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Debutti Parlano i consiglieri, vice capo di gabinetto a Finanze e Trasporti.Tonetti: «Non & un incarico onorifico». L'8 maggio via al bond da 180 milioni

Enav Sul listino questanno, puntando i radar allestero

La presidente DiMatteo: «Prospettiveinternazionalis. Entrol'estatenominadel

rivatizzazione con de-
P butto in Borsa entro

l'anno, per una quota
probabilmente inferiore al
49%, ed emissione di un pre-
stito obbligazionario da 180
milioni entro fine luglio, da de-
liberare venerdi prossimo, 8
maggio. Sono le due novitd
per Enay, I'Ente nazionale di
assistenza al volo del Tesoro e
deputato a controllare, fra I'al-
tro, che gli aerei viaggino nei
cieli senza scontrarsi.

Sara convocata entro
lestate, secondo fonti di via
XX Settembre, I'assemblea
che dovra nominare l'ammi-
nistratore delegato, vacante
da otto mesi. Non ¢ domani,
ma ora ¢é una scadenza, al-
meno, per rimediare a un
board monco da tempo, con
solo tre membri: la presi-
dente Maria Teresa Di Mat-
teq, vice capo di gabinetto al
ministero dei Trasporti;
Alessandro Tonetti, stesso
ruolo al ministero delle Fi-
nanze; e 'avvocato Nicola
Maione. Deve salire a cinque
se si vuole portare l'azienda
sul mercato, come previsto
dal Def di venerdi 10 aprile e
gia dal precedente del 2014.

Terza delle privatizzazioni
annunciate per questanno con
Poste e Grandi Stazioni, Enav
pareva finita in secondo piano,
ma dopo avere riacceso latten-
zione delle banche ora &, final-
mente, sotto la lente del gover-
no. Al Tesoro ribadiscono la
volonta di valorizzarla in vista
dell'apertura al mercato, te-
nendo lo Stato azionista con
larga maggioranza. Entro
l'estate & prevista partire la ga-
ra per l'incarico ai coordinato-
ri globali dell'offerta pubblica
in Borsa. L'advisor di Enay re-
sta Equita, sono stati scelti i
consulenti legali: gli studi Al-
len&Overy e Stuart Gellman.

Prova della serieta dell'im-
pegno ¢, secondo gli ammini-

stratori, il lavoro compiuto dal
consiglio che, benché a tre te-
ste, dichiara d'operare a a pie-
noregime fin dall'insediamen-
to, nel settembre 2014. «Il no-
stro non & un incarico onorifi-
co, ma effettivo, svolto con
assoluta dedizione — dice To-
netti —. Non ci siamo limitati
all'ordinaria amministrazione,
abbiamo lavorato molto, met-
tendo a disposizione della so-
cieta le nostre diverse compe-
tenze». «Lazienda in questi
mesi si ¢ mossa e ha avuto una
conduzione a tutto tondo —
dice di Matteo —. Enav ¢
un'impresa sana, con prospet-
tive anche allestero, oltre che
sul mercato regolamentato ita-
liano. Lo dimostra l'accordo
quadro che abbiamo firmato
con laeroporto di Dubai, per la
formazione del personale e la
consulenza in vista del nuovo
scalo per Expo 2020. Stiamo
poi ridisegnando le procedure
di volo a Kuala Lumpur». A
Dubai pare fosse in gara anche
la rivale inglese Nats. E in Ma-
lesia & operativa dal 2013 Enav
Asia Pacific. Sono 1301 proget-
ti dell’Enav in 23 Paesi.

La piena operativita, secon-
do 1 consiglieri, ¢ dimostrata
anche dalle tre loro proposte
approvate dall'assemblea del
13 aprile: riduzione del capita-
le sociale «per migliorare la
struttura finanziaria», dice
una nota; l'avvio del processo
di emissione del prestito obbli-
gazionario; e l'adeguamento
del bilancio ai principi conta-
bili internazionali.

Il modello resta RaiWay,
che fu valutata 8,5 volte il mar-
gine operativo lordo. Ma 'utile
netto 2014 atteso per Enay do-
vrebbe essere inferiore ai 50
milioni gia previsti da fonti fi-
nanziarie, per via sia del mino-
re traffico aereo sia dellade-
guamento del bilancio ai prin-
cipi lars. E questo pud impat-

tare sulla valutazione.
Difficile, dunque, che il Tesoro
incassi dall'Enav i circa 800
milioni stimati per il 49%.

Secondo gli ultimi dati (il
bilancio sara approvato a fine
mese) l'indebitamento netto
2014 dovrebbe essere intorno
ai 115 milioni, in crescita dagli
80,3 milioni del 2013, ma con
un rapporto basso (0,5 volte)
sul margine operativo lordo
(stimato in 230 milioni).
Lazienda si aspetta ora l'avvio
di una stagione di maggiore
redditivita, grazie ai servizi di
consulenza che rendono circa
il 309 (sei volte la normale at-
tivita) e allaumento della quo-
ta export sul fatturato, che &
del 4-5% e potrebbe raddop-
piare. Inoltre & previsto in cre-
scita il traffico aereo.

Gid, ma allora perché pren-
dere soldi in prestito con
unobbligazione prima di an-
dare in Borsa e perché abbat-
tere il capitale? Il collocamen-
to privato da 180 milioni equi-
vale infatti esattamente alla ti-
duzione di capitale varata (che
sard resa operativa proprio '
maggio — soldi che tornano al
Tesoro). Dall’Enay, il bond é
motivato con la convenienza
dei tassi e come un primo test:
l'azienda cosi viene valutata e
si fa conoscere dagli investito-
ri. Il taglio del capitale, invece,
come valorizzazione per i futu-
ri azionisti perché, nota Luca
Colman, responsabile finanza
e controllo di Enay, «aumenta
il rapporto tra utile e capitale:
un vantaggio per i soci».

A riprova della volonta di
sviluppo sono esclusi tagli di
organico e il consiglio d'ammi-
nistrazione ha incontrato mer-
coledi scorso i rappresentati di
tutti i sindacati. Prima volta.
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