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La ripresa difficile
LA SVOLTA SULLE RETI ELETTRICHE

La vendita
Il via libera alla vendita alla prima riunione del
nuovo cda Fs, dopo l’assegnazione delle deleghe

Nomine
Primo giro di tavolo in Ferrovie per le nomine
delle controllate soprattutto Trenitalia

Rete elettrica Fs a Terna per 757 milioni
Mazzoncini: un’operazione di sistema - Del Fante: ora più sicurezza, efficienza e risparmi

ROMA

pIl colpo d’acceleratore promes­
so da Renato Mazzoncini ai vertici 
del gruppo Fs è arrivato subito. Alla 
prima riunione dopo l’assegnazione 
delle deleghe, il nuovo consiglio di 
amministrazione delle Ferrovie ha 
approvato il progetto di vendita del­
la rete elettrica del gruppo a Terna 
per un prezzo di 757 milion i. Oggetto
dell’acquisizione sono 7.510 km di 
elettrodotti in alta e altissima tensio­
ne e 350 stazioni elettriche che a ope­
razione perfezionata (serve l’ok An­
titrust) verranno assorbiti nella Rete 
di trasmissione nazionale, oltre a 869
chilometri di elettrodotti già facenti 
parte della Rtn e a un contratto per il 
passaggio della fibra ottica. Si tratta 
di un progetto che era nei dossier di 
Fs da 10 anni e che era stato rilanciato
circa 5 anni fa da Mauro Moretti. 

Per le Fs si tratta, in realtà, di una
partita di giro perché gli introiti 
della cessione andranno agli inve­
stimenti di Rfi, ma a beneficiarne 
sarà il Tesoro che riduce gli stan­
ziamenti relativi. L’operazione è 
importante soprattutto per Terna
(si vedano gli altri due articoli in 
questa pagina). Non ancora matu­
re, invece, in Fs le nomine per le 
controllate e soprattutto il rinno­
vo del consiglio di amministrazio­
ne di Trenitalia. Ieri se ne è parlato
in consiglio, ma è stato un primo 
giro di tavolo. Manca ancora qual­
che passaggio con l’azionista­go­
verno che in questi casi significa 
Palazzo Chigi, ministero dell’Eco­
nomia e ministero delle  Infra­
strutture. Bisogna tener conto che
l’uomo che succederà a Vincenzo 
Soprano (che viene dato in uscita)
avrà  molteplici  responsabilità 
sulle spalle nei prossimi tre anni: 
dovrà  valorizzare  al  meglio  la 

“holding” del trasporto che è poi il
pezzo pregiato diretto verso la 
Borsa, dovrà risolvere gli annosi 
problemi dei pendolari del treno 
in Italia, dovrà portare l’integra­
zione ferro­gomma nelle città, do­
vrà risanare il business delle mer­
ci e avviare la fase dello sviluppo 
logistico. Tutti obiettivi rilanciati

«Per noi e per il Paese si tratta di un

traguardo importante – ha commen­
tato l’ad di Terna Matteo Del Fante – 
poiché questa acquisizione darà vita 
ad un’unica rete di trasmissione, che 
eviterà duplicazioni e consentirà di 
garantire maggiore sicurezza, effi­
cienza e risparmi. Inoltre, in un’ottica
internazionale, Terna potrà ora con­
tare su una forza ancora maggiore 
nel processo di integrazione delle re­
ti, sia in Europa che nel Mediterra­
neo». «Avevamo identificato un’op­
portunità per Terna e per l’intero si­
stema elettrico italiano – ha aggiunto 
Del Fante –, perciò siamo molto sod­
disfatti di aver concluso un'opera­
zione industriale tanto complessa 
nei tempi che ci eravamo prefissati e 
che avevamo annunciato».

Soddisfazione per l’operazione
della cessione della rete elettrica a 
Terna viene espressa anche dai ver­
tici di Fs. Secondo quanto dichiara­
to dall’ad Renato Mazzoncini, «sia­
mo orgogliosi di aver realizzato 
un’operazione industriale che pos­
siamo considerare di sistema, come
previsto dalla Legge di stabilità del 
2015. Fs ottiene infatti risorse da de­
stinare agli investimenti in infra­
strutture ferroviarie e per potenzia­
re i trasporti pubblici mentre a Ter­
na vanno asset che estendono e raf­
forzano la rete elettrica nazionale».

«Ringrazio – ha dichiarato il pre­
sidente di Fs Gioia Ghezzi – il pre­
cedente consiglio di amministra­
zione per il prezioso lavoro svolto 
in vista della definizione di questa 
importante operazione. Il nuovo 
Cda è lieto di iniziare il proprio 
mandato con questo accordo con 
Terna che permette al Gruppo Fer­
rovie dello Stato Italiane di focaliz­
zarsi sul proprio core business».

G.Sa.
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Totale gruppo

Fonte: Ferrovie italiane

Infrastruttura Trasporto Immobiliare Altri servizi

2010

983

2.995

25%

75%

2011

923

2.829

25%

75%

2012

1.583

2.340

40%

60%

2013

1.663

2.332

42%

58%

2014

1.601

2.765

37%

63%

Fonti pubbliche Autofinanziamento % sul totale investimento

3.978 3.752 3.923 3.995 4.366

FONTI DI FINANZIAMENTO
Dati in milioni di euro

INVESTIMENTI
Dati in milioni di euro

Totale (incluso manut. ciclica) Contributi c/impianti Autofinanziamento % autofinanziamento
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Le Ferrovie in cifre

L’acquisizione. Operazioni simili tentate oltreconfine ma con esiti fallimentari

Con altri 8mila chilometri di rete
consolidato il primato europeo
Celestina Dominelli
ROMA

pCon l’operazione messa a 
segno ieri, Terna compie un 
deciso passo avanti verso l’ac­
quisizione della totalità delle
reti di trasmissione in Italia. 
Al netto di qualche porzione
che ancora resta fuori, infatti, 
la società guidata da Matteo 
Del Fante porta a casa altri 
8.400 chilometri circa che, ag­
giunti ai quasi 64mila già ge­
stiti, consolidando il primato
europeo di Terna come ope­
ratore indipendente e soprat­
tutto, come aveva ricordato lo
stesso ad in occasione della
presentazione  a  marzo  del 
piano strategico, le consento­
no di procedere sulla strada 
della  razionalizzazione,  del 
consolidamento  e  dell’effi­
cientamento della rete elettri­
ca nazionale. 

Il deal di ieri ha sicuramen­
te valenza industriale per la
spa dell’alta tensione (ed è
strategico anche per Ferro­
vie che fa cassa e si libera di 
un asset non core), ma va 
considerato  prima  di  tutto
un’operazione  di  sistema, 
che è stata benedetta dal go­
verno (e inserita nella legge
di Stabilità 2015) e che ha in­
cassato  anche  l’avallo  del­
l’Autorità dell’energia, chia­
mata appunto a quantificare i
vantaggi derivanti dal trasfe­
rimento per gli utenti finali. 

Perché è evidente che a be­
neficiarne  saranno  soprat­
tutto questi ultimi, visto e
considerato  che  la  nuova
porzione acquisita da Terna
darà più respiro alla rete na­
zionale  aumentandone  la
magliatura. Tradotto: ci sa­
ranno minori rischi di dis­
servizio a regime e, avvalen­
dosi delle infrastrutture ce­
dute da Fs, la società di Del
Fante (che si è avvalsa del
supporto di Rothschild co­
me  advisor  del  comitato
operazioni  parti  correlate)
potrà fare economie di scala
(con evidenti risparmi per il
sistema) e disporre di impor­
tanti sinergie sugli investi­

menti necessari per ammo­
dernare la rete stessa. 

Dunque,  miglioramento
della qualità del servizio ed ef­
ficienze in linea con le best 
practice europee dove, va det­
to, l’acquisizione formalizza­
ta ieri rappresenta quasi un 
benchmark in considerazio­
ne del fatto che operazioni si­
mili sono state tentate oltre­
confine ma con esiti piuttosto
fallimentari.

Terna e Fs potranno quindi
trarre  importanti  vantaggi
dall’operazione.  Quest’ulti­

ma, come ha chiarito la stessa 
Authority presieduta da Gui­
do Bortoni nella delibera con 
cui ha fissato in 674 milioni la 
remunerazione riconoscibile 
agli asset oggetto della com­
pravendita,  potrebbe  avere 
un impatto comunque ridotto
in bolletta grazie ai vantaggi 
per gli utenti, ma anche alla 
possibilità  di  finanziamenti
comunitari ottenibili per via
delle potenzialità di maggiore
sviluppo delle rinnovabili che
derivano dall’integrazione di
questi asset nella rete di tra­
smissione nazionale. 

Una  valutazione,  quella
dell’Aeeg, sostanzialmente in 
linea con le riflessioni fatte da
Terna sui benefici potenziali 
stimati per il sistema. Nella re­
lazione presentata all’Autho­
rity, e i cui esiti sono stati in­
corporati nella delibera fina­
le, la società di Del Fante ave­
va  infatti  valutato  in  692
milioni i benefici netti per gli 
utenti considerando che dal 
valore lordo, pari a 1,4 miliar­
di, andavano sottratti sia i co­
sti stimati per gli interventi di 
integrazione e di adeguamen­
to della rete (364 milioni) sia 
quelli attuali e sorgenti (353 
milioni). Un valore, si nota,
poco  superiore  rispetto  al­
l’asticella fissata poi dall’Au­
torità nel documento con cui a
fine ottobre ha chiuso il cer­
chio attorno all’iter avviato 
dalla legge di Stabilità. 

L’acquisizione di ieri dun­
que rappresenta un assist per
Terna sul piano della gestio­
ne futura della rete. Ma la par­
tita potrebbe avere un signifi­
cativo impatto politico anche
in chiave internazionale. In 
una Europa che viaggia verso
l’unione dei mercati elettrici,
Terna (il cui ad Del Fante, va
ricordato,  è  vicepresidente
di Entso­E, l’associazione eu­
ropea dei gestori di rete per 
l’energia), può candidarsi a
un ruolo di primo piano, forte
a  questo  punto  anche  del­
l’operazione di sistema appe­
na archiviata. 
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L’ANALISI

Federico
Rendina

Scelta decisiva
per la crescita
di Terna
e del Paese

u Continua da pagina 1

U n gestore unico,
integrato, 
praticamente

obbligato per legge ad 
acquisire tutti i pezzi di 
alta tensione disseminati 
sul nostro territorio, per 
costruire un sistema di 
dorsali regolato 
dall’autorità per l’energia 
nei prezzi e negli obblighi. 
Un processo che ha avuto 
le sue lungaggini, i suoi 
tormenti. Sta di fatto che 
con l’acquisizione della 
rete elettrica delle 
Ferrovie il disegno di 
unificazione giunge 
praticamente in porto. 

Terna potenzia quasi del
15% le sue strutture, la sua 
articolazione sul territorio, 
la capacità di gestire da una 
sola torre di controllo tutta 
la grande rete che si snoderà 
per oltre 70mila chilometri. 
Investirà ulteriori risorse 
nel nuovo acquisto, che ora 
si presenta un po’ datato 
nelle tecnologie e perfino 
nella manutenzione. E 
chiamerà sul carro dei 
vincitori anche le stesse 
Ferrovie, che godranno in 
un sol colpo di un servizio 
elettrico più moderno, 
capace di garantire un 
naturale backup contro i 
possibili guasti grazie 
all'integrazione con la 
grande rete. Senza pagare 
un centesimo di più 
l’elettricità che serve a 
muovere i treni, grazie alla 
vecchia convenzione del 
1962 quando la 
nazionalizzazione delle 
società elettriche ha 
previsto a favore delle 
ferrovie una garanzia 
perenne sul prezzo 
calmierato dell’elettricità.

Terna ci guadagnerà. 
Grazie all’incremento della 
sua massa critica, della sua 
caratura internazionale, 
della valorizzazione che 
sicuramente gli analisti 
riconosceranno al 
complesso dei suoi asset. 
Con un benefico effetto 
anche sulla sua attività 
internazionale, che si va 
progressivamente 
incrementando.

Cittadini e imprese ci 
guadagneranno? 
Teoricamente sì, e molto. 
Non solo grazie ai progressi 
della grande rete ad alta 
tensione, finalmente 
unificata e più efficiente. Ma 
anche grazie a qualcosa di 
ancor più nuovo, sofisticato, 
esistenziale per il futuro 
dello sviluppo del nostro 
paese. Le reti elettriche sono
infatti destinate ad 
amalgamarsi 
progressivamente non solo 
tra loro ma anche con l’altro 
grande protagonista del 
nostro vivere comune: le 
telecomunicazioni.

Se tutti gli analisti 
plaudono agli accordi che si 
vanno imbastendo per 
coinvolgere l’Enel nel 
progetto di proiettare 
finalmente nostro paese in 
prima fila nella corsa alle 
reti di Tlc a larga banda, un 
ruolo in questa sfida 
potrebbe e forse dovrebbe 
spettare anche a Terna. Le 
premesse a ben vedere ci 
sono tutte. La rete elettrica 
delle FS passa a terna con 
già incorporato un contratto 
per il passaggio delle fibre 
ottiche di BasicTel 
diventando un candidato 
naturale per far da traino 
alle nuove possibili sinergie 
tra elettricità e 
telecomunicazioni che 
potrebbero colorare anche 
il futuro di Terna. Oltre a 
quello, beninteso, dei 
consumatori e del Paese.
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LA PAROLA
CHIAVE

Rete elettrica 
nazionale

7L’attività di trasmissione e 
dispacciamento dell’energia 
elettrica ha la funzione di trasportare 
sia l’energia elettrica prodotta dalle 
centrali elettriche sia quella 
importata dall’estero verso le aree di 
consumo dove sarà utilizzata dopo la 
trasformazione a tensione più bassa. 
La rete di trasmissione è formata, 
quindi, da linee ad altissima e ad alta 
tensione, da stazioni di 
trasformazione e/o di smistamento, 
nonché da linee di interconnessione 
che permettono lo scambio di 
elettricità con i paesi esteri.

L’OPERAZIONE
Oggetto dell’acquisizione 
oltre 8mila chilometri di 
elettrodotti, di cui 7.510 
in alta e altissima tensione, 
e 350 stazioni elettriche 

I NUMERI

8.400 Km
La rete elettrica Fs
Con questo deal Terna ottiene 
altri 8.400 Km circa di rete 
elettrica che, aggiunti ai quasi 
64mila già gestiti, consolidano 
il primato europeo della 
società guidata da Matteo Del 
Fante come operatore 
indipendente e soprattutto le 
consentono di procedere sulla 
strada della razionalizzazione, 
del consolidamento e 
dell’efficientamento della rete 
elettrica nazionale

692 milioni
I benefici per gli utenti
Nella relazione presentata 
all’AuthorityTerna aveva 
valutato in 692 milioni i 
benefici netti per gli utenti 
considerando che dal valore 
lordo, pari a 1,4 miliardi, 
andavano sottratti sia i costi 
stimati per gli interventi di 
integrazione e di 
adeguamento della rete sia 
quelli attuali

L’IMPATTO
Per gli utenti finali minori 
rischi di disservizio 
a regime, per la società 
la possibilità 
di ammodernare la rete 


