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In Europa allarme rosso sugli stoccaggi

Energia

Fiammata dei prezzi
energetici: al Ttf oltre
80 euro, come nel 2023

I rincari affossano le Borse
Rendimenti sui Treasury
ai massimi da tre anni

Le riserve tedesche di gas
al 54%, ’'Ue (67%) inritardo
sul 2025, Italiaa quota 84%

La nuova escalation in Medio
Oriente surriscalda i prezzi del-
I'energia: il Brent ha superatoiioo
dollari al barile per la prima volta
da fine luglio, sulla piazza di Am-
sterdam il gas ha oltrepassato gli
8oeuroper megawattora, illivello
piu alto da gennaio 2023. Salgono
ancheirendimenti sui Treasury, ai
massimi dal 2023 dopo cheil Teso-
ro Usa ha triplicato gli acquisti. E
unallarmerosso arrivadalla Ger-
mania, doveé corsa controil tem-
poperriempireiserbatoidigasin
vista della stagione fredda, ma gli
stoccaggisono fermial 54,5%, il li-
vellopilbasso degliultimi1zanni.
La media Ue si € fermata al 67%
controil79%diunannofa.Mentre
I'ltalia all’84 per cento. Bellomo,

Cellino, Dominelli —apag. 2-3

Gas, stoccaggi tedeschi ai minimi
E allarme rosso per ’Europa

Sicurezza energetica. Le riserve in Germania al 54% a causa dello shock legato a Hormuz, mentre la media
Ue ¢ al 66,9% contro il 79,2% toccato un anno fa. Tensione sui mercati con i prezzi che continuano a salire

‘ In Italia I'asticella all'84%
Faro anche sulle scorte
di petrolio: 410 milioni
di bariliin meno tra fine
febbraio e fine luglio
Celestina Dominelli
ROMA

Unsegnalediallarmerossoarrivadal
cuoreindustriale dell’'Europa proprio
mentrel'autunno muoveiprimipassi.
InGermaniaé corsaaffannosacontro
iltempo perriempireiserbatoidigas
invista dellastagione fredda, mainu-
meriufficiali diffusidall’associazione
di categoria Ines e confermati dalle
piattaforme europee tracciano un
quadro mai visto prima: con gli stoc-
caggifermiaunrisicato54,52%della
capacita complessiva(134,9 terawat-
tora) all'inizio di settembre, la loco-
motiva tedesca registra il livello pit
basso degli ultimi 15 anni, ossia da
quandol’organizzazionehainiziatoa
rilevare sistematicamente i dati.
Unritardo imponente se confron-
tatoconil 73,69% (183,5 TWh)registra-
tonellostesso periododelloscorsoan-
noeconlamediadell’'Unione Europea,
cheattualmente viaggia al 66,9% (757
TWh),benlontanadal79,2%toccatoa
settembre 2025, Arallentarele opera-
zioni di iniezione nei depositi non &,

pero, soltanto la rigidita tecnica dei
tempi di riempimento, ma anche un
precisoerischioso calcoloeconomico
e geopolitico. Perché le perduranti
ostilita nel Medio Oriente e 1a conse-
guente crisilungolo Strettodi Hormuz
—snododa cui transitaunaquota cru-
cialedelle spedizioni mondialidiGnle
greggio—hanno provocatounafiam-
mata nei prezzi delle materie prime,
Cosi, di fronte a unbenchmark euro-
peodel gas (il Ttf di Amsterdam) tor-
natosulivelli diforte tensione, le utili-
ties e gli operatori commerciali tede-
schisonomoltorestiiad acquistarevo-
lumi a pronti a prezzi di picco per
stoccarli, nel timorediandareincontro
a perdite ingenti. Con il risultato di
rendere quasi proibitivo il traguardo
che,secondolnes,comportalimmis-
sione nella rete tedesca diun volume
superioreaquantostoccatoneitre me-
siprecedenti messi insieme.
Inquestoscenariodi frammenta-
zione continentale, I'Italia fadaecce-
zione e dascudostrategicoperilSud
Europa: con gli stoccaggichesfiorano
I'84% diriempimento (170,7 TWh),il
Paese viaggia a 17 punti percentuali
sopralamediaeuropea. Il vantaggio
competitivo italiano poggia su una
capacitaimponente da1g miliardidi
metri cubi (un sesto del totale UE),

sulla gestione integrata di Snam su
trasporto, rigassificazione e stoccag-
gio, e sullaleva regolatoria del “pre-
mio giacenza” confermato da Arera
per la stagione 2026/2027 che ha
compensatogli operatori dai costi fi-
nanziaridiaccumulo. Un mix di fatto-
richeavvicinailtraguardodel 9o%di
riempimento, come aveva peraltro
previsto gia ad aprile I'ad di Snam,
Agostino Scornajenchi.

Altrove, pero, il quadrorestafosco
erichiamain modonitidoilragiona-
mento formulato, a inizio luglio, su
queste pagine, dall’ad di Eni, Claudio
Descalzi, nellasuaintervistaal diret-
tore Fabio Tamburini. In quell’occa-
sione, il ceoaveva chiarito che, dopo
lescosse geopolitiche su Hormuz, la
stabilita apparente deiprezzi erastata
garantita soltanto dauningente con-
sumo di riserve strategiche, avver-
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tendo peroche’Europanonavrebbe
potuto fare affidamento all'infinito
sulpolmonedelle scorte senza pagare
uncontosalatointerminidiprezzie
sicurezza fisica delle forniture,
Unoscenario che risulta conferma-
to dalle stime dell’ultimo Oil Market
Report dell’Agenzia Internazionale
dell’Energia (lea): tralafinedifebbra-
ioelafinedilugliol'emorragia cumu-
lativadalle scorte petrolifere mondiali
éstatadiben 410 milionidibarili(Mb),
pari a un ritmo medio di -2,7 Mb al
giorno. Solo aluglio le scorte globali
sono scese di 69 Mb, spingendo gli
stockcomplessivi sottoiz,g miliardidi
bariliperla primavoltadaaprile2025.
A determinare oltre il 9o% del crollo
estivo ¢ stato il comparto dell’oil on
water (ilgreggioin transitosunavici-
sterne), affondatodi 63 Mb (-2 milioni
di barili al giorno) a causa della con-
trazione dellenuove esportazionivia
marelegateairischigeopolitici. Enei
Paesi Ocse la situazione & ancora pitt
tesa:le scorte industriali e governative

ILMESSAGGIO DI DESCALZI
H . Nell'intervistadell'l1 luglioal direttore
‘ Fabio Tamburini, l'ad di Eni, Claudio
— Descalzi, aveva evidenziato chel'appa-
e rente stabilita dei prezzi eraassicurata

sono scese a 3.817 Mb a fine giugno
(-265 Mbdafebbraio). In particolare,
leriserve pubbliche governativedisi-
curezzasiattestano ad appena1.064
Mb, illivello piltibasso dallontano di-
cembre1990,azzerandodifattolarete
diprotezione per gli Stati.

Una situazione che scarica i suoi
effetti sui prezzidipetrolioe gas. Sul
primo fronte, con le riserve di sicu-
rezzaridotteal lumicinoeiflussigal-
leggiantiinnettocalo, il Brentappare
destinato arimanere ancoratostabil-
mente sopralasoglia deigo-98dolla-
rialbarile perilquarto trimestredel-
I'anno. E, nell’eventualita di un ina-
sprimento delle ostilita navali nel-
Iareadi Hormuz o diattacchi diretti
alle infrastrutture energetiche, gli
analisti prefigurano fiammate rapide
verso la soglia dei 110-120 dollari.
Quantoal gas, larincorsaforzataagli
stoccaggi da parte dei Paesi centro-
europei terra sotto pressione il mer-
catospot:leproiezioniindicano peril
Ttf un corridoio compresotraiggei

68 euro/MWhnel trimestre inverna-
le, con picchi divolatilita temporanei
finoa quota7s5-8oeuro/MWhincaso
difreddo rigido precoce.
Unaprevisione che fail paio conil ri-
chiamolanciatoieri dal portavoce del
Cremlino, DmitriPeskov, chesoffiasul
fuocodellecriticita del sistema energe-
ticodel Vecchio Continente. «Gli euro-
peisitrovanoattualmentein unasitua-
zionemoltodifficile: stannoaffrontan-
doprobleminel riempimentodegliim-
pianti di stoccaggio sotterraneo del
gas. Anche sedovesseroraggiungerei
tassi massimi di immissione nonriu-
scirebbero a completare il processo
prima dell'arrivo dell'inverno. Cio indi-
cachegliattualiprezzidiBorsadelgas
nonsonoancoraalivellirecord».
Come dire che 'Europa siavviaa
un inverno complesso, dovela sicu-
rezzaenergeticarichiederaunaspesa
cospicua che rischia di scaricarsi in
modo pesante sui bilanci pubblici e
sulle bollette di famiglie e imprese.

@RIPRODUZIONE RISERVATA

dall'ampio ricorso alle scorte strategiche
eche'Europa non avrebbe potuto
attingereall'infinitoalle riserve senza
pagare un conto salato in termini di
prezziedisicurezza fisica delle forniture.
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L’andamento delle scorte di gas e petrolio

LE RISERVE DI GAS
Situazione degli stoccaggi al 7 settembre 2025 e 2026. In TWhe in %
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7 SET 2025 7 SET 2026
TOTALE UE
TOTALE
EXTRA-UE
UE 0 200TWh 0 200TWh
Austria 82,60 82,4% 67,64
Belgio 8,27 92,1% 4,41
Bulgaria | 4,95 70,6% | 455
Croazia 4,17 87,4% 3,67
Rep. Ceca 3.53 88,3% ‘;2.84
Danimarca 4,25 43,5% 6,61
Francia 111,39 88,6% 91,53
Germania 183,59 73,7% 134,94
Ungheria 47,15 69,3% 4791
Italia 181,63 89,5% 170,70
Lettonia 13,07 52,6% 11,21
Paesi Bassi 96,02 66,6% 72,04
Polonia 33,57 92,5% 35,43
Portogallo 3,57 100% 3,32
Romania 29,13 86,0% 24,91
Slovacchia 25,42 72,3% 18,98
Spagna 30,60 85,4% 26,32
Svezia 0,05 50,6% 006
EXTRA-UE
Ucraina 73,63 22,7% 109,68
Regno Unito 4,43 44,9% 3,09

SCORTE GLOBALI DI PETROLIO
Report agosto 2026. Valoriin Mb
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Fonte: Agsi/Gas Infrastructure Europe e per le scorte di petrolio IEA Oil Market Report
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