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Pirelliscorpora

il business immobiliare

Tl consiglio Pirellihadatoieriil
viaalla proceduraperla
scissionediPirelliRe.Lo
spin-off sari operativoa ottobre
e permettera al gruppo di
concentrarsi sul core business
dei pneumatici. - pagina 43

R'lasseth Plrelh scorpora 1[ mattone
Il futuro é nei pneumanm Pag.43

Industria. Spin-off operativo a ottobre Nuovo patto sotto il 30% per Pirelli Re

Pirelli scorpora il mattone

[l futuro € nei pneumatici

L’operazione
permettera

di eliminare

lo sconto holding

Antonella Olivieri

mezt 11 dado & tratio. Pirelli avvia
il distacco dal mattone, per con-
centrarsi sul core business dei
phewmatici,conladecisione pre-
saieridalboard didareil viaalla
procedura di scissione di Pireli
Re.Perarrivare a questorisulta-
to Pirelli ha dovuto ottenere 'ok
dellebanche al cambio di propie-
ti. Autorizzazione cheéstataco-
rale, apatto che fosserorispetta-
te due condizioni. La prima, che
fosse garantito un azionariato
stabile, almeno per un periodo
iniziale. Cosachesitradurranel-
la formazione di un nuovo patto
nella societ scissa che vincole-

rapocomeno del309 del capita-
le (evitando cosi I'Opa) con la
partecipazione di Camfin e buo-
na parte dei soci sindacati di Pi-
relli (con Feccezione, probabil-

%D data

stampa

mente, di Lucchini, Premafin ¢
Allianz). La seconda, che fosse
mantenutoil finanziamento, og-
gi infragruppo, di 150 milioni, di
cui 8o allo stato effettivamente
utilizzati Tl prestito di Pirellia Pi-

_relli Re sara allungato almeno fi-

no a laglio 2012, in modo da alli-
nearlo conlascadenzadel finan-
ziamento bancario in pool da
320 milioni.

Inolire, come segnale di fidu-
cia nel progetio, & previsto che
UniCredite Mediobancasotto-
serivano un aumento di capitale
alororiservaio dazomilioni, ira-
miteil qualele due bancherileve-
rebbero ciascuna una quota di
pocosuperiore al2%. UniCredit,
che non & presente nel capitale
di Pirelli & C., ma & finanziatrice

"di Pirelli Re, entrera nel nuovo

patto dellimmobiliare, mentre

Mediobanca, che non & esposta
sui finanziamenti, accrescera la
sua partecipazione a circa il 5%
cormpléssivo.

Per laBicocca, che ha p]lotato
Toperazione, la scissione ha
I'obiettivo di ridurre, al limite di
annullare, lo sconto holding che
grava sul titolo, permettendo
una copertura pii focalizzata da
parte di analist e investitori che
dovrebbe consentire ai muliipli
diPirelli Tyre diallinearsia quel-
li di Michelin e Bridgestone:
I'Ev/Ebitdazo10 diPirelli & intor-
10 a 4,6 volte contro 15,8-6,2 dei
concorrenti. Pirelli Re dovra di-
mosirarediessereingradodireg-
gersisulle proprie gambe, ma sa-
ra pii libera di impostare strate-
gie di aggregazione nell’ambito
diunariorganizzazione del busi-

ness focalizzata sui servizi.

Le azioni di Pirelli & C. saran-
no raggruppate nel rapporto di
unamovaazione ogniivecchie.
Quindi, per ogni azione Pirelli &
C. verra distribuita un’azione Pi-

relli Re. Al momento dello stac-
co, a seconda delle quotazmm,
per la casa-madre, che dovra ri-
durre di conseguenza il capitale,
poiradeterminarsiunaminusva-
lenza (o anche una plusvalenza),
considerato che il valore dilibro
della partecipazione del 58% in
Pirelli Re (0,68 euro per azione)
éattualmente superioreaiprezzi

di Borsa. L'eventuale minusva-

lenza dovrebbe essere comun-
que coperta con le riserve, senza
impattare sui dividendi.

Quanto alla tempistica, dopo
le assemblee di luglio decorre-
Tanno i 9o giorni per 'eventuale
opposizipne dei creditori: dun-
que la scissione dovrebbe essere
operativa per ottobre. Gli aspetti
legali dell'operazione sono stati
curafidallostudio Labruna-Maz-
zZiotti-Segni, mentre advisor fi-
nanziari sono stati Mediobanca,
Deutsche Bank, UniCredite Ban-
ca Imi per Pirelli & C. e Lazard
perPirelliRe.
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