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BllanC|o d'Esercizio Bilancio Consolidato

Enel Green Power 5000 EY
2008 FY 2009 FY 2008 FY 2009 FY 2009 HY 2010 HY
Pro- forma
1 mese 12 mesi 12 mesi 12 mesi 12 mesi 6 mesi 6 mesi

Dati in €/min

Ricavi 106 1.087 1.776 1.895 2.109 940 1.039
EBITDA 101 878 1.141 1.207 1.331 651 651
EBITDA margin 95,0% 80,8% 64,2% 63,7% 63,1% 69,3% 62,7%
EBIT 76 573 723 791 822 450 415
EBIT margin 71,8% 52,7% 40,7% 41,7% 39,0% 47,9% 39,9%
EBT 68 504 n.d. n.d. n.d. 372 367
Utile d'esercizio 41 322 834 439 491 239 263
E-margin 38,6% 29,6% 47,0% 23,2% 23,3% 25,4% 25,3%
Utile d'esercizio di Terzi 24 21 38 16 10
Utile d'esercizio di Gruppo 810 418 453 223 253
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Bllanuo d'Esercizio Bilancio Consolidato

Enel Green Power
31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 Sl oAU 30.06.2010
: : Pro-forma
Stato Patrimoniale

Dati in €/min

Immobilizzazioni (AFN) 4.846 6.944 n.d. 8.321 n.d. 10.883
Capitale Circolante Netto (CCN) 152 (42) n.d. (237) n.d. (267)
TFR e Altri Fondi (124) (63) n.d. (175) n.d. (397)
Capitale Investito Netto (CIN) 4.874 6.840 n.d. 7.909 n.d. 10.219
Patrimonio Netto (PN) 2.009 2.291 2.196 2.564 n.d. 7.224
Posizione Finanziaria Netta (PFN) 2.865 4.549 5.326 5.345 n.d. 2.995
Totale Fonti 4.874 6.840 7.522 7.909 n.d. 10.219
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EGP@ 1.8 € 9.2 x 19.9 x 9.3 x 19.3 x
EGP@ 2.1 € 10.3 x 23.2 X 10.5x 22.5X
Societa quotate comparabili @ 30.09.2010

Iberdrola Renovables 11.6 x 27.7 X 9.9 x 24.1 x
EDP Renovaveis 11.8 x 31.7 x 10.4 x 31.5x
EDF Energies Nouvelles 16.8 x 22.2 X 12.7 x 19.2 x

MEDIA 13.4 x 27.2x 11.0x 25.0 x
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STRUTTURA EINALE
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EGP: dal 15 % al retail .... all’ 89 %

STRUTTURA INIZIALE

Offerta Globale 1,625,000,000 100% 2,925,000,000 3,412,500,000 1,625,000,000 100% 2,600,000,000
Offerta Retail 212,250,000 13.1% 382,050,000 445,725,000 1,263,383,757 77.7% 2,021,414,011
ltalia 176,875,000 10.9% 318,375,000 371,437,500 1,218,782,000 75.0% 1,950,051,200
Spagna 35,375,000 2.2% 63,675,000 74,287,500 44,601,757 2.7% 71,362,811
Offerta Istituzionale 1,202,750,000 74.0% 2,164,950,000 2,525,775,000 151,616,243 9.3% 242,585,989
Green Shoe 210,000,000 12.9% 378,000,000 441,000,000 210,000,000 12.9% 336,000,000
Commissioni % MIN MAX % MIN
Offerta Retall 4,890,240 5,705,280 20,492,295
- Garanzia 0.32% 1,222,560 1,426,320 0.32% 1,086,720
- Collocamento 0.96% 3,667,680 4,278,960 0.96% 19,405,575
Offerta Istituzionale 27,711,360 32,329,920 8,486,905
- Garanzia 0.32% 6,927,840 8,082,480 0.32% 6,158,080
- Collocamento 0.96% 20,783,520 24,247,440 0.96% 2,328,825

per ol O 1g21e B ‘
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CAPITOLO VIII - SPESE LEGATE ALL'OFFERTA

8.1 Proventi netti totali e stima delle spese totali legate all’Offerta Globale

Il nicavato stimato derivante dall’Offerta Globale di Vendita spettante all’Aziomista Venditore, niferito
all’mtervallo di valorizzazione indicativa, al netto delle commissioni riconosciute al Consorzio per 1'Offerta
Pubblica ed al Consorzio per I'Offerta Istituzionale, & compreso tra un nummo di Euro 2.500 muliom e un
massimo di Euro 2.917 miliom.

Il ricavato stimato derivante dall’Offerta Globale di Vendita, calcolato sulla base del Prezzo di Offerta, al
nefto delle commussiom riconosciute al Consorzio per 1'Offerta Pubblica ed al Consorzio per 1'Offerta
Istituzionale, verra comunicato al pubblico dalla Societa e dall’Azionista Venditore nell’ambito dell’avviso
mtegrativo con il quale sara reso noto il Prezzo di Offerta e contestualmente comunicato alla Consob
secondo le modalita specificate nella Sezione Seconda, Capitolo V, Paragrafo 532 del Prospetto
Informativo.

S1 stima che le spese relative al processo di quotazione della Societa e all’Offerta Globale di Vendita,
comprese le spese di pubblicita, escluse le commussion riconosciute al Consorzio per 1'Offerta Pubblica e al

Consorzio per 1'Offerta Istifuzionale (cfr. Sezione Seconda, Capitolo V, Paragrafo 5.4.3 del Prospetto),
potrebbero essere par1 a circd Euro 50 milion ¢ saranno sostenute dall’ Azionista Venditore.

L'importo delle spese relative al processo di quotazione della Societa e all’Offerta Globale di1 Vendita,
comprese le spese di pubblicita, escluse le commussion: riconosciute al Consorzio per 1'Offerta Pubblica e al
Consorzio per I'Offerta Istituzionale, verra comunicato al pubblico dalla Societa e dall’Azionista Venditore
nell’ambito dell’avviso mtegrativo con il quale sara reso noto il Prezzo di Offerta e contestualmente
comunicato alla Consob secondo le modalita specificate nella Sezione Seconda, Capitolo V, Paragrafo 5.3.2
del Prospetto Informativo.



EGP: transparent approach ?

ENEL GREEN POWER SHARE OFFER

Rome, October 28th, 2010 - Within the framework of the initial public offering of Enel

Green Power ("EGP”) shares, Enel S.p.A. ("Enel”), in agreement with the Joint Global
Coordinators and Joint Bookrunners and maintaining the indicative price range between a
non-binding minimum of 1.80 euros per share and a binding maximum of 2.10 euros per

share (the latter being equal to the maximum placement price), has decided to consider
expressions of interest starting from a price of 1.60 euros per share in order to improve
the valuation of such a key asset as EGP.

In keeping with its long-standing consideration for the market, Enel has thus sought to
leverage the trust that the many small shareholders in Italy and Spain have shown the
Company, having to date submitted applications for a very significant number of EGP
shares being offered.

This decision is expected to enable EGP to achieve a better balance between retail
shareholders and institutional investors, thereby stabilizing the value of the shares and
enhancing the liquidity of the stock, using a transparent approach that fully respects the
signals received from the market, creating even more value for all shareholders.

Please note that the final price at which the EGP shares will be placed - which cannot
exceed the maximum placement price stated above and which will be the same for both
the public offering and the offering for institutional investors - will be set by Enel in
consultation with the Global Coordinators and the Joint Bookrunners only after the offer
period has ended and will be announced to the markets as provided for in the
prospectus.
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Barabino & Part

Offerta Pubblica di Vendita

e ammissione alle negoziazioni

sul Mercato Telematico Azionario

organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A.

di azioni ordinarie Enel Green Power S.p.A.

AVVISO INTEGRATIVO

al prospetto informativo relativo all'offerta pubblica di vendita
g all'ammissione alle negoziazioni sul Mercato Telematico
Arionario organizzato e gestito da Borsa Italiana 5.p.A. di
azioni ordinarie di Enel Green Power 5.p.A. (“Enel Green
Power"), depositato presso la Consob in data 15 ottobre 2010
@ seguitc di comunicazione dell'avwenuto rilascio
dell'autorizzazione alla pubblicazione del Prospetto con nota
n. 10084114 del 13 nttngre 2010 (il “Prospetto™). Enel Green
Power ed Enel 5.p.A. hanno richiesto alla Consob di trasmettere
alla Comisidn Nacional del Mercado de Valores ai fini della
procedura di cui all’art. 18 della Direttiva 2003/71/CE il
certificato di approvazione attestante che il Prospetto & stato
redatto in conformita alla medesima Direttiva. | termini
utilizzati nel presente awviso con lettera maiuscola non
espressamente  definiti sono  wtilizzati con il medesimo
significato ad essi rispettivamente attribuito nel Prospetto. |
rinvii alle Sezioni, ai Capitoli e ai Paragrafi si riferiscono alle
Sezioni, ai Capitoli e ai Paragrafi del Prospetto.

Emittente
Enel Green Power S.p.A.

Azionista Venditore

Enel S.p.A.

Responsabile del Collocamento
e Sponsor

Mediobanca - Banca di Credito
Finanziario 5.p.A.

Coordinatori dell'Offerta Globale
di Vendita

MEDIOBANCA

[ BANCA IMI
A Y

CREDIT SUISSE

gagaen

\\V/
> ( Z Enel

Green Power

Joint Bookrunners

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria

Barclays Capital

JPMorgan

BofA Merrill Lynch

Morgan Stanley

UniCredit Corporate & Investment Banking

Advisor Finanziario
Leonardo & Co.




EGP: 1,60 €
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Ai sensi dell'art. 7 del Regolamento Consob del 14 maggio 1989 n. 11971, come successivamente integrato e modificato, e ad integrazione di quanto indicato nella
Mota di sintesi, nel fattore di rischio 3.2, nella Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo 5.3.2 e Capitolo 8, Paragrafo 8.1, del Prospetto, si comunica quanto seque:

PREZZO DI OFFERTA

Il Prezzo di Offerta delle Azioni Enel Green Power & stato fissato in
Euro 1,60 per Azione.

Il Prezzo di Offerta & il medesimo per I'Offerta Pubblica in Italia, I'Of-
ferta Pubblica in Spagna e I'Offerta Istituzionale.

Controvalore del Lotto Minimo

Il controvalore del Lotto Minimo (pari a n. 2.000 Azioni} per la tran-
che riservata al pubblico indistinto in ltalia, agli Azionisti Enel e ai Di-
pendenti Enel Residenti in ltalia, calcolato sulla base del Prezzo di
Offerta, & pari a Euro 3.200.

Controvalore del Lotto Minimo di Adesione Maggiorato

Il controvalore del Lotto Minimo di Adesione Maggiorato (pari a n.
20.000 Azioni) per la tranche riservata al pubblico indistinto in Italia
e agli Azionisti Enel, calcolato sulla base del Prezzo di Offerta, & pari
a Euro 22.000.

CAPITALIZZAZIONE SOCIETARIA

La capitalizzazione prevista di Enel Green Power a seguito dell’Of-

ferta Globale di Vendita &, sulla base del Prezzo di Offerta, pari a
Euro 8,0 miliardi.

MOLTIPLICATORI DI PREZZ0O

| moltiplicatori di prezzo di Enel Green Power, calcolati sulla base del
Prezzo di Offerta, degli ultimi dati patrimoniali pubblicamente di-
sponibili, nonché dei dati consolidati economici pro-forma relativi al-
I'esercizio 2009, sono i seguenti:

EV/EBITDA 2009 P/E 2009
8.5 volte 17,7 volte

Multiplo calcolato su
Prezzo di Offerta

RICAVATO DELL'OFFERTA

Il ricavato complessivo derivante dall’Offerta Globale di Vendita, cal-
colato sulla base del Prezzo di Offerta, al netto delle commissioni ri-
conosciute al Consorzio per I'Offerta Pubblica e al Consorzio per
I"Offerta Istituzionale & pari a circa 2.228 milioni di Euro.

Le spese relative al processo di quotazione della Societa e all'Offerta
Globale di Vendita, comprese le spese di pubblicita, escluse le com-
missioni riconosciute al Consorzio per I'Offerta Pubblica e al Consor-
zio per I'Offerta Istituzionale, sono pari a circa Euro 45 milioni.

Roma, 2 novembre 2010




EGP: | risultati

Ad integrazione di quanto indicato nella Nota di Sintesi e nella Sezione
Seconda, Capitolo 5, Pa ra%rafo 5.1.9 del Prospetto, si rende noto che,
alla data del 29 ottobre 20 0, giorno di chiusura del Periodo di Offerta:

ervenute ri-
a parte di n.

A. Nell'ambito dell’'Offerta Globale di Vendita sono
chieste per complessive n. 1.779.994.295 Azioni
344.180 richiedenti, cosi ripartite:

A.1 OFFERTA PUBBLICA

Nell’'ambito dell'Offerta Pubblica in Italia sono pervenute richieste per
n. 1.218.782.000 Azioni da parte di n. 331.291 richiedenti, cosi ripartite:

Pubblico indistinto

- n.388.560.000 Azioni da parte di n. 125.657 richiedenti per adesioni
al Lotto Minimo

- n. 132.560.000 Azioni da parte di n. 5.187 richiedenti per adesioni
al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato

Azionisti Enel

- n.550.548.000 Azioni da parte di n. 192.762 richiedenti per adesioni
al Lotto Minimo

- n. 141.100.000 Azioni da parte di n. 5.954 richiedenti per adesioni
al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato

Dipendenti Enel Residenti in ltalia
- n. 6.014.000 Azioni da parte di n. 1.731 richiedenti per adesioni al

Lotto Minimo

A.2 OFFERTA PUBBLICA IN SPAGNA

Mell'ambito dell’Offerta Pubblica in Spagna sono pervenute richieste
per n. 44.601.757 Azioni da parte di n. 12.670 richiedenti, cosi ripartite:

Aderenti Spagnoli
- n. 44.349.542 Azioni da parte di n. 12.618 richiedenti

Dipendenti Enel Residenti in Spagna
- n. 252.215 Azioni da parte di n. 52 richiedenti

A.3 OFFERTA ISTITUZIONALE

Nell'ambito dell'Offerta Istituzionale sono pervenute richieste per n.
516.610.538 Azioni da parte di n. 219 richiedenti cosi ripartite:
- n.191.571.058 Azioni da parte di n. 56 Investitori Qualificati in Ita-

lia
- n.325.039.480 Azioni da parte di n. 163 Investitori Istituzionali esteri

B. In base alle richieste pervenute nell’ambito dell’'Offerta Globale di
Vendita sono state assegnate n. 1.625.000.000 Azioni a n. 344.124 ri-
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chiedenti. Tali Azioni sono rivenienti per n. 1.415.000.000 dalla ven-
dita da parte dell’Azionista Venditore e per n. 210.000.000 dall’in-
tegllrale esercizio dell’opzione di Over Allotment, cosi come descritta
nella Nota di Sintesi e nella Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo
5.2.5 del Prospetto. Tali Azioni sono state cosi ripartite:

B.1 OFFERTA PUBBLICA
Nell’ambito dell’Offerta Pubblica in Italia n. 1.218.782.000 Azioni sono
state assegnate a n. 331.291 richiedenti nelle seguenti proporzioni:

Pubblico indistinto

- n.388.560.000 Azioni da parte di n. 125.657 richiedenti per adesioni
al Lotto Minimo

- n. 132.560.000 Azioni da parte di n. 5.187 richiedenti per adesioni
al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato

Azionisti Enel

- n.550.548.000 Azioni da parte di n. 192.762 richiedenti per adesioni
al Lotto Minimo

- n. 141.100.000 Azioni da parte di n. 5.954 richiedenti per adesioni
al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato

Dipendenti Enel Residenti in Italia

- n. 6.014.000 Azioni da parte di n. 1.731 richiedenti per adesioni al
Lotto Minimo

B.2 OFFERTA PUBBLICA IN SPAGNA
Nell’'ambito dell’Offerta Pubblica in Spagna n. 44.601.757 Azioni sono
state assegnate a n. 12.670 richiedenti nelle seguenti proporzioni:

Aderenti Spagnoli
- n.44.349.542 Azioni da parte di n. 12.618 richiedenti

Dipendenti Enel Residenti in Spagna
- n. 252.215 Azioni da parte di n. 52 richiedenti

B.3 OFFERTA ISTITUZIONALE

Nell'ambito dell’Offerta Istituzionale sono state assegnate n.
361.616.243 Azioni a n. 163 richiedenti nelle sequenti proporzioni:

- n. 174.364.743 Azioni a n. 52 Investitori Qualificati in Italia

- n. 187.251.500 Azioni a n. 111 Investitori Istituzionali esteri

Nessuna Azione & stata sottoscritta dai membri del Consorzio per I'Of-
ferta Pubblica efo dai membri del Consorzio per I'Offerta Istituzionale
in conseguenza degli impegni assunti.

Roma, 3 novembre 2010
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EnellGreen Power
O settembre 2010 e .
vale 3 miliardi

ROMA — Ultimi ritocchi
perla quotazione in Bor-
sadi
societa che fa capo al
gruppo guidato da Fui-
vio Conti. leri a Londra
Egphaillustratoagliana-
listi i dati dell'lpo attesa
per il 18 ottobre. Sara
quotato il 30-35% del
capitale per un incasso
atteso di 3 miliardi.
L’'85% dell’offerta & ri-
servata agli investitor
istituzionali e il 15% ai
piccoli soci. Il prezzo del
titolo dovrebbe essere
definito it 4 ottobre. A
breve sara modificato il
prospetto con i dati
2010, mentre il respon-
sabile Finanze di h]
Luigi Ferraris, diventa il
nuovopresidentediEgp.
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IL SOLE 24 ORE - 6 ottobre 2010

Ipo. Ecco le prime stime delle banche che stanno seguendo la quotazione

vale 10,5 miliardi

Laura Serafini
ROMA
s si prepara a mandare a

segno la pit: grande operazione di
quotazione in borsa in Europa do-
polacrisidel 2008 con la certezza
diincassare quantosieraprefissa-
ta e forse anche di pil. E quanto
emerge dall'operazione di pre
marketing per 'lpo di IR [€van
che le banche del consor-
zio di collocamento hanno avvia-
toinquestigiornie svolgeranno fi-
no a meta ottobre. Mediobanca,
Bancalmi, Credit Suisse, Gold-
man Sachs, Barclays, Merrill
Lynch, Morgan Stanley, Bbva,
Jp Morgan ¢ UniCredit hanno
individuato una forchetta provvi-

soria di prezzo all'interno della
quale sondare le intenzioni del
mercato. Ognuna delle dieci ban-
che ha elaborato una valutazione
dellasocietd:lamediadei valoriin-
dividuati ha determinato un ran-
ge che va da un minimo di 9,5 mi-
liardi e un massimo di 12 miliardj,
con un valore intermedio di 10,5
miliardi che sara probabilmenteil
punto di riferimento del mercato.
Il conseguente prezzo per azione
oscillatra,g e 2,4 euro,conunva-
lore medio di 2,1 euro su cui po-
trebbeattestarsiil prezzo divendi-
ta, Il range individuato dalle ban-
che indica che se le offerte si con-
centrassero al di sotto di 1,9 euro
perazione, Egpnonverrebbe ven-

duta.Marivelaanche cheicolloca-
tori non si aspettano che gli inve-
stitori possano offrire pit1 di2,4 eu-
ro.Inognicaso, anche seil merca-
to si collocasse sulla parte bassa
della forchetta provvisoria di
prezzo,[BW8lavrebbe assicurato il
target minimodiincasso, promes-
soalleagenziedirating, diz miliar-
di. In quel caso la societa dovreb-
be collocare fino al 32-33% di Egp
per arrivare a 3,1 miliardi. Se inve-
ce, come probabile, il prezzo siat-
testera su 2,1-2,2 eurolB Sl potreb-
be fermarsi al 30% ma avrebbe
I'opportunita di vendere un altro
3% (oltre il 339 non si intende an-
darej perarrivare fino a3,4 miliar-
di. Bisognera comunque attende-

re fino ameta ottobre per conosce-
releintenzioni del mercato,dopo-
dicheé sara il cda di]¥s@ convoca-
to per il 15 ottobre, a fissare la for-
chetta di prezzo. Agli investitori
retail verra destinato un lotto mi-
nimo di 2 mila azioni (4 mila eu-
ro). vorrebbe assicurare al-
meno un lotto per ogni richieden-
te, ma & chiaro che se sipresentas-
sero tutti gli azionisti (sono
1,4 milioni) a stento si riuscirebbe
a soddisfarne la meta. Intanto, in
vista dell'Ipo, & stato rinnovato il
cda di Egp: Luigi Ferraris & stato
confermato presidente e France-
sco Starace a.d,, a quest'ultimo &
stato anche riservatoilruolo didi-
rettore generale.
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CORRIERE DELLA SERA -19 ettobre 2010

Contr:
«Rende fino
al 6%o»

MILANOQ — Grazie alla
bonus share, con cui
verranno premiati i

sottoscrittori retail di '

green|powerfls
conserveranno le azioni

per un almeno un anno, il
rendimento atteso delle
azioni sara «del 5-6%
garantito», Lo ha dettoieri
I'amministratore delegato
Fulvio Conti, nel
corso della conferenza
stampa con la quale é stata
presentata la Ipo di R

la societa del
gruppo dedicata allo
sviluppo delle energie

rinnovabili. Al dividendo,

* ha poi aggiunto Conti, sara
~ destinato «almeno il 30%

degli utili, che significa
oggi un rendimento di
poco inferiore al 2%», La

forchetta di prezzo, fissata -

fra 1,80 euro € 2,10 per
azione, e secondo Conti
«corretta e in linea con le
aspettative di mercato». Ed
conta di raccogliere

con I'operazione almeno 3

miliardi. «L'Ipo, ha
aggiunto infine Conti, e
una tappa verso la
riduzione
dell'indebitamento del
gruppo, ora pari a 45
miliardi di euro.
continua ad avere margini
crescenti, 'obiettivoe
quello di diminuire i debiti
a 39 miliardi entro il
2014».
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IL GIORNALE - 31 ottobre 2010

L'IPO DI CASA ENEL

Green Power: ai risparmiatori tutti i titoli richiesti

Sono 340mila. F la conseguenza della scarsa adesione det grandi investilori, che volevano un prezzo pit basso

B [ el Green Power ringrazia i pic-
colirisparmiatori: sono loro che han-
no creduto davvero nella piu grande
quotazionedel dopocrisi, chesiecon-
clusa positivamente, sia pure aldisot-
todelleaspettative, acausadel prezzo
ribassato rispetto alle stime, che ha
portato a un incasso di 2,6 miliardi,
400 milioniinmenodi quantol’ad del
gruppo elettrico, Fulvio Conti, aveva
preventivato per abbattere il debito
Enel. Un taglio di prezzo a 1,6 euro -
decisoforse troppotardidallebanche
delconsorziodi collocamento, ecces-
sivamente ottimistiche all’inizio - che
non e bastato ad attirare gli investitori
istituzionali, scettici sulle prospettive
delleenergierinnovabili, memoridel-
I'esempio della spagnola Iberdrola,
che in Borsa ha perso il 45% in tre an-
ni. Cost, a garantire la riuscita dell’of-
ferta sono stati i risparmiatori italiani

e spagnoli, che hanno prenotato 1,26
miliardidititoli-illotto minimoeradi
duemila - suuntotale (compresa gre-
enshoe} di 1,6 - quando a loro ne era-
no state riservate (come minimo}
240mila, contro i 520 milioni richiesti
daifondi: edEnelli premia, garanten-
dopraticamente tuttele azionirichie-
ste, ovvero pitidel 95%, 1,2 miliardiin
totale. Infatti, secondo fonti dimerca-
to, il riparto finale assegnera il 75% al
retail, mentre agli istituzionali an-
dranno 400 milioni di azioni, pari al

77% della loro richiesta.
Alla fine, comunque, i numeri sono

darecord: 340mila nuoviazionisti per
EnelGreen Power, conunesborsome-
dio di 5.600 euro, mentre sono circa
200 gli istituzionali.

L’offerta ha generato una domanda
di circa 1,78 miliardi di titoli rispetto
ai 1,41 milioni di azioni Egp oggetto
dell'offerta globale di vendita. A que-

ste potranno aggiungersi ulteriori
massime 210 milioni di azioni che i
GlobalCoordinator, entro trentagior-

ni dall’avvio delle negoziazioni, po-
tranno acquistare mediante esercizio
di un’apposita opzione loro riservata
(greenshoe). In Borsa Enel Green
Power arrivera giovedi 4 novembre,
ed e moltoprobabile chevengaalloca-
taanchetuttalagreenshoe.llprezzoa
1,6 euro(afronte diun massimoinizia-
lefissato a 2,1), oltre a fare risparmia-
re mille euro tondi sullotto minimo di
2mila titoli, dovrebbe garantire per il
primoanneunbelrendimento: 7% in-
clusalabonusshare. Nel comunicato
finale sul prezzo, identico per retail e
istituzionali, Enel sottolinea come
«nelrispetto dellasuatradizionediat-
tenzione almercato, havolutoinque-
stomodo anchevalorizzarel'attenzio-
ne che numerosi piccoli azionisti, in
[talia e in Spagna, hanno confermato
alla societa».
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@i Sono soprattutto gliinve-
stitoriistituzionali esteria es-
sere stati stralciati dall’asse-
gnazione delle azioni di
L'informazio-
ne sievince dall’avviso pubbli-

co, che sara pubblicato oggi -

sotto forma di annuncio, nel
qualeil gruppolBufficializ-
za l'esito finale deil’Ipo della
societa di energie rinnovabili.
I numeri confermano quanto
gia emerso: la rappresentan-
za degli istituzionali nel capi-
tale della societa & ridotta al
minimo, con un’incidenza sul
totale dell’offerta di circa il
23% contro il 77% destinato
agliinvestitori retail.
Nell’annuncio si spiega
chelerichieste pervenute da-
gliinvestitoriistituzionali, su
un’offerta complessivainclu-
salagreenshoe di1,615 miliar-
di di azioni, sono state pari a
516,61 milioni di titoli da parte
di 219 soggetti: la domanda
era ripartita, si legge, tra «s56
investitori qualificati in Ita-
lia» che hanno mandato ordi-
ni per 191,571 milioni di azioni

etra«163investitoriistituzio-
nali esteri» che avevano chie-
sto 325 milioni di azioni. In fa-
se di allocazione dei titoli,
B ha soddisfattola doman-
da di 52 investitori italiani su
50, assegnando 174 milioni di
azioni, mentre ha fatto fronte
alle richieste di 111 investitori
esteri su 163, assegnando 187
milioni di azioni. Per quanto
riguarda, invece la domanda

retail, 1,2 miliardi di titoli so-

no stati chiesti in Italia, di cui
691 milioni sono stati preno-
tati da azionisti [B9Sl 520 mi-
lioni da altri risparmiatorie 6
milioni da dipendenti
Circa 44 milioni di azioni so-
no state richieste in Spagna.
L'intera domanda del retail &
stata soddisfatta.

Nel frattempo la controlla-
ta russa di 3998 Ogk-5, conti-
nua a essere uno dei business
in maggiore crescita del grup-
po elettrico. La societd ha dif-
fuso ieri i dati dei nove mesi
che mostranounacrescitadel-
la produzione a 31.652 gi-
gawatt, con un incremento
del 169 rispetto ai nove mesi
2009. Le ragioni della crescita

L1UC

Trova il futura che 4 cerca.

vanno ricercate nell’aumento
della domanda di energia
(+5,4 per cento) che nei nove
mesi & statadovutaalla «ripre-
sa economica, a temperature
pit fredde nel primo trime-
stre e al caldo eccezionale re-
gistrato nei mesi estivi».
Laperformance ¢ stata sup-
portata anche dagli interventi
fatti dal management per au-
mentare il tasso diutilizzo de-
gli impianti, aumentato del 2
per centorispetto asettembre
2000. A fronte dell'incremen-
to della generazione di ener-
gia (e delle vendite, che hanno
toccato 33.949 gigawatt con
un+13%),iricavihanno segna-
to una crescita del 29 per cen-
to,aquota37.697 milionidiru-
bli, pari a 942 milioni di euro.
In aumento anche i margini:
PEbitda ha segnato un incre-
mento del 439%, 2 8.309 milioni
di rubli (207 milioni di euro),
mentre l'utile netto ha rag-
giunto 4.608 milioni di rubli
(115 milioni di euro) conunbal-
zo del 66 per cento. 1l debito
sceso del 296 a 17.009 milioni
dirubli (425 milioni di euro).

©RIPRODUZIONL RISERVATA
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ey | debutta con un pari

Il titolo arriva a cedere il 4%, poi recupera nel finale e chiude invariato a 1,6 euro

Laura Serafini
ROMA

debuttaa
Piazza Affari e a Madrid all'inse-
gna della flessione. Sotto gli oc-
chi dellamministratore delega-
to del gruppo [Fal Fulvio Conti,
che poco prima aveva partecipa-
te alla cerimonia di avvio delle
negoziazioni, la creatura delle
energie rinnovabili sulla quale il
gruppo coltiva grandi spcranze
ieri & scivolata subito del 3 per
cento. Per poicontinuarelacadu-
ta fino a poco oltre il 4o, dove &
restata tutta la giornata salvo poi
chiudere a quotazioni invariate
sul prezzo di collocamento, pari
a1,6 euro. E andata peggic a Ma-
drid dove perd ititoli allocatiso-
no in quantita piuttosto limitata.
Nel trarre un bilancio della pri-
magiornata si pud dire chele co-
scsono andate secondo copione:
sia che le dieci banche del
consorziosi aspettavanocheil ti-

LA FRIMA SEOUTA
Gli acquisti dei grandi fondi
e l'intervento stabilizzatore

del consorzio di banche
hanno guidato
itrimbalzo delie azioni

tolo potessc finire nel mirino del-
laspeculazione al debutto e que-
sto, come gid emerso nei giorni
scorsi, per via della composizio-
ne del capitale,
Lasceltadiallocare buona par-
te delle azioni ai risparmiatori
(circail 78% dell'offerta) e solo il
22% agliistituzionali ha compor-
tato come conseguenzala scarsa
liguidita del titolo che & diventa-
to facile preda delle scommesse
al ribasso. Sono state proprio le
vendite allo scoperto (ovveroor-
dini fatti da chi non possiede i ti-
tolimaliprendein prestito} diin-
vestitori csteri o speculativi, che
scommettevano sul ribasso, ad
aver spinto il titolo in gill. Ma il
fenomeno ¢ stato meno consi-
stente di quanto cisi sarebbe po-
tuti aspettare: dall’andamento
del prestito titoli si & visto che la
richiesta di prestiti ¢’é stata ieri
mattina fino alle 10 € poi attorno
all'oradi pranzo quando ha aper-

to Wall Street. Ma nel pormerig-
gio, quando ormai le azioni Egp
erano arrivate vicino a 1,5 euro,
sono scattati gliacquisiti digran-
di investitori di lungo periodo
{un fondo Usa, uno canadese e
dueitaliani) che non avevanofat-
to prenotazioni al momento
dell'Tpo ma che evidentemente
avevano calibrato le loro sceite
di investimento attorno a quel
prezzo. Secondoalcuni, lareazio-
ne negativa del mercato risiede-
rebbe anche nella decisione di
di tenere all'inizio dell'lpo
alto il prezzo minimo (1,8 euro)
quando dal mercato e da alcune
banche del consorzio craemersa
come pilrcongrua la valutazione
attorno a1,6 curo.

Gliacquisiti dei fondi di lungo
termine, comungue, hanno gui-
dato laripresa del titolo portan-
dolo verso il prezzo di colloca-
mento in chiusura. Nella secon-
daparte del giorno & intervenuta
anche la stabilizzazione del con-
sorzio di banche e in particolare
di Mcdiobanca, che é lo «stabili-
zation agent», ovvero la banca
delegataadeciderecomee quan-
do pilotare in Borsal’azione di so-

stegno del titolo utilizzando la
greenshee. In verita si & preferi-
to lasciar sfogarc la speculazio-
ne,salvo cominciare a fare picco-
li interventi di acquisto dopo
Papertura di Wall Street, In ogni
caso si & trattato di poca cosa: &
stata utilizzata una quota limita-
ta della greenshoe paria qualche
punto percentuale.

Le banche hanno dunque ac-
quistato qualche milione di azio-
niinun primo giorne di Borsain
cui su Egp sono passati di mano
158 milioni di pezzi, circa il 10%
delflottante, mentrela capogrup-
po ne ha scambiati solo 38
milioni. Elariprovachel'interes-
sc del mercato sulla societa delle
rinnovabili ¢ comunque alto. 1
banchieri si aspettano che le
scommesse aribasso possanori-
petersiancora nei prossimi gior-
ni, ma che sia un fenomeno che
andravia viariducendolintensi-
ta. Lunedi 8 novembre sono atte-
sicomunqueirisultati trimestra-
li di Egp che si preannunciano
buoni e che potrebbero dare una
spinta positiva al titolo.

DRIPROCUZIONE RISERVATA



EGP: Buona Stampa / 7

L1UC

Trova il futura che 4 cerca.

IL SOLE 24 ORE - 6 novembre 2010

Matricole. Al secondo giorno di scambi il titolo chiude a 1,57 euro in calo dello 0,31%

Azioni [ e verso il recupero

mercato si sposta verso la diffy- didelterzotrimestre 2009), men-
sione dei risultati dei nove mesi tre perigmesitraiz-13.2 miliardi
del gruppo: lunedisaralavoltadi  (rispetto a 12,48). Per quanto ri-
Egp, mentre martedi toccherd a guarda il debito & atteso a 51-53

ROMA

z- Peril secondo giorno conse-
cutivo dopo il debuttol Rk
en] ha perso terreno in
Borsa, Ma la performance di ieri
¢ stata nettamente pil tranquilla
rispetto al giorno di esordio, sia
per il volume degli scambi che
per il ribasso toccato: fino a un
-1,5 cento che & stato riassorbito
inchiusura aun -0,31% poco sot-
to il prezzo di collocamento {in
ungiorno in cui l'indice Ftse Mib
haceduto I',28%), con scambi su
circa 50 milioni di pezzi contro i
159 milioni del giorno preceden-
te, Il dato interessante & che gia
ierilaspeculazione, quellaguida-
tadalloshort selling, & stataprati-
camente inesistente: imovimen-
ti sul titolo sono stati spinti da
compravendite tra investitori
istituzionali e dall'aggiustamen-
todiportafogli. lmercato ¢ anco-
racauto sul prezzo giusto di Egp
¢ se pud compra sul ribasso, ma
cosi facendo inevitabilmente ri-
portasuiltitolo,cheierinon ¢ an-
dato sotto 1,57 euro. L'intervento

LEPROSPETTIVE

Il mercato ora si concentra
sui risultati trimestrali

che saranno diffusi lunedi
Per il gruppo [Hilfl previsti

contiin linea conil 2009

di stabilizzazione del consorzio
di banche del collocamento ieri
sarebbe stato minimo e concen-
trato su piccoli acquisti in fase di
preapertura del mercato:inveri-
ta, pero, in serata, quando il tito-
lo ha cominciato ha recuperare
terreno e salire da -1% a -0,31%, si
sono visti ordini di acquisto a
prezzi sopra,6 euro e fino a1,67
euro, che in un giornata in cuile
quotazioni sono state attorno a
1,58-1,59 euro sono apparsiun po’
anomali. Comungue sia, la per-
formance di ieri & stata tutt’altra
cosa rispetto all’esordio burra-
scosodigiovedi mattina. I segna-
li che lasciano intravedere un
progressivo assestamento delle
quotazionidi Egp ¢isono; & possi-
bile che il trend ribassista conti-
nui ancora qualche giorno ma
che poi si cominci a vedere an-
cheil segno pit,

Nelfrattempo l'attenzione del

NGl analisti hanno gia diffu-
so le stime dei risultati di gruppo
che sono state rilanciate ieri
dall’agenzia Radiocor.

Gli analisti prevedono un ter-

zo trimestre sostanzialmente in [~

linea con lo scorso anno, con le
attivitd internazionali e le rinno-
vabili che guidano la crescita e

compensanoil calo dellagenera-

zione in Italia, Gli analisti inter-
pellati dall’agenzia stimano in
mediaun utile netto consolidato
del trimestre in calo a goo milio-
ni-1,1 miliardi rispetto a 1,18 mi-
liardi dello scorso anno; per i ¢
mesi il risultato netto atteso ¢ a
quota a 3,3-3,4 miliardi in calo di
circa il 289 rispetto allo stesso
periodo del zo09 ma solo perche
lo scorso annio i conti hanno be-
neficiato di fattori straordinart,
in particolare la put option per
Endesa.

Le previsioni per 1'Ebitda del
trimestre sono in un range tra
4,14-4,37 miliardi (da 4,54 miliar-

miliardi {era dis3,9 al semestre).
L. Ser.

DRIPRODUZIONE RISERVATA

-0,31%

It ribasso diferi

leri a Piazza Affariil titolo @
[T i ha chiuso conun
leggeroribasso (-0,31%} a
1,595 euro. Durante la seduta,

| decisamente pill tranguilla

detla precedente, le azioni
sono arrivate a perdere circa
[1,5 per cento.

50 milioni

Ilvolume degli scambi

leri sono passati di manocirca
50 milionidititoli, in forte
ribasse rispettoai 159 milioni
della seduta precedente (quella
deldebutto) dominata da un
elevato numero di operazioni di
marca speculativa,
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MILANO FINANZA - 10 nevembre 2010

BOGGIalI dall ad\nsnr di Egn

| Tradm dal pre- marketmg test che aveva reglstrato un forte
interesse da parte dei-fondi. O semplzcemente troppo ottimisti.
Fatto sta che quando il 5 ottobre scorso 1 collocatori dell’ipo
avevano ipotizzato il prezzo «base-case» a
2 1 euro per azione, che equivalevaa valutare Egp 10,5 miliardi,
nessuno pensava che si sarebbe precipitati a 1,6 euro. Certo non
Mediebanca, che per prima aveva indicato un fair value tra 10
e 10,5 miliardi, né JP Morgan, che si era spinta addirittura a 11
miliardi. Ora, a sostenere il corso Egp e a spiegare che il titolo
vale ben pitt di quanto pensa il mercato ¢ intervenuta Banca
Leonardo, non proprio-super partes visto.che ¢ stata advisor
dell’ipo. La banca bha avviato la copertura della matricola attiva
nelle energie rinnovabili con raccomandazione «buy» e fissando
un target price di 1,9 euro. Nel report decolla anche I’enterprise
value: 13,7 miliardi. Ed & promossa a pieni voti la struttura
finanziaria, anche grazie al rapporto debito netto-ebitda 2010,
pan a 2;5. Ma c¢’¢ altro: P'ebitda ¢ dato in crescita del 9,4%
1’anno fino al 2014. Tutti atout noti, perd, da prima dell’ipo. Ma
che non sono bastati ad accendere 1’ mteresse degh investitori
istituzionali nei confronu dell’lpo
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