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1. Il contesto
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37,5%

27,9%
22,3%

10,6%

1,8%

Consumi finali energetici in Italia per fonte – 2023

107.666 
ktep

Il bilancio energetico italiano

Mix produzione elettrica Italia – 2023

Note: 1Calore derivato, Rifiuti non rinnovabili e combustibili solidi; 2E.g. Agricoltura, Pesca, etc..

Fonte: Rielaborazione KPMG su documento «MASE – Situazione Energetica Nazionale 2023»

Focus

Petrolio e prodotti 
petroliferi

Gas 
naturale

Rinnovabili 
e bioliquidi

Energia 
elettrica

Altro1

Rinnovabili 
45%

16%

12%

9%

6%
2%

55%

Idrica

Fotovoltaica

Eolica

GeotermiaBioenergie

Fonti 
tradizionali

9% 81% 2% 7%

Solidi Gas Naturale Petroliferi Altri



4© 2025 KPMG Advisory S.p.A. è una società per azioni di diritto italiano e fa parte del network KPMG di entità indipendenti affiliate a KPMG 

International Limited, società di diritto inglese. Tutti i diritti riservati.

Contesto caratterizzato da elevata incertezza 

Approvvigionamento  energetico Politiche dell’energiaMercati energetici e prezzi

✓ Permanenza di forte dipendenza da 

combustibili fossili sia a livello 

Europeo che Italiano

✓ Forte dipendenza energetica da fonti 

Extra-EU (e.g. in Italia gas importato 

principalmente da Algeria e GNL da 

USA con sostituzione del gas russo)

✓ Assoggettamento all’evolvere del 

contesto geopolitico

✓ Struttura del mercato elettrico 

caratterizzata da prezzi elettricità 

fortemente correlati ai prezzi del gas, 

nonostante la continua diffusione di fonti 

rinnovabili

✓ Prezzi a livello EU più elevati rispetto 

a competitors a livello mondiale

✓ Prezzi Italia più elevati rispetto agli

altri paesi europei

✓ Incertezza a livello EU su obiettivi 

climatici a medio-lungo termine (e.g. 

2035 e 2040)

✓ Indebolimento della leadership 

internazionale dell’UE sul clima in 

vista della COP30 in Brasile
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Livelli di prezzo e volatilità del prezzo dell’energia…

Correlazione prezzo gas ed elettricità derivante dal Sistema di Prezzi Marginali

• Incertezza del contesto di riferimento:

Ripresa domanda gas post 

COVID-19

Effetti crisi russo-ucraina

Introduzione DAZI USA

• Elevata volatilità e livelli di prezzo 

sostenuti
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… che ha un riflesso diretto sulla competitività delle imprese 
italiane

Fonte: Rielaborazione KPMG dati GME

2022 2023 2024

Prezzi medi annuali all’ingrosso nei principali paesi europei nel periodo 22-24 [€/MWh]

+35-50% 
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2. Energy Transition
Investment Outlook 

UniCredit

Lo studio KPMG ‘Energy transition investment 

outlook: 2025 and beyond’ fornisce 

approfondimenti critici basati sull’opinione di 

1.400 dirigenti senior in 36 diversi paesi, 

evidenziando i principali trend di investimento, le 

opportunità, i rischi e le strategie che stanno 

plasmando il percorso di transizione energetica
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KPMG Investment Outlook Survey: principali risultati
Nonostante il  contesto 
sfidante, le imprese 
riportano investimenti in 
rapida accelerazi o ne

Gli investitori sono attivi 
in un ampio e 

diversific ato insiem e di 
opportunità

Gli investitori vedono 
comunque un ruolo per i 
combustibili fossili in una 
transizione graduale

I rischi geopolitici 
preoccupano gli 
investitori

Anche dopo un periodo di 

volatilità, gli investitori sono 

impegnati a perseguire

investimenti in

tecnologie e progetti per 

l'energia pulita.

degli investitori 

ritiene che gli 

investimenti nella 

transizione 

energetica stiano 

aumentando 

velocemente

non sta facendo nuovi 

investimenti in energia da 

combustibili fossili.

72 %
hanno investito in 

efficienza energetica 

negli ultimi due anni.

Questi segnali di mercato 

evidenziano l’ampiezza delle 

opportunità per gli 

investitori.

Nonostante la rapida crescita 

delle rinnovabili, le previsioni 

vedono le fonti fossili in 

costante calo ma con un ruolo 

di vitale importanza nel mix 

energetico nei prossimi due 

decenni. Gli ultimi anni hanno 

dimostrato come i 

combustibili  fossili          

restino cruciali per la 

sicurezza energetica,

e nuovi investimenti 

occorreranno a soddisfare 

la domanda di energia man mano 

che la transizione procederà.

Gli approcci collaborativi sono 

fondamentali per il successo di 

progetti in ambito transizione 

energetica, poiché consentono 

alle imprese di condividere 

rischi, risorse e competenze.  

Partnerships tra varie imprese —

e tra settore pubblico e privato

— riducono i rischi, non solo 

grazie alla minore esposizione 

finanziaria, ma anche attraverso 

la combinazione di diversi 

vantaggi competitivi, 

infrastrutture, influenze, 

relazioni e competenze .

Questi rischi sono difficili da 

gestire per gli investitori e la 

conseguente incertezza può 

ritardare o impedire ai flussi di 

capitale di confluire nelle 

iniziative di transizione 

energetica. Quadri normativi 

stabili, trasparenti e coerenti 

possono migliorare le 

opportunità di investimento a 

lungo termine 

nell’energia 

rinnovabile e nelle

infrastrutture.

hanno investito in energie 

rinnovabili e a basse emissioni

in tecnologie di accumulo energetico  

e infrastrutture di rete

Solo  

i l

94 %
degli investitori nella 

transizione 

energetica danno 

priorità alla ricerca 

di partner in grado di 

condividere i rischi56%

54%

51%

I rischi geopolitici e regolatori

rappresentano la

barriera

nei trasporti e nelle 

infrastrutture a supporto

Le partner shi p sono 
fondamentali per la 
gestione del rischio

64 % 25 %
degli investitori

principale agli 

investimenti

nelle attività di 

transizione 

energetica
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Quali sono i principali driver di investimento…

45%

Rendimenti finanziari

39%

Diversificazione di portafoglio

31%

Compliance regolatoria

30%

Risk management

28%

Sviluppo tecnologico

28%

Influenza degli stakeholder

27%

Impatto ambientale

39%

38%

26%

26%

25%

25%

25%

Indipendenza/sicurezza energetica

Compliance regolatoria

Reputazione e posizionamento del brand

Impatto sociale

Rendimenti finanziari

Sviluppo tecnologico

Impatto ambientale

Investitori finanziari Operatori industriali

C'è una crescente 

consapevolezza tra le aziende che 

la transizione energetica non è 

solo una tematica di lungo 

termine ma una realtà operativa 

di breve termine. 

Non si tratta solo di obiettivi 

ambiziosi fissati per il 2050.

L’evoluzione delle politiche e 

delle normative, le aspettative 

degli stakeholder e gli attuali 

rischi fisici e di transizione 

pongono sfide immediate che 

devono essere affrontate entro i 

prossimi anni.
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…e le principali barriere

Rischi politici e regolatori

40%

Volatilità di mercato e incertezza

36%

Incertezze sulle performance tecnologiche

33%

Costi operativi

19%

Competitività del mercato

19%

Rischi Politici e regolatori, nonché 

volatilità di mercato ed incertezza 

rappresentano la prima barriera agli 

investimenti. 

L'incertezza sulle prestazioni 

tecnologiche rappresenta il terzo ostacolo 

più significativo agli investimenti in 

risorse per la transizione energetica: i 

fattori ambientali influenzano le 

performance delle energie rinnovabili 

come eolico e solare; altre barriere 

riguardano i costi di manutenzione e 

l’integrazione di questi nuovi asset 

all’interno delle reti. 

Per le tecnologie nuove o emergenti, le 

sfide sono invece maggiormente legate ad 

assicurare parametri di affidabilità e 

prestazioni a lungo termine, in particolare 

in termini di efficienza, durata e costi 

operativi.

Gli investitori necessitano di rendimenti maggiori per compensare rischi 

più elevati: si ricercano dunque fattori che aumentino i ricavi previsti

(come gli incentivi) o riducano i costi (e.g. tecnologie meno costose).



3. L’approccio 
verso la transizione

UniCredit
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Rischi, opportunità e impatti finanziari sulle imprese 

Conto economico Stato patrimoniale Rendiconto finanziario

Impatto sulla valutazione dell’impresa

Rischi Opportunità

Politica e Regolazione

Tecnologia

Mercato

Reputazione

Eventi naturali estremi

Cambiamento climatico

Driver dei rischi di transizione

Driver dei Rischi fisici
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Decarbonizzazione

Adattamento

Quote di mercato

Branding/Reputazione

Politiche climatiche

Nuovi investitori

Opportunità

Circolarità
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Le fasi del percorso di transizione

Comprensione 
stato di fatto

Disegno della strategia Disegno implementazione & 
integrazione governance

Implementazione 
Piano di 

Transizione & 
Trasformazione

Monitoring & 
Reporting

1 2 3 4 5
Feedback loop Feedback loop

Leve specifiche di decarbonizzazione quali Circolarità, Natura & Biodiversità e Transizione energetica / Strategic Energy Management sono tutte aree su cui agire

Valutazione gap piano di 

transizione

Calcolo e Verifica GHG

Analisi Climate Policy

Valutazione rischi e 

opportunità legati a clima 

e natura

Definizione obiettivi e target strategici

Identificazione e prioritizzazione leve di decarbonizzazione, tra cui:

• Strategic Energy Management

• Energy Transition Solutions inclusi PPA

• Natura & Biodiversità

• Carbon Market Strategy

• Internal Carbon Price

• Strategia di circolarità

• Decarbonizzazione supply chain

• Decarbonizzazione dei prodotti (LCA etc.)

• Ottimizzazione AI

• Soluzioni disruptive / innovative

• Leve di adattamento

Analisi finanziaria (MACC), Contabile, Legal & Tax, Analisi delle 

sovvenzioni e degli incentivi

Analisi creazione del valore

Strategia di engagement (investitori/clienti/communità)

• Preparazione Piano di 

Transizione, legato alla più 

ampia strategia aziendale, 

comprensivo di: 

- Definizione governance, 

comprensiva di incentivi e 

remunerazione

- Target Operating Model 

- Pianificazione risorse di 

progetto

- Strategie di finanziamento 

(inclusa Finanza sostenibile)

- Tech & Data (inclusa 

integrazione AI)

Divulgazione del Piano 

di transizione

Monitoraggio e 

comunicazione

Processi di verifica

Stakeholder 

engagement

Implementazione 

strategia 

Soluzioni specifiche 

individuali

Implementazione del 

Target Operating 

Model

Esecuzione 

finanziamenti

Business 

Transformation

PMO
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La finanza agevolata come abilitatore alla transizione 
energetica in un contesto di incertezza
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Recovery and 
Resilience Facility

Programmi di finanza agevolata attivi a livello europeo e italiano nel settore energetico quali importanti opportunità di creazione del 

valore – attraverso la decarbonizzazione dei consumi – per le imprese, in un contesto di elevata incertezza.
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