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Hera, alleanza con1l fondo mglese Eiser
per diventare 1l polo dei rifiuti in Ite

LUGAPAGNI

MILANO — Diventareil polodiri-
ferimento per la gestione dei ri-
fiuti in Italia. Partecipando alle
garenonappenasenepresentera
Y'occasione, anche al di fuori det
confini dell’Emilia Romagna. 1
gruppo Hera sirafforzanel setto-
re ambientale e per crescere ha
sceltoilfondoinglese Eiser Infra-
structure Limited. Il quale ha ac-
cettato di pagare 105,6 milioni
peril20% di Herambiente, con la
possibilita di salire di un altro 5%
entro tre mesi, hon appena avra
trovato altri investitori istituzio-
nali che la seguiranno nell’av-
venturaitaliana.

Di pretendenti, in realta, ce
n'erano almeno quattro appro-
datiallafasefinale, di cui dueita-
liani,.Mala scelta & caduta suibri-
tannici di Eiser «per "equilibrio
complessivo dell’offerta tra

Ceduto per 105,6
milioniil 20%

della controllata
che si occupadelle
attivita ambientali

aspetti economicie aspetti digo-
vernance, inlinea con le caratte-
ristiche indicate dal cda», come
spiega a Repubblica il presidente
di Hera Tomaso Tominasi. Se-
condo fonti vicine alla trattativa,
tra glialtri pretendenti, c'¢ chiha

offerto pil1 soldi come il fondo
F2i, machiedendo una quotaso-
cietaria piltalta.
Cisonoancheun altridue mo-
tiviche hanno spinto verso il fon-
do Eisner (che ha una dotazione
di 1,1 miliardi di euro e un enter-
prisevaluetotale dioltre 3miliar-
di): conosce il settore rifiuti da
quando nel 2007 ha rilevato una
quota del gruppo inglese Cory
Environmental ma & anche gia
presenteinltalia,avendorilevato
dalfondoClessidral'exreteditra-
sporto gasdiEdison che ha preso
ilnome diSocieta Gasdotti Italia.
Ifondiincassati da Eiser servi-
ranno a Hera sia per liberare ri-
sorse da investire in altri settorie
per raggiungere i primi obiettivi
dellajointventure: «Inprimoluo-
golapartecipazione a gare - spie-
gaancora Tomrmasi-acomincia-
reda Firenze dove siamo gia pre-
qualificati e la realizzazione di
importanti iniziative legate alla
valorizzazione energetica delle
biomasse darifiuto».
I'operazione fa il paio con
quella varatada Iren (I utility na-
ta dalla fusione tra Iride ed Enia)
eil fondo F2i che assieme hanno
lanciatoun’OpasuMediterranea
delleAcquepertrasformarelaso-
cietanel polo della gestione della

reteidrica. Le due operazioni so-
nofavoritedallalegge Ronchiche
obbligheraicomuniascendereal
30% nel capitale delle municipa-
lizzate ccrcando partner privati.
E utility come Hera e Iren, per
quanto controllate da capitale
pubblico, sonosocietaquotatein
Borsa e quindi soggetti ideali per
promuovere lejoint venture pre-
viste dallalegge.

Hera ha scelto il settore dei ri-
fiuti perché ha gia un posizione
leaderin Italia: nel 2009 ha smal-
tito 5 milioni di tonnellate di ri-
fiutidicui 1,7 milioni di rifiuti ur-
banie3,3dirifiutispeciali, conri-
cavi consolidati pari a 368 milio-
ni,un marginedi 148 milionieun
utile netto a 28 milioni.
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Laura Galvagni
MILANO
zx Un’operazione dalla valen-
za industriale ma anche finan-
ziaria. Con la cessione da parte
diHera del 20% di Herambien-
te al fondo infrastrutturale Fi-
ser, T'utility ha centrato una se-
rie di obiettivi cruciali per il fu-
turo della societd. Innanzitutto
ha selezionato un partner che
pudassicurare appo ggxo sul pia-
nostrategico, Eiser gia possiede
il23,3% diunodeiprincipali ope-
ratoridi wastemanagement del-
laGranBretagna, ossia Cory En-
vironmental, e quindi pud ap-
portare al progetto il know how
sviluppato nel corso degli anni
conl’esperienzainglese.
L'arrivo del nuovo azionista
éinoltreancheunagaranzia sul
fronte finanziario. L’ingresso
del fondo infrastrutture & una
sorta di assicurazione futura
nel caso in cui I'azienda decida
diconsolidare ulteriormente la
posizione di leader del settore

inItalia, chesifondasuunarete

.che coprel'intero ciclo del trat-

tamento e recupero dei rifiuti,
ad eccezione della raccolta, at-
traverso 77 impianti di cui 7 siti
Wte (Waste to energy),u disca-
riche ed una capaciti installata
perilrecuperoenergetico supe-
riore a 110 megawatt. Di certo,

i NLOVG SOLIo

E un fondo di infrastrutture
ed & gia presente nel capitale
di un‘altra azienda di waste
management inglese:

Cory Environmental

se Herambiente decidesse di
aumentare ulteriormente la
massacritical’appoggio econo-
mico del nuovo partner non
mancherebbe.

Va detto che anche il fondo
Fzi aveva presentato un’offerta
per il 20% di Herambiente met-

tendo tra l'altro sul piatto una
somma pill importante rispetto
aquellaoffertadaEiser, che no-
nostante cio ha prevalso. 1 mo-
tivo? Questioni di governance.
Lasocietdinglese sié&acconten-
ta di un diritto di veto solo su
alcune operazioni altamente
strategiche e di due rappresen-
tanti senza deleghe nel consi-
glio di amministrazione di He-
rambiente (composto di otto
membri) mentreil fondo guida-
to da Vito Gamberale, come da
tradizione, ha chiesto di poter
formalmente contare nella ge-
stione della societd. Aspetto
che, perlasceltafinale,siérive-
lato dirimente.

Tornando all’'operazione, la
vendita della quota ad Eiser ha
comunqgue unimpatto assairile-
vante sui risultati di Hera. La
cessionedel20% diHerambien-
te, alla quale si aggiunge un'op-
zione perladismissionediunul-
teriore 5% entro’anno, suilaba-
se di una valutazione implicita
peril100% del capitale di 528 mi-
lioni, portera nelle casse
dell'utility complessivamente
105,6 milionidi euro (valore sog-
gettoad aggiustamentodiprez-
zo al closing in base alla varia-
zione della posizione finanzia-
rianetta rispetto al 31 dicembre
2009). A questa somma va ag-
giuntaanchelaplusvalenzache
Hera iscrivera a bilancio. Stan-
do alle prime valutazioni, la ci-
fra dovrebbe essere compresa
trai 5o e i Go milioni. Numeri
che il mercato auspica possano
presto trasformarsi in un pre-
mio per gli azionisti sottoforma
didividendo, magariconunace-
dolapiiiricca che in passato.

Nell’operazione Hera é stata.

assistitadaLazard & Co.in qua-

‘'Iita di advisor finanziario, e da
LSLexjus SinactaeDewey &Le-
Boeuf come consulentilegali, Ei-
ser da Citi in qualita di advisor
finanzjario e da Latham & Wa-
tkins come consulenti legali.

Energia. L 'utility vende perlOSmlhomadE1ser1[20% di Heramblente plusval;enza‘d1 50- 60 milioni

Hera trova un partner nei rifiuti

L’operazione é strumentale per una crescita futura della controllata

105 mitions

. Lincasso

Hera ha valutato
complessivamente
Herambiente 528 mitionie
questo haconsentito
all’aziendadiincassare 105

milioni peril20% della societa.

20%

Laquota venduta

Hera havendutoil20% di
Herambiente ma esiste
un’opzione per la cessione
entro'anno diun ulteriore 5%.

50 mitioni

Laplusvalenza

Secondo le prime stime la
societa dovrebbe riuscirea
iscrivere a bilancio 50-60
milioni di plusvalenza.
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11 20% di Herambiente al fondo Eiser

L’ingresso & avvenuto a un prezzo di 105,6 milioni. Entro tre mesi
possibile un’opzione per un altro 5%. Atteso il via libera dell’ Antitrust

Hera apre il capitale di Herambien-
te a Eiser Global Infrastructure
Fund. Uno dei principali fondi infra-
strutturali europei ha acquistato je-
ri il 20% del gruppo green per
105,6 milioni, che equivale a una
valutazione implicita del capitale di
Herambiente di 528 milioni. II fon-
do ha siglato - con"appoggio di La-
zard - I'intesa attraverso Ambiente
Arancione a cui spetta anche un’op-
zione (esercitabile entro 3 mesi)
per un ulteriore 5% del capitale, a
un prezzo per azione uguale a quel-
lo riconosciuto sulla partecipazio-
ne del 20%. «Grazie all’operazione -
ha spiegato il presidente Tomaso

Tommasi di Vignano - Hera e He-
rambiente acquisiscono un socio e
azionista finanziario di primaria im-
portanza, con un’ottica di investi-
mento di medio-lungo termine che
accompagnera la societa nel suo
programma di crescita verso un ul-
teriore e progressivo rafforzamento
della leadership a livello naziona-
le». Dal canto suo, Eiser guarda an-
che con grande interesse a stabilire
1una relazione solida con Hera «per
sviluppare la propria presenza nel
settore delle infrastrutture in Ita-
lia». L'operazione (soggetta ad an-
torizzazione dell’ Antitrust) dovreb-
be essere perfezionata a settembre.

Herambiente, nata il 1 luglio 2009,
& leader in Italia nello smaltimento
e recupero dei rifiuti, sia urbani che
speciali. Il gruppo gestisce l'intero
ciclo, ad eccezione della raccolta,
attraverso 77 impianti. In particola-
re, conta 7 impianti Wte (di cui 5 di
recente costruzione), 11 discariche
ed una capacita installata per il re-
cupero energetico superiore a 110
Mw. Nel 2009, il gruppo ha smalti-
to 5 milioni di tonnellate di rifiuti,
di cui 1,7 milioni di rifiuti urbani e
3,3 milioni di rifiuti special. E hare-
gistrato ricavi a 368 milioni, ebitda
a 148 milioni e un utile netto a 28
milioni. S.F.
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Hera cede
a Eiser
quota20%
Herambiente

I1 Gruppo Hera ¢ una socie-
ta controllata da Eiser Infra-
structure Limited (Ambiente
Arancione Cooperatief U.A)
hanno firmato ieri un accordo
per 'acquisto di una quota
pari al 20% del capitale so-
ciale di Herambiente, leader
in Italia nello smaltimento e
recupero dei rifiuti. 11 cor-
rispettivo per 1’acquisto del
20% di Herambiente ¢ pari
a 105,6 milioni, che equiva-
le a una valutazione implicita
per il 100% del capitale di
Herambiente di 528 milioni
di euro. Inoltre, Ambiente
Arancione avra 1’opzione,
esercitabile entro tre mesi dal
perfezionamento dell’acqui-
sto della quota del 20%, di
acquisire fino a un uvlteriore
5% del capitale sociale del-
la Societa, a un prezzo per
azione uguale al prezzo rico-
nosciuto sulla partecipazione
del 20%. I partner di Dewey
& LeBoeuf, Nicola Brunet-
ti e Lorenzo Parola, con gli
associate Francesca Morra
e Alessandro Dolce hanno
seguito I’operazione con lo
studio legale Lexjus Sinacta
¢ Lazard per il Gruppo Hera,
mentre Eiser & stata assistita
dallo studio Latham & Wa-
tkins e da Citibank. I opera-
zione dovrebbe essere perfe-
zionata a settembre.
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Hera e la societd control-
lata da Eiser infrastructure
limited, Ambiente arancione
cooperatief UA, hanno fir-
mato un accordo vincolante
per lacquisto di una quota
del 20% del capitale di He-
rambiente. 1l corrispettivo é
di 105,6 min euro
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