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Ora tutti vogliono1 titoli delle rmnovabili
a1 fondi pensione piace la green economy

DOPOLABRUSCAFRENATA
DEL 2015, NEI PRIMIOTTO
MESI DI QUEST'ANNO,
SECONDOIDATI
DELL'ASSOCIAZIONE
DICATEGORIAANIE,

LE NUOVEINSTALLAZIONI
TRA SOLARE, EOLICO
EIDRICOHANNO AVUTOUN
AUMENTO DEL6 PER CENTO

Luca Pagni

. Milano.
ripartita la corsa alle
rinnovabili. Un settore
dato in crisi, dopo la brusca
frenata del 2015: una battuta
d’arresto per mancanza di in-
vestimenti, arrivata dopo quat-
tro anni di corsa sfrenata, gra-
zie alla qualel'Italia ha scalato
le classifiche eurapee, fino a
diventare il primo paese per
fotovoltaico installato e quin-
to nell’eolico. Ma conla secon-
da meta dell’anno la situzione
sembra essersi capovolta e le
green energy sono tornate al
centro dell’attenzione.

Non & ancora un vero rilan-
cio, ammoniscono gli addetti
ailavori. Di si-
curo, un pri-
mo passo: nei
primi otto me-
sidel 2016, se-
condo i dati
dell’associa-
zione di cate-
goria
Anie-Rinnova-
bili, le nuove
installazioni
tra solare, eoli-
co e idrico
hanno avuto
un aumento
del 6 per cen-
torispetto allo
stesso perio-
do dell’anno
scorso. Molto
meglio di
quanto era ac-
caduto nei pri-

mi tre mesi,

’

quando le
nuove installa-
zioni erano
state il 25 per
cento in me-
no rispetto al
2015. Una r1i-
presa trainata
soprattutto
dal fotovoltai-
co: grazie ai
250 megawatt
di nuova in-
stallazione &
cresciuto del
34 per cento ri-
spettoaun an-
no fa, mentre
I'eolico, con
212 mega-
watt, ha final-
mente ferma-
tolasua cadu-
ta (-5% nei pri-
mi 8 mesi del
2106).

Cosi ora le rinnovabili italia-
ne le vogliono tutti. Grandi
operatori specializzati nella
green economy, ma anche
fondi pensione. Una “santa al-
leanza” tra industria e finanza
che ha come obiettivo il conso-
lidamento di un settore che -
essendo cresciutoin modora-
pido e disordinato - & molto
frammentato.

Lo testimonia 'Opa appe-
na lanciata dal gruppo Edison
(assieme al fondo infrastruttu-
rale F2i) sul 100 per cento del
capitale di Alerion: se andasse
abuon fine, dara vita al secon-
do player nel settore dell’eoli-
co in Italia, con 0,85 gigawatt
di potenza installata. Superan-
do Enel Green Power (0,72 gi-
gawatt) e alle spalle della sola
Erg Renew, 'unica realta che
nel nostro paese supera il giga-
watt di potenza (1,13 per la
precisione), Ma tutto fa pensa-
re che questa sia solo 1a prima
di una serie di operazioni. An-
che perché peri“padroni” del
vento la sfida & doppia. Daun
lato ¢’¢ il processo di consoli-
damento, dato che oltre il 60

per cento degli operatori ha
una potenza inferiore a 100
megawatt installati. Dall’altro
lato, si avvicina il momento di
un nuovo salto tecnologico de-
stinato ad aumentare !'effi-
cienza degli impianti eolici e
quindi la loro reddittivita. 11
che avverra con l'imminente
avvio delle operazioni di “re-
powering”.

Di cosa si tratta? In buona
sostanza, della sostituzione
delle pale (pit1 grandi, ad altez-
ze superiori) e dei rotori, con
prestazioni nettamente supe-
riori alle attuali. Secondo lo
studio della societa specializ-
zata Althesys, il “repowering”
potrebbe valere oltre 2 miliar-
di di euro, tra minori costi per
il sistema e ricadute economi-
che. Inoltre, pale e rotori pilt
efficenti potrebbero portare a
una riduzione del prezzo
all'ingrosso dell’elettricita fi-
no a 1,3 miliardi annui. Altri
800 milioni potrebbero deriva-
re dalla riduzione e dallaridu-
zione degli incentivi. Olire a
creare 7mila nuovi posti di la-
VvOro.

Ma il processo di consolida-
merto & gia in atto nel fotovol-
taico, settore ancora piu fram-
mentato. I primi 10 operatori
controllano a stento il 15 per
cento della potenza installata.
A dare la spinta definitiva alle
aggregazioni - secondo il pare-
re degli esperti - sara il proces-
so di vendita di RTR Energy, il
primo produttore italiano con
318 megawatt installati, con-
trollato dal fondo di private
equity Terra Firma. Un dos-
sier a cui stanno gia guardan-
do in molti, a cominciare dal
secondo e terzo della classifi-
ca, lajoint venture nata dall’al-
leanza di Enel Green Power e
F2ie a seguire il fondo di inve-
stimento Tages.

A quest'ultimo va il merito
di aver dato 'avvio alle danze:
con due operazioni ha rag-
giunto 157 megawatt e ora i

manager sono alla ricerca di
altri fondi per proseguire ne-
gli investimenti. Il perché lo
spiega Umberto Quadrino, ex
numero uno di Edison e ora
presidente del fondo Tages:
«Nella prima fase di crescita
degli impianti fotovoltaici, an-
che grazie agli incentivi, il set-
tore ha attirato una pluralita
di soggetti, tra industriali e fi-
nanziari. Ora & venuto il mo-
mento di una gestione che
punti sull'efficienza e che fac-
cia sistema: per ottenere dei ri-
sultati sono perd importantile
dimensioni e le economia di
scala. Per questo sono convin-
to che il processo di aggrega-
zione del settore sia solo all'i-
nizio»,

Manon ci sono solo spiega-
zioni industriali alla base di
quanto sta avvenendo nella
green economy italiana. Ciso-
no anche ragioni finanziarie,
tecnologiche e legislative che
lo favoriscono. «Le rinnovabi-
li non vengono pit viste come
un settore dove investire con
prudenza», & la tesi di Alessan-
dro Marangoni, docente alla
Bocconi e responsabile del
centro di ricerche Althesys.
«Gli investitori ora sanno che i
tagli agli incentivi sono finiti,
per cui il rischio regolatorio &
venuto meno. Inoltre, il pro-
gresso tecnologico ha abbas-
sato e abbassera ancora i co-
sti. Per cui i rendimenti che
vengono offerti dalle rinnova-
bili, con i tassi di interesse
prossimi allo zero, sono piu
che soddisfacenti. Per questo
vediamo tra gli investitori an-
che fondipensione e assicura-
zioni. Dal lato degli operatori
industriali, il consolidamento
permette piu efficenza e mino-
1i costi di gestione. Basti pen-
sare che, secondo i nostri stu-
di, soltanto il repowering del
parco eolico italiano permette-
ra di guadagnare il 50 per cen-
to di capacita installata. I che
non e poco».
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PRINCIPALI OPERATORI DELLEOLICO IN ITALIA
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