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De Nora va avanti: ordini gia coperti

Matricole

11 Cfo Lodrini: «La solidita
della nostra storia e i nostri
progetti sono apprezzati»

Cheo Condina

Laparolad’ordine e «fiducia», dettata
dalfatto che De Nora «e al centro della
rivoluzione industriale dell'idrogeno
verde, haregistratounlivellofenome-
naledicrescitain questiannieun primo
trimestre straordinario». Con queste
parolel’'amministratore delegato Paolo
Dellacha ha presentato ieri I'lpo della
multinazionale italianaspecializzatain
tecnologie sostenibili che, incassato
'okdiConsobe Borsaltaliana, aierise-
rarisultavaormaiin diritturad’arrivo.

Dopoessere statoapertomercoledi
ilbookdegliordini,comeriportatoda
Radiocor, sarebbe ormai coperto e
l'operazione - salvo colpidiscenadel-
ultima ora—ormai prossimaaconclu-
dersi,conlosbarcoa Piazza Affaripre-
vistopermetadella prossimasettima-

na. Qualche incertezzaresterebbean-
corasuitempiperchel'Offertapotreb-
beanche essere chiusainanticipo oggi
(anziché come previstolunedi27 giu-
gno):inquesto caso giastaserapotreb-
be essere diffuso il prezzo definitivo.
Prezzo che spaziava in una forchetta
trai3,5euroai6,seuro(perunacapita-
lizzazione finale tra2,72 e 3,28 miliar-
di): resta da vedere in che area sisono
concentrati gli ordini,anche se - pittin
generale - lapresenzadi“cornerstone
investors”come laSan QuiricodeiGar-
rone-Mondinie 7-Industries Holding
hagiocatounruolorilevante, vistoche
sottoscriveranno il 38% dell'Offerta.
Del resto il momento sui mercati
noné deimigliori, mailmanagement
di De Nora ha rivendicato la leader-
ship globale dell’azienda in varisetto-
ri(daglielettrodial trattamentodelle
acque, in particolare delle piscine, per
arrivare all'idrogeno verde), 'anda-
mento brillante del business e la vi-
sione di lungo periodo dei suoi soci.
«Cistiamo lavorando da oltreunan-
no, la solidita della nostra storia e i
nostriprogetti sono apprezzatidagli
investitori», ha chiarito il Cfo, Matteo
Lodrini. Proprio questa Ipo, ha fatto
notare, «ci consentira di aspirare in

futuro a una M&A di grandi dimen-

sioni». Asupportodiunaquotazione
che vedralafamiglia De Norarestare
in maggioranza, Snam con unaquota
rilevante (stimata del 25%) e un flot-
tantedicircail20%, lmanagement ha
illustratosialadividend policy — «di-
stribuiremoil 25% dei profitti» — siai
numeridel primo trimestre: un fattu-
ratodizoo milioni(+79,8%sull’anno
scorso), unaumento della redditivita
ass5milioni e unbacklog cresciuto del
12% a 613 milioni, a fronte diuna posi-
zione finanziaria nettadiig6,5 milio-
ni, 1,2 volte 'Ebitda. Un numero, que-
st'ultimo, inferiore allamedia del set-
toredellatransizione energetica, an-
cheseinrealtaDe Noraéun’azienda
diversificata e difficilmente parago-
nabile sulmercato: ragionamento ap-
plicabile anche perun altromultiplo,
questoinvece ben pitirotondo, relati-

voalrapportotravalore d’impresaed
Ebitda 2021, paria 26 volte, nonostan-
te le ambizioni sulla valorizzazione
dell’azienda siano state un po’ ridi-
mensionate rispetto a qualche mese
fa. «Siamo la“Intel inside” dei nostri
clienti, le nostre tecnologie sono fat-
tori abilitanti delle loro performan-
ce», ha sintetizzato Dellacha, riba-
dendochesull'idrogeno verde De No-
ra ha «la tecnologia piu performan-
te»,chelehapermessodiaccumulare
un portafoglioordinidioltre2,5 GW.
Infine le partnership, «in cui cre-
diamo molto, sia con ThyssenKruppin
Nucera, siaconSnam, che e unalleato
strategico con cui stiamo portando
avanti progetti importanti, tra cuila
prima gigafactoryitalianaaidrogeno
verde prevista dal Pnrr: speriamo di
poterla fare molto presto, vicino a Mi-
lano», ha precisato Dellacha. Per
quantoriguardainvecel’ingressonel
capitale dellaSan Quiricodei Garrone-
Mondini,I’ad ha fattonotare che peril
momento I'investimento della holding
esolodinatura finanziariamain futu-
10,datoillororuolo diazionisti dirife-
rimentoin Erg, nonsonodaescludere
collaborazioni con quest™ultima.

ZRIPRODUZIONE RISERVATA

3,28 miliardi

LA CAPITALIZZAZIONE MASSIMA
Il prezzo saratra 13,5a 16,5 euro,
per una capitalizzazione finale tra
2,72 e 3,28 miliardi di euro




