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Il risiko del settore e gia stato avviato e secondo gli esperti si va verso una
maggiore concentrazione tra gli operatori. Con 'operazione Acegas, Hera
é diventato il primo player. Ma in manovra ci sono F2i, Kinexia e tanti altri

A chi piacciono i rifiuti

di Luisa Leone

\ il risiko dei rifiuti & gia
partito e le prossime
mosse non si faran-
no attendere. Ormai
da diversi mesi lat-
tenzione sul comparto & salita
ma negli ultimi tempi evolu-
zione ha registrato una forte
accelerazione. Innanzitutto per-
ché, con la recente fusione con
Acegas, Hera ¢ diventata il pri-
mo player del settore, ma anche
perché sono andate in porto una
serie di altre operazioni signifi-
cative, come l'acquisto da parte
della joint venture |FRES¥4 del
termovalorizzatore di Torino, o
il rafforzamento di {6T¥SRE nel
business dei rifiuti, come previ-
sto dal nuovo piano industriale
al 2015. D’altronde le novita nel-
la regolazione, la nuova tassa
sui rifiuti (Tarsu) e il pressing
dell’Europa sono driver che nei
prossimi mesi favoriranno 'evolu-
zione del comparto. Ma quando si
parla di questo business in realta
si fa riferimento a un mondo mol-
to complesso e anche ad attivita
differenti. Solitamente gli addet-
tiai lavori suddividono il mercato
in due grandi filoni, quello della
raccolta dei rifiuti urbani e quel-
lo del trattamento e smaltimento.
Nel primo caso, <nonostante il
fenomeno di aggregazione gui-
dato da driver territoriali abbia
portato alcuni operatori a rag-
giungere dimensioni rilevanti a
livello nazionale, come per Hera,
VA, Iren, la raccolta dei rifiuti
urbani rimane un settore anco-
ra frammentato, con i primi otto
operatori che coprono solo il 22%
del mercato (dati 2011, ndr)»,
spiega a MF/Milano Finanza
Roberto Prioreschi, partner di
Bain & Company, responsabile
della practice Energy & utilities.
Una situazione che perd dovreb-
be presto cambiare anche in virtii
«del decreto liberalizzazioni del
2012, che ha creato i presupposti
per un’accelerazione del processo

di concentrazione, promuovendo
Paffidamento tramite gara».

Novita in questo senso sono
attese a Roma, dove la municipa-
lizzata Ama starebbe per creare
una newco dedicata solo allo
smaltimento dei rifiuti, il cui ca-
pitale dovrebbe essere poi aperto
ai privati. Nel business dello
smaltimento per altro il livello
di concentrazione & gia elevato,
visto che i primi quattro player
hanno circa il 60% del mercato.
Ma forse e destinato a crescere in
quanto, escludendo le discariche,
«sono in gioco soluzioni capital
intensive e ad alta complessita
tecnologica. Il processo potreb-
be essere facilitato da fenomeni
gia osservabili come l'ingresso
di fondi, come F2i o Eiser, o da
operazioni di crescita organica,
come per Hera/Acegas», conclu-
de Prioreschi. E infatti a breve &
attesa l'ufficializzazione dell'in-
gresso del fondo guidato da Wi
in Iren Ambiente e in
pista ci sono gia nuove operazio-
ni per la controllata di Iren, che
sarebbe interessata a comprare
il restante 49% di Tecnoborgo
(Piacenza) da W, ma anche
ai termovalorizzatore di Pozzilli
(Isernia) e di Vercelli. Poi altri
target potrebbero essere le atti-
vita di smaltimento rifiuti della
Amiu di Genova e il termova-
lorizzatore di Verona. Ma nelle
mire di F2i ci sarebbe anche la
newco A2a Ambiente, che avrain
pancia le attivita nella filiera dei
rifiuti della multiutility lombar-
da. E certo anche Hera-Acegas,
dopo I'ingresso nel capitale del
Fondo strategico della Cdp (6-

7%) avra le risorse per mettere
a segno qualche colpo nel settore.
Intanto pero si stanno muovendo
anche altri player, di dimensio-
ni minori, come Kinexia, che nel
nuovo business plan punta mol-
to sulla crescita nel business
dei rifiuti. Nelle ultime setti-
mane il gruppo, attivo anche
nelle rinnovabili, ha fatto passi
avanti in questa direzione, con

Pacquisto, per 26 milioni, della
bresciana Faeco, attiva nella ge-
stione di una discarica per scarti
della rottamazione di autoveico-
li e poi con I'accordo stretto con
la %M nel campo della termo-
valorizzazione.

Senza contare che si attendono
a breve novita anche per Waste
Ttalia, che fa capo sempre all'ad
e presidente di Kinexia, Pietro
Colucci. 11 fondo Synergo, che
ha il 30%, & ormai nel capitale
da diversi anni e vorrebbe mo-
netizzare I'investimento. Novita
potrebbero arrivare poi anche da
che ha decisamen-
te virato verso il business dello
smaltimento dei rifiuti. Infine da
tenere d'occhio SEWH servizi in-
dustriali, attiva nelle bonifiche
ambientali e nella gestione dei
rifiuti industriali, che sulla scia
dei movimenti registrati nel com-
parto nell'ultimo mese ha messo
a segno un rialzo del 25%. (ripro-
duzione riservata)



