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Maxi alleanza tra A2A e Ardian:
una newco con centrali e clienti

Energia

Nel perimetro rinnovabili
¢ impianti termoelettrici
per consolidare il mercato

Dai fonde anche un apporto
di capitale rilevante: avra
una minoranza significar va

Cheo Cerliina

Doporalleanza sull'idrogeno e quella
stretta per partecipare alla gara sul-
Pidroelettrico di Erg, A2A e Ardian
sarebbero pronti a rafforzare ulte-
riormente la propria alleanza con
un’operazione su larga scala. L’ipo-
tesiallostudio, come riportato da Ra-
* diocor, sarebbe quella di una maxi
jointventure amaggioranza A2A che
coinvolgerebbe un ampio perimetro
in cui potrebbero confluire, con varie
modalita e tempistiche, diversiasset
di generazione el parco clienti della
‘multiutility lombarda. Il colossoin-
ternazionale di private equity confe-
rirebbe subito un rilevante apporto di
capitale e, inprospettiva, anchei7oo
MW di impianti eolici in Italia.

Sara un percorso graduale, in-
somma. Ma il via libera al riassetto,
su cuientrambele partilavorano da
diverso tempo, sarebbe ormaiin di-
rittura d’arrivo e potrebbe rappre-
sentare una tappa storica per A2A.
Nato nel 2008 attraverso la fusione
tra Aem Milano e Asm Brescia, quat-
tro anni dopo il gruppo controllato
con quote paritetiche dai due Comu-
nilombardiha acquisitolaex genco
Edipower da Edison, diventando a
tutti gli effetti il secondo operatore
nazionale dietro Enel.

Poi, sotto la presidenza di Gio-
vanni Valotti, € iniziata la stagione
del consolidamento in Lombardia,
che ha portato nell’orbita di A2A
praticamente tutte le ex municipa-
lizzate della Regione. Una fase che il
nuovoamministratore delegato Re-
nato Mazzoncini, insediatosil’anno
scorso, ha definito conclusa, lan-
ciandoun piano decennale focaliz-
zato sulla transizione energetica, in
cui un ruolo rilevante sara giocato
dallo sviluppo delle rinnovabili. Un
business planambizioso, che punta

A2A. L'impianto idroelettrico a Prestone in provincia di Sondrio

" lemosse .
. DaGavioaF2i,
i francesi
sifanno largo

Un colosso mondialeche é
presente nelleinfrastrutture
chiave del Paese. Nell'autunno
del 2018 Ardian harilevatoiil
40% della hoiding concuii Gavio
controllano l'operatore auto-
stradale Astme, avalle dell'Opa,
arrotondera ulteriormente la
quota. E pili datata, invece, la
partnershipin 2i Aeroporti, la
holding cuiF2icontrolla tra gli
altri gliscali di Milano, Bergamo,
Torino e Napoli cosicome
quella, sempre con F2i,in 2i
Rete Gas, primo operatore
privato nella distribuzione gasin
Italia. Ardian, inoltre, & trai
principali investitorinel fondo
guidato da Renato Ravanelli.
Orail possibile sbarconel
mondo dell'energia con A2A.
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a investimenti per 16 n
raddoppio dell’Ebitda oltre quota:

miliardi nel 2030, e dunque necessi-  d

tadi“fare scala” e ovviamente anche
di risorse finanziarie.

Un cambio di passoin cuila part-
nership con Ardian potrebbe rap-
presentare un catalizzatore impor-
tante unitamente al fatto che — posi-
zione condivisa dai principali soci di
A2A - la presenza di un partnerdi
pesosulla generazione consentira al
grupposiadioperare in quest'areadi
business con maggiore efficacia sia
di destinare maggiori risorse su fi-
liere pitl1 “core” o comunque mag-
giormente legate ai servizi al cittadi-
no. Non solo: cosi facendo A2A
avrebbe un’opzione futura per rai-
forzarsisulle rinnovabili con I'eolico
di Ardian e acquisirebbe ulteriore
pesoalivellonazionale, con le spalle
pitilarghe per ulteriori operazioni di
consolidamento, riguardo alle quali
circolano da mesi sul mercato inomi
diEdison e dilren, dove siéappena
“trasferito” proprio I'ex cape della
strategy di A2A, Gianni Armani, nel
ruolo di ad. Del resto, la stessa Ar-
dian é da diverso tempo socio di mi-
noranza del fondo Fzi negli aeropor-
ti e soltanto due anni fa & diventata
anche compagno di viaggio della fa-
miglia Gavio nel gruppo Astm, se-

jardi eal cond

ondo. Insomma, un

abile che ben conosce il nostro Pae-
seede fortemente specializzato nel
segmento delle infrastrutture.

Ma come si potrebbe strutturare
neldettagliol’alleanzatra A2A e Ar-
dian? Alcuni dettagli sono ancorada
mettere a punto manella nuovaso-
cieta potrebbero confluire nel tem-
po vari asset. Per quanto riguarda
A2A siattingera dalle centraliidroe-
lettriche (circa 2GW in cui spiccano,
tra gli altri, le grandi derivazioni
dellaValtellina), dal termoelettrico
(oltre 4 GW), dalle rinnovabili e dai
clienti finali, circa 2,9 milioni: una
vasta piattaforma, da cui potrebbero
anche essere esclusi alcuni asset, in
cui sara cruciale anche I'assegnazio-
ne dei costi e del debito.

Ardian, invece, apporterebbe una
sufficiente dose di capitale per arri-
vare a una quota di minoranza signi-
ficativa nella newco e, in uno step fu-
turo, potrebbe anche conferirei pro-
priasseteolici. Difficile tradurre tut-
to questoin cifre maé evidente cheil
valore della nuova entita sara di al-
cuni miliardi di euro.

A2A eilfondo Ardian interpella-
te sull’operazione preferiscono
non commentare.
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LE REAZIONI
Per ora le due
societa
preferiscono
non
commentare
l'operazione
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