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nel lungo
periodo

In Borsa. In Italia € da poco approdata sul listino

milanese De Nora, quasi 100 anni di storia, la piu
grande Ipo dall'inizio del conflitto Russia Ucraina

Lucilla Incorvati

bbiamo bisogno di ener-
giapulita, affidabile e con-
veniente. Gliinvestimenti
in offerta di energia han-
noraggiunto gli1,8trilioni
di dollari nel 2021 e sono destinati a
crescere anchea fronte dell’attuale si-
tuazione geopolitca combinata alle
stringenti necessita ambientali.
L’Unione europeaha direcenterilan-
ciato RePowerEU conrinnovataenfa-
si su idrogeno e rinnovabili. La Di-
chiarazione di Linz ridenominata
“HydrogenInitiative”, firmata dai 26
punta a promuovere le tecnologie
dell'idrogenoverde, gia oggi protago-
nista deiquadripoliticiinfrastruttu-
rali di molti Paesi dell’Unione.
Prodotto attraverso I’elettrolisi
dell’acqua 'idrogeno verde (quello
piti pulito) utilizza energie rinnova-
bili dove le molecole d’acqua vengo-
noscisseinidrogenoe ossigenosen-
zaemettere CO2.Nerisultaunidro-
geno “inpurezza”, parialg9,9%.1co-
sti di produzione dell’idrogeno,
restano elevati, dipendono dallatec-
nologia utilizzata e dal costo del-
I’energianelluogo di produzione.Le
attese sono pero molto positive con
un60% diriduzione dei costidi pro-
duzione nel decennio 2020-2030an-
che afronte diutilizzodienergierin-
novabili perla produzione e crescen-
ti economie discala.

Entroil2050,I'Ueintende aumen-
tarelaquotadiidrogenonellaprodu-
zione di energia dal 2% al 14% e, per
farlo, ha stanziatoifondinecessari. Si
prevedonostanziamentidai8oa47o

miliardidieuroperl'idrogenorinno-
vabile e da 3 a18 miliardidi euro per
I'idrogeno abasse emissioni di carbo-
nio. «L’aspetto piu interessante
dell'idrogeno e il contributo che si
prevede possa dareallalottacontroil
riscaldamento climatico globale -
sottolinea Alexander Roose, respon-
sabile della strategia azionaria e co-
lead Portfolio Manager del fondo DE-
CALIA Sustainable Society -. Un’altra
caratteristica fondamentale e che &
destinato a svolgere un ruolo chiave
nella transizione energetica. Puo es-
sere utilizzato come combustibile per
decarbonizzare molte industrie pe-
santi eanchel'industria deitrasporti.
Puoinoltre essere unavalida alterna-
tivaalmododiriscaldarel’abitazione
ounasoluzione perimmagazzinare
Pelettricita rinnovabile in eccesso
prodottadall’energia solare o eolica».

Dalpuntodivista dell’investitore
sono diverse le opportunita che si
aprono. «Pero bisognasapere dove
metterele maniperché cisono molte
trappole ofalse piste - sottolinea Ro-
ose- Quandosiparladiidrogeno, si
pensainevitabilmenteall’ambito dei
trasporti, alla costruzione di im-
piantidi elettrolisie di riscaldamen-
to o ai combustibili industriali.
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L’Hydrogen Council prevede cheen-
troil2o3ocircoleranno traiioeiisg
milionidi autovetture alimentate da
motoriaidrogeno. Sitrattadi proie-
zionidestinatea suscitaremoltoin-
teresse. A mio avviso oggi il modo
piuintelligente per capitalizzare nel
mondo dell’idrogeno e puntare sui
produttoridi ammoniaca e sui pro-
duttori di gas industriali che con-

trollano la catena diapprovvigiona-
mento.Bisogna saper immagazzi-
nare e trasportarel’idrogeno. Que-
sto e un punto fondamentale».
Secondo Roose dalle aziende ca-
pacidigestirelalogistica puo arrivare
moltissimovalore sulfronte degliin-
vestimenti. Realta come Air Products,
Linde, Air Liquide, OCI e CF Indu-
stries sono molto ben posizionatein
questanicchia esonoquindi chiama-
tea svolgere un ruolo decisivo nella
transizione energetica. «In Europa,
ad esempio, Air Liquide controlla il
s0%dellafilieradell’idrogeno - detta-
glia ancoraRoose -. Questadecisione
strategicaeindustrialelehagiafrut-
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tato 2 miliardi di euro e i suoi ricavi
dovrebbero triplicare entro il 2030
perché stainvestendo molto in que-
stosettore. L'americana CF Industries

disponedellapiti grande rete integrata
diproduzioneedistribuzionediam-
moniacaal mondo»

Anche sul fronte nazionalel'ltalia
giocaunruolochiavein questosetto-
re conindustrie leader quali De Nora
gia molto conosciuteancheall’estero,
da poco approdata a Piazza Affari.
L’italianaDeNora,100annidistoria
I'annoprossimo, é statalapitigrande
Ipo dallinizio del conflitto Russia-
Ucraina (oggicon unacapitalizzazio-
nedicirca2,662milionidieuroeuna
performace dall'Ipodicirca-2,2%).De
Noraéoggila pittgrande quotazione
nell'idrogeno, concornerstoneinve-
storsqualila famigliaMondini Garro-
ne e Snam che continua a detenere
circa il 25% attraverso la Asset Com-
pany10Stl. Seiricavidaidrogenoso-
nooggi marginalile prospettive sem-
brano essere altissime, con un
backlog che include anchelo sviluppo
di Neom in Arabia Saudita, il pit
grande progetto diidrogeno verdeal
mondo. «Siamo molto soddisfatti
dellaquotazione» affermaPaolo Ce-
lesiaresponsabile ECM Southern Eu-
rope diCredit Suisse,labancacheas-
sieme a Goldman Sachs haagito come
Global Coordinator, «in condizioni di
mercatotrale piticomplesse abbiamo
eseguitoun processoaccelerato che
haattiratoinvestitori da tutto il mon-
do, che hanno riconosciuto le pro-
spettive del settore ele capacita esclu-
sive di De Nora. Come Credit Suisse
sonoentusiastadellagrande collabo-
razione tra tutteledivisioni dellaban-
caedelreach globale, nelrispettodel
mercato e degli azionisti».

£ RIPRODUZIONE RISERVATA

L'Unione europea

ha di recente rilanciato
RePowerEU con
rinnovata enfasi su
idrogeno e rinnovabili
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