Sala di controllo del dispacciamento
di San Donato Milanese. A destra:
un depoasite di tubi della Snam e
Carlo Malacarne. A centro pagina:
Alberto Meomartini

Snamfail

pieno di GAS

Rendimenti in crescita e grossi affari in vista: la
societa targata Eni vuole diventare 'hub per smistare
il metano dal Nord Africa verso tutta Europa

DI PAOLA PILATI

signori del brumo tempo - sia es-
so freddo e tormenta, sia caldo
che scioglie - abitano a 3an Do-
nato Milanese, in un bunker di
cemento dall’accesso supersor-
vegliato, Uno, due gradi di variazione del-
la temperarura possono tradursi per loro
in soldi senza alcuna farica, ma solo per 1l
fatto che ¢l fanno bruciare anche 10 mi-
lioni di metri cubi di gas al giorno in pio.
Mella centrale operativa foderata cremisi
come una grande ventricolo pompante,
glivomini di Snam Rete Gas danno il ben-
venuto al gelo e il via libera al gas nel suo
viaggio verso centrali e municipalizzate:
per agni metro cubo che passa nei suoi tu-
bi, Snam RG incassa 2 centesimi, le vec-
chie 40 lire. Dietro ci sono naturalmente
tecnologie, controlli, sicurezza, previsio-
ni su domanda e offerra, ma i1l business re-
sta pur sempre la taniffa di passaggio.
Metrendo in Borsa a fine 2001 la Snam a
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cui aveva conferito la rete di trasporto del
gas, 'Eni ha massimizzato i1l valore di un
servizio apparentemente ancillare rispetto
al proprio ruolo di procacciatore di mare-
rie prime energetiche, ma in realta strare-
gico. Le regole di funzionamento stabilire
dall’Authority ne hanno fatto poi una
“cash cow™, una macchina da profim: &
srato stabilito un ritorno fisso (opgi & del
6,7 per cento) sul valore arribuito alla so-
clerd; inoltre viene riconosciuto un ritorno
sugli mvestimenti fard, In totale, si arriva
a un rendimento per gli azionist del 9 per
cenro. Maicome in questo momento di in-
certezza sui mercati, un titolo che pud con-
tare su rendimenti certi come Snam RG di-
venta il beniamino degli analisti finanzia-
ti: nelle ultime settimane,
tre banche d'affari come
Lehman Brothers, |p Mor-
gan e Crédie Suisse {con di-
verse gradualita di giudi-

zio) ne hanno segnalaro i vanraggi. Leh-
[N, Per esempio, § spinge a prevedere per
il 2008 un potenziale ritorno totale per
I"azionista del 18 per cento, basaro su un
dividendo del 5,4 per cento. Quanto al-
I’Eni, il tentativo di indurla, per legge, a
mollare la presa su Snam, scendendo dal
50 al 200 per cento, si & arenato e nessuno
ha freta di riprovarci.

Snam turtavia non pud permertersi la vi-
tadel “rentier”, qualche froal golf e sver-
nare in Costa Azzurra: insomma, stare [i
a guardare il gas che passa nelle vene del
grande tabellone che simula la rete reale
a San Donato e viene rilanciato dalle sta-
zioni di pompaggio lungo la Penisola non
& sufficiente a garantirle sempre la prefe-
renza degli analisti e neanche un fatrura-
o crescente. Cosi, sul prossimo plano in-
vestimenti 2008-2011 che la societd gui-
dara da Alberto Meomartini (presidente)
e Carlo Malacarne (amministratore dele-
gato) presentera il 14 febbraio o't una cer-
ta arresa. Riuscira la socierd a manrenere
lo stesso passo di spesa, lo stesso riomo di
potenziamento della rete tenuto finora?
Ma soprattutto: riuscira a realizzare il di-
segno che si & proposta, quello di diven-
tare una grande centrale di smistamento
del gas per il continente?

«Con la domanda che cresce del 2 per cen-
o I"anno, il che vuol dire che da oggi al
2015 incrementera del 30 per cento, la no-

Il consumo aumenta del 2
per cento 'anno. Per
bisogna ampliare Ia rete

esto

Liespresse

Furfen B Frassnet - agf



stra potenza di investimento di un miliar-
do di euro all’anno deve restare ben oltre
il 2010, afferma Malacarne, Nel 2020 sa-
ranno necessari alo 40 miliardi di metri-
cubi di gas oltre i 73 importati oggi. Que-
sto solo per 1 nostri consumi, in gran parte
per le centrali. Per far fronte a questa do-
manda i progerri di ampliamento della re-
te sono in corso, appunto al ritmo di spesa
di un miliardo I"anno. Ma il mercaro ita-
liano del gas cova altre ambizioni. Ci sono
infatti in progetto due nuovi gasdott che
potrebbero offrire alla Snam 'occasione
d'oro per diventare la grande autostrada
del gas verso I'Europa.

Uno det due si chiama Galsi, ed € un nuo-
vo ubo che la compagnia algerina Sona-
trach vuole costruire {con partner italiani:
Eni, Edison, Hera) tra la sua costa e la Sar-

Giu per il tubo
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degna e poi fino alla Penisola: da [i passe-
rebbero 8 miliardi di metricubi, la stessa
quantiti che gli algerini, tra 1 pith grandi
fornitori su piazza, vendono oggi. Laltro &
il gasdotto Igi dalla Grecia, che ne convo-
gliera in Italia alrri 8 miliardi. Senza con-
tare 1 rigassificatori (almeno tre dei dieci
previsti) che nel frartempo potrebbero en-
trare in funzione. Alla fine, ci si trovereb-
be con un mare di gas, superiore al consu-
mo nazionale. Su quando ¢id si avverera &
bene dire che le tempistiche divergono, Os-
servatori come [PMorgan prevedono che
gia nel 2013 ¢ sard pit gas del necessario,
Dalla Snam RG, invece, I'orizzonte si spo-
sta piit in 13, verso il 2020, Di sicuro, co-
mungue, quel gas arriveri. E bisognera
venderlo, A chi?
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all’Europa. Snam po-
trebbe diventare la pe-
dina fondamentale per
dare ad algerini (e libi-
ci) la possibilita di arri-
vare con il loro gas al
centro del Continenre.
Nonprimadiaverinon-
daro anche il nord Ira-
lia. Perché nella strare-
gia di Malacarne e Meomartini ¢'¢ la sosti-
tuzione del gas oggl importato da fornito-
ricome Norvegia e Olanda con quello pro-
veniente dalla costa africana.

Legando all'hub iraliano parrner ricchi di
giacimenti, Snam avrehbe il suo torna-
conto: camminando dal Sud al Nord il
gas farebbe pil cammino di quello che
oggi proviene dal Nord e li viene consu-
mato. E renderebbe maggiori ricavi alla
societd. Ma, assicurano alla Snam, dise-
gnerebbe anche una nuova opportunita:
«Trail 2015 e1l 2020, con pia gas da pae-
si diversi potri verificarsi una maggior li-
quidita di gas sul mercato con efferti con-
correnziali sui prezzi finali», annuncia
Malacarne. Concorrenza che oggi non
¢'é: consumatori che pagare il gas pia ca-
ro d’Europa, fatevi coraggio. m
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Esplode la domanda

Mei prossimi 12 anni il fabbisogno nelle centrali elettriche verso il raddoppio

La crescita della domanda di gas in Halia
{in miliandi di metricubi)
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