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QUOTAZIONI IN BORSA

Poste, il Tesoro

esercita la greenshoe

Laura Serafini » pagina 36

Privatizzazioni. L'incasso totale per il Tesoro si ferma a 3,1 miliardi di euro contro potenziali 3,4 miliardi

Poste, greenshoe esercitata parzialmente

Le banche del consorzio hanno stabilizzato il titolo comprando sul mercato

Laura Serafini

ROMA

B I.a privatizzazione di Po-
ste Ttaliane rivela ancorauna
voltalucie ombre. Il ministe-
ro per ’Economia ha diffuso
ieri i dati sull’utilizzo dei ti-
toli destinati alla stabilizza-
zione del corso azionario do-
po I'Ipo e il risultato non é
molto confortante. Il senso,
detto in sintesi, & che le ban-
che del consorzio di colloca-
mento si sono date un bel da
fare per sostenere il titolo in
Borsa. Il ministero haspiega-
toieri che ’agente per la sta-
bilizzazione del titolo, ovve-
ro Mediobanca, innome e per
conto del consorzio di collo-
camento, ha esercitato la co-
siddetta opzione greenshoe,
ovverolapossibilitddiacqui-
stare una parte dei titoli mes-
siinvenditadal Tesoroinoc-
casione dell’offerta pubblica
di vendita: la richiesta fatta
ieri & stata pari a 8.104.008
azioni ordinarie per un con-
trovalore, al prezzo di 6,75
europerazione, di 54,7 milio-
nidieuro,allordo delle com-
missioni di collocamento.

In realta il pacchetto com-
plessivo di titoli a disposizio-
ne della greenshoe era pari a
45 milioni di titoli per un con-
trovalore complessivo di 303
milioni di euro. Perché leban-
che hanno comprato solo il
18¢c della quota messa loro a
disposizione? La risposta &
semplice: perché negli ultimi
3ogiornisonostatecostrettea
comprare titoli Poste sul mer-
cato per evitare che il prezzo
delle azioni scendesse troppo
sotto il prezzo di collocamen-

ta.Leregoledell'Tpo prevedo-
no infatti che il consorzio as-
suma 'impegno a comprare
dopounmesedal collocamen-
to tutta la greenshoe, perché
quel pacchetto & stato comun-
que venduto agli investitori
istituzionali durante il collo-
camento. Se, pero, nel corso
dei 30 giorni successivi al de-
butto in Borsa le banche sono
costrette a comprare titolisul
mercato per sostenerne il cor-
soazionario, & chiaroche ven-
deranno agli istituzionali
quelle azioni (pernondoverle
tenere nel loro portafoglio) e
non quelle del Tesoro. E evi-
dente che seicollocatori han-
no acquistato molti titoli Po-
ste sotto il prezzo di colloca-
mento, hanno poi il loro gua-
dagno dalla rivendita agli
istituzionali perché perloroil
prezzo € stato fissato durante
I’offertadivenditaa 6,75 euro.
L’effetto finale ditutto questo
giro di titoli & che il ministero
per I'Economia incassa meno
di quanto stimato: per 'esat-
tezza circa 250 milioni di euro
inmenodiquantoavrebbe po-
tuto ricevere se la greenshoe
fosse stata esercitata in toto.
«Inclusa l'opzione green-
shoe, l'offerta globale di ven-
dita-spiegalanotadiffusaieri
- ha riguardato, pertanto,
complessive n. 461.104.008
azioni ordinarie della societd,
pari a circa il 35,30% del capi-
tale sociale, per un controva-
lore complessivo di circa 3,112
miliardi di euro al lordo delle
commissioni di collocamen-
ton. Il regolamento delle azio-

ni relative alla greenshoe av-
verri il 30 novembre 2015,

L’andamento del titolo Po-
steinBorsadopol'Tpoineffet-
tinonéstatobrillante. Le azio-
nisono scesesottoil prezzodi
collocamento e ci sono rima-
ste peralmenounpaiodisetti-
mane, complice anche una fa-
se di consistente volatilita dei
mercati. La svolta & arrivata
dopo la diffusione dei conti
delterzotrimestre,loscorso9
novembre, accolti apparente-
mente molto bene dal merca-
to. Da allora il titolo & rimasto
quasi sempre sopra 6,75 euro,
arrivandonegliultimigiornia
salire sopra quella soglia e a
chiudere ieri a 6,88 euro, con
unrialzo dell’1,4 per cento. Se
la ripresa del corso azionario
siadaricondurre all’azione di
stabilizzazione del consorzio
dicollocamentonon édato sa-
perlo. Certo, la cartina di tor-
nasole ci sara a partire da do-
mani, quande le banche non
avranno pittalcunimpegno ad
acquistare titoli Poste. Va ri-
cordato, inoltre, che il mana-
gement della societd ha an-
nunciato nuovi accantona-
menti nell’ultimo trimestre
dell’anno che peseranno sul
risultato netto. Il mercato ha
gia messo in conto questo im-
patto sul conto economico,
ipotizzando un utile netto at-
torno a 600 milioni di euro.



