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Al di là della conclusione del 
summit di Parigi, la rinno-

vata attenzione nei confronti 
dell'energia pulita, insieme alle 
iniziative governative e private 
rese pubbliche in questi giorni, 
produrrà degli effetti anche sui 
mercati. Quali i settori rischiano 
di più? Quali potrebbero ricevere 
benefici?
MF- Milano Finanza lo ha chie-
sto a Ciro Mongillo, amministra-
tore delegato di Eos Investment 
Management, e a Perrine Du-
tronc, managing director di Ipcm, 
società che fa parte del Gruppo 
La Française.
Domanda. Quali i settori po-
tenzialmente a rischio? 
Risposta. (Mongillo) È in atto 
una disincentivazione degli inve-
stimenti nel carbone e nell’ener-
gia da questo prodotta. All’as-
semblea dei soci di pochi mesi fa, 
Bank of America ha dichiarato 
che «continuerà a ridurre l'espo-
sizione creditizia, nel tempo, al 
settore del carbone». Jp Mor-

gan, Wells Fargo, la banca Pnc 
di Pittsburgh e Crédit Agricole 
hanno sospeso i finanziamenti al 
settore. Axa, ha deciso di «disin-
vestire dalle società più esposte 
alle attività nel carbone». Azioni 
ci sono state anche a livello go-
vernativo: il Parlamento di Oslo 
ha imposto al fondo sovrano 
norvegese, il più grande al mon-
do con 900 miliardi di dollari di 
investimenti totali, di cedere le 
partecipazioni in società che ge-
nerano oltre il 30 per cento 
della loro produzione, o dei 
ricavi, da attività in minie-
re di carbone o in centrali 
elettriche a carbone. Si sti-
ma che la mossa potrebbe 
generare più di 5,5 miliar-
di dollari di dismissioni, 
compresi gli investimenti 
in aziende come la tedesca 
Rwe, la cinese Shenhua, l’ame-
ricana Duke Energy, l’australiana 
Agl Energy e la polacca Pge.
(Dutronc) I segnali che ci ven-
gono dal mercato in questo mo-
mento, inoltre, non sono ancora 
allineati con gli obiettivi della 
decarbonizzazione. Anche se 

ora le società dei settori estratti-
vi stanno sottoperformando, ciò 
è soprattutto dovuto ai prezzi 
molto bassi del petrolio e delle 
materie prima ed ha poco a che 
vedere con l'anticipazione nelle 
valutazioni dei rischi dovuti alla 
decarbonizzazione

D. Quali i settori che potreb-
bero trarre benefici dalla rin-
novata attenzione all'energia 
pulita? 
R. (Mongillo) Aldilà dagli ac-
cordi raggiunti a Parigi, quelli 
appartenenti al mondo delle 
infrastrutture legate alle rinno-
vabili, all’efficienza energetica, 
alle tecnologie pulite e tutte le 
relative innovazioni. Le energie 
rinnovabili dovrebbero avere un 
particolare slancio, in particola-
re nei paesi in via di sviluppo, 
soprattutto se verranno concor-

dati, come previsto dall’attuale 
bozza di accordo della Cop21 
(la risposta è relativa a ieri alle 
ore 12), meccanismi efficaci per 
il trasferimento di tecnologie e 
l’ effettiva disponibilità di $100 
miliardi/anno di supporti finan-
ziari a partire dal 2020. 
(Dutronc) Le società a grande 
capitalizzazione attive in settori 
come l'automobile, i materiali 
per le costruzioni, i beni indu-
striali, che dedicano parte del lo-
ro buisiness a soluzioni a bassa 
emissione di carbonio.
Le aziende operative esclusiva-
mente nel 'settore dell'energia 
pulita.
D. Come stanno andando? 
R. (Dutronc) Hanno di recente 
sofferto a causa del basso prezzo 
del petrolio e della non sicurezza 
relativa all'azione normativa di 
alcuni governi. Ciò fino al punto 
che invece di assistere a quota-
zioni, in questo momento stiamo 
vedendo alcune utilities, come 
Enel, che pensano di togliere dal 
listino la loro società attiva nelle 
rinnovabili (Enel Green Power). 
(riproduzione riservata)

I produttori di rinnovabili potrebbero trarre benefici

Ricavi ed ebitda delle aziende eu-
ropee quotate operative nei set-

tori della green economy sono stati 
in crescita, nel 2014, anno in cui gli 
investimenti globali in energia rin-
novabile sono tornati ad aumentare 
(+17%) dopo due anni di declino, 
arrivando a 270 miliardi di euro. No-
nostante la sfida posta dalla sensibile 
riduzione dei prezzi del petrolio. 
In media, i ricavi delle imprese eu-
ropee sono aumentati del 12%, arri-
vando a 212 miliardi di euro, men-
tre l'ebitda medio è ammontato a 21 
milioni di euro, in crescita del 13% 
rispetto al 2013. 
Lo dice la quarta edi-
zione dell'osservatorio 
Vedo Green - Green 
Economy on Capital 
Markets, in cui sono 
analizzati i risultati 
economici e finanziari 
di un campione com-
posto da 91 società 
della green economy 
quotate sui principali 
listini europei, di cui 
25 sulla borsa italiana. 
I criteri per la selezio-
ne e l’inclusione delle 
aziende nel panel sono 
stati: modello di busi-
ness caratterizza-
to dall’attenzione 
per l’innovazione, 
capitalizzazione 
di mercato infe-
riore ai 600 mi-
lioni di euro, ap-
partenenza ai 10 
settori individuati 
e mappati nel da-
tabase proprieta-
rio VedoGreen 

(Agribusiness, Ecobuil-
ding, Ecomobility, Envi-
ronmental Services, Gre-
en Chemistry, Lighing 
Solutions, Smart Energy, 
Waste Management, Wa-
ter, air and noise treatment 
e White Biotech). Sulla 
base dell’individuazione 
del campione italiano, è 
stato costruito il panel eu-
ropeo che comprende 66 
società con core business 
comparabile alle azien-
de italiane. Il 20% delle 

società analizzate si 
trova in Germania e 
Gran Bretagna, il 17% 
in Francia, il 16% nei 
Paesi Scandinavi.
Le italiane, nel loro 
complesso, nel 2014 
hanno generato ricavi 
in crescita del 16%, a 
55 milioni di euro, 
con un ebidta in au-
mento del 14%, a 12 
milioni di euro. Dal 
punto di vista della 
marginalità (ebitda 

margin) sono sta-
te invece le pri-
me, con un tasso 
medio del 30%, 
superiore rispet-
to a quello delle 
pari settore fran-
cesi (24%), scan-
dinave (23%), di 
Gran Bretagna 
(18%) e Germa-
nia (13%).
L 'anno scorso 
sono stati i re-
cord nel solare e 
nell'eolico a trai-
nare la crescita 
degli investimenti 
globali in energie 
rinnovabili.
In Europa, in par-
ticolare, lo svi-
luppo dell'eolico 
off-shore si è con-
cretizzato in sette 
progetti di valore 

superiore al miliardo di dollari. Tra 
questi, 3,8 miliardi sono stati desti-
nati all'installazione di un impianto 
eolico al largo della costa olandese. 

Si legge nel 9° rapporto, Global 
Trends in Renewable Energy In-
vestment 2015, redatto dalla Frank-
furt School Fs-Unep - Collaborating 
Centre for Climate & Sustainable 
Energy Finance con Bloomberg New 
Energy Finance.
Indipendentemente dal calo del pe-
trolio, «l'eolico e il solare dovrebbero 
prosperare, soprattutto se continuerà 
a diminuire il costo per MegaWatt 
ora», ha dichiarato Udo Steffens, 
presidente della Frankfurt School of 
Finance and Management. (riprodu-
zione riservata)
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