La crescita delle rinnovabili spinge 'Enel a quotare
in Borsa la Green Power. Con quali prospettive?

DI PAOLA PILATI
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energia pulita, eppure divide.
Con disfide dal sapore sha-
kespeariano, come quella
sulle ventose colline scozzesi
di Lammermuir, dove 1l Du-
ca di Roxburghe vuole le pale eoliche, e il
suo vicing, il Duca di Northumberland, gli
fa la guerra. O con plateali operazioni lob-
bistiche, come quella costruita dall’avvoca-
to ambientalista Robert Kennedy junior,
ultima generazione del clan, per bloccare il
progetto da un miliarde di dollar chiarma-
to Cape Wind, un parco eolico offshore
grande come Manhattan, che avrebbe gna-
stato con le sue torri alte come statue della
liberta il retiro vacanziero del ricchi ne-
wyorkesi, isola di Nanmcket. Risultaro, il
progetto & stato ridimensionato e spostato.
Croce ¢ delizia di petrolieri, ambientalisti,
gOVErnanti e consumarori, questione che
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mette in subbuglio comunita di ogni latio-
dine, 'energia alternativa, sia essa dal ven-
to o dal sole, dall’acqua o dal vapore della
terra, a dispetto di tutto si diffonde, T dati
{fonte Ale) ne raccontano il boom: il foro-
voltaico si & centuplicato dal 2000 a oggi,
Ieclico & crescinto negli ultimi cingue anni
al passo annuo del 27 per cento, il solare
termico del 19. Mel mondao, nel corso del
2009, sono stati installan 80 gigawatt di
porenza contro gl 83 che fanno uso di fon-
ti fossili. Appena verrano messi in attivitd i
grandi parchi eolici cinesi e gli altri proget-
ti delle nazioni emergenti, le pili impegnate
su questa strada, quanto a ritmo di cresci-
ta il sorpasso delle rinnovabili sull’energia
prodotta con fonti che producono CO2 sa-
ré cosa farta. Ma la questione & continue-
ra sempre cosi? Domanda che sorge spon-
tanea nel momento del debutto sul merca-

to di un nuovo gigante dell’energia verde,
I"Enel Green Power, che si stacca dall'Enel
per consentirgli di ridurre il debito di 3 mi-
liardi (altrettanto 'amministratore delega-
to Fulvio Conti ha incassato con cessioni
dall'inizio dell’anno) portando il fardello a
45 miliardi entro il 2010, come aveva pro-
messo al mercato,

«Sui mercati energetici non c'é mai stata
tanta incertezza», ha recentemente dichia-
rato sconsolaro il capo economista del-
" Agenzia mternazionale dell’energia, Fa-
tih Birol. Incertezza basata sal fatto che al
perrolio non si rinuncia, e il suo consumo
¢ indifferente al prezzo, echec’¢ ancoraun
miliardo e mezzo di persone senza elettri-
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citd nel mondo, do-
manda che difficil-
mente potra essere col-
mata con la sofisticata
€ COSCosa energia rin-
novabile (dipendente
da tecnologie avanza-
te e INCentivi governa-
tivi). 5i rivolgera, piut-
tosto, al carbone, I
fonte che costa di me-
no, come hanno con-
clusoisolonidell’ener-
gla riuniti a meta set-
tembre a Montréal.
Dunqgue, energia ver-
de ancillare, consumo
di nicchia per ricchi?
In realed & Popposeo,
perché & proprio a prospettiva appena
enunciata che ponfia le aspertarive di chi
produce rinnovabili: perché il prezzo del
carbone aumentera, ¢ rendera pii conve-
nienti le fonti alternative. Le guali, olrre-
tutta, non producono COZ2, a sua volea
penalizzara dagli obiettivi prima di Kyoro
poi di Copenhagen. Ci credono, d'alera
parte, anche in India, Corea del Sud, Ci-
na, dove nascono i progetr pit colossali
nel campo, a cominciare dalla capacira di
rifornire il mondo coni propri pannelli so-
lari e le proprie turbine eoliche.

La fame di rinnovabili rignardera quindi
tutte le aree del mondo (vedi grafico in pa-
gina), anche se il suo zoccolo duro resta
in Europa, vera “cash cow™. Secondo uno

no per il 95 per
cento del tem-
po, I'eolico per
il 30-35 percen-

Chi punta sul verde
La classifica dei primi cinque paesi al mendo
per tipologia di energia rinnovabile

Mini-idrico  Geotermico oli

Fulvio Conti, ad di Enel. A sinistra:
la centrale solare di Serre Persano,
Salerno. Sotto: la centrale
geotermoelettrica di Larderello, Pisa

to. E questo si

1_Cina Usa L traduce in una
2 Giappone  Filppine Germania Spagna . ;
3 Usa  Indonesia Spagna  Giappone ?Li{ggﬂre fmh]'
4 Malia ____ Messico  Gina _ Usa itg Cikne Gar-
5 Brasile Htalia fndia  Coreadel Sud | enPowernelge-

nerare cassa,
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terreno promettents, sfidan-
do una spagnola {Iberdrola
rengvables), una portoghese
(Edp renoviveis) e una fran-
cese (Energies nouvelles di
Edf). Rispetto a questi com-
petitor, il cui core business &
eolico, & quindi pil esposto
alle variazioni armosferiche, la costola del-
I’Enel ha una maggiore diversificazione di
fonti: il 44 per cento di idroeletrrico pif il
13 di geotermico le danno un’energia co-
stante e a costo zero (dunque il prezzo di
vendita corrente di 63 euro a megawatto-
ra & tutto guadagnol, il vento conta per il
41 per cento, nel 2 per cento rimanente c'é
il solare (nel pacchetto & inclusa Archime-
de, la centrale-modello di solare a conecen-
trazione). Il geotermico e Uidro funziona-

|"essere meno esposti agli umori dei gover-
ni: le sovvenzioni che fino a ogei hanno so-
stenuto la costruzione delle centrali con il
vento o il sole stanno cadendo sotto la
mannaia dei tagli ai bilanci pubblici, da noi
come in Spagna. Il 37 per cento di idro e
geo di EGP ne & indenne.

Certo, per continuare ad essere competiti-
va, la societa guidata da Luigi Ferraris e
Francesco Starace dovra continuare a inve-
stire. Dei 30 mila megawatt in progetro di
qui al 2014 (per 5,2 miliardi di investimen-
11, sostenuti dal cash flow), quasi turd nel-
'eolico, un terzo & in Spagna e poco meno
di un altro terzo negli Usa. Ma a sorregge-
re il business nel lungo periodo ¢'é una cer-
tezza: 'energia costera di piiy, non di meno.
Dal punro di vista di not consumatori, che
almeno sia una energia pulita. m

EUROPA PRIMA IN CRESCITA

Le energle rinnovabili nel 2009 e la crescita prevista nel 2020 (in GW)

Le energie rinnovabili nel 2009

Previsioni i crescita nel 2020
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Ze Enel Green Power, dunque, si lancia suun _

istituzionali, e solo il 15 per cento  nel caso di Green Power sara del
APPELLO AL POPOLO ELETTRICO al retall. Il valore stimato di EGP 30 per cento, superiore al 20-25

si aggira sui 12-14 miliardi, il pagato dalle societa concomenti.
Il milione & mezzo di azionisti Green Power, atteso a meta carica del debito a 2,9 miliardi, Di matricole di questa portata
deil'Enel si metteranno in coda ottobre, seguira il road show e il fatiurato “proforma” nel 2009 non se ne vedevano in Borsa
anche per 1a sua controllata verde?  dell'amministratore delegato e poi & di 2,1 miliardi, con un margine  da almeno tre anni, anche per via
Il gigante energetico gode in la quotazione in Barsa, a Milana pitl che robusto di 1,3 miliardi. dei chiari di luna sui marcati.
effetti che una vasta platea di e a Madrid, prevista per il 4 Il che consentira di assicurare | prezzo, naturalmente, sara
aficionadaos, come si & visto lo novembre. Del 30-35 per cento un buon dividendo agli azionisti. fizzato all'ultimo momento,
scorso febbraio, quando le circa che verra messo sul mercato  Se Enel garantisce un pay out mala media tra le stime delle
richieste per le sue obbligazioni per ottenere i 3 miliardi di incasso  (la quota dell'utile che va in banche d'affari che seguono il
sono state cinque volte 'offerta. Al che servono all'azionista, la fetta  dividendi) del 40 per cento, collocamento lo attesta su una
via libera dalla Consob per Enel pill grossa andra agli investitori dicono gli uomini di Fulvio Conti,  forchetta tra 1,9 euro e 2,4 euro.
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Farie: Encd, hasandasi su slime di 'WED 2009, GWEC 2004



