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Isagro cambia rotta con I'Offerta Usa:
«In Borsa il prezzo non era giusto»

Chimica

Basile: «Il basso valore
era correggibile soltanto
attraverso una svolta forte»

Matteo Meneghello

Gliultimi contidilsagro, presentatial
mercato una decina di giorni fa (e
chiusi con cassa positiva e unagestio-
ne riportata in utile anche grazie e
proventinonricorrenti), coincideva-
no conl'inizio di un nuovo percorso,
non pittvotatoallo svilupponella chi-
mica organica ma focalizzato sulle
bio-solutions diorigine vegetale. Un
business model che, spiega il presi-
dente Giorgio Basile, «ciavrebbe por-
tato all’equilibrio nel girodi2 anni, e
a valori positivi dal 2023 in poi». Ma
laffondodell’americana Gowan, gia
socio di Basile in Holdisa (controlla
Piemme, la holding di controllo del
gruppo), ha sconvolto i piani. «Avrei
voluto proseguirel’esperienzadilsa-
groinmanieraautonoma, mahodo-
vutofarprevalerel'aspettorazionale
e il rispetto di tutti gli stakeholder -
spiega - : il valore basso dell’azienda
riconosciutodal mercato era correg-
gibile solo conuna svolta forte enon
aspettando g-7annie unaredditivita

adeguata». Il presidenterivelachela
mossa del socio americano non era
pianificata, ma «€& successo tutto nel
giro dipochi giorni. Eravamostatiav-
vicinati da soggetti interessati a un
deal eil partner, puravendo diritto di
prelazione, non haatteso di formaliz-
zarlomahaaccelerato promuovendo
un’azione in prima persona».

Dopo il closing, Gowan lancera
un’Opaal prezzodi2,76 europerogni
azione, che corrisponde al valore per
azione implicitodilsagrocalcolatosul-
labasedel corrispettivo corrispostoda
Gowanaisocidi Piemme, pariacircaig
milioni di euro. «Isagroeravalorizzata
circa 40 milioni - spiega Basile -. Ri-
spettoil mercato, masapevocheil va-
lorepatrimoniale inespressoeramolto
piltelevato, Vedere valorizzatoequity
a107milioni e per me unasoddisfazio-
nemorale nei confrontidegliazionisti
edelle persone chelavoranoinazien-
da. Dimostracheavevoragione. L’altra
soddisfazione e che dopo sette annie
mezzo il mercato hacapito che ¢ stato
sbagliato negoziarele azioni Sviluppo
ascontorispetto alle Ordinarie».

Unprezzo congruo,secondo Basile
(«ammiroil coraggiodichisostieneil
contrario»), quelloriconosciuto,anche
perché Gowan «e in grado di estrarre
valoredalsagroaunlivellochelastes-
sasocietanon éingradodifare daso-
la».Conlintegrazione dellarealtaita-
liana nel gruppoamericano, ilbusiness
model sara diverso. «Isagro avrebbe
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& il presidente del
consiglio di
amministrazione
etraiprincipali
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orapuntatosu piccole acquisizioni per
dimensionare il nuovo portafoglio, do-
po avere progressivamente abban-
dondatoilmodelloprecedente - spiega
Basile -, Orainvecelachimica organica
tornaaessereimportante, magarinon
nell’'otticadisviluppare nuove moleco-
le, maper esempio per valorizzare mo-
lecole giaesistentie brevettiscaduti.ll
modello di sviluppo non sara quello
dellavecchialsagro, maneppurequel-
lostand alone. Saraunterzobusiness
model, pitlintegratoanche graziealla
rete distributiva di Gowan».
Primadel closingrestanotre scogli
dinaturaistruttoria. Il primo, il via li-
beraantitrust, sembraquasiscontato,
perche sul piano della concentrazione
non «risulta - spiega Basile - ci siano
mercati dove sia richiesta una verifi-
car. C'epoiilgolden power: «horispet-
todellanormativaitaliana,chehauna
sua valenza strategica - prosegue il
presidente -, manoncredoche, perla
dimensionedel nostrobusiness, cisia-
no problemi, soprattuttoconsideran-
dochel’accordoimpedisceinterventi
diristrutturazione sucentrodiricerca
efabbriche peralmeno4anni». Later-
za condizione e legata alle normative
Usa, e «prevede unadiscontinuitadel-
Pattivita precedente in alcuni paesi
sensibili, come per esempioCuba. Ma
anche quinondovrebberoessercipro-
blemi. I 27 aprile ci sara 'assemblea,
poiognigiornoeidoneoperilclosing».
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