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‘ Dalla chimica all’idrogeno

Cent anni di |

ANDREA GIACOBINO

Creata dall'inventore
dell’ Amuchina nel 1922,
I'azienda milanese
attende la finestra giusta
sui mercati per far partire
I'lpo e quotarsi

S ono passati cent’anni da
quando nel 1922 Oronzio
De Nora, un giovane pu-
gliese nato ad Altamura
nel 1899, si laureo al Politecnico di
Milano e un anno dopo invento I'A-
muchina, potente antibatterico poi
ceduto agli Angelini. Il neoingegne-
re a soli 24 anni fondo la sua azien-
da, che si chiamava appunto Indu-
strie De Nora (Idn), che si prepara al-
la quotazione, per una valutazione
compresa fra 3 e 6 miliardi di euro.
L’Ipo dovrebbe avvenire entro I'e-
state qualora sussistano le giuste
condizioni sui mercati, anche se la
societa cerchera di cogliere le fine-
stre temporali pit1 idonee. La Idn di
oggi deve il suo inizio alle scoperte
scientifiche di Oronzio che utilizza-
vano i processi cloro-soda nei tratta-
menti di depurazione delle acque e
gli anodi per l'industria farmaceuti-
ca. Nel 1969 ci fu il salto di qualita
con il brevetto della tecnologia Dsa,
che prevedeva la sostituzione degli
anodi metallici con quelli in grafite,
abbassando il consumo energetico.
De Nora comincid cosi ad avere
clienti come Bayer e Solvay, giganti
della chimica, fino alla Apple nell’e-
lettronica, ed entrd anche nel mer-
cato giapponese, diventando leader

globale negli elettrodi alcalini e nel
seltore delle energie sostenibili e
nelle tecnologie per il trattamento
delle acque.

La struttura di controllo é salda-
mente in mano a Federico, uno dei
nipoti del fondatore, tramite il
52,2% in capo alla Federico De Nora
Spa, al quale siaggiungeil 3,7% dete-
nuto direttamente. I fratello Miche-
le ne possiede invece il 7,1% tramite
la Norfin, nel cui capitale figura il fi-
glio Tommaso, mentre il socio di mi-
noranza rilevante ¢ la Asset Compa-
ny 10, veicolo controllato al 100% da

De Nora per arrivare in Borsa

Snam. L'ingresso del gruppo energe-
tico pubblico - con una quota del
35,6% - avvenne a fine 2020, quando
Snam comprd la quota da Blacksto-
ne sulla base di un enterprise value
di circa 1,2 miliardi di euro per il
100% dell’azienda. «La partnership
appena siglata - disse Marco Alveri,
allora amministratore delegato di
Snam - ci permettera di far leva sulle
tecnologie e sul know-how di De No-
ra, andando cosi ad accrescere il no-
stro ruolo competitivo nel settore
dell'idrogeno». Alverd, entrato nel

consiglio di Idn nel 2021, & stato ora
sostituito da Stefano Venier, nuovo
numero uno del gruppo pubblico.
AoggiDe Nora, che ha 1.720 addet-
ti ed & guidata dall'amministratore
delegato Paolo Dellacha, opera in
due segmenti di business (elecirode
technologies e waler technologies),
con una funzione perle attivita di ac-
quisizione e una task forceimpegna-
ta nella gestione delle attivita relati-
ve alla transizione energetica. L’a-
zienda si presenta alla quotazione
forte di un bilancio in netto migliora-
mento e non impattato dalla pande-
mia, anzi. | ricavi consolidati del
2021, infatti, sono stati di 615 milio-
ni, con un incremento del 23% sull’e-
sercizio precedente. In progresso
anche la marginalita con un margi-
ne operativo lordo di 80 milioni, dai
55 del 2020. Ecco perché l'utile & so-
stanzialmente raddoppiato da 32,8

a 66,4 milioni. A livello patrimoniale
a fronte di un capitale investito di
643 milioni (pin1 135 milioni rispetto
al 2020) corrisponde un patrimonio
netto salito a 454 milioni, parzial-
mente compensato dalla distribu-
zione di dividendi per complessivi
60 milioni. E con I'approvazione del
bilancio 2021 per i De Nora e per
Snam éarrivata un’altra cedola com-
plessiva di 20 milioni. Gli investi-
menti per 31 milioni (in impianti e
macchinari) hanno contribuito as-
sieme alla variazione del circolante
auna crescita dell'indebitamento fi-
nanziario netto 94,7 a 189 milioni. A
inizio maggio il gruppo ha sottoscrit-
to con un pooldibanche linee di cre-
dito rispettivamente per 200 milio-
ni di euro e per 100 milioni di dolla-
ri, anche per rifinanziare a migliori
condizioniil debito esistente.
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L'opinione

Conricavi e margini

in forte ascesa, la societa
e controllata dal nipote
del fondatore, Federico
De Nora, mentre una
quota del 36,5% fa capo
dal 2020 al gruppo
pubblico Snam
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I NIPOTI DI ORONZIO DE NORA E LA SNAM
LASTRUTTURA DI CONTROLLO DELLE INDUSTRIE DE NORA

FEDERICO
DE NORA SPA

; ASSET
NORFIN COMPANY 10 2

FEDERICO
DE NORA

INDUSTRIE DE NORA ©
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DE NORA WATER
DENGRA TECHNOLOGIES
ITALY

DE NORA

CAPANNONI ITALY

() Michele De Nora 73,2% proprieta e 18,4% usufrutto, Tommaso De Nora 9,2% e 18,4% nuda proprieta
2) Controllata al 100% da Snam
3)1,2% detenuto da Cordusio Fiduciaria
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