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Con 14mila chilometri di autﬂstrade nascera il primo operamre mondiale nelle infrastrutture dei trasporti

Atlantia, 16 miliardi per Abertis

Lasocieta dei Benetton lancia I'Opa a 16,5 euro per azione

Abertis con il 18,99, & di 16,341 miliardi
di euro. Dall'aggregazione nascerebbe
ilprimooperatore mondiale nelleinfra-
strutture di trasporto, con14mila chilo-
metri di avtostrade e 6o milioni di pas-
seggerinegliaeroportidi Romae Nizza.
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no comundgue scegliere di aderire solo
in parte all'offerta cash, mantenendo
una parte di azioni, Il controvalore del-
I'operazione, in cui ha avuto un ruolo
determinante La Caixa, la cassaforte fi-
nanziaria catalana primo azionista di

wez [} consiglio di amministrazione di
Atlantiaha decisodilanciare un'offerta
pubblica di acquisto e/o scambio vo-
lontaria sul 1009 della spagnola Aber-
tis. L'offerta &éincontanti, a 10,5 euro per
azione. Gli azionisti di Abertis potran-
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LA MAXI-OPERAZIONE
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Nascerehbe un colosso globale presente in 15 Paesi
€ con una rete autostradale di oltre 14mila chilometri
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Contanti e carta
Ai soci iberici viene chiesto di portare Je azioni

in adesione a 16,5 euro o accettare 0,697 nuovi titoli

Atlantia lancia I'offerta per Abertis

Operazione da 16,3 miliardi per creare il leader mondiale delle autostrade - Gli spagnoli prendono tempo

Laura Galvagni

== Un'operazione da 16,3 miliardi
dieuroperrealizzareuncalossoda
36 miliardi di capitalizzazione. At-
lantia, assistita da Credit Suisse e
Mediobanca, ha alzato ieri il velo
sui termini dell'offerta per rag-
giungere il 100% di Abertis, per la
quale non ¢ comungue previsto il
delisting. L aproposta, come previ-
5to, & mista, ossiaparteincontantie
parte carta. Al soci spagnoli viene
quindioffertodiportareleazioniin
adesione aun prezzo diG,seuroa
titolo,ilzoesinpitidellamediadegli
ultimi sei mesi di Borsa precedenti
irumor, o in alternativadiricevere
0,007 azioni Atlantia di nuova
emnissione con caratteristiche spe-
ciali. Lacomponente cartaélimita-
taaun massimo del 23,296 del capi-
taleeaunminimodelioes. Compli-
ceilfattochealorosariconcessoil
dirittodi nominare tre nuovimem-
bri del consiglio di Atlantia che
passeri da 15 218 componenti. Il
ruolo pare essere destinato a venir
ricoperto dalla Caixa, ogel azioni-
sta di Abertis con il 220 ma proba-
bile nuovo socio dell'agglomerato
conun pacchetto di poco superio-
re al 1296, Le azioni specialinon sa-
Tannoe quUOTAte ¢ Saranno soggette
al vineolo di intrasferibilita fino al

15 febbraio 2019, oltre il quale ver-
ranno automaticamente comverti-
te in azioni ordinarie secondo un
rapporto diuno auno.
L'operazione, nel giudizio del
ceo di Atlantia, Giovanni Castel-
luced, ha tutte le caratteristiche per
esserevalutata camichevoles epilr
ingenerale, haaggiuntoilmanager,
& owin-win-wite, 0ssia vincente
per tuttl gli attori in gioco. Abertis,
tuttavia, non sié ancora espressa e
nonlo fard finchénon sarannoiter-
minidileggeaimporloperorasiéli-

mitata a dire che ha appreso della
proposta «attraverso il comunica-
tondi AtlantiaallaCnmvehadefi-
nita «volontaria e non richiestax.
Unsegnaledi“freddezza”, rispetto
auna proposta a ungo «discussan
con La Caixa, come ha poi spiegato
Castellucci,che sul mercatoéstato
interpretato come il tentativodite-
nereunaportaapertanclcasoincui
qualcun'altro volesse rilanciare
sullapropostaitaliana, in particola-
resui termini finanziari. Melle setti-
manescorse, d'altra parte, nonera-
nomancate le indiscrezioni circail
possibile interessamento di alcuni
fondi di private equiry o grandi in-
vestitori. In questo caso, il profilo
dell'offerta sarebbe pii finanziario

L'OPERAZIONE

Il silenzio degli iberici viene
interpretato come una
strategia di attesa per una
possibile contro-Opa
difondi o grandi investitori

cheindustriale. Da parte sua Atlan-
tia ha cercato di rendere maggior-
mente attrattiva 'operazione an-
nunciando I'aumento della cedola
apartire dal primo anno di integra-
gione, comunulteriore #3080 oltreal
+10%giaprevistodall'attuale politi-
ca dei dividendi. Sul piano indu-
striale, invece, ha proposto qualco-
sa di difficilmente replicabile: un
asse che punta a costruire il primo
operatore al mondo presente in 15
paesi (con 1'Ttalia che peserebbe
peril 4596, laFranciaali7es elaSpa-
gnaperilites al pari del Sud Ameri-
ca) con olire 14 mila chilometri di
autostrade, Go milioni di passegge-
riintransitotraFiumicinoe, Ciampi-
no e Nizza e una partecipazione
*gqualificata” in Cellnex, il gruppo
delle torri fberico. Questo dar vita
auna realti con 6,6 miliardi di ebi-
tda,superiore ai 4 miliardi che ogni
annoesprime il colosso Vinel Eca-
pace, dungue, di farsi carico della
consistente mole di debito, oltre 30
miliardi complessivi, che emerge-

ra dalla realth unita: il rapporto tra
debito netto ed ebitda sara infatty,
standoallestimesuidatial 2007, pari
agBvolteequindiinferioreallame-
diadisetrore cheviaggiaattornoal-
les,6volte, Riguardoacid, vasotto-
lineato che deii6,zmiliardilacom-
ponente in contanti, e quindi che
verrh messa a disposizione dalle
banchedelpool che darannoil pro-
prio via libera in merito al pit tardi
entrovenerdl, @ massimodilg, 7mi-
liardieminimodiiz,smiliardi. Tutti
denarichearriverannoin formedi-
verse: massimo 6,3 miliardi come
bridgeto bond, altri 6,3 miliardico-
me finanziamenti a cingque anni e
circa 2 miliardi come bridge to di-
sposal. Arlantia ha gid un accordo
per vendere a poco meno dia,s mi-
liardi il 1094 di Aspi ma potrebbe
mettere sul mercato un aliro 9.
Inoltre, per non incorrere nell'ob-
bligodiOpasuCellnexdovriascen-
dereal di sotto del 3000 del capitale
in tempi rapidi, vendendo dungue
almeno un 49 che sul mercato po-
trebbe essere valorizzato pocome-
nodi zoomiliond,

Imediaspagnoli,perora,sisono
limitati aricordare che poco piti di
wannifailprimo progettodinozze
tra Atlantia e Abertis falll per I'in-
tervento del governo italiano che
sbarrolastradaalgruppoibericari-
chiamando il ruolo che, a parti in-
vertite, oggi potrebbe giocare ora
lanolitica sparnola



