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ALTEA GREEN POWER - PER
INTEGRAE SIM E “BUY” CON TP A
2,60 EURO, UPSIDE DEL 68,6%

Integrae SIM ha avviato la copertura su Altea Green Power con raccomandazione "Buy” e

prezzo obiettivo a 2,60 euro, prezzo che incorpora un upside potenziale del 68,6% rispetto
alla chiusura di ieri a 1,54 euro.

Altea Green Power, quotatasi il 1° febbraio 2022, offre servizi nell’'ambito dell’acquisizione
di siti idonei, progettazione, realizzazione, manutenzione e gestione di impianti fotovoltaici,
eolici, sistemi di cogenerazione, biomasse ed interventi volti al miglioramento dell’efficienza
energetica.

Il focus si & recentemente concentrato su progetti di Co-Sviluppo, ossia lo svolgimento di
tutte le procedure amministrative volte a ottenere la cantierabilitd per la realizzazione di
grandi impianti energetici rinnovabili, che verranno poi costruiti e gestiti da soggetti terzi.

Complessivamente, Altea Green Power opera attraverso tre Business Unit: Co-sviluppo, EPC
ed Efficientamento Energetico.

Integrae SIM ritiene che la crescita delle varie BU possa essere trainata da: contratti in
essere con primari investitori che garantiscono una forte visibilita sul fatturato; sviluppo di
rapporti con professionisti locali e con grandi fondi infrastrutturali per il consolidamento
dell"attivita di Co-Sviluppo; incentivi economici e normativi che possono favorire la crescita
delle attivita di efficienza energetica; espansione del volume di affari anche all’estero,
soprattutto nel mercato nord Americano; direzione del mercato verso |'utilizzo sempre
maggiore di fonti di energia rinnovabile (eolico e fotovoltaico), grazie soprattutto alla
riduzione dei costi delle fonti rinnovabili nell‘ultimo decennio.
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Sul fronte dei numeri, per i prossimi anni, gli esperti si aspettano che il valore della
produzione aumentera da 6,1 milioni nel FY21E a 25 milioni nel FY25E (CAGR 21E-25E:
42,58%).

L'Ebitda & atteso in forte aumento, da 1,6 milioni nel FY20A, a 1,9 milioni nel FY21E e 8,35
milioni nel FY25E. L'Ebitda margin, di contro, & stimato in calo dal 43,6% nel FY20A al
33,4% nel FY25E, a causa della crescente incidenza dell’attivita di EPC ed Efficientamento
Energetico rispetto a quella del Co-Sviluppo, caratterizzata da una marginalitd molto piu
elevata rispetto alle altre due.

L'utile netto & previsto salire da 0,9 milioni nel FY21E a 5,3 milioni nel FY25E.
A livello di Capex, Integrae SIM stima in 0,60 milioni gli investimenti annui di Altea Green
Power in arco di piano e prevede che saranno finalizzati allo sviluppo del business EPC e

all’acquisizione di diritti reali e autorizzazioni ottenute dalle SPV relativamente ai contratti
di Co-Sviluppo.
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Altea, Integrae
SIM avvia
copertura con
"BUY"e TP a2,6
euro

(Teleborsa) - Integrae SIM ha iniziato la copertura sul titolo di Altea Green
Power, societa si occupa di progettazione e installazione di impianti a energia
rinnovabile e si offre come "integratore di servizi" la realizzazione di impianti
nei settori del fotovoltaico, eolico, cogenerazione, biomasse e dell'efficienza
energetica. La societa si & quotata il 1° febbraio 2022 su Euronext Growth
Milan con un prezzo di collocamento fissato a 1,2 euro per azione, mentre oggi
scambia a 1,55 euro per azione. |l prezzo obiettivo & stato fissato a 2,60 euro
per azione (per un upside potenziale di quasi il 70%), mentre il giudizio sul

titolo & "BUY".

Gli analisti pensano che la crescita della societa possa essere trainata da:
contratti in essere con primari investitori che garantiscono una forte visibilita
sul fatturato; sviluppo di rapporti con professionisti locali e con grandi fondi
infrastrutturali per il co-sviluppo; incentivi a livello economico e normativo che
possono favorire la crescita delle attivita di efficienza energetica; espansione
del volume di affari anche all'estero, soprattutto nel mercato nord Americano;
direzione del mercato verso l'utilizzo sempre maggiore di fonti di energia

rinnovabile (eolico e fotovoltaico).

Integrae SIM si aspetta che la societa chiuda I'anno fiscale 2021 con ricavi di 1,9
milioni di euro, un EBITDA di 1,9 milioni di euro e un utile netto di 0,9 milioni di
euro. Questi valori dovrebbero passare nel 2022, rispettivamente, a 5,5 milioni
di euro, 4,4 milioni di euro e 2,7 milioni di euro. Le previsioni sono poi per un

incremento nel 2023 a ricavi per 12,9 milioni di euro, un EBITDA di 5,9 milioni di

euro e un utile netto di 3,7 milioni di euro.
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L'EBITDA margin é visto in diminuzione nei prossimi anni a causa della
crescente incidenza dell'attivita di EPC ed Efficientamento Energetico rispetto
a quella del Co-Sviluppo, caratterizzata da una marginalita molto piu elevata
rispetto alle altre due. A livello di Capex, Integrae SIM pensa che la societa,
negli anni di piano, effettuera continui investimenti sia in immobilizzazioni
materiali che immateriali per un ammontare pari a circa 0,6 milioni di euro
all'anno. Nell'ambito della procedura di ammissione alle negoziazioni, la
societa é assistita da Integrae SIM in qualita di Euronext Growth Advisor e

Global Coordinator.

l- Altea
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ALTEA GREEN POWER +4% Integrae Sim avvia la
copertura con un Buy, target 2,60 euro

Altea Green Power [AGP.MI], azienda attiva nello sviluppo e nella realizzazione di impianti green, & in
rialzo del +4%.

Integrae Sim ha awviato la copertura sul titolo con giudizio Buy (Molto Interessante), e target price pari

a 2,60 euro. Rispetto al prezzo corrente, il target presenta un potenziale rialzo del 60% circa.

Altea ha avviato le negoziazioni in borsa il 1 febbraio 2022, dopo aver concluso con successo il
collocamento delle azioni ordinarie, con una domanda complessiva di oltre 4 volte I'offerta totale,

composta interamente da investitori istituzionali e professionali, italiani ed esteri.

Altea Green Power & stata costituita nel 2008. La societa offre servizi nell'ambito dell'acquisizione di siti
idonei, progettazione, realizzazione, manutenzione e gestione di impianti fotovoltaici, eolici, sistemi di

cogenerazione, biomasse ed interventi volti al miglioramento dell'efficienza energetica.

Altea opera sui mercati delle energie rinnovabhili e dell'efficienza energetica attraverso le sue tre

Business Unit, Co-sviluppo, EPC ed Efficientamento Energetico.

Globalmente, il mercato delle rinnovabili contava nel 2010 un valore pari a 214 GW installati tra
fotovoltaico ed eolico. Nel 2019 il mercato e cresciuto di 979 GW, attestandosi ad un valore paria 1.193
GW, mentre entro il 2040 si prevede l'installazione di 5.306 GW, con una crescita paria 4.113 GW in piu
rispetto al 2019.
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UTILITY EGM (+4,6%) — SETTIMANA
BRILLANTE PER INNOVATEC (+9,6%)
E INIZIATIVE BRESCIANE (+5,9%)

Nelle sedute dal 31 gennaio al 4 febbraio 2022 il Ftse Italia Growth ha riportato
complessivamente un -0,2% rispetto al +1,7% dell'Euronext Growth All Share e al -0,2%
del London Ftse Aim All Share.

Il volume medio di azioni scambiate nell’ottava & stato di 7,2 milioni di azioni,
sostanzialmente in linea alla media delle ultime 30 sedute.

L'indice Euronext Growth Italia Servizi Pubblici ha riportato un +4,6%.
Il 1° febbraio ha debuttato Altea Green Power. Integrae SIM ha avviato la copertura sul

titolo con raccomandazione “"Buy” e prezzo obiettivo a 2,60 euro, prezzo che incorpora un
upside potenziale del 68,6% rispetto alla chiusura di giovedi 3 febbraio a 1,54 euro.

Settimana brillante per Innovatec (+9,6%) che ha approvato il Piano di Sviluppo 2022-
24 basato sull'integrazione dei tre business gestiti: Servizi Ambientali ed Economia
Circolare, Efficienza Energetica ed Innovazione e Consulenza. Il gruppo prevede per il
2024 ricavi a 405 milioni, EBITDA a 55 milioni, EBIT a 38 milioni. A supporto di cié sono
previsti investimenti lordi complessivi per 59 milioni.

Segue Iniziative Bresciane che ha guadagnato il 5,9%.

Agatos (+1,4%) ha incassato 2,4 milioni del prezzo di cessione del 20% di Agatos Green

Power Trino.
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ESI (+1,1%) che nel periodo compreso tra il 25 e il 27 gennaio 2022, ha acquistato 3.750
azioni proprie (pari allo 0,061% del capitale sociale), a un prezzo medio unitario ponderato

di 3,606 euro, per un controvalore complessivo di 13.552,50 euro.
eVISO (-0,4%) ha partecipato a ISMO - Italian Stock Market Opportunities Paris.

Il mese di febbraio & partito con una media dei prezzi elettrici sul mercato all'ingrosso in
Italia pari a 229,5 €/MWh, con un incremento del 323,4% rispetto a febbraio 2021 e del

6,7% rispetto a gennaio 2022.

Infine, 'ARERA, per limitare I'impatto in bolletta degli straordinari rialzi dei prezzi dei
prodotti energetici all'ingrosso, ha azzerato per il primo trimestre 2022 gli oneri generali di
sistema per tutte le medie-grandi imprese con potenza pari o superiore a 16,5 kW. Tale
provvedimento attua quanto previsto dal Governo con il decreto sostegni-ter, approvato lo

scorso 21 gennaio.

"('g 9 5 giomi 1 mese Inizio anno vﬁm“ Vol:g:gmodo copm;'m
FTSE Ilalia Growth 10.827,34 -0,2% -6,0% -5,7% 7.154.509 7.808.853
Altea Green Power 1,59 n.d. n.d. nd. nd n.d. 25
Innovatac 2,28 9.6% 29 4% 27,0% 2.395.763 1.722.283 212
Inziative Bresciane 21,40 5,9% 8.6% 0,3% 806 3.442 i
Aton Green Storage 6,56 3,8% -10.9% -10.9% 3.700 6.200 49
enertronica Santemo 0597 21% -4,0% -2,0% 4.620 24260 8
tcosuntek 10,20 2,0% 8,1% -6,4% 406 1./83 7
Cel 2,24 1.8% 5,7% 13,1% 3.875 26.479 16
Comal 273 1.5% 458% 3.2% 77.400 63.000 3i
Agatos 0,20 I, 4% 0. 1% 0.4% 40.700 23897 1
ESI 3,61 1L1% -6.7% -6,5% 6.900 8.32% 22
Renergetica 6,90 0.6% -1,4% -0.3% 3.960 3.538 56
Frendy Energy 0,30 0,0% -2,6% -2,6% 1.29¢ ¢.720 18
Eviso 2,45 -0.4% -1.2% 0.4% 3.797 6927 60
Convergenze 3,00 -0.7% -4,5% -2,6% 50 3.783 21
Indice Euronext Growth lalia Servizi Pubblici® 100,58 4,6% 4.9% 199.1% 2.563.723 1.918.637 658
Euronext Growth All Share 1.450,66 1.7%  -109% -104%
London Fise Aim All Share* 1.084,43 02%  -106% -10.9%

(*) Dati in punti Fonte: Boomberg, elaborazione Market insight
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