uno strumento innovativo molto importante non solo per il
perseguimento degli obiettivi previsti dagli accordi internazionali in materia di clima, ma anche per
il perseguimento di numerosi obiettivi di sviluppo sostenibile.
Il mercato volontario per la compensazione delle emissioni di CO2e introduce quindi interessanti
opportunita per il settore primario e in particolare per quello forestale, rendendo il principio secondo
cui chi fornisce benefici ambientali venga remunerato, operativo e complementare a quello del chi

inquina paga.
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Le iniziative volontarie, guidate da intermediari privati (agenzie di servizio, brokers e retailers) si
basano sui meccanismi di mercato adottati nell'attuazione del PK (CDM; JI; IET) pur non adempiendo
alle loro procedure formali e regolamentate. In generale vengono messi in relazione le organizzazioni
che offrono progetti e quelle che intendono acquistarne i benefici (espressi in forma di “crediti di
carbonio”) da questi derivanti. Le agenzie si differenziano per finalita generali (imprese commerciali
e organizzazioni non profit), per tipologie di investimenti compensativi (forestali, agricoli, industriali
0 generici), per realta territoriale di intervento (il paese in cui si vendono crediti 0 i paesi esteri, con
alcune agenzie operanti specificatamente in paesi del sud del mondo).

Il mercato volontario, piu flessibile di quello ufficiale e aperto a tutti, ha I'indubbio effetto positivo di
incentivare migliori comportamenti ambientali nei cittadini e scelte di mercato piu sostenibili per i
produttori di beni e servizi interessati a una migliore immagine a livello di marketing.

Nonostante il mercato volontario abbia grandi potenzialita di crescita, si sta pero sviluppando in modo
pOCO 0OMOgeneo, con una variegata regolamentazione, nonché standard e sistemi di certificazione non
sempre confrontabili.

Gli standard sono soggetti giuridici che operano nel mercato del carbonio che impongono il rispetto
di norme, modelli, regole e comportamenti a cui si devono uniformare tutte le attivita e prestazioni
effettuate per la realizzazione dei Progetti forestali che generano i crediti di carbonio.

I mercati volontari che non rientrano nelle dinamiche dei mercati domestici sono regolamentati dagli
standard internazionali che seguono I’intero processo di mercato dall’approvazione dei progetti che
generano i crediti fino alla transazione di mercato. Il processo prevede anche 1’iscrizione dei crediti
nel registro e la cancellazione dei crediti acquistati che vengono definiti “retired®”.

I principali standard internazionali del mercato volontario dei crediti di carbonio sono: VERRA, Gold

Standard, Plan Vivo Foundation e Climate Action Reserve. Secondo ecosystem marketplace

6 Un credito si dice Retired o ritirato quando giunge al destinatario finale, di conseguenza non sara piu rivenduto ma iscritto su
registro ufficiale.
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(Donofrio et al., 2021) lo standard VERRA da solo e responsabile del 80% dei crediti di carbonio

venduti a livello mondiale.

3.3 | mercati domestici

Negli ultimi anni in molti paesi dell’Unione Europea sono nati mercati domestici (cio¢ attuati a scala

nazionale o regionale con proprie regole), il cui ruolo e quello di stimolare il sequestro del carbonio

e la produzione di altri servizi ecosistemici nel settore agroforestale, con metodologie approvate dai

governi o da enti di certificazione di parte terza.

| “mercati domestici”, sono definiti dalla “Banca Mondiale” come mercati (Klein et.al., 2015):

e che si applicano ad organizzazioni che operano solo su scala nazionale;

e gestiti e/o supportati da enti governativi;

e con regole, standard e registri specifici per il singolo paese;

e incui i crediti sono sviluppati e venduti solo su scala nazionale;

e i cui crediti generati sono utilizzati per rispondere a politiche nazionali: tassazione sul
carbonio, schemi nazionali di neutralizzazione delle emissioni o mercato volontari su

scala locale e nazionale.

I primi crediti di carbonio volontari a livello globale vengono scambiati nel mercato Over The

Counter (OTC), successivamente sono nati altri mercati denominati domestici in tutto il mondo:

il California compliance offset protocols (15% dello share del mercato forestale);
il Carbon Farming Initiative in Australia;

il British Columbia’s Pacific Carbon Standard in Canada.

il Japan’s Verified Emissions Reduction Scheme;,

il Permanent Forest Sink Initiative in Nuova Zelanda;

il Certified Emissions Reductions Scheme in Cina.

36



I mercati domestici sono sottoposti a regole definite dai governi che assumono il ruolo di gestori del
mercato in quanto definiscono i requisiti minimi che devono avere i progetti che generano i crediti di
carbonio. Gli enti governativi individuano le procedure e incaricano determinati organismi di
controllo ad effettuare gli audit e rilasciare le certificazioni. Anche i registri in cui vengono inscritti i
crediti di carbonio generati e certificati vengono gestiti dai governi.

Talvolta i governi affidano la definizione dei requisiti che devono avere i progetti di generazione dei
crediti di carbonio ad organizzazioni private, € il caso del Canada, che ha affidato a VERRA il
compito di individuare ed approvare il protocollo per la generazione dei crediti di carbonio generati
dal miglioramento del sequestro di anidride carbonica da parte delle foreste, sulla riduzione delle
emissioni di anidride carbonica dalle foreste e dalle operazioni forestali e sull'aumento delle riserve
di carbonio delle foreste e dei prodotti legnosi .

I mercati domestici attivi in Europa (tabella 1) nascono a partire dal 2011 e riguardano anche altri

settori oltre alle foreste.

Tabella 1 Principali mercati domestici in Europa.

Gran Bretagna Woodland Carbon 2011 - Foreste
Code - Uso del suolo
Germania Moore Futures 2011 - Foreste
- Uso del suolo
Spagna Registro de Huella de 2014 - Foreste
carbono - Uso del suolo
Switzerland Max.Moore 2015 - Foreste
- Uso del suolo
Paesi Bassi Green Deal 2019 - Foreste
- Uso del suolo
- Energie Rinnovabili
Francia Label Base Carbone 2019 - Foreste
- Uso del suolo
- Energie Rinnovabili
Svezia, Finlandia e Puro.earth 2019 - Agricoltura
Belgio -Prodotti legnosi di
lunga vita

Fonte: Cevallos G., et. al. (2019)
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Il Woodland Carbon Code’ nasce in Gran Bretagna nel 2014 sostenuto dalle commissioni forestali
dell’Inghilterra e della Scozia oltre al Governo gallese. Con L’approvazione da parte
dell’International Carbon Reduction and Offset Alliance (ICROA) il Woodland carbon Code diventa
un vero e proprio standard, i crediti certificati vengono inscritti nel registro internazionale Markit,
inoltre sono previste delle Linee guida anche per gli acquirenti che devono rispettare 1’approccio
MERC. Questo approccio prevede che gli acquirenti debbano seguire in ordine cronologico le
seguenti azioni:

v Misurare le emissioni sulla base delle linee guida IPCC 2006;

v Evitare emissioni climalteranti;

v" Ridurre le emissioni climalteranti;

v Compensare le emissioni rimanenti con I’acquisto di crediti climatici;
Finora sono stati realizzati 708 progetti di imboschimento che hanno la potenzialita di assorbire 11
milioni di tCOze con dei prezzi dei crediti che hanno un range che va da 18 a 25 euro.
Nel 2018 nasce il Label Base Carbone®, uno schema di certificazione per il mercato domestico
francese che valorizza i progetti volti alla riduzione delle emissioni e al sequestro del carbonio nel
settore agroforestale. Lo strumento di garanzia del mercato consiste in un inventario progetti, mentre
la transazione viene effettuata grazie a un accordo tra il capo progetto e l'acquirente.
Sono stati registrati 376 progetti che potranno sequestrare 1,4 Milioni di tonnellate di CO2. ad un
prezzo medio di 30 euro.
Il mercato domestico Moore futures in Germania permette di scambiare crediti di carbonio generati
dalla riqualificazione di zone umide. I crediti certificati fino al 2019 sono 68.889 con range di prezzi
che varia da 40 a 87 euro/tCOz. (Cevallos G., et. al.,2019).
L’iniziativa Puro.earth promossa nel 2019 da una azienda energetica nordica, ha lo scopo di

sviluppare una piattaforma on line, dotata di uno schema di certificazione, che supporta il

" https://woodlandcarboncode.org.uk/
8 https://www.i4ce.org/projet/label-bas-carbone/
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finanziamento di progetti che incrementano 1’assorbimento del carbonio. Vengono organizzate delle
aste di vendita che permettono di commercializzare crediti generati da Biochar e prodotti legnosi di
lunga vita ad un prezzo medio di 26 euro/tCO2. (Cevallos G., et. al.,2019).

In Spagna il mercato volontario viene gestito attraverso un registro denominato “Registro huella de
carbono” € una piattaforma pubblica composta da tre sezioni:

- una in cui le organizzazioni (private o pubbliche) calcolano la propria impronta di carbonio e ne
monitorare la loro riduzione;

- una in cui vengono registrati i progetti forestali che sequestrano COg;

- un registro pubblico delle organizzazioni che compensano la loro impronta di carbonio.

Permette di commercializzare crediti provenienti da imboschimenti e da riqualificazione di foreste
devastate da incendi. Sono state generate e vendute 123.590 tCOz ad un prezzo medio di

25euro/tCO2e. (Cevallos G., et. al.,2019).

3.4 Gli attori del mercato e i progetti
Il monitoraggio e analisi dei mercati del carbonio realizzato dal "Nucleo Monitoraggio Carbonio"
(NMC), del (CREA-PB) negli ultimi 10 anni, ci ha permesso di definire gli attori che partecipano ai
mercati volontari e domestici che saranno di seguito illustrati. (Maluccio S., et.al., 2021; Maluccio
S., et.al., 2020).
Lo schema del mercato volontario dei crediti di carbonio prevede il coinvolgimento di due soggetti
principali, i produttori di crediti e gli acquirenti:
e produttori di crediti: sono rappresentati dai proprietari e gestori forestali che effettuano le
pratiche selvicolturali che permetto di aumentare il sequestro del carbonio e quindi generare
i crediti di carbonio.
e Acquirenti: acquistano i crediti di carbonio, e se previsto dalle linee guida o standard del
mercato effettuano la carbon footprint aziendale e avviano un percorso di riduzione delle

emissioni.
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La carbon footprint aziendale (impronta di carbonio) € una misura che esprime il totale delle
emissioni di gas ad effetto serra espresse generalmente in tonnellate di CO; equivalente che sono
associate (direttamente o indirettamente) ad un prodotto, ad un servizio o ad una azienda.
Gli altri attori del mercato che hanno il ruolo di agevolare le transazioni sono:
e Sviluppatori di progetti: organizzazioni che forniscono supporto ai produttori per la
realizzazione dei progetti che generano i crediti di carbonio.
e Organi di certificazione: effettuano audit e certificano i crediti di carbonio
e Rivenditori/consulenti: sono soggetti che agevolano le transazioni di crediti di carbonio
effettuando le operazioni di individuazione dei finanziatori e talvolta effettuano per conto di

questi, tutte le operazioni di carbon footprint e avviamento di percorsi di riduzione.

Attraverso attivita forestali, o di altro uso del suolo, si generano assorbimenti di anidride carbonica
dall’atmosfera (o si evitano emissioni, per esempio attraverso azioni per evitare la deforestazione).
Tali assorbimenti sono tradotti in tonnellate di carbonio equivalente (tCO2e), le quali possono essere
vendute e comprate sottoforma di unita di riduzione (crediti di carbonio). Cio avviene nell’ambito di
Mercati istituzionali governati dalle regole del Protocollo di Kyoto e dell’ Accordo di Parigi, di quelli
domestici, cioé attuati a scala nazionale o regionale con proprie regole e di quelli volontari.

| progetti forestali di compensazione hanno un ruolo fondamentale nei mercati del carbonio perché
permettono di generare i crediti che poi vengono venduti sul mercato. Generalmente vengono
realizzati dal proprietario o gestore del terreno o dagli sviluppatori di progetto o dagli stessi
finanziatori che vogliono partecipare attivamente alla realizzazione del progetto.

Nell’ambito dei progetti CDM, I’'IPCC ha stabilito i criteri di realizzazione dei progetti forestali che
devono essere utilizzati nelle compensazioni delle missioni di CO2.. Questi criteri o principi vengono
utilizzati anche dai principali standard internazionali dei mercati del carbonio volontari e attuati anche

nei mercati domestici. (IPCC, 2006).
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Questi principi devono necessariamente essere rispettati nei progetti che generano i crediti di carbonio

forestali: 1’addizionalita, la contabilizzazione dei crediti di carbonio, la permanenza e i benefici

ambientali e i socioeconomici.

1.

Addizionalita: deve essere ambientale, normativa e finanziaria.

Addizionalita ambientale: il sequestro di carbonio puo definirsi addizionale se I’effettivo
assorbimento nell’area di progetto (scenario di progetto) ¢ maggiore rispetto all’assorbimento
di carbonio che si sarebbe verificato in assenza dell'attivita del progetto (Baseline), al netto
delle eventuali esternalita negative.

Addizionalita normativa: il sequestro del carbonio deve essere generato da attivita di
imboschimento o gestione forestale che vanno oltre alla normativa vigente.

Addizionalita finanziaria: il sequestro di carbonio pu0 definirsi addizionale dal punto di vista
economico se ’attivita di imboschimento o gestione forestale non si sarebbe verificata in
assenza dell’incentivo economico derivante dai crediti.

Contabilizzazione dei crediti di carbonio: la corretta quantificazione dei crediti generati dal
progetto prevede che dall'effettivo carbonio assorbito grazie al progetto forestale & necessario
sottrarre:

baseline: la CO- che sarebbe stata ugualmente fissata con la gestione ordinaria dell'area;
Leakage: le eventuali emissioni dovute a perdite causate dal trasferimento di parte delle
utilizzazioni legnose della popolazione locale in altre zone;

emissioni di progetto: emissioni causate dall'implementazione del progetto.

Permanenza: la permanenza della fissazione della COz € uno dei principali problemi dei
progetti forestali dal momento che questi possono sia assorbire che emettere CO2.. Per questo
motivo gli assorbimenti devono essere mantenuti a lungo termine e monitorati per tutta la

durata del progetto, nonché valutati i rischi di perdita dello stock.
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4. Benefici ambientali e i socioeconomici: | progetti forestali di alta qualita oltre ai crediti di
carbonio sono in grado di generare una grande quantita di benefici sociali economici e
ambientali. Tra questi si segnalano: la creazione di posti di lavoro, I'incremento della
biodiversita, il miglioramento della qualita e quantita della risorsa idrica, la conservazione del
suolo, la produzione di prodotti legnosi di lunga vita e la produzione di servizi collegati alle
attivita ricreative.

Gli organi di certificazione hanno un ruolo nella realizzazione del progetto perché, se si vuole
realizzare un progetto che abbia una certificazione di un ente estero accreditato o una semplice
dichiarazione di conformita ad uno standard, I’organo di certificazione dovra effettuare degli audit
che possono anche indurre il progettista a cambiare alcune caratteristiche o metodologie di
realizzazione del progetto.

| progetti forestali realizzati in Italia e in Europa che generano i crediti di carbonio presentano alti
costi di realizzazione e di transazione, ai quali si aggiungono i costi di gestione che soprattutto nei
primi anni sono abbastanza alti. Spesso i progetti senza i ricavi provenienti dalla vendita dei crediti
di carbonio non sono sostenibili economicamente.

I costi di realizzazione comprendono: i costi di acquisizione del terreno, i costi per la realizzazione
delle attivita selvicolturali. La manutenzione che & fondamentale soprattutto nei primi anni dei
progetti ¢ anch’essa un costo importante in quanto ¢ necessario monitorare 1’area ed effettuare le
minime pratiche di gestione selvicolturali (antincendio, controllo infestanti, sostituzione fallanze).
Infine, i costi di transazione che comprendono: la misurazione, il monitoraggio, la verifica, la
negoziazione degli scambi, il contratto di acquisto e i costi di inscrizione nel registro. (Quentin

Grafton et. al., 2021)
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3.5 Volumi e prezzi dei mercati volontari

Secondo l'ultimo rapporto “State of the Voluntary Carbon Markets” di Ecosystem Marketplace, il
mercato volontario del carbonio e cresciuto di valore fino a 2 miliardi di dollari nel 2021. Questa
quadruplicazione del valore di mercato dal 2020 e stata guidata dall'accelerazione del volume degli
scambi di soluzioni basate sulla natura e da prezzi piu elevati per questi e altri progetti con benefici

ambientali e sociali. (tabella 2 e Figura 3)

Tabella 2: Volumi, prezzi e valore delle transazioni nel mercato volontario del carbonio a
livello globale

2019 2020 2021 \
Settore Volume Prezzo Valore Volume Prezzo Valore Volume Prezzo Valore
(MtCO2¢) medio ($) (mS$) (MtCO2¢e) medio ($) (MS) (MtCO2¢e) medio ($) (MS)

Attivita forestali 36,7 4,3 159,1 57,8 54 3154 227,7 5,8 1327,5
e da altri usi del

suolo

Energia 42,4 1,4 60,1 93,8 1,08 101,5 211,4 2,26 479,1
rinnovabile

Gestione dei 7,3 2,5 18 8,5 2,69 22,8 11,4 3,62 41,2
rifiuti

Apparecchi 6,4 3,8 24,8 8,3 4,34 36,2 8 5,36 43,3
domestici

Processi chimici 4,1 1,9 7,7 1,8 2,15 3,9 17,3 3,12 53,9
e industriali

Efficienza 3,1 3,9 11,9 30,9 0,98 30,4 10,9 1,99 21,9
energetica

Trasporti 0,4 1,7 0,7 1,1 0,64 0,7 5,4 1,16 6,3

Fonte: Donofrio et. al. (2022)
I dati di ecosystem marketplace testimoniano come il settore LULUCF sia quello che ha il valore
economico del mercato piu elevato superando il settore delle energie rinnovabili, anche in termini di

volume nel 2021.
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Figura 3 Volumi e prezzi del mercato volontario dei crediti di carbonio di origine forestale

Volumi e prezzi del mercato volontario forestale
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Fonte: Ecosystem marketplace (2012-2022)

Secondo le indagini di Ecosystem Marketplace a partire dal protocollo di Kyoto il mercato volontario
si e diffuso in maniera esponenziale passando da un volume di circa 4 milioni tCO2 commercializzate
nel 2004 a circa 95 milioni nel 2011. La maggior parte di questi crediti erano generati da progetti
forestali proprio perché quest’ultimi non potevano essere scambiati nella maggior parte dei mercati
ETS.

Dal 2011 e fino al 2013 il mercato ha subito una drastica riduzione dei prezzi, probabilmente dovuta
all’entrata nel mercato dei Crediti generati dai progetti REDD che avevano costi di produzione piu
bassi rispetto ai progetti di imboschimento e a quelli di gestione forestale sostenibile.

Con la firma dell’Accordo di Parigi che imponeva anche ai paesi in via di sviluppo di fissare degli
obbiettivi di riduzione viene introdotto un elemento di disturbo nel mercato. | crediti di carbonio
generati dai progetti REDD che costituivano circa il 50% del mercato vengono messi in discussione
in quanto la loro vendita al di fuori del territorio nazionale poteva precludere il raggiungimento degli
obbiettivi di riduzione del paese ospitante del progetto.

Inoltre, dal 2015 sono nati i primi mercati domestici che hanno assorbito circa il 20% delle transazioni

di crediti di origine forestale.
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Tra il 2017 e il 2018 inizia una vera e propria ascesa sia dei volumi che dei prezzi dei crediti di
carbonio volontari generati dal settore forestale, probabilmente collegato all’ aumento della
sensibilita dell’opinione pubblica e della societa civile nei confronti della lotta al cambiamento
climatico. Tra le pubblicazioni che hanno influenzato la maggiore attenzione al tema climatico da
parte dell’opinione pubblica ¢ dei decisori politici c’e sicuramente il rapporto (IPCC, 2018) che
affermava per la prima volta come il riscaldamento globale fosse la causa di alcuni fenomeni naturali
come l'innalzamento del livello del mare e lo scioglimento dei ghiacciai artici.

Nel 2017 nasce anche il Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International Aviation
(CORSIA) che introduce nel mercato nuovi possibili acquirenti con conseguente aumento sia dei
volumi che dei prezzi.

I dati di Ecosystem Marketplace dimostrano che i prezzi delle compensazioni di carbonio nel mercato
volontario sono costantemente influenzati dalle dimensioni delle transazioni, con volumi maggiori
che di solito creano economie di scala e un conseguente prezzo inferiore per tCOze.

Il prezzo medio ponderato per tonnellata per transazioni inferiori a 10.000 tCO-e ¢ stato di quasi 7
dollari per tonnellata, mentre le transazioni con oltre 100.000 tonnellate hanno raggiunto una media
di 2,68 dollari per tonnellata nel 2020 e di 3,59 dollari per tonnellata nel 2021. (Donofrio et.al., 2021;

Donofrio et.al., 2022)

3.6 Criticita del mercato.

Un mercato del carbonio che vuole essere efficace nella lotta al cambiamento climatico deve
necessariamente tener conto dei potenziali rischi e delle potenziali criticita del mercato, come, ad
esempio, il rischio del doppio conteggio e il green washing.

Durante il periodo di validita del PK sussisteva il problema di doppio conteggio dei crediti, ovvero
I’utilizzo degli stessi crediti nei due mercati, quello regolamentato e quello volontario, in quanto i
crediti volontari generati dal settore forestale potevano essere gia contabilizzati dai Governi per il

rispetto dei limiti concordati in sede di PK.
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Con la fine del protocollo di Kyoto e I’entrata in vigore dell’ Accordo di Parigi, durante la COP 26
del UNFCCC per fare chiarezza sul doppio conteggio sono state definite le regole dell’articolo 6 e tra
le varie regole di questo articolo é stato introdotto il “corresponding adjustment” il quale prevede la
decurtazione delle quote di emissioni generate e vendute ad altri paesi dagli obbiettivi nazionali del
paese venditore. Tale sistema dovra essere applicato anche per i mercati volontari e per il mercato
riservato al settore dell’aviazione Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International
Aviation (CORSIA).

Il doppio conteggio puo essere di tue tipologie:

Doppia vendita: la stessa unita di carbonio viene venduta piu di una volta a soggetti diversi. Questa
problematica ¢ facilmente superabile grazie all’utilizzo dei registri, grazie ai quali i crediti di carbonio
venduti vengono ritirati e quindi non sono piu vendibili ad altri soggetti.

Doppie dichiarazioni: due soggetti dichiarano gli stessi assorbimenti. Questa problematica puo
sussistere tra diverse tipologie di soggetti. Questi soggetti possono essere soggetti privati, soggetti
pubblici e persino Stati. Ad esempio, durante il protocollo di Kyoto poteva accadere che lo stesso
credito di carbonio generato in un paese in via di sviluppo veniva acquistato da un soggetto al di fuori
del territorio nazionale o da un altro Stato. In questo caso poteva accadere che entrambi gli Stati o
soggetti coinvolti rivendicassero lo stesso credito di carbonio.

Questo problema sara risolto grazie al sistema del “corresponding adjustment” il quale prevede la
decurtazione delle quote di emissioni generate e vendute ad altri paesi dagli obbiettivi nazionali del
paese venditore.

Il green washing & un fenomeno in crescita negli ultimi dieci anni che si verifica quando le
dichiarazioni aziendali di Corporate Social Responsibility su questioni ambientali o sociali sociale
non sono supportate da attivita aziendali (Walker & Wan, 2012), ovvero un’ingiustificata
appropriazione di virtu ambientaliste da parte delle organizzazioni, mirata alla creazione di
un’immagine positiva. Quando i crediti di carbonio non sono accompagnati da una certificazione di

seconda o terza parte o al contrario vengono venduti senza I’ausilio di certificazione si prefigura per
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le aziende che acquistano questi crediti la possibilita di generare green washing. Al contrario un
mercato con regole ben definite o con la presenza di un soggetto pubblico che faccia da garante nel
mercato, ¢ in grado di prevenire I’entrata nel mercato di offerenti e intermediari che possono
introdurre nel mercato opportunita di investimento che non si basano sui criteri di addizionalita,

permanenza, gestione del rischio (i cosiddetti “Carbon cow-boys”).
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4 || mercato volontario forestale dei crediti di carbonio in Italia

Il mercato volontario forestale nazionale dei crediti di carbonio rappresenta il tema principale di
questo capitolo nel quale sara prima descritto il lavoro del NMC che lo ha analizzato e monitorato
negli ultimi 10 anni. Successivamente sara illustrata la metodologia del lavoro fatto per questa tesi
per analizzare ulteriormente il mercato e le caratteristiche degli attori e dei progetti.

Infine, saranno illustrati e analizzati i dati della ricerca con lo scopo di rispondere alle domande di

ricerca relative al mercato volontario forestale in ltalia.

4.1 Il Nucleo Monitoraggio Carbonio.

I "Nucleo Monitoraggio Carbonio™ (NMC), € un gruppo di lavoro coordinato dal Centro di Ricerca
Politiche e Bio-economia del Consiglio per la ricerca in agricoltura e I'analisi dell'economia agraria
(CREA-PB), al quale hanno collaborato nei dieci anni di attivita dal 2012 ad oggi : il Dipartimento
Territorio e sistemi Agro-Forestali dell’Universita di Padova (TESAF), il Dipartimento per la
Innovazione nei sistemi Biologici, Agroalimentari e Forestali (DIBAF) dell’ Universita della Tuscia,
Compagnia delle Foreste srl, I'lstituto per le piante da legno e I'ambiente (IPLA), Centro euro-
Mediterraneo sui Cambiamenti Climatici (CMCC), ETIFOR srl.

Lo scopo del Gruppo di lavoro € stato e sara in futuro il monitoraggio del mercato volontario dei
crediti di carbonio forestali e la realizzazione di linee guida per la generazione e vendita di crediti di
carbonio forestali in Italia. Il monitoraggio é stato effettuato attraverso questionari rivolti agli attori
del mercato, grazie ai quali il NMC ha realizzato e pubblicato i report annuali sul mercato.

Il NMC ha pubblicato nel 2014 il Codice forestale del Carbonio, un documento che scaturisce da un
percorso di redazione condiviso e partecipato con i maggiori attori del mercato a livello nazionale. Il
documento rappresenta I'unico documento di riferimento istituzionale per proprietari o gestori

forestali che vogliono realizzare progetti forestali di compensazione rispettando i criteri di qualita e
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trasparenza indicati dalle 2006 IPCC Guidelines for National Greenhouse Gas Inventories (IPCC,
2006).

I Nucleo Monitoraggio Carbonio del CREA-PB , nel corso dell’ultimo anno ha instituito un Comitato
tecnico scientifico (CTS), composto da: Centro di ricerca Foresta Legno del Consiglio per la ricerca
in agricoltura e I'analisi dell'economia agraria (CREA- FL), Direzione foreste ed economia montana
(DIFOR) del Ministero della sovranita alimentale e forestale (MASAF), Ministero dell’Ambiente e
della Sicurezza Energetica (MASE), Centro euro-Mediterraneo sui Cambiamenti Climatici (CMCC),
Istituto superiore per la ricerca ambientale (ISPRA), Societa italiana di selvicoltura ed ecologia
forestale (SISEF), Dipartimento territorio e sistemi agroforestali (TESAF) dell’Universita di Padova,
Dipartimento di Scienze agrarie e ambientali- produzione territorio agroenergia (DISAA)
dell’Universita statale di Milano e da 3 rappresentanti delle Regioni nominati dal Tavolo di
concertazione permanente del settore forestale del MASAF (DM 6792 del 26/6/2019), con il
coordinamento del Centro di ricerca politiche e bioeconomia del Consiglio per la ricerca in agricoltura
e I'analisi dell'economia (CREA- PB).

I1 CTS aveva il compito di aggiornare 1’attuale versione del “Codice Forestale del Carbonio”, per poi
promuoverlo quale “Linee Guida Nazionale per il mercato volontario domestico forestale nazionale”.
Il lavoro del NMC ha evidenziato come negli ultimi dieci anni in Italia sia attivo un mercato
volontario grazie al quale si realizzano transazioni di crediti di carbonio che scaturiscono per lo piu
da accordi bilaterali tra acquirenti e venditori. Si tratta di un mercato non strutturato nel quale i
progetti forestali finanziati da imprese, istituzioni pubbliche e singoli cittadini generano crediti che
raramente sono accompagnati da una certificazione di un ente esterno di certificazione nazionale o
internazionale, al contrario i crediti vengono certificati secondo linee guida interne o a volte venduti
in assenza di certificazione.

Questa assenza di certificazione porta gli investitori italiani ad acquistare crediti di carbonio generati
nei paesi in via di sviluppo dove le grandi dimensioni dei progetti permettono di generare crediti di

carbonio certificati a un prezzo inferiore. Per questo motivo il 90% dei crediti di carbonio acquistati
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da aziende italiane dal 2011 ad oggi sono stati generati all’estero e per la maggior parte in paesi in
via di sviluppo.
Le transazioni di crediti di carbonio generati in Italia sono ostacolate dall’assenza di un chiaro
riferimento normativo e istituzionale in materia. Questo vuoto normativo sara risolto grazie alla
Legge approvata il 21 aprile 2023, n. 41 all’ articolo 45 prevede I’istituzione del Registro pubblico
dei crediti di carbonio generati su base volontaria dal settore agroforestale nazionale.
La Legge di cui sopra prevede oltre all’attivazione del registro anche un decreto attuativo che
definisce le regole per la certificazione dei crediti di carbonio in conformita con le 2006 IPCC
Guidelines for National Greenhouse Gas Inventories (vol. 4, IPCC, 2006) e con la proposta di
regolamento europea del Consiglio relativo alla che istituisce un quadro di certificazione dell'Unione
per gli assorbimenti di carbonio (Bruselles, 30.11.2022 COM(2022) 672 fina | 2022/0394 (COD)).
L’altra barriera che ostacola le transazioni di crediti volontari in Italia & costituita dagli eccessivi costi
di produzione, tra i quali possiamo citare: la stima dei servizi generati, i costi di progettazione, la
formazione del personale, i costi di transazione dei crediti e il monitoraggio del progetto.
In questo capitolo saranno presentati i dati raccolti attraverso i questionari che permetteranno di
illustrare I’andamento del mercato volontario dei crediti di carbonio forestali negli ultimi 10 anni in
Italia e le caratteristiche del mercato, dei progetti e degli attori coinvolti.
Inoltre é stato stimato il modello in grado di spiegare la relazione tra i prezzi e le altre caratteristiche
dei progetti, utilizzando il prezzo come variabile dipendente e le altre variabili come indipendenti.
4.2 Materiali e Metodi
L’acquisizione dei dati utilizzati per questa tesi € avvenuta grazie al progetto Rete Rurale Nazionale
2014-2020 del CREA PB che ha finanziato una linea di ricerca sul mercato volontario dei crediti di
carbonio forestali in Italia. Le attivita di ricerca portate avanti dal gruppo di lavoro NMC prevedevano
’analisi e il monitoraggio del mercato e la definizione di linee guida nazionali per la generazione e

vendita di crediti di carbonio sul territorio nazionale.

50



In Italia il mercato volontario non € regolamentato, si basa su accordi bilaterali tra il venditore e
I’acquirente che vengono sanciti con un contratto nel mercato libero in cui 1’acquirente paga un
corrispettivo in denaro al produttore del credito, per 1I’incrementato dello stoccaggio del carbonio e
per il mancato reddito conseguente alla realizzazione di pratiche selvicolturali sostenibili e
addizionali rispetto alla baseline.

Non esistono banche dati pubbliche dalle quali acquisire i dati riguardanti queste singole transazioni
che avvengono nel mercato; percio, i dati sono stati acquisiti attraverso questionari, compilati
volontariamente dai vari attori del mercato: sviluppatori di progetto, sviluppatori/rivenditori, broker,
acquirenti, amministrazioni pubbliche e standard. | questionari sono stati diffusi attraverso tre
modalita: il sito internet del Nucleo Monitoraggio Carbonio, i canali social del nucleo monitoraggio
carbonio e via mail.

I questionari sono stati diffusi annualmente a partire dal 2012 al 2023, 1’ultima raccolta dati si ¢
conclusa nel mese di gennaio 2023.

Lo scopo era quello di identificare le caratteristiche, le buone pratiche e gli aspetti da migliorare del
mercato volontario dei crediti di carbonio. | dati cosi raccolti sono stati verificati e, quando necessario,
completati attraverso interviste telefoniche e brevi riunioni in modalita telematica con i soggetti
compilatori.

Sono state raccolte informazioni circa i prezzi e i volumi delle transazioni, la localizzazione dei
progetti, le attivita agro-forestali previste dal progetto (es. imboschimento o rimboschimento,
miglioramento della gestione forestale, REDD, ecc.), I’eventuale presenza di una certificazione del
progetto secondo standard di terza parte o linee guida, ’utilizzo di registri per I’annullamento dei
crediti venduti e i servizi ecosistemici generati dal progetto (es. conservazione della biodiversita,
conservazione dell’assetto idrogeologico, aspetti ricreativi e/o benefici socio-culturali, servizi di
approvvigionamento, assorbimento COge).

Per le finalita del presente rapporto, una transazione sussiste qualora i crediti generati dai progetti

forestali siano ceduti dal venditore al compratore, attraverso diverse forme contrattuali. L’unita di
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misura utilizzata e la tonnellata di anidride carbonica equivalente (tCOz¢), mentre i valori monetari
sono riportati in euro (€). Le transazioni sono riferite a crediti generati sia in Italia che all’estero ma
acquistati da organizzazioni che operano e hanno sede in Italia.

Successivamente 1 dati sono stati elaborati ed analizzati attraverso 1’utilizzo dei software excel,
Rstudio e Stata al fine di estrapolare i risultati.

Tutte le informazioni fornite dai compilatori sono confidenziali, percio, tra i risultati non
compariranno i nomi delle organizzazioni e dei progetti realizzati.

Il mercato volontario dei crediti di carbonio forestali in Italia & stato analizzato sia dal punto vista
generale per evidenziare le caratteristiche e le tendenze del mercato che in particolare per individuare
I determinanti che influenzano maggiormente i prezzi dei crediti.

Gli aspetti del mercato che saranno esaminati sono: le transazioni, i progetti, gli acquirenti e I’intero
processo dalla generazione alla cancellazione del credito di carbonio dopo che quest’ultimo viene
acquistato dall’utilizzatore finale. Le transazioni che avvengono nel mercato ci forniscono
informazioni in merito ai prezzi ai volumi e quindi anche sul valore economico del mercato.

| progetti rappresentano il processo produttivo che porta alla generazione dei crediti di carbonio e dal
quale dipende sia il costo marginale che la qualita dei crediti generati; quindi, ci permette di studiare
le caratteristiche dell’offerta del mercato. Saranno esaminate le caratteristiche e le motivazioni degli
acquirenti nell’acquistare 1 crediti e lo schema di gestione del mercato in modo tale da verificare
anche I’efficacia e la trasparenza del mercato.

Una analisi statistica sara effettuata sui dati relativi alle transazioni e in particolare sui prezzi e le altre
variabili prese in considerazione. Lo scopo del lavoro e quello di evidenziare se le caratteristiche dei
progetti incidono sui prezzi dei crediti, utilizzando il metodo Hedonic price, (Conte e Kotchen, 2010;
Lancaster, 1966) secondo il quale il prezzo di un bene o servizio dipende dalle sue caratteristiche ed
e possibile attribuire un valore a queste caratteristiche in modo tale che il prezzo finale sia uguale alla

somma del valore delle singole caratteristiche del bene o servizio in questione.
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In questo lavoro assumiamo che il prezzo dei crediti di carbonio sia spacchettabile in tante frazioni
quante sono le caratteristiche del progetto che ha generato il credito.
Questa teoria sara applicata utilizzando una regressione multipla utilizzando il prezzo come variabile
dipendente e come variabili indipendenti: i volumi della transazione, la dimensione del progetto, la
tipologia di progetto, il luogo di realizzazione e 1’utilizzo di standard e registri.
Il database a disposizione & composto da 137 osservazioni relative a 11 anni dal 2011 al 2022, e da 7
variabili di cui 3 quantitative e 4 qualitative (tabella 8). Le variabili quantitative sono il prezzo dei
crediti, che rappresenta la variabile dipendente, i volumi delle transazioni e le dimensioni del progetto.
Le variabili indipendenti sono la tipologia dei progetti la localizzazione dei progetti I'utilizzo di
standard o linee guida e l'utilizzo dei registri per l'iscrizione dei crediti venduti.
Al fine di correggere la distorsione dei prezzi dovuti alla lunghezza del periodo di osservazione dei
dati é stato utilizzato un deflatore dei prezzi. Nello specifico € stato utilizzato I’Harmonised indices
of Consumer Prices di eurostat®.
Per testare la variabilita all’interno del campione ¢ stato utilizzato il metodo cluster della varianza
minima di Ward (Ward, J.H.,1963) che permette di dividere gli individui della popolazione in gruppi
diversi fra di loro ma con una minima variabilita interna. La clusterizzazione e stata effettuata
utilizzando il software STATA utilizzando il database di partenza ripulito dei dati mancanti e degli
outliers.
L’eliminazione ¢ stata effettuata utilizzando la seguente procedura (tabella 5):

1. Calcolo del valore del 1° e del 3° quartile (Q1 e Q3)

2. Calcolo dello scarto interquartile (IOR)

3. Attraverso la seguente formula calcolo il limite oltre il quale i valori della distribuzione

possono essere considerati outliers:

9

https://ec.europa.eu/eurostat/web/hicp#:~:text=The%20Harmonised%20Indices%200f%20Consumer,calculated%20acc
ording%?20to%20harmonised%?20definitions.
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up outliers=Q3+(1,5+IQR)

Al fine di realizzare la clusterizzazione le 4 variabili qualitative sono state trasformate i variabili
dummy. Il primo prodotto della metodologia e la divisione delle unita campionarie in 10 rami che

costituiranno il dendrogramma del campione.

Figura 4 Dendrogramma delle unita del campione preso in esame.
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

Successivamente gli individui sono stati classificati in 4 gruppi di dimensioni diverse ma con

caratteristiche simili rispetto alle variabili esaminate.
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Tabella 3 Gruppi individuati grazie al metodo cluster della varianza minima di Ward

1 79 68,7 68,7
2 18 15,65 84,35
3 4 3,48 87,83
4 14 12,17 100

Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

Il range di prezzi varia da un minimo di 1 € ad un massimo di 171 € con un prezzo medio di 19,72 €
a tonnellata di COgz, una mediana di 13,5 € e una deviazione standard di 23,7. Questa grande
variabilita tra i prezzi é dovuta alla presenza o meno dei fattori delle variabili indipendenti (vedi
tabella 8), 1’hedonic price method ci aiutera a calcolare quanto incidono questi fattori sui prezzi.

Tabella 4 Statistiche descrittive dei prezzi

1.048  6.189 13533 19.727 22.067 171.300
Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
Sia dal box plot che dall’istogramma dei prezzi ¢ evidente la presenza di outliers, al fine di ottenere
una distribuzione normale gli outliers sono stati eliminati.

Tabella 5 Outliers dei prezzi

52415 54321 66.933 67 67.871 75 157.5 171.3

1 1 2 1 1 1 1 1

Fonte:.nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
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Figura 5 Box plot e istogramma dei prezzi con e senza outliers
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
L’analisi del density plot dei prezzi suggerisce 1’opportunita di utilizzare 1 prezzi come variabile
logaritmica.

Figura 6. Density plot dei prezzi lineare e logaritmico
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
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Successivamente € stata realizzata una matrice di correlazione il cui scopo € quello di identificare le
variabili che vanno utilizzate nella successiva analisi di regressione multipla per ottenere il modello

che rappresenta meglio il comportamento della variabile indipendente “prezzi” al variare delle

variabili dipendenti.

Figura 7. Quadrante di correlazione delle variabili prese in esame
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

4.3 Attori del mercato

Nei dieci anni di attivita il numero complessivo di questionari ricevuti ammonta a 137 ma i soggetti
compilatori del questionario sono stati 29, perché molti hanno partecipato al questionario piu volte.

I soggetti che hanno fornito i dati appartengono a varie categorie: broker, no profit, amministrazioni

pubbliche e sviluppatori di progetto/rivenditori (figura 8).
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Figura 8. Compilatori dei questionari
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

I Broker svolgono il ruolo di intermediario, acquistano i crediti dal produttore e li rivendono ad un
utilizzatore finale, senza interferire sulla generazione del credito. La categoria no profit e
rappresentata da organizzazioni senza scopo di lucro che generalmente hanno un ruolo determinante
soprattutto per la realizzazione dei progetti. Le amministrazioni pubbliche contribuiscono anch’esse
alla realizzazione dei progetti e talvolta svolgono anche un ruolo di garante del mercato e infine gli
sviluppatori di progetto sono generalmente organizzazioni private che oltre a realizzare i progetti
fornisco ulteriori servizi sia all’acquirente che al venditore. I servizi che possono offrire
all’acquirente, oltre alla vendita dei crediti di carbonio, sono: il calcolo della carbon footprint
dell’azienda o di un particolare prodotto 0 processo, la realizzazione di un piano di riduzione delle
emissioni aziendali, I’eventuale certificazione del progetto o dei crediti e I’individuazione degli
acquirenti.

Gli altri due attori fondamentali del mercato sono i proprietari o gestori forestali e agricoli e gli
acquirenti. | primi possono essere i proprietari dei terreni o il soggetto che ne detiene i diritti di uso,
denominato gestore. Per il proprietario/gestore la realizzazione del progetto forestale e la conseguente
generazione e vendita dei crediti di carbonio & una opportunita per essere remunerato per la
produzione di un servizio ecosistemico che rientra nella categoria dei servizi di regolazione del clima,
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denominato “assorbimento di carbonio atmosferico”. Inoltre, la realizzazione dei progetti permette al
proprietario/gestore di effettuare attivita di gestione forestale che senza questo introito economico
proveniente dalla vendita dei crediti di carbonio sarebbero a macchiatico negativo, quindi non
sostenibile economicamente.
Gli acquirenti sono organizzazioni pubbliche o private o singoli cittadini che non obbligati da norme
o0 regolamenti nazionali o internazionali decidono di acquistare i crediti con lo scopo di compensare
o ridurre una parte o la totalita delle proprie emissioni. L’acquirente pud decidere di acquistare i
crediti per le seguenti motivazioni:

¢ Rivendita/investimento.

e Neutralizzazione prodotto/processo.

e Responsabilita sociale d'impresa.

e Green marketing.
Una parte dei compilatori dei questionari hanno risposto a questa domanda (82%) di questi, 1’80%
dei rispondenti ha dichiarato di acquistare i crediti per responsabilita sociale di impresa. Il 15% per
la neutralizzazione di un prodotto/processo tra i quali rientrano anche le compensazioni delle
emissioni causate da eventi pubblici come concerti, manifestazioni e convegni. Solo il 5% acquista i

crediti per poi rivenderli.

4.4 Prezzi e volumi
La figura 9 evidenzia un andamento dei prezzi e dei volumi di crediti venduti tutt’altro che costante,
e con evidenti variazioni sia positivo che in negativo. Queste marcate oscillazioni sono in parte dovute
alla fonte dei dati che vengono volontariamente forniti dagli stakeholder, i quali per varie ragioni e
opportunita non hanno fornito i dati costantemente a tutte le indagini che si sono svolte annualmente.
Ma anche per la natura di un mercato non regolamentato nel quale probabilmente gli acquirenti hanno

investito in maniera spot, senza dare continuita.
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Figura 9. Volumi e prezzi del mercato volontario forestale italiano
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

Se osserviamo i soli prezzi possiamo notare una generale tendenza al ribasso dal 2013 al 2020 e una

crescita esponenziale negli ultimi 2 anni. La crescita dei prezzi negli ultimi 2 anni é confermata anche

dai volumi venduti. E’ interessante notare che i prezzi non sono mai scesi al di sotto dei 12 euro per

tCO2 media che equivale a piu del doppio del prezzo medio dei crediti di carbonio del mercato

volontario mondiale, che se consideriamo gli ultimi 2 anni si attesta intorno ai 5 euro per tCOgze.

L’incremento delle transazioni registrato negli ultimi 2 anni ¢ un fenomeno eccezionale se

consideriamo che negli anni precedenti erano state superate le 100.000 tCO2 vendute solo 3 volte,

mentre con 4 milioni di tCO2 venduti nel 2021 e i 2,5 milioni di tCO2 vendute nel 2022, possiamo

dire che 80% del valore complessivo di mercato che ammonta a 27 Milioni di euro & dovuto alle

transazioni degli ultimi 2 anni.(Figura 10)
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Figura 30. Valore economico delle transazioni dal 2011 al 2022
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

4.5 Tipologia di progetti
I crediti di carbonio sono stati tutti acquistati da soggetti giuridici con sede in Italia, per la maggior
parte aziende private, e provengono da 72 progetti, alcuni dei quali hanno partecipato all’indagine
pit di una volta. Riguardo alla localizzazione 43 progetti sono stati realizzati in paesi in via di
sviluppo e 29 sono stati realizzati in Italia. La superficie complessiva occupata dai progetti € di

115.087 ettari complessivi, equamente distribuiti in Italia (51%) e nei paesi in via di sviluppo (49%).

Figura 11. Tipologia dei progetti realizzati
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
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| progetti possono essere racchiusi in 5 categorie principali: agroforestazione, imboschimento in paesi
in via di sviluppo, imboschimento in aree urbane e periurbane, gestione forestale sostenibile,
pioppicoltura. A queste categorie si aggiungono 3 progetti di riduzione della forestazione (REDD) e

un solo progetto di prodotti legnosi di lunga durata (HWP).

4.6 Standard, linee guida e registri
La qualita e affidabilita del mercato ¢ affidata all’utilizzo delle certificazioni e dei registri, che se
utilizzati possono evitare i problemi legati al doppio conteggio e al green washing che rappresentano
le principali criticita del mercato.
Le tipologie di certificazioni utilizzate nel mercato sono:
e Linee guida: attestazioni dell’agenzia di intermediazione o dei progettisti attraverso 1’uso di
standard interni di parte prima (dichiarazione di conformita);
o Certificazione esterna: certificati forniti da organismi esterni attraverso 1’uso di standard
interni di parte seconda (controllo di conformita);
e Certificazione internazionale: certificazioni di enti terzi indipendenti ed accreditati attraverso
’uso di standard di parte terza (certificazione vera e propria).

Figura 12. Tipologie di certificazioni utilizzate nel mercato
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
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4.7 Analisi dei determinanti dei prezzi dei crediti di carbonio

Per studiare la variabilita e ’andamento dei prezzi ¢ fondamentale individuare, le variabili che
influenzano maggiormente i prezzi dei crediti di carbonio e in particolare quali differenze di prezzi
sussistono tra i fattori che compongono le singole variabili.

Le prime osservazioni sono state fatte analizzando 1’andamento delle variabili attraverso
rappresentazioni grafiche a dispersione.

Dalla correlazione con le variabili quantitative come il volume delle transazioni e le dimensioni del
progetto emerge una lieve correlazione negativa rispettivamente di -0,14 e — 0,12. Percio, i prezzi
sono inversamente correlati con queste variabili, quindi all'aumentare dei volumi delle transazioni e

delle dimensioni dei progetti i prezzi si riducono. (Figure 13 e 14)

Figura 13. Grafico a dispersione delle dimensioni dei progetti correlate con i prezzi di vendita
dei crediti di carbonio
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
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Figura 44. Grafico a dispersione dei prezzi di vendita dei crediti correlati con i volumi

prezzi-volumi

tCO2
N
o
o
o
o

............

5000 O 10 20 30 40 50 60 70 80
Euro/tCO2

Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

In tutti gli anni presi in considerazione i prezzi dei crediti generati in Italia presentano valori piu
elevati rispetto a quelli generati nei paesi in via di sviluppo (Figura 15). La media dei prezzi dei
crediti generati in Italia e di 31 euro/tCO2e mentre quella dei crediti generati all’estero equivale a 9,4
euro/tCO2. Nel 2019 i prezzi dei crediti generati in Italia si avvicinano a quelli generati nei paesi in
via di sviluppo a causa dei pochi questionari ricevuti relativi a progetti che hanno generato crediti
venduti nel 2019.

Figura 15. Andamento dei prezzi dei crediti di carbonio forestali generati in Italia e nei paesi
in via di sviluppo
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Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
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Riguardo alla tipologia progettuale i prezzi piu elevati sono associati ai progetti di imboschimento in
aree urbane e periurbane (prezzo medio:33 euro/tCOz¢). Anche i prezzi dei crediti generati dai progetti
di gestione forestale sostenibile (IFM) e agroforestazione risultano superiori alla media (prezzo medio
15 euro/tCO2¢) seguono i progetti di pioppicoltura e infine i progetti di imboschimento in paesi in via

di sviluppo (Tabella 6).

Tabella 6. Statistiche descrittive dei prezzi dei crediti per tipologia di progetto.

Agroforestazione Pioppicoltura IFM Imboschimento Imboschimento
urbano (Italia) in paesiin via
di sviluppo

Media 14,5 7 15,5 32,8 7

Deviazione 8,5 15 13 17,4 4,7

standard

Mediana 13,3 7,7 14,7 31,2 6,8

Minimo 5 45 3 12 1

Massimo 30 8,4 75 68 16

Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

Dall'analisi della relazione tra gli standard utilizzati emerge, contrariamente a quanto si possa
pensare, che i prezzi pit bassi sono associati a progetti con certificazione di parte terza accreditata.
Lo stesso fenomeno viene evidenziato dall'associazione dei prezzi con la tipologia di registro
utilizzato in particolare i crediti che vengono inscritti in registri appartenenti a standard internazionali
riconosciuti sono quelli che registrano i prezzi piu bassi.

Queste assunzioni valgono osservando i prezzi associati alle singole variabili ma potrebbero non
essere valide nel momento in cui andiamo a verificare la relazione tra i prezzi e tutte le variabili a
nostra disposizione contemporaneamente. (tabella 9)

Per ovviare a questa problematica applichiamo il metodo Hedonic Price in modo tale da verificare
gli effetti positivi o0 negativi sui prezzi di tutte le variabili prese in considerazione

contemporaneamente.
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Per effettuare le successive elaborazioni le variabili qualitative sono state trasformate in variabili
dummy e i progetti vengono classificati in 4 categorie in base alle dimensioni: micro (da 1 a 10 ettari),
Small (da 10 a 100 ettari) medium (da 100 a 1000 ettari) e large (da 1000 a 50.000 ettari )(tabella 8).
Abbiamo effettuato queste elaborazioni utilizzando un'analisi di regressione multipla utilizzando
inizialmente tutto il database e tutte le variabili a nostra disposizione. Utilizzando un modello lineare
i coefficienti del modello risultano non significativi mentre utilizzando un modello logaritmico alcune
variabili hanno mostrato alcuni valori significativi. (tabella 9)

Tabella 7 Statistiche descrittive delle variabili utilizzate

Min: 1.00 Min:2011 Min : 7 Min: 1.048 Min: 0.5

1st Qu.: 36.25 1st Qu.:2014 1st Qu: 320 1st Qu: 6.192 1st Qu: 18.5

Median: 71.00 Median :2019 Median: 1757 Median: 13.533 Median: 181.5

Mean: 69.88 Mean :2017 Mean: 54890 Mean: 19.886 Mean: 1965.2

3rd Qu.: 103.75  3rd Qu.:2020 3rd Qu: 4455 3rd Qu.: 23.973  3rd Qu.: 1411.0

Max.: 136.00 Max. :2022 Max. :3600000 Max.: 171.300 Max. :20000.0
Localizzazione  Tipologia di progetto registro  standard

Length:130 Length:130 Length:130 Length:130

Class: character  Class: character Class: character  Class: character

Mode: character Mode: character Mode: character Mode: character

Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
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Tabella 8. Leggenda delle variabili utilizzate

Variabili quantitative

Unita di misura
euro/tCO2

tCO2

Variabili qualitative

definizione codice
Prezzo dei crediti di carbonio | prezzi
Volumi: tonnellate di CO2e volumi
per la singola transazione
Variabile fattore
localizzazione progetto Nazionale

Internazionale

Tipologia di progetto
aree urbane

Imboschimento in

paesi in via di
sviluppo

Gestione forestale

sostenibile

agroforestazione
pioppicultura

Registro utilizzato pubblico

privato

No registro

Registro
internazionale
Standard
internazionale

Standard utilizzato

Linee guida interne

Certificazione di in

ente esterno
Dimensioni del progetto micro
small
medium
large

Imboschimento in

descrizione
Crediti di carbonio generati in Italia

Crediti di carbonio generati in paesi in via di
sviluppo.

Crediti generati da un progetto di imboschimento
realizzato in Italia in un area urbana

Crediti di carbonio generati da un progetto di
imboschimento in un paese in via di sviluppo

Crediti di carbonio generati da un progetto di
gestione forestale sostenibile realizzato in Italia
Crediti di carbonio generati da un progetto di
agroforestazione realizzato in Italia o all’estero
Crediti di carbonio generati da un progetto di
pioppicoltura sostenibile realizzato in Italia
Registro gestito e controllato da una
organizzazione pubblica o privata e consultabile
pubblicamente

Registro gestito e controllato da una
organizzazione pubblica o privata non
consultabile pubblicamente

i crediti venduti non sono inscritti in un registro

Registro gestito e controllato da un ente di
certificazione internazionale accreditato

i crediti venduti sono stati certificati da un ente
internazionale accreditato

crediti generati da un progetto che utilizza linee
guida realizzate dall'organizzazione che lo ha
realizzato

Crediti generati da un progetto realizzato
secondo uno standard la cui corretta applicazione
e stata certificata da un ente esterno.

progetti da 0 a 10 ettari

progetti da 10,1 a 100 ettari

progetti da 100,1 a 1000 ettari

progetti da 1000,1 a 50000 ettari

Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).



Il modello realizzato ha la seguente formula generale:

P;= f(volume-+locationi+tipologia di progettoi+standardi+registroi+ dimensioniy) + &

Dove:

P & il prezzo per una tCOze assorbita dal progetto.

Volume: € il volume della transazione espresso in tonnellate di COze vendute.

Location: € la localizzazione del progetto (nazionale o internazionale).

Tipologia di progetto; ¢ riferito all’attivita di sequestro del carbonio (imboschimento in area
urbana o suburbana, imboschimento in paesi in via di sviluppo, miglioramento della gestione
forestale sostenibile, agroforestazione, pioppicoltura).

Standard: é il tipo di certificazione ottenuta dal progetto (certificazione internazionale di un
ente esterno accreditato, controllo di conformita o certificazione Esterna, dichiarazione di
conformita o linee guida).

Registro: € il tipo di registro (registro di una standard internazionale, registro pubblico,
registro privato).

Dimensioni ci dice le dimensioni del progetto (micro da zero a 10 ettari, Small da 10 a 100
ettari, medium da 100 a 1000 ettari, large da 1000 a 50.000 ettari).

¢ : rappresenta 1’errore.

Se osserviamo i coefficienti dei 3 modelli ci accorgiamo che i volumi dei progetti realizzati in Italia

mostrano dei risultati statisticamente non significativi.
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Tabella 9: Modellol, regressione con tutte le variabili e database completo.

Estimate Std. Error
(Intercept) 2,349 0.328 ok
Volumi 6,376*107 1,8862*1077
Progetti realizzati in Italial 0,014 0,242
Imboschimento in area urbanal 1,129 0,418 ok
Progetti di agroforestazionel 0,494 0,303
Progetti di gestione forestale sostenibilel 0,331 0,436
Progetti di pioppicoltura sostenibile 1 0,027 0,538
Utilizzo di standard internazionalil -0,866 0,240 *kk
Utilizzo di linee guida internel -0,188 0,225
Registro pubblicol 0,471 0,307
Registro privatol 0,648 0,345 .
microl (0-10 ettari) -0,516 0,229 *
smalll (10-100 ettari) -0,067 0,177
medium1 (100-1000 ettari) -0,350 0,211

Residual standard error: 0.6909 on 116 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.5299, Adjusted R-squared: 0.4772
F-statistic: 10.06 on 13 and 116 DF, p-value: 0.00000000000007536
Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

Con lo scopo di verificare la presenza di eventuali effetti legati agli outliers dei prezzi, e stato stimato
anche un modello eliminando gli outliers:

Tabella 10. Modello 2: regressione senza gli outliers e con tutte le variabili indipendenti.

Estimate Std. Error
(Intercept) 15,471 5,21 **
Volumi 0,000001  0,000003
Progetti realizzati in Italial -4,141 3,487
Imboschimento in area urbanal 24,106 5,953 ***
Progetti di agroforestazionel 6,734 4,310
Progetti di gestione forestale sostenibilel 11,958 6,213 .
Progetti di pioppicoltura sostenibile 1 5,319 7,754
Utilizzo di standard internazionalil -20,900 3,580 ***
Utilizzo di linee guida internel -7,606 3,224 *
Registro pubblicol 6,689 4,777
Registro privatol 16,325 5,204 **
Registro internazionalel 10,220 5,103 *
micro1(0-10 ettari) -10,892 3,299 **
small1(10-100 ettari) 4,715 2,593 .
medium1(100-1000 ettari) -6,106 3,046 *

Signif. codes: 0 “***/0.001 ‘**’ 0.01 “*"0.05°"0.1°"1
Residual standard error: 9.795 on 113 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.6412, Adjusted R-squared: 0.5967
Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).
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A questo punto per ridurre la possibilita di multicollinearita sono state eliminate le variabili correlate
tra di loro una alla volta. Questo ha permesso ottenere un risultato migliore in termini di numero di
variabili significative eliminando dall’analisi la variabile dei registri utilizzati.

Tabella 11. Modello 3 : regressione senza gli outliers e senza la variabile registro utilizzato.

Estimate Std. Error
(Intercept) 10.297 4415 *
Volumi 0.0000027 0.0000028
Progetti realizzati in Italia -4.789 3.640
Imboschimento in area urbana 28.802 4.802 ***
Progetti di agroforestazionel 6.144 4.455
Progetti di gestione forestale sostenibilel 14.512 4.610 **
Progetti di pioppicoltura sostenibilel 13.792 6.203 *
Utilizzo di standard internazionalil -21.783 3.584 k**
Utilizzo di linee guida internel -9.886 3.294 **
Large0 (1000-50.000 ettari) 14.181 3.460 ***
smalll (10-100) 16.637 3.127 ***
medium1(100-1000) 6.733 3.237 *

Residual standard error: 10.53 on 116 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.5745, Adjusted R-squared: 0.5341
F-statistic: 14.24 on 11 and 116 DF, p-value: < 0.00000000000000022
Fonte: nostre elaborazioni su dati Nucleo Monitoraggio Carbonio (CREA-PB).

Analizzando i tre modelli ci accorgiamo che il segno dei coefficienti non cambia mai e che i fattori
che sono contrassegnati come significativi (0 “****(0.001 “***) presentano differenze tra di loro molto
limitate. Questo puo essere considerato un elemento di robustezza dei modelli realizzati che ci
permetto di effettuare alcune considerazioni relative al rapporto tra i fattori e la variabile dipendente
Prezzi.

| dati delle transazioni utilizzati in questo lavoro sono riferiti al singolo progetto che ha generato i
crediti di carbonio venduti; percio, le ipotesi che faremo hanno 1’obbiettivo di spiegare la relazione
che ¢’¢ tra il prezzo dei crediti e le caratteristiche del progetto che li ha generati.

Riguardo alla tipologia di progetto il modello 3 conferma I’ipotesi piu accreditata che i progetti di
imboschimento in area urbana hanno i prezzi piu alti sul mercato, infatti utilizzando come contrasto
il fattore “imboschimento in paesi in via di sviluppo” il prezzo dei progetti di imboschimento in area

urbana ha un prezzo di circa 29 euro piu alti, la stesso andamento é confermato anche nel modello 2
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con una differenza tra i due fattori leggermente inferiore (24 euro). Anche i progetti miglioramento
della gestione forestale generano crediti con prezzi piu alti rispetto a quelli realizzati nei paesi in via
di sviluppo con una differenza di 14 euro per il modello 3 e di 12 euro per il modello 2.

Il prezzo piu alto dei crediti riferiti ai progetti in ambito urbano & spiegabile con la maggiore
disponibilita a pagare per un progetto che possiamo considerare “locale” in cui I’acquirente oltre ad
essere collocato fisicamente vicino all’area di progetto pud anche godere dei servizi ecosistemici sia
di regolazione che turistico ricreativi generati dal progetto.

Riguardo alla variabile certificazione dei progetti, abbiamo utilizzato come contrasto i progetti con
certificazione di parte seconda (“certificazione esterna”). In questo caso i coefficienti indicano che i
crediti con certificazione effettuata da uno standard di parte terza accreditato, presentano prezzi piu
bassi di circa 21 euro sia nel modello 2 che nel modello 3, rispetto ai progetti che hanno conseguito
il controllo di conformita da parte di un ente esterno. Anche i prezzi dei crediti realizzati con
I’utilizzazione di linee guida interne all’organizzazione presentano prezzi piu bassi rispettivamente
di 10 euro per il modello 3 e di 7 euro per il modello 2 sempre utilizzando come riferimento i crediti
che hanno solo la dichiarazione di conformita ad uno standard o protocollo interno.

Questo ¢ sicuramente ’aspetto piu controverso che emerge dai risultati del modello; infatti, ci si
aspetterebbe un prezzo piu alto per i crediti con certificazione di parte terza rispetto agli altri.

Questi prezzi piu bassi potrebbero verosimilmente essere una conseguenza della localizzazione di
questi progetti che spesso sono realizzati in paesi in via di sviluppo e delle transazioni di questi crediti
che hanno un volume medio molto elevato.

La relazione tra i prezzi e la dimensione del progetto é in parte quella che ci aspettavamo, infatti nel
modello 3 utilizzando come contrasto il fattore “micro” i crediti generati dai progetti “small” sono
quelli che hanno il prezzo piu alto, nello specifico di 16 euro in piu rispetto a quelli micro.

Era prevedibile che prezzi dei progetti small fossero piu alti a causa dei maggiori costi di
realizzazione, anche perché i progetti “small” (trai 10 e 1 100 ettari) nella maggior parte dei casi sono

progetti di imboschimento in area urbana. Il modello 3 inoltre prende in considerazione i progetti che
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non sono Large (analizza i valori con il fattore dummy =0) e attribuisce a questi progetti, che per

esclusione sono quelli “small” e quelli “medium” un prezzo piu alto di 14 euro rispetto a quelli micro.
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5.Conclusioni

I lavoro di tesi ha riguardato I’analisi del mercato volontario dei crediti di carbonio forestale a livello
nazionale e internazionale. A livello mondiale tale mercato sta vivendo un momento di
riorganizzazione della governance in conseguenza dei nuovi regolamenti e accordi internazionali
come quelli previsti dall” articolo 6 dell’accordo di Parigi e dalla proposta della commissione europea
per la certificazione degli assorbimenti di carbonio.

Il lavoro di tesi si € basato sull’analisi dei mercati del carbonio, utilizzando i dati raccolti nell’ambito
delle tre tipologie di mercati a livello internazionale: mercato istituzionale, mercato volontario e
mercato domestico. Inoltre, la tesi contiene una analisi del mercato nazionale mirata piu
specificatamente alle variabili che influenzano i prezzi dei crediti. L’acquisizione dei dati del mercato
volontario nazionale e avvenuta grazie al progetto Rete Rurale Nazionale 2014-2020 del CREA PB,
in particolare i dati sono stati acquisiti attraverso 137 questionari, compilati volontariamente dai vari
attori del mercato.

I questionari sono stati diffusi annualmente a partire dal 2012 al 2023, 1’ultima raccolta dati si ¢
conclusa nel mese di gennaio 2023.

Nonostante queste nuove regole, che potrebbero indurre gli acquirenti ad avere maggiori cautele
nell’acquistare i crediti di carbonio, i volumi e i prezzi sono in crescita, come testimoniano i dati
dell’organizzazione Ecosystem marketplace e della World Bank.

In Italia é attivo un mercato dinamico e in crescita, con un numero di attori e di progetti sviluppati
crescenti negli anni, e in generale caratterizzato da elevati livelli di sperimentazione e innovazione.
Nei seguenti paragrafi si trovano le risposte alle domande di ricerca e alcune considerazioni sulla
possibile trasferibilita dei risultati e delle buone pratiche emerse dall’analisi dei mercati, negli
strumenti di governance del mercato. Si cerca inoltre di delineare alcune possibili prospettive future

del mercato volontario dei crediti di carbonio forestali.
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5.1 Risposte alle domande di ricerca

La prima domanda di ricerca ci chiedeva di individuare il ruolo del settore forestale nei mercati del
carbonio e di analizzare 1’andamento dei prezzi e dei volumi del mercato.

Il mercato regolamentato o istituzionale rimane il mercato principale dei crediti di carbonio sia per
volumi, con 15 miliardi di quote di emissione vendute sull’Intercontinental Exchange, la piu grande
piattaforma di mercato per le quote dell'UE, che per i prezzi che hanno raggiunto i 100 euro a tCOz.
(The World Bank, 2022).

Il settore delle foreste e degli altri usi del suolo ha avuto finora un ruolo marginale nel mercato IET,
ma e interessante notare come alcuni stati come Cina, Repubblica di Corea, Colombia Britannica e il
Québec hanno introdotto la possibilita di utilizzare i crediti generati dal settore agro-forestale anche
se con un limite del 5% rispetto al totale di venduti. (The World Bank, 2022). Se consideriamo che
nei mercati IET della California e della Nuova Zelanda era gia consentito commercializzare i crediti
forestali, possiamo affermare che questo settore sta iniziando ad avere un ruolo importante anche nel
mercato IET.

Al contrario nei mercati volontari il ruolo dei crediti del settore agro-forestale & preponderante rispetto
agli altri settori. Nel 2021 i crediti del settore agro-forestale hanno superato quelli generati dal settore
delle energie rinnovabili, per volumi venduti (+8%) ma soprattutto per valore di mercato. 1l valore di
mercato dei crediti di carbonio del settore AFOLU e stato di 1.327 milioni di dollari contro 479
milioni di dollari dei crediti generati dalle energie rinnovabili.

I mercati domestici, nati nel 2014, rappresentano la novita nei mercati del carbonio, presentano molti
aspetti innovativi, ad esempio i crediti forestali scambiabili in molti di questi mercati, possono essere

generati da particolari attivita di gestione forestale:
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e Crediti prodotti dall’utilizzo di biochar!: "materiale eterogeneo ricco di sistemi aromatici e
minerali. Esso si deve ottenere per pirolisi di biomassa prodotta in modo sostenibile in
condizioni controllate e con tecnologia pulita”

e Crediti generati grazie allo stoccaggio della CO2¢ nei prodotti legnosi di lunga vita

e Crediti generati da attivita di prevenzione e ripristino da eventi estremi.

Inoltre, il punto di forza del mercato domestico che gli conferisce anche un premio in termini di prezzi
¢ la possibilita di realizzare progetti di tipo “locale” nei quali I’acquirente dei crediti o finanziatore
del progetto si trova nella stessa regione o provincia o addirittura in un’area limitrofa all’area di
progetto. In questo modo I’acquirente, oltre a compensare le proprie emissioni puo godere anche dei
co-benefici che vengono generati dal progetto e di un maggiore impatto in termini di marketing sulla
popolazione locale. La conservazione della biodiversita, la purificazione dell’aria specialmente in
aree urbane, i servizi ricreativi sono solo degli esempi dei co-benefici che possono essere generati.
Questi co-benefici probabilmente sono la motivazione per cui i prezzi dei crediti del mercato
domestico sono piu alti rispetto al mercato volontario. Se consideriamo i soli mercati domestici in
Europa la media si attesta intorno a 33 euro/tCOze (Cevallos et. al.,2019) contro una media dei prezzi
dei crediti forestali nel mercato volontario di 4,3 dollari/tCO. (Donofrio et. al., 2022).

Possiamo concludere che il ruolo del settore forestale nel mercato regolamentato IET e marginale
mentre nel mercato volontario e domestico il settore forestale svolge un ruolo da protagonista.
Tuttavia considerando che nel 2021 a fronte di un valore di circa 2 Miliardi di dollari del mercato
volontario (Donofrio et.al., 2022) il mercato regolamentato ha fatto registrare un valore di circa 56

Miliardi di dollari (The World Bank, 2022) possiamo affermare che se consideriamo sia il mercato

1011 biochar & una forma di carbone prodotta dalla combustione di materiale organico ad alte temperature con una
disponibilita di ossigeno ridotta o nulla. Il potenziale dell'utilizzo del biochar per sequestrare il carbonio nel terreno e
migliorare la salute del suolo ha ricevuto una notevole attenzione negli ultimi anni.
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regolamentato che quello volontario le foreste hanno ancora una limitata importanza rispetto ai settori
EU ETS™M,

Un altro domanda di ricerca della tesi chiedeva di confrontare le dinamiche dei prezzi e dei volumi
del mercato volontario internazionale con quello nazionale e individuare le differenze.

Le principali attivita di gestione forestale che generano crediti di carbonio vendibili nel mercato
volontario italiano e Internazionale sono: I’imboschimento e rimboschimento, il miglioramento della
gestione forestale, I’agroforestazione e la riduzione del degrado e della deforestazione
forestale (REDD). Quest’ultimi a causa delle dimensioni dei progetti e per il minor rischio dovuto
alla deforestazione, non vengono realizzati in Italia.

Se confrontiamo le performance del mercato volontario internazionale con quello italiano la prima
differenza che emerge e la presenza di forti oscillazioni sia dei prezzi che dei volumi nel mercato
nazionale che al contrario non si manifestano nel mercato internazionale.

Le oscillazioni dei prezzi e dei volumi nel mercato nazionale sono dovute alla natura dei dati che
sono stati forniti in maniera volontaria con la conseguenza che alcuni stakeholder non li hanno forniti
in maniera costante nel corso delle varie indagini annuali, ma anche per la natura di un mercato non
regolamentato nel quale probabilmente gli acquirenti hanno investito in maniera spot, senza dare
continuita.

Relativamente alle oscillazioni dei prezzi e dei volumi dei crediti sara interessante verificare se
I’attivazione del registro e la regolamentazione del mercato prevista dall’art.45 della legge 21 aprile
2023, n. 41 possano ridurre questo fenomeno e indirizzare il mercato verso una fase di maturita.

Al contrario nel mercato volontario internazionale difficilmente vengono venduti crediti non
accompagnati da una certificazione, questo aumenta la credibilita del mercato e anche la costanza con

la quale gli acquirenti partecipano al mercato.

11 Produzione di elettricita e calore, settori industriali ad alta intensita energetica, comprese raffinerie di petrolio,
acciaierie e produzione di ferro, alluminio, metalli, cemento, calce, vetro, ceramica, cellulosa, carta, cartone, acidi e
prodotti chimici organici sfusi e trasporti.
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I prezzi del mercato volontario internazionale seguono delle dinamiche spesso legate ad alcuni eventi

0 situazioni ai quali il mercato é stato sottoposto:

la riduzione dei prezzi dal 2011 e fino al 2013 probabilmente e dovuta all’entrata nel mercato
dei Crediti generati dai progetti REDD che avevano costi di produzione piu bassi.

Con la firma dell’accordo di Parigi anche ai paesi in via di sviluppo sono costretti a fissare
degli obbiettivi di riduzione. Quindi i crediti di carbonio generati dai progetti REDD, realizzati
nei paesi invia di sviluppo vengono messi in discussione, con conseguente riduzione dei
volumi, in quanto la loro vendita al di fuori del territorio nazionale poteva precludere il
raggiungimento degli obbiettivi di riduzione del paese ospitante del progetto.

Nel 2017 nasce anche il Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International Aviation
(CORSIA) che introduce nel mercato nuovi possibili acquirenti con conseguente aumento sia

dei volumi che dei prezzi.

L’unica analogia che emerge dall’andamento dal confronto tra il mercato volontario internazionale e

quello italiano ¢ I’aumento dei prezzi ¢ dei volumi che c¢’e stato nei mercati negli ultimi anni a partire

dal 2020. Non abbiamo certezze sulle cause di questo innalzamento di prezzi e volumi ma possiamo

individuare alcuni agenti esterni che possono avere contribuito:

i prezzi dei crediti di carbonio nel mercato EU ETS sono aumentati negli ultimi anni passando
dai 24 euro/tCOze nel 2020 fino a raggiungere, nel febbraio 2022, il massimo storico di 100
euro per tonnellata di CO2. Questo aumento dei prezzi nel mercato EU ETS pud aver indotto
alcuni acquirenti ad acquistare crediti nel mercato volontario anziché nell’EU ETS.

Le decisioni sull’articolo 6 dell’accordo di Parigi prese nel corso della COP 26 del UNFCCC
(avvenuta nel novembre del 2021) che hanno fatto maggior chiarezza sulle dinamiche future

del mercato possono aver stimolato la domanda di crediti.

Di seguito rispondiamo alle domande di ricerca relative all’analisi empirica sul mercato nazionale.
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L’analisi del mercato volontario nazionale effettuata in questo lavoro evidenzia come nonostante
I’assenza di chiare regole condivise e di un registro nazionale dei crediti di carbonio (al contrario in
molti altri paesi europei sono presenti linee guida nazionali e registri nazionali) in Italia é attivo,
ormai dal 2011, un mercato volontario in cui la media dei prezzi non & mai scesa al di sotto dei 12
euro che equivale a piu del doppio del prezzo medio mondiale degli ultimi 2 anni che si attesta intorno
ai 5 euro.

Inoltre, i prezzi dei crediti generati in Italia e acquistate da acquirenti italiani, presentano valori piu
elevati rispetto a quelli generati nei paesi in via di sviluppo. La media dei prezzi dei crediti generati
in Italia é di 31 euro/tCO2e mentre quella dei crediti generati all’estero equivale a 9,4 euro/tCOze.

Se consideriamo i 4 milioni di tCO2 vendute nel 2021 e i 2,5 milioni di tCO2e vendute nel 2022,
possiamo dire che 80% del valore complessivo di mercato (dal 2011 al 2022) che ammonta a 27
milioni di euro € dovuto alle transazioni degli ultimi 2 anni, segno che la domanda di crediti di
carbonio sta aumentando negli ultimi anni.

Per la maggior parte degli acquirenti, 1’80% dei rispondenti, la motivazione per I’acquisto dei crediti
era la responsabilita sociale di impresa. 11 15% per la neutralizzazione di un prodotto/processo e solo
il 5% acquista i crediti per poi rivenderli.

Gli attori principali del mercato sono i produttori dei crediti e gli acquirenti, i primi sono proprietari
e gestori dei terreni agricoli e forestali, mentre gli acquirenti sono per la maggior parte aziende private
ma anche enti pubblici o singoli cittadini.

Gli altri attori sono organizzazioni no-profit e sviluppatori di progetti, enti pubblici e broker. Le
organizzazioni no-profit hanno un ruolo ben preciso in quanto si occupano della realizzazione dei
progetti soprattutto nei paesi in via di sviluppo, mentre gli sviluppatori dei progetti hanno un ruolo
multiplo, infatti si occupano di: realizzare i progetti, calcolare la carbon footprint dell’azienda o di un
particolare prodotto o processo, realizzare un piano di riduzione delle emissioni aziendali, ottenere la

certificazione del progetto o dei crediti e I’individuazione degli acquirenti.
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| progetti analizzati che hanno generato i crediti venduti sul mercato italiano sono stati realizzati per
il 60% all’estero, soprattutto in paesi in via di sviluppo, e per il 40% in Italia.

Circa un terzo dei progetti (31%) sono progetti di gestione forestale sostenibile, mentre i progetti di
imboschimento nel complesso sono il 44% del totale ma la meta sono stati realizzati in Italia in Aree
urbane e la meta in paesi in via di sviluppo. | progetti di agroforestazione sono stati il 14 %, quelli di
pioppicoltura sostenibile il 5% e il restante 6% sono stati progetti REDD e un progetto sui prodotti
legnosi di lunga vita.

Le criticita sono dovute al fatto che solo il 4% dei crediti di carbonio acquistati da organizzazioni
italiane sono stati generati in Italia. La meta di questo 4 % sono crediti venduti in assenza di qualsiasi
tipo di certificazione sia di parte seconda (dichiarazione di conformita) che di parte terza.

Percio gli investitori che voglio acquistare crediti certificati, sono costretti ad acquistare crediti
generati all’estero.

L’analisi dei fattori che influiscono sui prezzi dei crediti in Italia e stata effettuata utilizzando il
metodo Hedonic price, (Conte e Kotchen, 2010; Lancaster, 1966) secondo il quale il prezzo di un
bene o servizio dipende dalle sue caratteristiche.

Dall’analisi emerge che i progetti di imboschimento in area urbana sono quelli con prezzi piu alti piu
29 euro/tCOqze rispetto ai progetti di imboschimento nei paesi in via di sviluppo. L’altra categoria che
ha fatto registrare prezzi piu alti e quella dei progetti di gestione forestale sostenibile (IFM) piu 14
euro/tCOo¢ rispetto ai progetti di imboschimento nei paesi in via di sviluppo.

Il prezzo piu alto dei progetti di imboschimento in area urbana e spiegabile con il fatto che il progetto
puo essere considerato di tipo “locale” nel quale I’acquirente oltre ad essere collocato fisicamente
vicino all’area di progetto puo anche godere dei servizi ecosistemici sia di regolazione che turistico
ricreativi generati dal progetto. Inoltre, i progetti di imboschimento in area urbana sono stati realizzati

in Italia dove i costi di realizzazione sono piu alti rispetto ai paesi in via di sviluppo.
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| progetti IFM hanno prezzi piu alti soprattutto per i maggiori costi di produzione che richiede un
progetto di questo tipo e perche a parita di superficie occupata dal progetto generano una quantita di
crediti inferiore rispetto ai progetti di imboschimento.

Riguardo alla tipologia di certificazione effettuata i modelli indicano che i crediti con certificazione
effettuata da uno standard di parte terza accreditato, presentano prezzi piu bassi di circa 21 euro
rispetto ai progetti che hanno conseguito il “controllo di conformita” da parte di un ente esterno.
Anche i prezzi dei crediti realizzati con 1’utilizzazione di linee guida interne all’organizzazione
presentano prezzi piu bassi rispettivamente di 10 euro rispetto ai progetti con “controllo di
conformita”. Questi risultati apparentemente sorprendenti hanno una spiegazione ben precisa; la
certificazione di parte terza presenta dei costi molto elevati che non e possibile sostenere dai progetti
realizzati in Italia che solitamente hanno dimensioni limitate e quindi generano pochi crediti e limitati
ricavi per i proprietari o progettisti; percio, vengono utilizzate solo nei progetti molto grandi (piu di
1000 ettari) realizzati nei paesi in via di sviluppo. In questo modo i costi della certificazione vengono
ammortizzati dal volume dei crediti venduti che € molto piu elevato.

| prezzi dei crediti non certificati generati in Italia hanno costi piu bassi perché non hanno dovuto
sostenere il costo della certificazione.

Possiamo percio concludere che i fattori che incidono maggiormente sui prezzi dei crediti di carbonio
sono sicuramente la tipologia di progetto e la certificazione utilizzata. Non va trascurato un altro
aspetto che abbiamo riscontrato anche nei mercati domestici degli altri paesi europei, che riguarda i
prezzi piu alti che hanno i progetti che possiamo considerare locali, ne abbiamo una prova con i prezzi

notevolmente piu alti che hanno i crediti generati dai progetti in aree urbana.

5.2 Trasferimento dei risultati nelle politiche

In questo paragrafo illustreremo come sia possibile trasferire i risultati e le buone pratiche emerse
dall’analisi dei mercati all’interno degli strumenti di governance del mercato.

Le regole definite nell’ambito dell’accordo di Parigi e in particolare le regole sui mercati del carbonio

decise alla COP del 2021 a Glasgow avranno sicuramente delle conseguenze sui mercati.
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In particolare, 1’ Accordo di Parigi al contrario del protocollo di Kyoto, impone anche ai paesi in via
di sviluppo di raggiungere degli obbiettivi di riduzione attraverso i propri Nationally Determined
Contribution (NDC, Contributi determinati a livello nazionale). Questo potrebbe frenare la
realizzazione di progetti realizzati in paesi in via di sviluppo e finanziati dai paesi industrializzati, in
quanto il paese fornitore dei crediti sara costretto ad applicare il “corresponding adjustment” e quindi
decurtare tali credi dal proprio bilancio nazionale delle emissioni realizzato nell’ambito della
Convenzione quadro delle Nazioni Unite sui cambiamenti climatici (UNFCCC).

La conseguente inferiore quantita di crediti realizzati nei paesi in via di sviluppo e disponibili sul
mercato volontario, potrebbe far aumentare i prezzi di questo crediti e quindi costringere le aziende
dei paesi industrializzati o i paesi stessi che vogliono compensare le proprie emissioni a virare su
crediti realizzati in casa.

Dati gli alti costi di realizzazione dei progetti realizzati in Europa potrebbe essere necessario
introdurre finanziamenti pubblici per ridurre questi costi. Come detto in precedenza i maggiori costi
per la realizzazione di questi progetti sono i costi di transazione che comprendono: la misurazione, il
monitoraggio, la verifica, la negoziazione degli scambi, il contratto di acquisto e i costi di inscrizione
nel registro.

La Proposta di Regolamento del Parlamento europeo e del Consiglio che istituisce un quadro di
certificazione dell'Unione per gli assorbimenti di carbonio (Bruselles, 30.11.2022 COM(2022) 672
fina 1 2022/0394 (COD)), fornisce indicazioni per la contabilizzazione, il monitoraggio, la
comunicazione e la certificazione degli assorbimenti di carbonio, conformemente alle linee guida
IPCC e in sinergia con le politiche in materia di biodiversita, inquinamento zero, energie rinnovabili
e adattamento ai cambiamenti.

Lo scopo della proposta di Regolamento per la certificazione dei Carbon removals é quello di fornire
agli Stati membri una regolamentazione univoca a livello europeo che possa sia favorire I’erogazione
di finanziamenti pubblici sulla base dei risultati come prevede il New Delivery Model e sia per attivare

mercati volontari del carbonio basati su “standard credibili, trasparenti e condivisi”.
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Nella proposta é prevista anche I’istituzione di un registro pubblico al fine di rendere accessibili le
informazioni relative al processo di certificazione e la quantita di crediti di carbonio certificati. |
registri dovranno utilizzare sistemi automatizzati, compresi modelli elettronici, e saranno
interoperabili.

Se la proposta sara approvata, diventando un regolamento vincolante per gli stati membri, potra
facilitare le procedure di certificazione e registrazione dei crediti e ridurre i costi di transazione che
potrebbero essere scaricati sulla spesa pubblica.

In questa direzione sta andando anche 1’Italia che con 1’approvazione della legge n. 41 del 21 aprile
2023, all’ articolo 45 prevede I’istituzione del Registro pubblico dei crediti di carbonio generati su
base volontaria dal settore agroforestale nazionale. Tuttavia, la soluzione piu semplice per risolvere
il problema degli alti costi di transazione dei crediti in Italia e in Europa e per incentivare anche i
paesi in via di sviluppo a continuare a generare i crediti di carbonio potrebbe essere quella di
aumentare i prezzi dei crediti.

Il rapporto della Commissione di alto livello sui prezzi del carbonio ha identificato un intervallo di
50-100 dollari/tCO2 come il prezzo necessario entro il 2030 per mantenere il riscaldamento globale
al di sotto dei 2°C (The World Bank, 2022). Inoltre, un sondaggio condotto nel 2021 tra 30 economisti
del clima®? stima che per raggiungere questo obiettivo sarebbero necessari prezzi compresi tra 50 e
250 dollari/tCO2e, con una previsione media di 100 dollari/tCOze.

Dai risultati dell’analisi del mercato italiano emerge quanto sia importante I’istituzione di un mercato
volontario nazionale regolamentato da Linee Guida e supportato da un Registro nazionale, come
succede in altri paesi europei (Woodland Carbon Code nel Regno Unito e Label Base Carbone in

Francia).

12 https://www.reuters.com/business/cop/carbon-needs-cost-least-100tonne-now-reach-net-zero-by-2050-2021-10-25/
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Il mercato che si andrebbe a delineare in Italia avrebbe molteplici aspetti positivi, perché rappresenta
uno strumento di mitigazione e adattamento al cambiamento climatico ma sarebbe anche una
opportunita per il paese di incrementare la gestione sostenibile del territorio.

Gli ulteriori aspetti positivi dell’attivazione di un mercato strutturato sono i seguenti:

e Stimolare la produzione di crediti di carbonio generati in Italia basati su standard rigorosi,
trasparenti e verificabili

e incrementare il sequestro del carbonio degli ecosistemi forestali, grazie all’attivazione di
nuovi progetti di imboschimento, rimboschimento e di gestione forestale sostenibile che
vadano oltre agli obblighi definiti dalla normativa vigente;

e assicurare ai proprietari e ai gestori forestali un riconoscimento, anche finanziario, degli
impegni aggiuntivi sostenuti per generare “servizi ecosistemici”, in attuazione di quanto
disposto all’articolo 70 della Legge n.221 del 28 dicembre 2015, del collegato ambientale del
2015 e dall’art. I’articolo 7, comma 8 e 9 del TUFF;

e incanalare i finanziamenti del settore privato in progetti forestali realizzati sul territorio
nazionale che incrementano lo stock di carbonio sia su proprieta pubbliche che private;

e contribuire alla riduzione delle emissioni causate da eventi estremi (es: incendi, tempeste di
vento, ecc.), grazie ad una gestione forestale mirata alla prevenzione e riduzione dei rischi e
vulnerabilita e mobilitando finanziamenti aggiuntivi per la tutela del patrimonio forestale

dagli eventi naturali estremi;

5.3 Prospettive future del mercato volontario del carbonio mondiale e in Italia

Il quadro generale delineato restituisce al mercato volontario dei crediti di carbonio un ruolo
fondamentale per incrementare il sequestro del carbonio sia in Italia che a livello mondiale. Anche se
e necessario sottolineare che il ruolo principale nella lotta al cambiamento climatico sara svolto dalle

attivita di riduzione piuttosto che dallo stoccaggio. Una parte di queste riduzioni delle emissioni
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possono essere effettuate attraverso le tecnologie al momento disponibili un‘altra parte potranno
essere ridotte o sequestrate attraverso tecnologie che sono in fasi di sviluppo.
Le compensazioni di carbonio nel settore forestale possono ridurre i costi che gli emettitori devono
sostenere per conformarsi agli obiettivi di riduzione delle emissioni e, allo stesso tempo, guadagnare
tempo per consentire loro di sviluppare e adottare tecnologie di riduzione delle emissioni. (Van
Kooten & Johnston, 2016)
Le potenzialita del mercato in termini di volumi di tonnellate COze assorbite sono elevate, inoltre le
nuove regole del mercato del carbonio stabilite alla COP26 di Glasgow possono risolvere alcune
criticita presenti sul mercato precedentemente, come ad esempio 1’utilizzo degli assorbimenti che
vengono venduti oltre il confine del paese che li ha generati.
Ma se ci mettiamo dal punto vista delle aziende che vogliono investire in questo mercato sono molte
le criticita da risolvere per pianificare una strategia di compensazione attraverso 1’acquisto di crediti
di carbonio.
Anche se restringiamo il campo ai soli progetti forestali un potenziale acquirente dovra scegliere tra
ampio ventaglio di caratteristiche che possono avere i crediti da acquistare:

e Localizzazione del progetto: progetti locali (nell’area geografica dell’acquirente) o progetti in

paesi in via di sviluppo.

e Diverse tipologie di progetto: imboschimento, gestione forestale sostenibile, REDD, ecc.

e Progetti che hanno una durata diversa (dai 20 ai 100 anni)

e Differenti tipologie di certificazione (Certificazione di parte terza e dichiarazione di

conformita).
e Differenti modalita di registrare i crediti 0 ancora peggio crediti non registrati.
e Posso acquistare qualsiasi quantita di crediti o ce un limite (in alcuni mercati domestici gli

acquirenti sono costretti prima a ridurre le emissioni per poi acquistare i crediti).
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Alcune domande al momento ancora non hanno risposta ma possiamo affermare con certezza che i
principali punti di debolezza riguardano la tipologia di certificazione utilizzata e lo strumento di
registrazione dei crediti. Un mercato efficiente necessita di una certificazione degli assorbimenti di
carbonio, basata su una contabilizzazione del carbonio robusta, solida e trasparente e di un registro
unico a livello mondiale nel quale siano tracciati tutti i crediti in modo tale da avere la certezza di non
incappare nel doppio conteggio o nella doppia dichiarazione.

Sicuramente anche nel mercato ce bisogno di nuove soluzioni tecnologiche soprattutto per il
monitoraggio dei progetti e per la registrazione dei crediti in modo tale da migliorare la sicurezza del
mercato e ridurre i costi di transazione.

In questo senso sono due le tecnologie che si stanno affacciando nel mercato:

e Il monitoraggio dei progetti con I’ausilio di immagini satellitari sempre piu performanti come,
ad esempio, quelle disponibili grazie al Global Monitoring for Enviroment and Security ora
ribattezzato Copernicus.

e L’utilizzo delle tecnologie Blockchain per la gestione delle transazioni e dei registri dei crediti
di carbonio consentono di migliorare la tracciabilita, la sicurezza ed efficienza negli scambi.
L'International Emissions Trading Association ha recentemente formulato una serie di
raccomandazioni iniziali e ha lanciato una Task Force on Digital Climate Assets per esplorare

e lavorare sulle linee guida per i mercati del carbonio basati su blockchain.
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