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[EEE Sempre meno carbone per alimentare gliimpiantiin Danimarca
e Belgiodel gruppo, al lavorosu due maxi-opere. In cassa ci sono 300 milioni
ma niente mé&a in vista. Stop al buyback. Caltagirone jr: cresceremo ancora

Quiilcementoeverde

di Francesca Gerosa

ementir sempre piu a impatto ze-

ro. Prozegue la trasformazione

verde del gruppo del cemento,

uscito defimtivamente dal merca-

to italiano e cresciuto negli Stati

Uniti. Ad aprile ha lanciato D-Carb, un nuo-
vo marchio che comprende cementi bianchi
basse emissioni di carbonio: «Prevediamo di
venderne, per ora solo in Europa, 120.000 ton-
nellate su 2,5 milioni di bianco venduto, pol
verrd estesoin Asia, negli Stati Unitie in Me-
dio Orientes, dichiara a Milano Finanza il

residente e ad, Franceseo Caltagirone.

na rivoluzione supportata da investimenti
rilevanti: 37,2 milioni di euro so-
lo nel primo trimestre del 2024,
ma in totale quest'anno «abbia-
mo in_programma di investire
130 mihont, Una parte verra de-
stinata al nostroimpianto in Bel-

g_artit_i nonsianostati in grado di trovare can-
idati nuovi e alternativi a quelli in corsa.
«Non so quanto potra durare l’ha% % spen-
ding con quella mole di debito pubblico. In
ogni caso non prevedo impatti sulle nostre at-
tivita Usar.

Le ultime acquisizioni di Cementir sono
avvenute in due Paesi importanti: nel 2018
uella di Leh.ilgh White Cement negli Stati
niti e nel 2016 quella di Ccb in Belgio. «Al
momento, pur avendo una disponibilita di
cassa ampia, 300 milioni alla fine di quest'an-
no, non vediamo niente di interessante anche
erché il quadronormativo, soprattutto quel-
olegato alla decarbonizzazione, ancora in di-

gio dove contiamo di arrivare fi- RICAVI 1,694 1,699 1,792
no al 70% di utilizzo di combusti- EBITDA ADJUSTED 410 3809 401
bile alternativo al carbone. In  TTILE NETTO ADJUSTED 203 190 _ 197
questoimpiantoein quelloinDa-  “FpepygTen~ 130U d22 il 2T
nimarea dal 2025-2026 introdur- AT 55 = =

remol'utilizzo del gas metanoeli-
minando definitivamente il car-

bone. Il piano di abbattimento P/E ADJUSTED 73X 83X 80X
delle emissioni di CO2 nell'ordi- EV/EBITDA ADJUSTED 3,4X 35X  3,0X
ne del 3% annuo prosegue per  “HEWEDID DEL SETTORE - 10,8X_ 10,0X
raggiungere nel 20301 target di RN DR SETTORE - 59X 54X

458 kg di CO2 per tonnellata di

cemento grigio prodotto e di 737 stime
kg di CO2 per tonnellata di ce-
mento bianco»,

1l processo & lento, manca ancora una tec-
nologia solida con un'intensitd energetica
adeguata. Il raggiungimento di questi obietti-
vi ogf;iépossib! e «cambiando il mix di combu-
stibili, come stiamo gia facendo, oppure lavo-
rando sul mix del prodotto: sostituendo, ad
esempio, il clinker con prodotti alternativi.
Tutto questo ha un costo non indiffevente. La
cattura della CO2, per esempio, che stiamo
iniziando a implementare in Danimarca, &
energy intensive e ha costi variabili. In pit po-
ne questioni di operativita che non possono
essere risolte dal gmduttnre perché, una vol-
ta catturata, la CO2 va trasportata, stoccata
e/outilizzata per scopi industriali. Fasi cheri-
chiedono I'intervento delle istituzioni. Pin di
una sfida». Anche perché lesito delle elezioni
europee, con i partiti di estrema destra che
hanno guadagnato molte posizioni, complica
il quadro. «L’esito delle elezioni europee non
mi ha colto di sorpresa, nessuno, pero, si
aspettava che la situazione politica in Fran-
cia precipitasse con questa velocitas, afferma
Caltagirone, stupito che negli Stati Uniti 1
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venire, non consente una stima attendibile
dei costi da sostenere e quindi della profittabi-
lita attesa. Inoltre», prosegue I'ad, «& possibi-
le, visto l'esito delle elezioni europee, che ¢
sia qualche allentamento nel quadro regolato-
rio relativo alla transizione ecologica che po-
trebbe portare a una revisione delle regole
nel settore immobiliare e dell'efficienza ener-
etica. Quindi, preferiamo aspettare prima
i procedere con un'altra acquisiziones.

Due attualmente le opere importanti che
vedono coinvolta Cementir. La prima &l tun-
nel sottomarino che colleghera Danimarea e
(fermania, entrato nella fase operativa. Co-
me tutte le infrastrutture complesse, deve af-
frontare delle problematiche in fase di avvio:
in Danimarca]ia posa in opera dei manufatti
sul fondo del mare sta andando a un ritmo
pii basso e questo sta rallentando le conse-
gne di cemento, I1 progetto (1,25 milioni di
tonnellate di cemento in 4 anni), gia del tutto
finanziato, «& partito e dovrebbe essere realiz-
zato entro quattro anni con un valore com-

plessivo di 7 miliardiv, chiarisce I'ad. «II se-
condo grande progetto europeo che ci coinvol-
ge, finanziato ma non ancora aggiudicato, ri-
guarda la costruzione di un canale di 120 km
che unira la Senna al sistema di canali tra
Belgio e Olanda. E un progetto del valore di
20 miliardi il cui tempo di realizzazione & di
sette anni».

Daranno una forte spinta ai conti. Il primo
trimestre del 2024 & stato inferiore alle atte-
se degli analisti a causa della debolezza
dell'area Nordies, complici le condizioni me-
teo avverse. «Turchia e Svezia stanno perfor-
mando bene anche nel secondo trimestre, Gli
Stati Uniti stanno performando meglio ri-
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spetto allo stesso periodo dello scorso anno. E
se in Scandinavia i sono ancora alti e bassi e
in Asiail trend & stabile, in Egitto 'andamen-
to & leggermente migliore del previsto, nono-
stante la forte svalutazione della sterlina.
Detto questor, chiarisce I'ad, «il 2024 sara un
anno di consolidamento». Quanto al business
residenziale, «performa bene in Turchia, ¢ an-
coraun po' lentoin Seandinavia e in Europa»,
aggiunge Caltagirone, aspettandosi una ri-
presa nel secondo semestre.

In borsa, dopo quello di tre anni fa, «non &l
momento per un bu%-' back anche perché il tito-
lo & gia al limite della soglia di liquidita con-
sentita per rimanere nel segmento Star», Ne-
g{ei ultimi anni I'azione ha performato molto
ne, tanto che & vicina a1 massimi storici
(ma quota a sconto rispetto al settore). «Sicu-
ramenter, conclude Caltagirone, «continuere-
mo a crescere, fortl di una cassa prevista a
600 milioni nel 2026 quando Cementir do-
vrehbe registrare ricavi per 2 miliardi e un
mol a 425 milioni». (riproduzione riservata)
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