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Trevinrosso,

L’ACCORDO DI
RISTRUTTURAZIONE DEL
DEBITO PUO FAR DIVENTARE
GLIISTTTUTI AZIONISTI,
DILUENDO LA FAMIGLIA
TREVISANL MA L'ESITO
DELLE NEGOZIAZIONINON &
SCONTATO.IL 16% DELLE
AZIONIFA CAPO ALLA CDP

Luigi dell’Olio

Milano

La situazione & critica, ma

non ancora del tutto com-
promessa: da qui in avanti sara
fondamentale non commette-
re altri errori. E il parere preva-
lente tra gli analisti che seguo-
no Trevi Finanziaria Industria-
le, holding cesenate attiva
nell'ingegneria del sottosuolo
e nella progettazione e produ-
zione di macchinari e attrezza-
ture specialistiche del settore e
nella ricerca e perforazione di
gas, acqua e petrolio. Un grup-
po che, pur essendo presente
in quaranta Paesi (con 6mila di-
pendenti) non ha saputo dotar-
si di una presenza equilibrata
tra le varie aree del pianeta,
condizione fondamentale per
cavalcare i differenti cicli con-
giunturali e calibrare il timing
delle trivellazioni, con il risulta-
to che oggi si trova a fare i conti
con un pesante deficit di capita-
le.

A meta novembre il consi-
glio d’amministrazione ha rin-
viato 1'approvazione della tri-

mestrale, do-
po aver preso

Davide
Trevisani,
presidente e
amministrato-
re delegato
diTrevi

Finanziaria
Industriale

. atto delle in-
certezze circa

V'esito delle
negoziazioni
in corso con
le banche sul
debito. E sta-
to immediato
il crollo del ti-

tolo in Piazza
fari, con

Banca Akros

che ha piu

che dimezza-

to il prezzo

obiettivo

sull’azione,

portandolo

da0,9a04eu-

ro. «Il debito

netto e peg-

giorato, non

c'e visibilita

sulle prospet-

tive della divi-

sione oil&gas e la mancanza di
nuovi ordini preoccupa. 1l raf-
forzamento patrimoniale po-
trebbe portare a una consisten-
te diluizione degli attuali azio-
nisti», spiegano gli analist.

Il calo & proseguito anche
nelle ultime sedute, portando
la performance da inizio anno
in calo di quasi il 60 per cento.

Dalla societa al momento
non si espongono, anche per-
ché & in corso la ricerca di un
chiefrestructuring officer, chia-
mato a ripensare profonda-
mente il posizionamento sul
mercato, mentre si valutano in-
terventi di rafforzamento patri-
moniale della societa.

«Il piano di ristrutturazione
standstill(con l'accordo di so-

spensione tra banca e soggetto
finanziato che non intende pro-
cedere al rimborso, in modo
danon effettuare le pratiche le-
gali per il recupero del credito
che rischierebbero di far preci-
pitare la situazione, ndr) non e
stato ancora definito in modo
chiaro», commenta Gabriele
Roghi, responsabile investi-
menti di Invest Banca. «L’inde-
bitamento netto del gruppo e
pari a 600,28 milioni di euro, in
forte aumento rispetto ai
440,88 milioni di inizio anno,
soprattutto a seguito della man-
cata cessione di crediti pro-so-
luto al 30 settembre 2017 rispet-
to a quanto inzialmente pre-
ventivato».

«Fa un certo effetto pensare
chesolo tre anni fa la Cassa De-
positi e Prestiti (controllata
all’80 per cento dal Ministero
dell’Economia e delle Finanze)
ha acquisito il 16 per cento del-
la societa romagnol», analizza
Salvatore Gaziano, direttore in-
vestimenti di SoldiExpert Scf.
«Unascelta motivata dalla mis-
sione del Fondo strategico ita-
liano “di investire in eccellenze
italiane con ampio potenziale
di crescita e di sviluppo interna-
zionale”. All'epoca il gettone
pagato fu di 100 milioni di eu-
ro; oggi tutta la societa ne capi-
talizza meno di 60». Certo, non
proprio un grande affare.

Nel frattempo il prezzo del
petrolio & crollato (anche se
qualche segnale di risveglio &
stato registrato nelle ultime set-
timane) e in parallelo si sono
mossi gli investimenti nel setto-

le banche sono alla porta

re. Di pari passo, aggiunge Ga-
ziano, anchela tecnologia adot-
tata nelle trivellazioni non ha
generato gli esiti sperati in ter-
mini di maggiore produttivita.

Cosi, quella che per molti an-
ni veniva citata come esempio
di small-medium brillante (il ti-
tolo & cresciuto dagli 0,4 euro
del 2003 ai quasi 12 del 2008),
di colpo si e trovata a pagare lo
scotto della crescita, che ha
comportato la necessita di un
capitale circolante sempre pill
elevato e ha evidenziato una
struttura dei costi insostenibile
quando il mercato ha rallenta-
to.

«Ora non resta che procede-
re con un accordo di ristruttura-
zione del debito delle banche e
appare scontato che almeno
una parte sara convertito in pa-
trimonio», aggiunge Gaziano.

Questo significa che la fami-
glia imprenditoriale (Trevisa-
ni) dovra diluirsi. Ma I'esito del-
le negoziazioni non & scontato,
dato che i nuovi ordini si stan-
no al contempo riducendo e gli
istituti di credito non possono
indubbiamente concedere de-
leghe in bianco.

«La situazione & critica, ma
ci sono comunque spazi perre-
cuperare», spiega un analista.
Ricordando come la situazio-
ne sia per certi versi simili a
quella vissuta un lustro fa da
Maire Tecnimont, che poi ha
saputo risollevarsi e rilanciarsi.

Insomma le condizioni per
condurrein porto il salvataggio
ci sono, ma & importante che
d’ora innanzi non vi siano altri
passi falsi.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

Ritaglio

stampa ad uso esclusivo

del destinatario, non rip

roducibile.

145759

Codice abbonamento:



Settimanale

pata  27-11-2017
Pagina 1 9
Foglio 2 / 2

17

IL FATTURATQ DEL GRUPPO
Per area geografica EUROPA (escl. Italia)
MEDIO ORIENTE 5%
EASIA___ ' ITALIA
28% _ 5%

v AMERICA g
AFRICA B LATINA
22% A 24% 4
OCEANIA E ’

e USA
E,Essro DEL MONDO___| I____E &NADA

Qui sopra,
il First
Street
Tunnel
projecta
Washing-
ton

Ritaglio stampa

ad uso esclusivo

del destinatario,

non

riproducibile.

145759

Codice abbonamento:




