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Lindagine. Invalore assoluto il traino arriva dalle societa del servizio idrice, che impegnano risorse per limitare le perdite di rete

Le utility tornano a investire

Gianni Trovati
MILANO

i La crisi dei consumi ha limato
anche i bilanci delle utility pitt
grandi,che perd mantengonoillo-
rocarattereanticiclicoeriesconoa
far crescere gli investimenti: e
proprioquisiconcentranoinume-
ri pilt importanti, per un Paese che
deveancorarecuperareimportan-
ti “buchi” infrastrutturali.

Queste dinamiche sono scritte
nellanuovaindaginesulle1ooim-
prese pit1 grandi attive nei settori
dienergia, acqua,gaserifiuti, pre-
paratadalcentrodiricerca Althe-
sys (e diretta da Alessandro Ma-
rangoni,economistadellaBocco-
ni) per Utilitalia,lanuovaassocia-
zione frutto dalla fusione di
Federutility (energia, gas e ac-
qua)eFederambiente (igieneam-
bientale). I.’analisi, che sara pre-
sentata oggi a Milano in occasio-
ne del Top Utility Award, si con-
centra sulle realtd piti grandi, che
cumulano un fatturato da oltre
1251 miliardi di euro (il 7,7% del
Pilitaliano) e soprattutto rappre-
sentano per certi versi 'obiettivo
acuidovrebbetendereunsettore,
quello dei servizi pubblici locali,
ancoratroppoframmentato: lari-
forma prospettata dalla «delega
Madiay, in discussione al Senato,

SERVIZI PUBBLICILOCALI
L'analisi sara presentata

oggi al Top Utility Award;
ilsettore potrebbe essere
allavigilia di un risiko
animato da alleanze e fusioni

e le norme scritte nell'ultima leg-

ge di stabilita, che escludono dai
vincoli finanziari degli enti pub-
blici proprietari gli introiti da fu-
sioni, puntano tutto sulle aggre-
gazioni, a cui riconoscono anche
importanti benefici fiscali.

Il settore, insomma, potrebbe
essere alla vigilia di un risiko ani-
matodaalleanzee fusioni; eibilan-
ci confermano che i risultati delle
grandi sono in media pit vivaci di
quelli complessivi dei comparti
(nessunadelle aziende del settore,
poi, rientra trale 20 societa che se-
conde il piano Cottarelli produco-
no il 489% delle perdite complessi-
vedellepartecipate pubbliche).

Lacrisi, sidiceva, si é fatta sen-
tireanchetrai”grandi”, tagliando
nel 2013 il fatturato (125,1 miliardi
dieuro,appunto)dell's,3 per cen-
torispettoall’annoprima. Lafles-
sione é figlia diretta della contra-
zione dei consumi, e per questosi
concentraneicontideiprincipali
gruppienergeticiedialcunemul-
tiutility del Nord, dovelacompo-
nente legata all'energia copre
una quota importante dellattivi-
ta. Diverso ¢ il caso dell'ambien-
te, per quel che riguarda sia il ci-
clo dei rifiuti sia il sistema idrico
integrato, dove la componente
tariffaria garantisce entrate sta-

bilio in lieve aumento

llsegno «pil» tornaperonel da-

to cruciale degli investimenti, che
hanno puntato dritti verso quota
5,7 miliardi facendo registrare un
aumento del 6,89 in dodici mesi.
In valore assoluto, il traino arriva
dalle aziende dell’energia, che al
capitolo investimenti hanno dedi-
cato 3,3 miliardi, ma il primato si
spiegaanche conle dimensionidel
comparto: in termini relativi, lo
sforzo pit importante si incontra

invece tra le imprese del servizio
idrico integrato, che nel tentativo
di tamponare 'emergenza perdite
edepurazione (sucuipendeanche
ilrischio dinuove procedure di in-
frazione Ue) hanno spesoin conto
capitale il 23,39 del proprio volu-
med’affari. Anche inBorsa, lesette
aziende quotate (capitalizzazione
da 4,7 miliardi) hanno vissuto un
2014 pilt vivace rispetto al Ftse-
Mib, ma sembrano ancora “sotto-
valutate” conunrapporto prezzo/
utili di 15,42: anche nel loro caso,
pero, un peso non secondariosulle
prospettive di crescita é legato ai
risultati del cantiere dellariforma.
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7,.7%

La quota di Pil

Il fatturato delle prime 100
aziende utility (gas,
elettricita, idrico e rifiuti) €
di125,1 miliardi di euro, e nel
2013 é diminuito dell’1,3%

+6,8%

Gli investimenti

La flessione deiricavié stata
accompagnata da misure di
razionalizzazione dei costi,
come mostra il fatto che la
redditivita e stabile (Roi
dell’11,8%), ed & cresciuto
del 6,8% lo sforzo
finanziario negli
investimenti. Il settore a pill
alta intensita di investimenti
é l'idrico (23,3% del volume
d’affari)




