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Enav, decollom Borsa

pronto per la primavera
e laprima volta almondo

E STATO DEFINITO IL POOL DI
SEI BANCHE CHE GUIDERA
L’'OPERAZIONE DA CUILO
STATO SIASPETTA UN
INCASSO DI 700-800 MILIONI
DI EUROQ. PERALTRO SI
TRATTA DIUNA NOVITA
ASSOLUTA VISTO CHE MAI
FINORA GLI “UOMINI RADAR”
ERANO FINITI AL LISTINO

Lucalezzi

tavolta I'ok al decollo lo

hanno ricevuto anziché
darlo. La torre di controllo & a
via XX settembre e sulla pistac’e
I’Enav, seconda privatizzazione
dell'era-Renzi nella primavera
2016 (dopo Poste e quasi sicura-
mente prima di Ferrovie).

La settimana scorsa & stato de-
finito il pool di sei banche che
guidera un’operazione da cui lo
Stato si aspetta un incasso di
700-800 milioni di euro. Peraltro
si tratta di una prima mondiale
visto che mai finora gli “uomini
radar” sono finiti in Borsa.

Le societa omologhe che for-
niscono servizi di controllo dello
spazio aereo ¢ movimenti negli
aeroporti sono enti pubblici, so-
loin Inghilterra e Canadahanno
parzialmente privatizzato il capi-
tale. Secondo lo schema del de-
creto di privatizzazione sul mer-
cato finira fino al 49% per unava-
lutazione implicita della societa
di 1,8 miliardi (considerando i
circa 200 milioni di debito).

La comunicazione ufficiale &
prevista in questi giorni. Ma per
gli istituti coinvolti siamo gia ol-
tre le indiscrezioni: Medioban-
ca, Credit Suisse e Barclays, Jp
Morgan, Banca Imi e Unicredit
sanno di essere stati arruolati.
Era il passaggio atteso dopo la
scelta del presidente Ferdinan-
do Beccalli Falco e 'ammini-
stratore delegato Roberta Neri
fatta dal ministero del Tesoro
del giugno scorso. II mandato
di traghettare la societa verso
Piazza Affari ricevuto allora tro-

va ora tempi e conferme certi.
L'ad & gia al lavoro per predi-
sporre un nuovo piano indu-
striale da presentare entro 'an-

no. Poi tutti insieme, manager e
banche saranno chiamati a con-
vincere gli investitori della soli-
dita dell’azienda.

Sottolineano gli analisti che
come operazione Enav & molto
simile alle quotazioni di Terna
o di Snam, cioé societa di rete
che godono di un monopolio
naturale e in cui la tariffazione
imposta rende facilmente quan-
tificabile andamento, profitti,
redditivita e, in ultima analisi,
valore futuro delle azioni. Un ti-
tolo difensivo che puo piacere a
fondi infrastrutturali e anche ai
piccoli risparmiatori, tanto che
ancheisindacati hanno chiesto
nei mesi scorsi che alla fine nel-
le procedure dell'Ipo ci sia spa-
zio anche per assegnazioni mi-
rate ai dipendenti

L’accento sulla solidita sara
obbligato soprattutto perché il
traffico aereo italiano non sta
passando un momento entusia-
smante, lo spiega la stessa Enav
nell'ultimo bilancio: «<E’ indub-
bio che gli eventi esogeni che
hanno caratterizzato il 2014 han-
no sensibilmente influito sul ri-
sultato. La crisi socio-politica
dell’area nord-africana che, con
la conseguente chiusura dello
spazio aereo libico, ha determi-
nato un sensibile ridimensiona-
mento dei volumi di traffico fat-
turato rispetto ai volumi attesi».
Cieli insicuri spingono le compa-
gnie a passare altrove e la ripre-
sadel traffico commerciale e pas-
seggeri non sembra ancora cosi
pronunciata (+2,4% nell'ultimo
anno). Il fatturato 2014 & stato di
847 milioni e I'utile di 40 milioni.
Risultati che, per quanto siano
entrambi minori dell’esercizio
precedente, la societa non esita
adefinire «traimigliori mai regi-
strati dal Gruppo».

Margini di miglioramento ci
sarebbero: con 1,8 milioni di voli

controllati 'anno lo spazio aero
italiano & del 30% meno “affolla-
to” di quello tedesco e vale me-
no della meta di quello francese.
Gap che aumenta visto che i
maggiori provider europei han-
no conseguito i risultati positivi
pari o superiori all'ltalia (nel
2014 Francia +3,3%, Gran Breta-
gna +2,3% Germania +2,5% e
Spagna +3,8%. Il migliore el sta-
to quello della Turchia +20,4%).

Si spingera allora molto sulia
leva dell'efficienza interna: un
quarto dei 40 milioni di utile so-
no arrivati da li: «La riduzione
dei livelli della spesa conseguita
nel 2014 rispetto alle cornici
quantificate nel Piano ha genera-
to nel risultato della gestione un
effetto benefico di circa 10 milio-
ni di euro», sottolinea la societa.

Un passo necessario anche
per effetto dei cambiamenti del-
la normativa europea (vera va-
riabile indipendente nella deter-
minazione delle tariffe) che da
quest’anno vieta di recuperare
eventuali differenze tra costi pia-
nificati € consuntivati rimanen-
do a carico dei provider di assi-
stenza al volo.

Non mancano le prospettive
positive, come il completamen-
to del network nazionale: Enav
nel corso del 2014 & subentrato
all’aeronautica militare nel con-
trollo di Roma Ciampino e di Ve-
rona Villafranca, a giugno & toc-
cato a Treviso poi sara la volta di
Brindisi entro’anno e Rimini en-
troil 2016.

L’altro ramo di sviluppo &l'e-
spansione internazionale, ven-
dere know how e formazione
specie sui promettenti mercati
emergenti. Sono arrivate com-
messe da Malesia, Dubai e dl re-
sto dell’Asia per un valore intor-
no ai 20 di milioni. La societa pe-
raltro gia si avvale di una struttu-
ra fissa a Kuala Lumpur sotto il
nome di Enav Asia Pacific.

Ce n’¢ abbastanza per allac-
ciare le cinture e aspettare il re-
sponso dei mercati.
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Qui sopra,
Roberta Neri,
amm. delegato
di Enav




