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NOTA METODOLOGICA

La costruzione dei multipli di borsa e
stata condotta da VALEBO
(www.valebo.it) su dati Standard &
Poor's.

Il campione di calcolo dei multipli e
composto da societa quotate
localizzate nei mercati dell'Europa
economicamente avanzata e con
capitalizzazione superiore a 5 milioni
di euro nell’'ultimo anno.

Il numero minimo di societa per
procedere all'elaborazione dei
multipli di un settore & di 8 unita.

| multipli forniti esprimono valori
mediani e ne considerano
I'andamento nei 60 giorni
antecedenti la data di riferimento.

Le informazioni finanziarie delle
societa ed i ratio si riferiscono a dati
contabili LTM e riflettono le ultime
informazioni disponibili in base ai
company filing pubbilicati fino al 30
settembre 2019.

| multipli di settore elaborati
costituiscono indicatori empirici
preliminari e sono utilizzabili solo per
analisi di prima approssimazione.
Hanno finalita meramente
informativa e sono forniti senza
pretesa di completezza, esaustivita
ed assenza di errori materiali.
VALEBO non assume alcuna
responsabilita per eventuali errori od
omissioni su tali dati, né potra

considerarsi responsabile per perdite,
danni o conseguenze negative di
qualsivoglia natura che dovessero
derivare dal fare affidamento sulle
informazioni contenute nel presente
documento.

Per ogni richiesta di
approfondimento scrivere a
info@valebo.it
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// ; Electric Utilities \ // & Gas Utilities \ // % Multi-Utilities \ // ‘ Water Utilities \

n. societa: n. societa: n. societa: n. societa:
27 8 20 8
N o N . Adiende i nella ,v ‘. N i e . issi ) digas naturale Societa di servizi con attivita significativamente diversificate N J o .
Aziende che producono o distribuiscono elettricita, strutture nucleari e prodotto, escluse le societa coinvolte nell'esplorazione o in aggiunta alle principali attivita di electric utility, gas Aziende che e ono |'acqua al e
incluse produzione di petrolio e gas e quelle impegnate nello stoccaggio e/o utility e/o water Utilit ’ finale, compresi sistemi di trattamento dell'acqua su larga scala
trasporto di petrolio, gas e/o prodotti raffinati v v
G MULTIPLI di MERCATO J G MULTIPLIdi MERCATO | G MULTIPLIdi MERCATO ) G MULTIPLI di MERCATO J
EV/EBITDA EV/EBITDA 9,7x EV/EBITDA glfx EV/EBITDA 9,1x
10,4 —"
11,0x * 9,8x 8,8x S
10,2x 10,0x ! 8,5x
7,5x
31/03/19 30/06/19 30/09/19 31/03/19 30/06/19 30/09/19 31/03/19 30/06/19 30/09/19 31/03/19 30/06/19 30/09/19
EV/Sales P/BV EV/Sales P/BV EV/Sales P/BV EV/Sales P/BV
1,7x 1,5x 1,7x 2,0x 1,3x 2,0x 2,2x 1,8x
E DATI di BILANCIO J E DATIdi BILANCIO J E DATIdi BILANCIO J E DATIdi BILANCIO J
EBITDA % ROIC % EBITDA % ROIC % EBITDA % ROIC % EBITDA % ROIC %
19,8% 1,7% 18,1% 1,2% 10,7% 0,5% 32,1% 1,5%
Sales CAGR 3y PFN/EBITDA Sales CAGR 3y PFN/EBITDA Sales CAGR 3y PFN/EBITDA Sales CAGR 3y PFN/EBITDA

2,1% 3,4x 8,6% 3,9x \ 2,9% 3,9x ) 1,4% 6,5x
K valori mediani 30/09/2019 J k valori mediani 30/09/2019 J \ valori mediani 30/09/2019 / \ valori mediani 30/09/2019 J
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Energia elettrica

vy
/ £
v - .
rinnovabile
* n. societa:
41
Aziende di generazione e distribuzione di energia elettrica con
utilizzo di fonti rinnovabili, tra cui biomassa, energia geotermica,

solare, i ica ed eolica. Non le societa coinvolte
nella fornitura di tecnologia, componenti e servizi

G MULTIPLI di MERCATO J

EV/EBITDA
—¢

12,2x
11,5x 11,9x

30/09/19
P/BV
1,6x

31/03/19
EV/Sales
7,3x

30/06/19

\

Produttori indipendenti e

trader di energia
n. societa:
11

(=

specialisti del marketing e commercio di gas e energia e/o
commercianti di energia integrati

LIl MULTIPLI di MERCATO J
EV/EBITDA

8,2x 8,3x

31/03/2019 30/06/2019
EV/Sales

0,7x

P/BV
1,3x

Societa che operano come produttori indipendenti di energia (IPP),

7,3x

30/09/2019

\

E DATI di BILANCIO

)

EBITDA %
58,8%

Sales CAGR 3y
12,5%

ROIC %
0,6%

PFN/EBITDA
5,4x

E DATIdi BILANCIO

J

EBITDA %
11,7%

Sales CAGR 3y
13,1%

ROIC %
-0,6%

PFN/EBITDA
3,1x

valori mediani 30/09/2019

@

7\

valori mediani 30/09/2019
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SOCIETA ITLJfNE COMPRESE NEL CAMPIONE

1 Electric utilities

; Company Name
Enel SpA

Terna - Rete Elettrica Nazionale S.p.A.

4 Water Utilities

‘ Company Name

2 Gas Utilities

& Company Name
Acsm-Agam S.p.A.

Ascopiave S.p.A.
Italgas S.p.A.
Snam S.p.A.

5 Energia elettrica rinnovabile

-:é:-; Company Name

% Alerion Clean Power S.p.A.
Ecosuntek S.p.A.
Falck Renewables S.p.A.
Frendy Energy S.p.A.
Iniziative Bresciane S.p.A.
PLT energia S.p.A.
Renergetica S.p.A.
Seri Industrial S.p.A.

3 Multi-Utilities

% Company Name
A2A S.p.A.
ACEA S.p.A.
Fintel Energia Group S.p.A.

Hera S.p.A.
Iren SpA

6 Produttori indipendenti e
trader di energia

Company Name
Edison S.p.A.
Elettra Investimenti SpA
ERG S.p.A.

2]
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VALEBO ¢ al fianco di imprenditori, avvocati, commercialisti, consulenti
d'impresa e organi di procedura e giudiziali con:

® Valutazioni indipendenti di
aziende, partecipazioni e
intangibili
v valutazioni legali
v’ pareri di congruita
v’ review di valutazioni

VALEBO ¢ tra i primi studi
indipendenti in Italia a occuparsi
esclusivamente di valutazioni
strategiche d'azienda per
imprenditori, organi di procedura,
avvocati, commercialisti e consulenti
d'impresa. | professionisti VALEBO si
occupano da oltre 10 anni di analisi
del valore strategico di aziende e
beni intangibili con professionalita,
indipendenza e imparzialita di
giudizio, in conformita agli
International Valuation Standards

® PPA e altre valutazioni per il
bilancio

® Consulenza strategica sul valore

= Misurazione e analisi di valore
strategico

(IVS) e ai Principi Italiani di
Valutazione (PIV) emanati dall’
Organismo lItaliano di
Valutazione (OIV), alla cui stesura
hanno contribuito in prima linea.
Il team VALEBO e formato
principalmente da dottori
commercialisti, revisori legali e
dottori di ricerca e opera nel Nord
Italia, in particolare nel Triveneto.

Per maggiori informazioni
www.valebo.it.

CONTATTI
sito web: www.valebo.it
e-mail: info@valebo.it

sede Verona: tel 045.8015091
sede Udine:  tel 0432.504036



