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.. TREND

Utllities, idrico e riftuti bilanciano
lavolatilita del settore energetico

L'annuale Osservatorio dedicato al comparto sottolinea lo stop alle
operazioni di M&A e il crescente interesse verso i paesi emergent

Milano
top alle grandi operazioni
Sdi M&A, massicci disinve-
stimenti, crescita di rinno-
vabili e nucleare, orientamento
verso i paesi in via di sviluppo:
questi alcuni dei trend eviden-
ziati nell’annuale Osservatorio
delle Utilities italiane ed euro-
pee, realizzato da Agici e Y38
giunto all’'undicesima edi-
zione.

Dall’analisi del mercato italia-
no emerge una sostanziale tenu-
taecrescitaperleMultiutility che
grazie alla stabilita del settore
idrico e dei rifiuti hanno
controbilanciato la vola-

contesto macro-economico, che
da sempre ne affliggono lareddi-
tivita: piccola dimensione, scar-
so orientamento all’efficienza e
tariffe non in grado remunerare i
pur necessari investimenti».
Adaccomunarele utilityitalia-
neéanchel’elevata posizionede-
bitoria che, unita al difficile con-
testodiriferimento, haportatoad
unriorientamentonelle strategie
di crescita, specialmente nei set-
tori energetici. Non potendo pili
ricorrere agevolmente al debito,
le utilities italiane hanno infatti
avviato una serie di disinvesti-
mentiancheperreperire
risorse finanziare per la

tilita del business ener- Masm_cel . crescita: di conseguen-
getico. Le principali Mul- disinvestimenti za, le cessioni concluse
tiutility italiane nel 2010~ Persamare . .1, 5010 ammonta-
hannoregistratounacre- debitinatevoll o 1o 6 iliardidieu-
scitadiricavie diutiliag- € rilanciare

gregati rispettivamente  lacrescita L’analisi degli accordi

dell'8% e del 281%, ri-
spetto all’'anno precedente, an-
che per effetto delle sanzioni Ue
del 2009 per aiuti di Stato. Le sti-
me al 2011 confermano il trend
positivoeindicanoricavieutiliin
crescitarispettivamente del 7% e
del21%.
«Periprincipaligruppienerge-
tici invece — spiega 1l professor
Andrea Gilardoni, presidente di
AgiciFinanzad'Impresaedocen-
tedell’UniversitaBocconi—lari-
presa sembra pil1 lenta. In base
allestimedeglianalisti, iricaviag-
gregati 2010-2011 risultano sta-
bili sui livelli del 2009 e significa-
tivamente inferiori al picco del
2008 (—23%). Anche gli utili ag-
gregati 2010-2011 si stimano sta-
bili sui livelli del 2009 e inferiori
(—21%) rispetto a quelli pre-crisi
(2007). Infine, i gruppi non quo-
tati, attivisoloneisettoriambien-
tali, presentanocriticitaslegateal

delle 40 maggiori azien-
de nel settore energetico euro-
peo, confermaalcunitrendgiain
atto dalla fine del 2009: il brusco
arrestodelleoperazionidiM&Ae
una serie importante di disinve-
stimenti, soprattutto dareti elet-
triche e gas.

«Nel 2010 — sottolinea Luca
Cesari, managing partner diliXe
responsabile del setto-
reutilitiesalivellomondiale—le
operazioni di M&A hanno rag-
giunto un valore complessivo di
oltre 34 miliardi di euro contro
gli 85 miliardi del 2009. Le risor-
se finanziarie sono state in parte
destinateallariduzionedeldebi-
to ein misurasuperiore saranno
dedicate allo sviluppo di nuovi
mercati con tassi di crescita or-
mai impensabili per I'Europa:
come Brasile, Cina e India».

(r.rap.)
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