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PARTE |
UN QUADRO DI SINTESI






Un quadro di sintesi

La nuova edizione degli Scenaaiggiorna al biennio 1° aprile 2009-31 marzo 2011:
- l'andamento della bilancia dei pagamenti italigea i servizi di trasporto, nonché la misurazione
delle quote di mercato servite da vettori italiagli traffico transfrontaliero (Parte 1),

- le rilevazioni sulle principali operazioni di aggizione e fusione (M&A) o di partnership ne
settori del trasporto e della logistica sul mergiltiale e sul mercato italiano (Parte II).

L'obiettivo é fare il punto, a due anni di distangalla posizione competitiva delle imprese itadia

=]

di trasporto e logistica sia nell'interscambio dheeressa il territorio nazionale, sia rispetto |ai
processi di internazionalizzazione del settorele strategie di posizionamento degli operatori
leader nel mercato globale.

1. LO SCENARIO GLOBALE

1.1. Le dinamiche in atto nel mercato globale dell®1&A e degli accordi

Il biennio esaminato in questa edizione corre dabgrile 2009, la fase piu acuta del
rallentamento dell’economia mondiale e opaca imieirdi scenari, fino al 31 marzo 2011,
attraverso un lento emergere di diffusi e pur fragignali di ripresa.

Una prima misura del picco della crisi economicssuta dagli operatori del trasporto e
della logistica all'inizio del periodo di osservame € data dalla brusca frenata che ha
subito il commercio mondiale, in fase di continusgpansione dal 2002, registrando una
contrazione pari al 20% in volume tra aprile 2008naggio 2009, cui e seguita una
graduale ripresa nei successivi mesi: nel 2010sggimbi mondiali sono cresciuti del
15,4%, compensando la caduta registrata nel 20@9836).

L’impatto sulle dinamiche di internazionalizzaziomeulle strategie di posizionamento dei
player trova conferma nei dati rilevati nel perioakservato che esprimono, sulla scia di
indicatori economici migliori, un ritrovato climai diducia da parte degli operatori. In
questa ottica, il confronto tra le rilevazioni @110 e quelle del 2009 offre indicazioni utili
a valutare i ritmi di normalizzazione dei diversingparti e le tendenze evolutive della
competizione nella fase di risalita dalla crisi.

! La pubblicazione & curata dall’Area Economia, Sa@olitiche Settoriali di Federtrasporto. Le Phg Il
sono realizzate rispettivamente da Valeria Batiaglda Flavia Di Castro, con la collaborazione dnlMa
Salvatore, Margherita Palladino, Ezio CivitarealeFmncesca Borghese. La Parte lll & realizzata da
Nomisma, nelle persone di Chiara Pelizzoni, Resgluites di Progetto, e Francesca Pagnini. Chiuso in
redazione il 30 luglio 2011



L'internazionalizzazione del trasporto: la posizéodell'impresa italiana

Sul mercato globale, alcune evidenze di ordine Igga@ossono essere cosi sintetizzate:

« emerge una sostanziale tenuta del numero di opeiadiiM&A censite nel 2010 (107)
rispetto allanno precedente (111). Si tratta di assestamento che segue la
straordinaria flessione registrata tra il 2007 (242008 (188) e il 2009 (111);

- riprendono quota le integrazioni di filiera che 209 si erano significativamente
ridotte a vantaggio delle M&A concluse dagli operaall'interno dei propri comparti.
Si evidenzia dunque un nuovo slancio degli operaitiinvestire in mercati non noti,
per dare luogo a economie di scala o di scoporaprendere percorsi imprenditoriali
in nuovi mercati;

- diminuiscono le acquisizioni di asset e di minoenparticolarmente cresciute nel
2009, indicando un’inversione di tendenza rispe#to piu cauti processi di
riposizionamento condotti dagli operatori in fasecassiva tramite ingressi di
minoranza nel capitale delle compagnie acquisitles strategie di ritorno al core
business con dismissioni di intere divisioni azehdcausate da ristrutturazioni.
Recuperano terreno le operazioni di passaggio mirako (49,5%), con una ulteriore
conferma nel | trimestre 2011 (62,1%);

- sullo scorcio del biennio di osservazione, neliinéstre 2011 torna a crescere il
numero di operazioni concluse tra soggetti di nalita diversa, arretrate nell’ultimo
triennio da 159 nel 2007 a 56 nel 2010. A cio gyiagge l'intensificazione delle
transazioni tra aree geo-economiche diverse, dapmatluta verticale dei precedenti
anni (da 109 nel 2007 a 27 nel 2010), che nei pmesi del 2011 detengono una quota
sul totale M&A pari al 48% contro il 29% dell’'ango periodo nel 2010;

- sul fronte degli accordi, malgrado l'ulteriore rfm=one nel 2010 (-19,2%) e nei primi
mesi del corrente anno (-27%), si evidenza il maggricorso alle alleanze di filiera
nel | trimestre del 2011 rispetto all'analogo pdoadel 2010 a fronte di una riduzione
piuttosto consistente delle alleanze di settorerilizivo e I'intensificazione nel 2010
degli accordi per la costruzione e gestione o diangestione di terminal, che arresta il
trend negativo del 2008 e del 2009 e si collocaum contesto di rinnovata
competizione per il presidio dei terminali marittisulle principali rotte mondiali, cui &
dedicato nel volume uno specifico approfondimeAltro segnale positivo e la quota,
in crescita nel 2010, degli accordi stipulati dagleratori allo scopo di entrare in nuovi
mercati (dal 35% al 39%); merita sottolineare chguasi totalita degli accordi censiti
nel 2010 nel comparto ferroviario merci rispondguasta strategia.

Rinviando per gli approfondimenti ai capitoli imedel volume, si richiamano qui alcune
altre risultanze che appaiono indicative dei trignatto.
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La maggiore consistenza di operazioni sul totalke dd&A 2010 € da imputare, come di
consueto, alla logistiéa(29,9%) che tuttavia migra verso le integraziomi nétura
orizzontale e recupera altresi attrattivita pesdelte di investimento dei cosiddetti “altri
investitori”, prevalentemente finanziarRispetto al 2009 si segnala la netta ripresainsia
numero sia in peso percentuale, delle transaziensegmento portuale e il raddoppio di
quelle di interesse del cargo ferroviario, cheatlioca tra i settori piu dinamici del periodo
(15%), mentre flette ancora la quota detenuta ddbrie marittimo merci (dal 16,2%
all'’11,2%, a fronte del 34,5% del 2047)

Tab. 1. Acquisizioni e fusioni nel settore traspoitf sul mercato globale, per comparto — Anni
2008-2010 e | trimestre 2010 e 2011

Comparto 2008 2009 2010 2910 200,
rim | trim
Aeroporti 3 5 5 3 0
Cargo aereo 11 6 3 2 0
Crocieristica 3 5 2 0 1
Logistica 49 32 32 12 14
Porti 26 13 20 5 6
Trasporto aereo 14 6 4 0 0
Trasporto ferroviario merci 11 8 16 2 4
Trasporto ferroviario passeggeri 3 1 1 0 0
Trasporto marittimo merci 44 18 12 5 3
TPL 11 9 5 1 0
Traghetti 13 8 7 1 1
Totale 188 111 107 31 29

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

Tab. 2. Acquisizioni e fusioni nel settore traspoif sul mercato globale, per tipologia di
integrazione — Anni 2008-2010 e | trimestre 20102011 (quote %)

Tipo di integrazione | 2008 2009 2010 |291° 2011 5908 2009 2010, 29010 2011
trim | trim Itrim | trim
n. %
Integrazione di filiera 38 16 21 5 6| 20,2 14,4 19,6/ 16,1i 20,7
Integrazione di settore 129 78 67 20 16| 68,6, 70,3, 62,6/ 64,5 552
Altri investitori 21 17 19 6 7| 11,2¢ 153 17,8 19,4 24,1
Totale 188 111 107 31 29| 100 100 100 100 100

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

2 Comprende integratori logistici, poste e operatetitrasporto su gomma.

% Soggetti investitori estranei al comparto desparto, rappresentati da banche, fondi di investtmédi
private equity o dedicati alle infrastrutture), ié gruppi industriali e, soprattutto nei paesi egeati,
societa interamente o prevalentemente controlitgalverni.

* Per le serie storiche dei dati si rinvia alle pdenti edizioni degli Scenari del Trasporto, sedrik dal sito
web: www.federtrasporto.it.
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Nel 2010 le operazioni di filiera recuperano latliat d’arresto del 2009 rispetto alle
integrazioni orizzontali (Tab.2). Di piu, se si gporano dal totale (107) le M&A condotte
da “altri investitori” (19), il peso delle operamiodi filiera (21) torna nel solco della
progressione in atto almeno dal 2006, quando emaacsu cinque, al 2010-2011, attorno a
una su quattro.

Rispetto al 2009, il numero risulta piu cospicuprattutto nel settore portuale (da 1 a 6) e
nel trasporto ferroviario di merci (da 0 a 5), dttecenti delle dinamiche di filiera di cui
detengono rispettivamente il 28,6% ed il 23,8%etidtri flessioni riguardano invece il
trasporto marittimo di merci (da 4 a 2, contro fedel 2007) e il cargo aereo (da 3 a 1,
contro le 8 del 2007);

Ancora con riferimento alle tipologie di M&A, emerghe:

- sul fronte delle integrazioni orizzontali, trova i conferma il primato della logistica,
con un’incidenza sempre maggiore tra il 2008 (29,5P2009 (30,8%), il 2010 (38,8%)
ed il I trimestre 2011 (68,8% vs il 50% dello sa@no). Nella distribuzione delle
guote 2010 e | trimestre 2011, prendono spaziati ppanche qui, il ferroviario merci,
mentre rallenta ancora il dinamismo dei compartritti@o e aereo, in entrambe le
componenti cargo e passeggeri;

- le 17 e 19 operazioni del biennio 2009-2010 ricarilili agli “altri investitori”,
indicano una sostanziale tenuta rispetto alle 212@@8, anno in cui i prodromi della
crisi finanziaria avevano gia prodotto la bruscterniuzione di un’impennata che ha
avuto il culmine nelle 57 operazioni censite neD20Se nel 2007 i soggetti esterni
avevano investito in pressoché tutti i segmenti,biénnio 2009-2010 concentra
I'interesse sul comparto aeroportuale (3+2 operazal biennio), la logistica (2+6), la
portualitd (4+5), il trasporto marittimo di persofi-2) e il cargo ferroviario (1+3). Il |
trimestre dell’anno in corso da indicazioni di naopositive per la crocieristica e |l
cargo marittimo.

Indizi di segno positivo vengono anche dalla prepmme all'internazionalizzazione,
misurata dalle M&A concluse tra soggetti di diversezionalita e tra soggetti appartenenti
ad aree geo-economiche diverse (Tabb. 3 e 4). Gasennateupra entrambe le voci, in
netto ribasso nel biennio 2009-2010, tornano anordi grandezza elevati nel primo
trimestre dell'anno in corso.
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Tab. 3. M&A nel settore trasporti, sul mercato glolale, a livello domestico e internazionale —
Anni 2008-2010 e | trimestre 2010 e 2011 (quote %)

Operazioni concluse 2008 2009 2010 Ifﬁ;‘_’ Ifr?;l 2008 2009 2010 Ifﬁ;‘? Ifr?;l
n. %

Tra soggetti connazionali 68 53 51 13 9| 36,2; 47,7 47,7\ 419 31,0

I;‘;iz‘r’]gﬂte;i el ehveres 120 58 56 18 20| 638 523 523/ 581 69,0

Totale 188 111 107| 31 20| 100 1000 100/ 100 100

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

Tab. 4. M&A nel settore trasporti, sul mercato glolale, tra aree geoeconomiche — Anni 2008-
2010 e | trimestre 2010 e 2011 (quote %)

2010 | 2011 2010 @ 2011

Operazioni concluse 2008 2009 2010 | ‘et i, | 2008 2009 1 2010 |\ i

n. %

Tra soggetti della stessa areg 113 82 80 22 15| 60,1 73,9 748 71,0 51,7

Tra soggetti di aree

. . 75 29 27 9 14| 399 26,1 252 29,0 48,3
geoeconomiche diverse

Totale 188  111: 107 31 29| 100 100 100 100 100

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

Fig. 1. M&A nel settore trasporti, sul mercato glotale, tra aree geoeconomiche diverse:
operazioni effettuate da soggetti acquirenti e daoggetti acquisiti — Anno 2010
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Africa
Asia (Far Fas
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Est Europ
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Scandinavi Area acquirente

Sud America M Area acquisita

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011
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L’esame delle M&A tra aree geoeconomiche diverses@ 107, permette di includere
I'Europa occidentale tra le aree che maggiormenmenpovono gli investimenti (Francia,
Regno Unito e Danimarca) insieme al Far East (Giapge Singapore) (Fig.1).

Si rinvia agli approfondimenti interni per una digaa piu compiuta delle motivazioni

sottostanti le decisioni di acquisizione, graficateerappresentate in Fig.2. Anticipiamo
comunque che il dettaglio dei dati 2010 evidend@urge discontinuita con il recente

passato: se l'ingresso in nuovi mercati e lI'esparesinella regione (dell’acquisita)

continuano ad orientare la maggior parte delle M&@ndotte tra aree geo-economiche
diverse, rispettivamente per il 29,6% e il 33,3% asi, entrambe le quote scendono al
7,5% (rispettivamente dal 21,2% e 11,5% del 20@8)caso di operazioni interne alla
stessa area, dove invece quasi il 60% delle aciumsi effettuate € finalizzato a

consolidare la posizione, anche gia dominantensercato. Le acquisizioni a scopo di
investimento, dimezzate tra il 2007 e il 2008, pmrano terreno nell’ultimo biennio nel

contesto cross-area e quotano ormai il 15% in evitrgli ambiti.

II comparto logistico mantiene nel 2010 una sos#ezritrosia all’ingresso in nuovi
mercati (13% dei casi contro il 34% del 2008) memdr imprese leader hanno ripreso ad
investire seguendo strategie di crescita per viermes allo scopo di rafforzare una
posizione gia dominante (nel 20% dei casi contB84ldel biennio precedente).

Fig. 2. Acquisizioni e fusioni nel settore dei trgsorti, sul mercato globale, per strategia
adottata dal soggetto acquirente (quota % sul total) - Anni 2008-2010

45%

m2008
40% | 38% 2009
36%

5% 2010

6

30%
30% |
26%
25% |
20%
20% 17%
14% 16%
14% 15% .
15% 4 13% 13%,
10% 10%
10% 7%
0% | 0,
5% 3% 29 I 2% 206
0%
0% 1 : : ‘ 1

Aperturanuovi Economie di Espansione nella Investimento ~ Rafforzamento Rafforzamento  Percorso di
mercati scopo regione posizione posizione sviluppo
dominante

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011
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Dal punto di vista del soggetto cedente (che madta dei casi coincide con la compagnia
acquisita), dalle transazioni censite emerge cpenho obiettivo della cessione d'impresa
o di quote d'impresa e, nel 2010, il disinvestinoe(40% del totale M&A), mentre un
terzo degli operatori dismette per favorire I'ingge di un operatore leader nazionale o
internazionale in grado di sostenere il rilancit’deienda (32%) (Fig.3).

Fig. 3. Operazioni di fusione e acquisizione sul meato globale, per motivo sottostante la
cessione (quota % sul totale) — Anni 2008-2010
60%
m 2008

50% 2009

40% 39% 40% 2010
40%

209, 32%32%
30% 25%
20% | 189% 19%
12% 11%
10% .
3% 1% 0% 0%
0% | I
Difficolta Ritorno al core Disinvestimento Privatizzazione Percorso di
finanziarie o business sviluppo

strutturali

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

Un rapido sguardo alle dinamiche deagicordi® sul mercato globaleevidenzia nel 2010
una significativa rarefazione delle operazioni eisp al 2009 (-19,2%), attenuata rispetto
al 2008 (-45,4%) ma persistente nel | trimestre2@dll (-27%) (Tab.5).

Gli attori principali sono la logistica (28,7%) @orti (19,8%). Segue il settore ferroviario
che complessivamente, merci e passeggeri, intetassacordo su 5. Subisce invece un
marcato raffreddamento il cargo marittimo (dal 24 ,@el 2009 al 6,9% del 2010).

Il innovato interesse degli operatori per gli istrmenti portuali nella forma di accordi per
la costruzione e gestione o per la mera gestioterainal € un dato di rilievo, confermato
nel | trimestre 2011, che va letto insieme allaadiica positiva delle M&A del comparto,
a testimonianza di una nuova competizione in atalpresidio delle rotte mondiali, cui &
dedicato uno specifico approfondimento nel volume.

® Gli accordi sono raccolti in accordi di partnépsfcollaborazionecode o slot sharing concessione di
servizi, contract logistics, costruzione e gestidineerminal, gestione di terminal, joint venture.
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Tab. 5. Accordi stipulati nel settore trasporti, s mercato globale, per comparto — Anni
2008-2010 (e quote %) e | trimestre 2010 e 2011

Comparto 2008 2009 2010/ 2008 2009 2010 2910 2011
Itrim = | trim
n. % n.
Aeroporti 3 0 1 16 00 1,0 1 0
Cargo aereo 10 4 4 5,4 3,2 4,0 2 0
Crocieristica 0 4 4, 0,0 32 4,0 2 2
Logistica 55 36 29| 29,7 28,8 28,7 11 10
Porti 52 17 20| 28,1 13,6 19,8 7 6
Trasporto aereo 6 4 2 3,2 3,2 2,0 0 0
Trasporto ferroviario merci 17 11 11 92 8,8 109 3 3
Trasporto ferroviario passeggeri 1 7 9 0,5 56 89 4 1
Trasporto marittimo merci 30 27 7| 16,2 216 6,9 0 1
TPL 8 14 8 43 112 79 4 3
Traghetti 3 1 6 16 08 59 3 1
Totale 185 125 101 100 100 100 37 27

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

Gli accordi tra soggetti appartenenti allo stesstiose restano nettamente prevalenti
(50,5%), sequiti a distanza da accordi di filierdi eontract logistics (entrambi al 18,8%). |
dati del | trimestre 2011 prefigurano un ribilamoeEnto spinto delle tre tipologie di
integrazione, in forte discontinuita con il passainfermando forse che gli operatori piu
solidi tornano a investire su comparti contigui pealizzare economie di scala o di scopo o
per intraprendere percorsi imprenditoriali in numercati (Tab.6).

Tab. 6. Accordi stipulati nel settore trasporti sul mercato globale, per tipologia di
integrazione — Anni 2008-2010 e | trimestre 20102011 e quota % sul totale

Tipo di integrazione 2008 2009  2010| 2008 2009 2010 Iztr?:]o Iztr?r}]l
n. % n.
Integrazione di filiera 37 21 19| 20,00 16,8 18,8 5 8
Integrazione di settore 100 64 51| 54,1 51,2 50,5 20 8
Altri investitori 3 1 0 16 08 0,0 0 1
Contract logistics 28 22 19| 151 17,6 18,8 5 6
Accordi enti governativi 17 17 12| 9,2 136 11,9 7 4
Totale 185 125 101) 100: 100: 100 37 27

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

A supporto dell'interpretazione delle tendenze kedstrategie che gli accordi realizzano,
merita rilevare, nel 2010 rispetto al 2009, unasbauredistribuzione delle tipologie di
accord8 nell'area asiatica, dove le alleanze per la cagine e/o gestione di terminal
passano dal 23 al 50%, le joint venture si assesttinrno al 30% (erano il 54% nel 2008),

® Si veda la nota precedente.

10
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si riduce il peso degli accordi di partnership d&a &8 20%, con un azzeramento degli
accordi di contract logistics (pari al 17% nel 2DDiverse e meno marcate le variazioni
in Europa, dove recuperano terreno le partnerstig 48% a 35%), le joint venture
perdono quota (da 24 a 20%) cosi come gli accardoudtract logistics (da 32% a 26%)
restando perd entrambi al di sopra dei livelli prisi. Rare le alleanze sul fronte della
costruzione e/o gestione di terminal.

Oltre alle rilevazioni quantitative, dalla bancaidamergono indicazioni qualitative, sui
livelli di concentrazione dei mercati e sulla geadgr delle strategie di riposizionamento
nell’ambito dei diversi comparti analizzati, di diamo qui qualche cenno.

Nel settore delldogistica, i maggiori player nel 2009 hanno segnato flessibfatturato a
due cifre; nel 2010 molti tra loro hanno supera#o drammatica battuta d’arresto
recuperando e in alcuni casi superando i livellinsaguiti nel 2008 anche grazie alle
operazioni di M&A condotte nel periodo esaminato.

Sul fronte degli investimenti, la recessione nomls@ aver intaccato i programmi di
sviluppo intrapresi dai Paesi emergenti per dotdirgifrastrutture competitive. Traducono
grandi ambizioni per il futuro i piani di tre Paedi Marocco, che prevede settanta
piattaforme logistiche sul suo territorio entr@d15; la Cina, che investira ingenti risorse
nei prossimi cinque anni (350 miliardi di dollaremple ferrovie, 114 miliardi per il
materiale rotabile, 570 miliardi per la rete autadale, 53 miliardi per gli aeroporti e 140
miliardi per il settore portuale); gli Emirati AratJniti, che concentrano gli sforzi
finanziari sugli aeroporti di Dubai e di Abu Dhabisul porto di Jebel Ali, destinato a
raggiungere una capacita di 50 milioni di teu n@B@ quali nodi di una piattaforma
logistica multimodale baricentrica tra Asia, AfriedMediterraneo.

In Asia, anche mediante accordi tra operatori atea, cinesi, sud-coreani, giapponesi e
di Singapore perseguono obiettivi di consolidamentti espansione. Nell'area a noi piu
prossima, a conferma del dinamismo degli operagoieschi, prende corpo la Inland Port
Network (IPN), joint venture paritetica tra i dusi@enti gruppi terminalistici Eurogate e
Hamburger Hafen und Logistik (HHLA) per realizzanea rete di inland terminal e
depositi a servizio del traffico container da e pporti tedeschi, mentre un certo numero
di acquisizioni hanno luogo nel quadrante mitted@eo con lo scopo di assumere |l
controllo di network collaudati nei traffici di t&r verso est, con un crescente interesse per
I'area balcanica.
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Si e interrotta la tendenza alla concentrazione adratterizzava, da circa un decennio,
I'industria deltrasporto marittimo containerizzato: nel 2010 le prime 25 compagnie a
livello mondiale detengono circa I'80% della quotanplessiva di mercato, contro il 90%
del 2009 e del 2008, '84% del 2006 e il 75% deD@0ll settore ha subito pesantemente
gli effetti della crisi, soprattutto nei servizimainer di linea tra il Mediterraneo e il Far
East, mettendo in affanno anche i grandi operatame I'armatore francese CMA CGM,
che ha ceduto il 20% del proprio capitale al tuv@olrim Group, o il colosso danese AP
Moller Maersk, che ha ceduto la sua partecipazioglo Yantian terminal alla cinese
COSCO Pacific. La ripresa del 2010 ha coinvoltohanictraffici europei, che sono tornati
attorno ai livelli del 2008, sostenuti da un rinatiy clima di fiducia degli operatori e con
la conseguente ripresa degli ordinativi di nuove.na

Diversi accordi di partnership hanno avuto luogo reercati asiatici, transpacifici e nel
Mediterraneo: il gruppo taiwanese Evergreen haawvaccordi di vessel sharing con
diverse compagnie cinesi (COSCON sulle rotte CisaAMeridionale; CSCL sulle rotte
tra Asia-Europa e Asia-USA/Messico); a sua volt§CC ha stretto un’alleanza con il
colosso arabo UASC per un servizio tra Cina e Mediheo, via Suez; I'israeliana Zim ed
il consorzio armatoriale Grand Alliance cooperaeo @ffrire un nuovo servizio tra la Cina
meridionale e la costa orientale degli Stati Uniia Panama; I'armatore danese Maersk ed
il francese CMA CGM hanno siglato una collaboraeigrer i collegamenti tra Asia ed
Europa via Suez.

Numerosi gli elementi di novita nedettore portuale a partire dal posizionamento
competitivo dei porti container a livello globaMalgrado la contrazione generalizzata dei
traffici, i porti cinesi si rafforzano contrariantena quelli europei e statunitensi
(Rotterdam, Amburgo, Bremenhaven e New York) chehainno sofferto gli effetti della
crisi. Nella classifica dei primi venti porti a éllo mondiale sono presenti ben otto scali
cinesi, che detengono il 47,5% del traffici conégjncon Shanghai che nel 2010 scalza
Singapore dalla prima posizione.

Nel comparto riprendono nel 2010 gli investimesbprattutto ad opera delle economie
emergenti che mirano a catalizzare traffici coprésidio delle rotte strategiche, vecchie e
nuove. La Turchia pianifica investimenti prioritgrér oltre un miliardo di dollari per la
costruzione di tre porti — a Candarli, Mersin eyd — candidati a costituire i terminali di
corridoi europei Ten-T per i traffici verso sud erso oriente. Intensa e I'attivita dei
terminalisti per assicurarsi il posizionamento paiti strategici rispetto alle principali rotte
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mondiali (significativa e la joint venture costiimida COSCO Pacific, China Merchant
Holding, APM Terminals e DP World per la gestionadve banchine container nel porto

cinese di Qingdao). La Cina consolida il suo rutilowvestitore internazionale e mostra un
crescente interesse per il Mediterraneo. Emblemé&ti@ strategia di presidio che COSCO
Pacific sta attuando nel porto greco del Pireo:odagitenimento della concessione per la
gestione di due banchine e il progetto di costruina piattaforma merci nel terminal

container, COSCO Pacific ha dichiarato intereslksegara per la realizzazione di un nuovo
hub intermodale nei pressi dell'area portuale @gntalmente, alla privatizzazione delle
ferrovie greche OSE.

L’Africa entra tra le aree obiettivo degli invesenti internazionali nel settore portuale,
con una serie di operazioni che hanno coinvoltgruppo francese Bolloré e 'olandese
APM Terminals. Anche il governo giapponese integdadagnarsi un ruolo nello sviluppo
del porto africano di Namibe in Angola e, d’intean il governo cinese, concorre per lo
sviluppo del porto di Lamu in Kenya. A Mombasa, Japan Bank for International
Cooperation € scesa in campo per finanziare lawzshe del nuovo terminal container.

La crocieristica esprime ottime performance anche nella fase poiopda della crisi
(2008-2009), in particolare nei mercati dell’Asialel Sud America. Significativo il varo
di due nuove associazioni di terminal crocieristicalizzate alla promozione del traffico
nell'area asiatica: la sino-turca Asian Cruise TieahOperators Network e la Asia Cruise
Terminal Association, promossa da Singapore e Stamnilalgrado i risultati positivi del
comparto, le operazioni di M&A scarseggiano (la pievante riguarda l'acquisizione
della compagnia EasyCruise da parte dell'armatoeecgHellenic Seaways), mentre piu
consistenti risultano gli accordi stipulati da cgeri statunitensi ed europei volti a
consolidare l'espansione sui mercati emergenti. Ciderimento a questi ultimi, si
intensificano gli investimenti portuali con la castione di due nuovi terminal crociere nei
porti di Singapore e Kaohsiung (Taiwan).

Nel trasporto marittimo passeggeri numerose sono le operazioni e gli accordi
riconducibili a compagnie francesi, belghe, damesvedesi sui mercati nordeuropei e sul
Mediterraneo. Nel periodo considerato, aumenta/dllb di concentrazione del mercato
greco a seguito di diverse operazioni: Anek Linasritevato un terzo del capitale di
Hellenic Seaways da Minoan Lines; EasyGroup haiaitqwna quota di minoranza della
cipriota Sea Star Capital che, a sua volta, hatoegarte della sua partecipazione in
Hellenic Seaways alla Piraeus Bank; la compagni@tlRML Logistics and Maritime ha
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siglato un accordo per acquisire una compagniaag(ebattezzata RML International
Shipping) che effettuera servizi ro-ro e ro-pax irgorti di Igoumenitsa e Brindisi.
Vengono poi siglati accordi governativi per lo syppo delle Autostrade del mare tra la
Spagna e la Francia, in particolare quella trasgéli di Gijon, Nantes e Saint-Nazaire
gestita da LDG (joint venture tra la francese LoDieyfus Armateurs e la spagnola
Suardiaz) e quella tra i porti di Algeciras, Vidgéantes, Le Havre operata dalla compagnia
Acciona Transmediterranea.

Nel trasporto ferroviario di merci si conferma la vivacita gia riscontrata nella poEnte
edizione degli Scenari, dal punto di vista siaaelberazioni di M&A sia degli accordi di
partnership e joint venture, imputabili, in sinfesdle strategie dei grandi player finalizzate
al rafforzamento della posizione sul mercato camtiale e agli sforzi per sviluppare il
mercato del trasporto intermodale in competizionie alternativa all’opzione marittima,
soprattutto sulle nuove rotte terrestri di cernieaaOccidente e Oriente.

La crisi globale ha favorito il processo di concanione visibile da qualche anno, grazie
alla significativa campagna di acquisizioni e adcaealizzata dai grandi operatori, in

particolare da SNCF e Deutsche Bahn sul mercatapeare continentale. Nel complesso,
si evidenzia un crescente interesse degli openpgoril presidio delle direttrici terrestri tra

Europa e Asia (numerose operazioni coinvolgono iussCina) e dell’area caucasica
attraverso la Turchia. Importanti sono le iniziatiinfrastrutturali intraprese in Medio

Oriente e in Asia, tra cui spicca I'imponente piadalla Cina per lo sviluppo della rete

ferroviaria verso il Sud-est asiatico (Vietham, B&&, Thailandia, Myanmar, Singapore),
I'Asia centrale (ex Repubbliche sovietiche, Kaztdiise Uzbekistan, Turkmenistan) e la
Siberia.

Anche sul fronte defrasporto pubblico locale (TPL), cui € dedicato uno dei due “casi
studio” del volume, si rafforza il processo di centrazione europeo grazie alle operazioni
condotte dai maggiori player sui mercati comunigadontinentali, tra cui: la fusione tra i
due colossi francesi del TPL che danno vita all@avausocietd Veolia-Transdev e
I'acquisizione della britannica Arriva da parte@putsche Bahn. Sui mercati statunitensi si
segnalano l'aggiudicazione a favore della franckselis della gestione del Virgina
Railway Express e la sigla di due operazioni chéomwe la RATP, anch’essa francese,
acquisire il 51% del capitale delle societa MacDoaansit Associates e Fullington Bus
Company.
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Nel trasporto ferroviario passeggeri a lunga percorrena, spicca il piano previsto dalla
Gran Bretagna per recuperare il ritardo sullo gpludei servizi ad alta velocita rispetto ai
partner europei, con un investimento di 39 miliamnhunciato dalla societa Network Rail,
che gestisce la rete britannica, sulla tratta LartEdlimburgo.

Nel trasporto aereo passeggerila crisi ha colpito duramente le compagnie lowtathe
per la prima volta non mostrano quel dinamismonakgo nelle precedenti edizioni, che
aveva messo in difficolta il mercato dei playgtorici. Le operazioni condotte dai vettori
per il rafforzamento delle rispettive posizioni sugrcati noti hanno alimentato il processo
di concentrazione del settore, in particolareukidne tra la britannica British Airways e la
spagnola Iberia, principalmente finalizzata al egwsmento di economie di scala e di
scopo (le due compagnie continueranno ad operarercgpettivi marchi); la fusione delle
statunitensi United Airlines e Continental Airlinehe dara vita alla United Continental
Holdings ossia la piu grande compagnia aerea mtendia

Nel settore aeroportuale si segnala la ripresa del traffico passeggeripniani 30 scali
inseriti nella classifica mondiale, soprattuttol’aeéa Asia-Pacifico (+9,8%) rispetto agli
Stati Uniti (+2,9%) e all’Europa (+2%). Muta indtil posizionamento competitivo degli
aeroporti nella classifica, con I'ascesa di Pecljgomquista il secondo posto occupato nel
2009 da Heathrow), di Dubai e di altri scali asiafi'indonesiano Jakarta e il cinese
Guangzohu) che nel 2008 non erano presenti neflasifica. Il settore non mostra
particolari operazioni di M&A e accordi, ecceziatth per I'acquisizione dell'aeroporto di
Gatwick — ceduto dalla societa aeroportuale brittmBAA - da parte del fondo di private
equity Global Infrastructure Partners, che giaeataiil 75% del capitale nello scalo di
London City Airport.

Il cargo aereoevidenzia la crescente competitivita di alcunilisasiatici e mediorientali
(Pechino, Dubai, Mumbai, Shenzen e Guangzhou)ysnciella classifica dei primi trenta
aeroporti a livello mondiale, che nel periodo diggiare crisi 2008-2009, hanno registrato
un aumento del traffico. Nel 2010, Hong Kong costpuil primo posto, ceduto dallo scalo
statunitense di Memphis, grazie alle ottime perfmoe della sua compagnia principale, la
Cathay Pacific. Quest’'ultima ha rilevato il 49%ldalivisione merci di Air China, dando
vita al piu grande gruppo asiatico del settore@arg
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2. LA POSIZIONE COMPETITIVA DELL'IMPRESA ITALIANA

L’analisi della posizione competitiva delle impresazionali emerge dalla valutazione
congiunta dei risultati economici che il settora tlasporti e della logistica registra
nell'interscambio con l'estero e delle rilevaziosulla partecipazione degli operatori
italiani ai processi globali di riposizionamento&ernazionalizzazione.

2.1. L’interscambio con I'estero e le quote servitda vettori nazionali

Nel segmento mergi il trasporto internazionale ha servito nel 2010 mercato
complessivo di circa 489 milioni di tonnellate,alii il 70% come importazioni e il 30%
come esportazioni. Dopo le flessioni nel bienni®&Q009, rispettivamente del 4% e
15%, la quantita di merce movimentata (import+eRpoprende a crescere, recuperando
quasi tutta la contrazione registrata nel 2009il&ia infatti un’espansione del commercio
internazionale del 13% (+56 milioni di tonnellatditerminata da un incremento sia delle
importazioni, 12% (+37 milioni), sia delle esporta®, 15% (+19 milioni), a conferma
della ripresa degli scambi dalla seconda parte2G6B. Nel | trimestre 2011 la crescita
prosegue, con un incremento del 3% in volumi €déb in valore su base congiunturale.

Tab. 7. Importazioni ed esportazioni - Anni 2000-200 (1)

Anni Tonnellate (migliaia) Milioni di euro

Import Export Import Export Saldi
2000 329.028 119.299 258.507 260.413 1.907
2001 330.035 123.118 263.757 272.990 9.233
2002 334.807 118.611 261.226 269.064 7.838
2003 343.784 121.354 262.998 264.616 1.618
2004 360.282 128.184 285.634 284.413 -1.221
2005 361.179 134.711 309.292 299.923 -9.369
2006 375.680 136.940 352.465 332.013 -20.452
2007 378.105 153.724 373.340 364.744 -8.596
2008 363.546 148.811 382.050 369.016 -13.035
2009 307.656 125.334 297.609 291.733 -5.876
2010 344.651 144.696 367.122 337.810 -29.312

(1) Dati 2010 provvisori

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Istat

Trova conferma il trend riscontrato negli ultimiramiguardo la distribuzione geografica
dei flussi, che testimonia una graduale diminuzialee quote di esportazioni e di
importazioni verso i Paesi del’lUE-27 (che restaomunque i mercati prevalenti, 57%) e
I’America (soprattutto Stati Uniti) ed un aumentegt scambi con 'Africa e I’Asia. Con
riferimento a quest’ultima area, si sottolineaakp crescente delle importazioni dal 2000
(13%) al 2010 (20%) da attribuire principalmentia alinamica dei flussi in entrata dalla
Cina (la quota passa dal 2,7% al 7,8%).
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La consueta rilevazione della ripartizione dei diusransfrontalieri per modalita di

trasporto (Tab.8) misura nel 2010, in termini diwni, la prevalenza della quota servita
dal vettore marittimo (55,7%), in graduale calo @AD5 a beneficio soprattutto della
modalita stradale (22,6%) e di quella ferroviafi@,8%).

In ragione del diverso valore unitario delle meper modo di trasporto, la ripartizione
modale nel 2010, espressa in valori, ripropon@misolidato primato della strada (41,8%),
seguita dal trasporto via mare (33,3%), dalla fead14,3%) e dalla modalita aerea
(7,3%), con variazioni che riportano tutte le quatealori piu vicini al 2008 che al 2009,
con un lieve recupero per il mare, 0,6 punti pettegnin piu per I'aereo e, inversamente,
qualche decimale in meno per la strada e la fegirovi

Tab. 8. Flussi quantitativi ed economici con I'este® per modalita di trasporto (%) - Anni

2005-2010
Anni Marittima Stradale Ferroviaria Aerea Condotte Totale

Flussi quantitativi

2005 61,8 19,1 8,6 0,2 10,4 100
2006 60,4 20,1 8,6 0,2 10,7 100
2007 59,5 21,2 9,2 0,2 9,9 100
2008 57,8 21,2 9,7 0,2 11,2 100
2009 56,6 21,7 9,9 0,2 11,7 100
2010 55,7 22,6 10,3 0,2 11,3 100
Flussi economici

2005 36,0 37,8 13,5 10,4 2,4 100
2006 33,2 43,0 13,1 7,7 3,0 100
2007 33,1 43,6 13,6 7,3 2,5 100
2008 33,1 42,3 14,6 6,7 3,2 100
2009 30,6 43,7 15,1 7.4 3,2 100
2010 33,3 41,8 14,3 7,3 3,3 100

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttaldi

Fig. 4. Flussi quantitativi ed economici di importaioni ed esportazioni: composizione
percentuale per modalita di trasporto — Anno 2010
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Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttaldi
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La predominanza di vettori esteri negli scambi dfeontalieri si e insinuata e consolidata
di anno in anno gia prima dell’allargamento comanidt del 2004 e del 2007 ai nuovi
Paesi dell’Est che pure costituiscono, per ora atyito nel trasporto su gomma, un
ulteriore e aggressivo fronte di competizione.

Anche l'ultimo biennio si chiude con un bilancio peggioramento per l'autotrasporto e
per il settore marittimo, con oltre due punti petcali persi sul 2008: I'autotrasporto
nazionale si attesta al 28% dei flussi transfraeiamovimentati su strada, il marittimo
nazionale al 13,4% di quelli movimentati via maf@lf.9y. Rilevante 'andamento del

cargo aereo nazionale che, in base ai dati prorvisgponibili, chiude il biennio con un

arretramento di circa 5 punti percentuali sul 2088to di una flessione di 12 punti nel
2009 e di un recupero di 7 punti nel 2610

Tab. 9. Flussi quantitativi con I'estero: quote dimercato dei vettori residenti in Italia per
modalita di trasporto (%) - Anni 1990-2010

Anni Stradale Marittima Aerea (1

Import Export Totale Import Export Totale Import Export Totale
1990 45 63 54 37 48 39 52 71 66
1995 47 52 50 20 34 23 48 66 61
2000 39 37 38 19 21 20 32 33 32
2005 35,8 34,6 35,2 154 154 15,4 37,8 23,7 29,3
2006 35,7 33,8 34,7 17,0 14,6 16,5 37,2 254 30,3
2007 33,9 305 321 17,4 153 16,9 33,2 28,5 30,2
200¢ 31t 29.¢ 30,7 15,6 15,7 15,¢ 29,8 239 26,
2009 29,3 28,1 28,7 17,1 148 16,5 16,6 12,9 145
2010 28,5 27,4 28,0 13,9 12,0 13,4 215 215 215

(1) Dati 2010 provvisori

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttalii

Nel segmento passeggerii passaggi alle frontiere italiane (134 miliomiyultano in
aumento, con una crescita complessiva su base g@ninvggorosa (+3%) rispetto a quella
rilevata anche nel 2009 (+1%). La modalita prev@arsta la strada (67%), seguita da
quella aerea (28%); quote residuali sono deteralta férrovia (1,5%) e dal mare (2,9%).

Tab. 10. Passaggi di viaggiatori italiani e stranig alle frontiere italiane per tipo di modalita
— Anni 2005-2010 (%)

Stradale Ferroviaria Aerea Marittima Totale
Totale
200¢& 65,1 2.S 28,¢ 3,2 100,¢
2006 65,4 2,5 29,5 2,6 100,0
2007 64,7 2,3 30,9 2,2 100,0
200¢ 66,¢ 2,C 28,k 2,6 100,¢
2009 68,1 1,8 27,2 2,8 100,0
201C 67,2 1, 28,4 2,6 100,(

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttaldi

" Con I'11° flotta nella graduatoria mondiale, gtimatori italiani operano in prevalenza Estero sief®.
 La modalita ferroviaria non figura nelle rilevaai pubblicate da Banca d'ltalia a cui questo siufd
riferimento. E in corso la definizione di una megtatjia appropriata al comparto.
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Anche in questo segmento e sempre piu marcataetepza dei vettori stranieri (Tab.11).
Considerata la quota dei transiti in auto e la avaarginalita della ferrovia e del trasporto
marittimo, € la modalita aerea il segmento di maggiteresse, anche in ragione delle
previsioni di espansione che le sono attribuitd 8O0 la quota di passeggeri aerei sul
totale dei transiti alle frontiere era al 17%, oggil 30%).

Negli anni passati lo zoccolo duro della presertatiana nel segmento aereo, dopo
I'erosione subita in parallelo alla liberalizzazeomlel mercato comunitario, sembrava
essersi assestato poco sotto il 30%. Se si gugtdal@émi due bienni, il ruolo dei vettori
italiani € invece precipitato prima dal 28% al 2184poi all’attuale 15,4% con un timido
recupero del 2010 sul 2009. Oltre allo sviluppo skvizi low cost operati soprattutto da
compagnie estere, l'offerta nazionale ha patitajuegli anni la lunga conflittuale fase
terminale dell’allora compagnia di bandiera, filaahiusura e al successivo battesimo
del nuovo vettore omonimo, la cui operativita eaad regime per step progressivi.

Non hanno aspettato a trarne utilita i competitSi. verifichera nel tempo se la
concorrenzialita dell’'offerta nazionale debba cdesirsi stabilizzata o se il pur timido
recupero della quota nazionale nel 2010 sia l'ediiun percorso di riappropriazione di un
mercato sul quale il Paese puo legittimamente neuben altre ambizioni.

Tab. 11. Flussi di persone alle frontiere italiane Quote di mercato dei vettori residenti in
Italia (%) - Anni 2005-2010

Anni Trasporto aereo Trasporto marittimo
Stranieri Italiani Totale Stranieri Italiani Totale
2005 25,8 30,1 27,5 15,2 22,4 18,4
2006 24,1 36,2 28,5 10,7 27,2 18,1
2007 23,5 34,6 27,8 10,2 21,9 15,6
2008 17,3 26,3 21,0 8,3 15,2 11,2
2009 11,6 19,4 15,0 8,3 9,0 8,6
2010 11,4 20,5 15,4 59 8,4 7,0

Fonte: Banca d’ltalia

Quanto detto fin qui, per entrambi i segmenti merpasseggeri, non & privo di riflessi sui
saldi dellabilancia dei pagamenti di settoreil cui disavanzo si attesta a 7,8 miliardi nel
2010, con un ampliamento di 1,4 miliardi sul 20@9,di mezzo miliardo sul piu
preoccupante risultato del 2008.

La tabella che segue consente di leggere le varinanno su anno per modalita e per
attivita, tra le quali spicca la dinamica dellexoei maggiori. Nel 2010:
il disavanzo complessivo e per il 44% generatotdaporto aereo di passeggeri (3,4
miliardi), ed e piu che quadruplicato rispetto @08,
il disavanzo sui servizi di trasporto marittimo wieha ripreso ad ampliarsi (1,6
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miliardi), per effetto di un rialzo dei noli oltrehe dei traffici, serviti in misura
crescente da vettori stranieri;
l'autotrasporto peggiora il saldo di circa 370 ol nel 2010 (-1,7 miliardi), prossimo
al raddoppio rispetto al 2006.

Come in passato, le sole attivita che presentalud gasitivi sono il trasporto passeggeri
ferroviario (+72 milioni) e stradale (+41 miliongpsi come i servizi ausiliari al trasporto
aereo (+113 milioni).

Tab. 12. Saldi per modalita e attivita dei Traspori nella Bilancia dei pagamenti
Anni 2005-2010 (Milioni di euro)

Modalita Merci Passegger Servizi Totale
2005

Marittima -2.117 -71 -165 -2.353
Aerea -265 -1.128 301 -1.091
Stradale -945 35 -210 -1.121
Ferroviaria -476 88 -388
Totale -3.803 -1.076 -74 -4.953
2006

Marittima -2.237 -34 -340 -2.611
Aerea -279 -797 412 -665
Stradale -921 35 -194 -1.080
Ferroviaria -479 84 -395
Totale -3.916 -712 -122 -4.751
2007

Marittima -2.768 -55 -386 -3.209
Aerea -279 -1.483 280 -1.482
Stradale -1.271 31 -198 -1.438
Ferroviaria -530 93 -437
Totale -4.848 -1.414 -304 -6.566
2008

Marittima -2.015 -86 -360 -2.462
Aerea -318 -2.969 144 -3.143
Stradale -1.388 40 -185 -1.534
Ferroviaria -292 79 -213
Totale -4.014 -2.937 -401 -7.352
2009

Marittima -620 -98 -197 -916
Aerea -361 -3.524 27 -3.858
Stradale -1.350 40 -161 -1.471
Ferroviaria -263 73 -190
Totale -2.594 -3.509 -332 -6.435
2010

Marittima -1.605 -115 -271 -1.991
Aerea -430 -3.427 113 -3.743
Stradale -1.718 41 -206 -1.882
Ferroviaria -303 72 -230
Totale -4.055 -3.428 -363 -7.846

Fonte: Banca d’ltalia
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2.2. La partecipazione italiana alle dinamiche diriternazionalizzazione

In controtendenza rispetto allo scenario globakd, mercato italiano il 2010 riporta il
segno positivo tanto nelle dinamiche di M&A quanggli accordi.

Dopo il raffreddamento registrato nel 2009 per tedfedella crisi, il numero delle
operazioni di M&A che hanno coinvolto almeno un’impresa italiana skettore dei
trasporti torna a crescere.

Tab. 13. Operazioni di fusione e acquisizione sul@ncato italiano - Anni 2008-2010

Anno Numero di operazioni Var. % su anno precedente
2008 32 +23,1%
2009 24 -25,0%
2010 27 +12,5%

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

La ripresa delle operazioni di passaggio di coldrailevata nel mercato globale, trova
conferma in Italia dove il peso delle operazionimdiggioranzapassa dal 33% del 2009 al
59% nel 2010, con una significativa riduzione delbguisizioni di minoranza (dal 46% al
22%) e di asset (dal 21% all’11%).

Nel biennio la logistica & il comparto acquiréfitehe registra il maggior numero di M&A
(14), seguito dal TPL (8). L’analisi per settordl’dequisita restituisce analogo risultato,
con il prevalere della logistica (15) e del TPL,(8¢guiti dai porti e dagli aeroporti (7
ciascuno). Viste sotto il profilo della nazionaldéll'impresa acquirente, cresce ancora, nel
2009 e nel 2010, il peso delle operazioni interhenarcato domestico, Italia su ltalia,
mentre quelle Estero su Italia, fortemente rido&ke2009 (da 16 a 4), recuperano terreno a
scapito dell'internazionalizzazione attiva, Itadia Estero.

Fig. 5. Acquisizioni e fusioni sul mercato italianoper nazionalita dell'impresa acquirente,
Anno 2009 e 2010

2009 2010
Italia sL Italia sL
Italia ' Italia
— Italia st 63%

estero
7%

Italia sL Estero si Estero si
estero Italia Italia
25% 17% 30%

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

°® Comprensive di acquisizioni di maggioranza, cdhirtsamite quota ulteriore e fusioni.
% Escluse le 9 M&A operate da acquirenti estersieore dei trasporti (per lo piti investitori firzaari).
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Nel biennio osservato, le dodici transazioni Estswoltalia per comparto dell’acquisita

interessano la logistica (7), il TPL, il settorerfwiario merci e passeggeri, aereo e
aeroportuale con una operazione ciascuno. Le noy@sazioni Italia su Estero interessano
la logistica (4) e, con 1 operazione ciascunoaeibporti, il trasporto ferroviario di merci e

di passeggeri, la crocieristica e la navigazione.

Come detto, nel mercato italiano non si assiste20#0 alla rarefazione deglccordi, 46
quelli censiti a fronte di 40 nel 2009, ma la vaieae positiva non € confermata nel |
trimestre 2011. Sul biennio la maggior vivacita é domparto logistico (29 accordi),
seguito da: trasporto ferroviario passeggeri (12)eci (7), TPL (10) e portualita (8).

Rispetto al 2009, gli accordi di partnership aurapat(da 15 a 19) e restano prevalenti
nella distribuzione delle quote (42%), mentre tsummutato il numero di operazioni di
contract logistics (12 e 12) e di joint ventures(6).

Emerge la tenuta delle strategie di rafforzamergtbadposizione dominante (21,7%),
associata ad un calo significativo della quota itapile al rafforzamento di posizione (dal
20% al 10,9%). Dopo le dinamiche negative indotadcrisi nell’'ultimo triennio, si
segnala la tenuta degli accordi per entrare in noorcati (2007: 53%; 2008: 33,3%;
2009: 27,5%; 2010: 28,3%).

La propensione all'internazionalizzazione attivgp&ssiva attraverso le varie forme di
partnership e cooperazione rimane, nel bienniadaa@ nettamente piu bilanciata rispetto
alle attivita che si traducono in acquisizioni si€uni.

Fig. 6. Accordi stipulati nel settore trasporti — Aano 2009 e 2010

2009 2010
Italia su Estero si Italia st Estero sl
Italia Italia Italia Italia
40% 35% 39% 35%

Italia su
Estero
26%

Italia su
Estero
25%

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

Segue una sintesi delle iniziative piu significatdel biennio nei diversi comparti.

Matura a passo veloce l'internazionalizzazioneadelyjistica, attiva e passiva. Nel 2009,
la holding italiana Fineffe ha firmato un accorder pacquisizione della Mail Boxes Etc -
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di proprieta UPS - attraverso la nuova controllBE Worldwide e, con essa, rileva le
attivita internazionali di Mail Boxes Etc, che Fifee gia controlla in Italia, Spagna,

Germania e Austria. Nel 2010, si aggiungono altre dperazioni: I'acquisizione da parte
del Gruppo Arcese del controllo della societa teddsech Transport, con la formazione
della nuova societa Arcese Kech-Logistics che agpeire Germania, Svizzera, Austria e
Italia; la cessione della quota detenuta dal gruppstraliano Toll nella joint venture

Pacorini Toll al partner italiano Pacorini, che afita unico proprietario della compagnia
attiva nell’area asiatica.

Nella direzione opposta, il mercato nazionale cargtiad attrarre investimenti da parte di
leader europei: Geodis (controllata dal gruppoofgario SNFC) ha effettuato un’autentica
campagna acquisti, rilevando diverse societa tr&merolog, Autotrasporti Ribi, Bertola
Servizi Logistici, GTL; I'olandese CEVA Logisticsahacquisito I'intero capitale della
Dimaf Pharma Supply Chain, leader nella distribneidarmaceutica. La Swiss Post
International consolida la posizione sul mercabaho acquisendo la piattaforma logistica
di Costanzia & C localizzata nell’area torinese.

Fanno da sfondo molti accordi, per lo piu di cocitrbogistics, bidirezionali ma con

prevalenza Estero su ltalia, che testimoniano tesitme del comparto al presidio di
network regionali, ormai specializzati, sui quadiradi interesse degli stessi player
logistici. Particolarmente attiva sul mercato @albb si conferma l'olandese CEVA
Logistics, che tra il 2009 e il 2010 mette a seghteriori accordi di contract logistics per
la gestione delle attivita di magazzino e le spedizper primarie aziende tra cui: LA Srl,

Technogym, Parker, Mazda, BMW, Mercedes Benz, Sagisoonsolidano inoltre la loro

posizione sul mercato italiano tramite accordi ditsourcing il colosso svizzero

Kuehne+Nagel (Agrati, Benetton, Latte Milano), learfcese Norbert Dentressangle
(Gruppo Pigna, Gio's Style, Gruppo Versace), latalmica Palletsway (Ceramiche
Sant’Agostino). Meno numerosi i contratti di operatogistici italiani con partner esteri

per i mercati esteri, non solo europei, che fanapoca Transmec, Fercam, Tradimar,
Clerici Logistics Group.

Poche e qualificate le M&A interne ebmparto ferroviario merci e passeggeriin linea

di continuita con le recenti dinamiche di riposizanento delle compagnie nazionali
europee per il controllo di quote di traffico mescii grandi corridoi continentali, strategici
ed economicamente vocati, e, nel segmento passepgeftingresso o il consolidamento
di posizione sui mercati esteri contendibili. Diegta natura sono le acquisizioni di
controllo da parte di Trenitalia su Arriva Deutsoid (con il fondo dinvestimento
lussemburghese Cube Infrastructure) e su TX Ldgiatich’essa tedesca, e, inversamente,
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I'acquisizione di controllo di NordCargo da parte @B Schenker Rail (Gruppo DB,

segmento merci), nel promettente mercato del ntalihl La nuova joint venture con

Veolia Transport Rail (Fr) € un altro tassello gekcorso di Trenitalia per operare sul
mercato europeo dei servizi passeggeri, anche tadvelocita, mentre il Gruppo FSI

consolida il proprio ruolo di interlocutore di nfmento nei processi di sviluppo delle reti e
dei mercati ferroviari nei Paesi Mediterranei, naete gli accordi di cooperazione
formalizzati con le ferrovie libiche e con la corgp&a nazionale turca, nonché in Asia
Centrale, Kazakistan, per lo sviluppo della reta eealizzazione di piattaforme logistiche
principalmente sulla linea Astana-Almaty.

Guardano al mercato italiano le ulteriori intesepdrtnership o joint venture peervizi
intermodali transalpini nord-sud siglate, da un lato, dallazara SBB Cargo con Ewals
Cargo Care (NL), con Hupac (CH) e con Ewals Raikvégruppo A.P. Moller Maersk,
NL) e, dall’altro, concluse da Transfracht (D) dtadcontainer. E di interesse intermodale,
ferroviario e anche marittimo, sono le iniziatiantiate dagli interporti italiani mediante
protocolli d’intesa e accordi di partnership peslduppo di traffici tra i rispettivi terminal
sulle direttrici sud-nord ed est-ovest Mediterran€m questi le intese formalizzate tra
Interporto di Bologna con le Ferrovie lituane e clan societa logistica bavarese
Bayernhafen Gruppe, e tra Interporto Campano cdatagoza Logistics Platform.

Passano prevalentemente attraverso accordi leatimei di internazionalizzazione in
campo aeroportuale e aerep passeggeri e cargo. L'unica M&A di respiro
intercontinentale e quella condotta del gestoremm@tuale asiatico Changi Airport Group
(Singapore) che si affaccia sul mercato europeaisendo una partecipazione a cascata in
Aeroporti di Roma e diventando cosi partner indalgtrper lo sviluppo dello scalo di
Fiumicino. Importante anche l'operazione di inteipaalizzazione attiva condotta da
Save, gestore dell’aeroporto di Venezia, che haiaitq il 27,65% del capitale di BSCA,
gestore dell'aeroporto belga di Charleroi, coridbnoscimento di un diritto di prelazione
per I'acquisizione di un’ulteriore quota del 20,6880del 2010 I'accordo di collaborazione
tra la SEA, gestore aeroportuale, e la compagriselmburghese Cargolux per creare a
Malpensa un nuovo hub merci, destinato ad esser€g@golux la base distributiva per
I'intera Europa meridionale, tassello della futsteategia che il vettore lussemburghese
intende attuare con l'apertura di nuovi collegameatso I'Africa, il Medio ed Estremo
Oriente, '’America.

Nel trasporto passeggeri, il dinamismo di Alitadidegge nei protocolli d’'intesa siglati allo
scopo di sviluppare accordi dode-sharingsia con il vettore russo Aeroflot sia con la
compagnia Etihad Airways (Emirati Arabi Uniti) ellfeeccordo di lungo termine (valido
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fino al 2022) per entrare nella joint venture tegtentica costituita da Air France-KLM e
Delta Airlines. Nel cargo, Alitalia rafforza i rapgi con Air France-KLM: e del 2009
'accordo di partnership attraverso cui la compagitaliana ha designato il vettore
francese agente generale per le merci in tutteriitbrio italiano, mandato che segue
quello gia conferito per Stati Uniti, Canada e @@ape. Nel 2010, invece, Air France-
KLM ha rilevato da Alitalia il ramo d’azienda pea gestione del servizio cargo per le
destinazioni internazionali, mediante la gestiamegdita e supervisione del trasporto merci
sui voli passeggeri Alitalia per la capacita reaidiisponibile.

Rilevanti nel segmento marittimo — cargo, traghetti, crocieristica e porti — sia le
operazioni azionarie sia i molti accordi di cooévae e partnership commerciale.

Le M&A censite sono interessanti. Tra quelle inéaionali ricordiamo l'integrazione, di
filiera, che ha portato il gruppo armatoriale GrididNapoli ad assumere I'intero controllo
del terminal per auto del porto svedese di Wallhddma seconda, di settore, € condotta da
Costa Crociere che ha ultimato l'acquisizione delsmpagnia spagnola Iberocruceros
diventandone azionista unico. All'acquisizione segia parte della stessa Costa Crociere,
'espansione nella filiera turistica mediante uneries di iniziative: I'accordo per
I'acquisizione del 50% di Welcom Travel Group, rdteagenzie di viaggio di Alpitour; un
accordo di partnership con Emirates Airlines fipzdito a potenziare il turismo
crocieristico nell'area degli Emirati; I'accordo diollaborazione commerciale con
Iberocruceros e con la compagnia ferroviaria spagfRenfe per migliorare I'offerta di
servizi su ferro utilizzati dai croceristi da/pémporto di imbarco di Barcellona; infine la
partecipazione alla cordata che si & aggiudicatdiante il Trieste Terminal Passeggeri,
anche la concessione del terminal crociere.

Piu numerosi sono gli accordi formalizzati tra atona tra operatori marittimi e tra porti,
spesso proiettati verso i Paesi rivieraschi deldNrica. Ne richiamiamo alcuni.

Nuovi collegamenti verso il Maghreb saranno sendi porto francese di Sete grazie ad
un protocollo d’'intesa firmato da Grandi Navi ValdGNV) e la regione Languedoc-

Roussillon. Sempre GNV ha finalizzato un accordoatie sharing con la francese Corsica
Sardinia Ferries per I'area del Mediterraneo octi@e. Per il trasporto marittimo di

merci, il gruppo D’Amico Navigazione ha finalizzatn accordo con la compagnia
spagnola Boluda Corporacion Maritima per il potanznto del servizio Navimed, che
coinvolge i porti di Livorno, Genova, Tunisi e Chkmca. Due joint venture hanno visto
la luce tra la compagnia ferry italiana Agemar egtaca NEL Lines, per la gestione
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congiunta della linea Trieste-Durazzo, e tra lazgpea Tarros e il gruppo turco Arkas, per
servizi container tra porti dei due Paesi.

Fitte le intese istituzionali siglate tra le Autarportuali. | porti di Trieste e di Alessandria
(Egitto) si sono impegnati ad incrementare i tcafid i collegamenti marittimi nell’ambito
del programma definito per lo sviluppo delle AdM Mediterraneo orientale. Un nuovo
accordo di cooperazione ha coinvolto i porti di ¥eia e di Tartous in Siria, in particolare
con l'obiettivo di promuovere una linea direttarmofmerci) e ro-pax (passeggeri) tra i due
scali nell’'ambito del progetto europeo dedicate aldM favorendo la semplificazione
delle politiche doganali. Il porto di Genova hanfato protocolli d’'intesa con i porti
marocchini di Rades e Tanger Med. Il Porto di Savoon il Porto di Tarragona.

Rilevanti anche gli accordi sul versante adriatiba un lato, le Autorita Portuali di

Venezia, Trieste, Ravenna, Capodistria, con la eagiza adesione di Rijeka, hanno
costituito I'associazione dei porti del Nord Adigat NAPA, finalizzata a realizzare un
gateway unitario per le navi che scalano I'Adriatiger servire l'ltalia settentrionale e
I'Europa centro-orientale; dall’altro lato, diversealta portuali italiane e croate (Venezia,
Ravenna, Ancona, Spalato, Zara, Rijeka) svilupsraiegie comuni, in particolare per lo
sviluppo delle connessioni con il Corridoio V e boddriatico-Baltico.

Guardano ad Oriente l'intesa stretta tra il porioGivitavecchia e quello cinese di
Lianyungang, cosi come l'accordo di cooperaziomgagd) dal porto di Venezia con il
Maritime Board dello Stato indiano del Maharastea o sviluppo di traffici con i porti
della costa occidentale dell’India, oggetto di ing@iani di investimenti.

Pur nell'incertezza normativa (e finanziaria) orrairadecennale, prosegue il processo di
concentrazione ndfrasporto pubblico locale con diffuse aggregazioni, soprattutto nel
Nord del Paese, mediante fusioni, consorzi, newaggruppamenti sotto una holding

paritaria comune, di cui si da conto con maggietiabli nel paragrafo dedicato. L’uscita

della francese RATP dall'azionariato della connaale Transdev, fusa con Veolia

Transport, ha determinato la cessione a RATP wlitatfrancesi ed estere di Transdev, tra
queste Transdev lItalia e le sue controllate AMT @vare Dolomiti Bus.

26



PARTE 1l

IL QUADRO DELL'INTERSCAMBIO






Il quadro dell'interscambio

1. IL TRASPORTO INTERNAZIONALE DI MERCI E PASSEGGER [: FLUSSI,
MODALITA E NAZIONALITA DELLE IMPRESE !

1.1. Le merci

1.1.1. | flussi quantitativi € monetari

Nel 2010, il commercio internazionale di merci dpeg I'ltalia e stato di 489 milioni di
tonnellate, di cui il 70% come importazioni e istente 30% come esportazioni. Prosegue
di conseguenza la tendenza emersa dai primi anhindevo millennio di leggera
diminuzione dell'incidenza delle importazioni eceversa, di aumento della quota delle
esportazioni (circa tre punti percentuali). Dopo flessioni nel biennio 2008-'09,
rispettivamente del 4% e 15% (precedute da unaalwegie di variazioni positive), nel
2010 la quantita di merce movimentata (import+eRporomincia a crescere, recuperando
quasi tutta la flessione registrata nel 2009. IBva, infatti, un’espansione del commercio
internazionale del 13% (+56 milioni di tonnellatditerminata da un incremento sia delle
importazioni, 12% (+37 milioni), sia delle esporta®, 15% (+19 milioni), a conferma
della ripresa degli scambi dalla seconda part0@9.

Tab. 1. Importazioni ed esportazioni - Anni 2000-200 (1)

Anni Tonnellate (migliaia) Milioni di euro

Import Export Import Export Saldi
2000 329.028 119.299 258.507 260.413 1.907
2001 330.035 123.118 263.757 272.990 9.233
2002 334.807 118.611 261.226 269.064 7.838
2003 343.784 121.354 262.998 264.616 1.618
2004 360.282 128.184 285.634 284.413 -1.221
2005 361.179 134.711 309.292 299.923 -9.369
2006 375.680 136.940 352.465 332.013 -20.452
2007 378.105 153.724 373.340 364.744 -8.596
2008 363.546 148.811 382.050 369.016 -13.035
2009 307.656 125.334 297.609 291.733 -5.876
2010 344.651 144.696 367.122 337.810 -29.312

(1) Dati 2010 provvisori

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Istat

1| dati illustrati nel paragrafo 1.1.1. sono tratél sito Internet dell’lstat, nella sezione dethicai risultati
dell'indagine sul Commercio con I'estero. Tutteidéormazioni riportate nei paragrafi successivi cah
fonte Banca d’ltalia; a questo proposito, si rirzggdl dott. Tosti per la preziosa collaborazione.
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In termini economid cosi come negli ultimi sei arfiil saldo & negativo, pari a -29
miliardi di euro. Si tratta di un risultato sicurante peggiore rispetto a quello dell’'anno
precedente (quando pero era in atto un netto taleento degli scambi internazionali) ed
in assoluto il piu consistente nell'ultimo decenni® determinare questa dinamica e
I'incremento delle importazioni risultato in valor@ssoluto superiore a quello delle
esportaziorf rispettivamente +70 e +46 milioni (in termini pentuali 23% e 16%). Nel
2010, il valore medio per tonnellata é stato di33.& 1.065 euro rispettivamente per le
esportazioni e le importazioni, valori che, dopoflissione del 2009, ricominciano a
crescere, soprattutto le importazioni. A determen&@umento delle esportazioni, favorito
fra l'altro dal deprezzamento dell’euro, € statarifaesa del commercio internazionale
(particolarmente sostenuta nella prima parte déD28@a piu debole nella seconda) mentre
a far lievitare le importazioni sono stati soprtatiwgli incrementi nel settore dei prodotti
energetici e dei beni intermedi.

In base ai dati provvisori disponibili per il 20idennaio-marzo), gli scambi internazionali
continuano a crescere: sono state, infatti, moviaiencirca 123 milioni di tonnellate,
registrando una crescita rispetto allo stesso gerdell’'anno precedente del 3%, in valore
assoluto +4 milioni di tonnellate. Contribuisconagaesta ripresa entrambi gli scambi:
quelli in entrata con un incremento tendenziale2déle quelli in uscita con un aumento
del 7%, ossia rispettivamente +1,7 e +2,3 miliariodnellate.

In termini economici, nel | trimestre 2011, le saaioni ammontano a 195 miliardi di
euro, registrando un forte aumento tendenziale, ,2d8mbinazione di un incremento
sostenuto sia delle esportazioni, 18% (+14 miligideuro), sia delle importazioni, 23%
(+20 miliardi). Oltre ai volumi, € in aumento anchevalore medio per tonnellata che
raggiunge 1.193 euro per le importazioni ossia +20f rispetto allo stesso periodo del
2010 e si attesta a 2.591 per le esportazioni,uc@nvariazione tendenziale di 247 euro.
Ancora una volta, la dinamica positiva piu sostandelle importazioni rispetto a quella
delle esportazioni determina pero un peggiorameelodeficit che raggiunge in questi
primi tre mesi -14 miliardi di euro, un valore supes a quello rilevato nello stesso
trimestre del 2010 di cinque miliardi e mezzo.

Passando all’analisi della distribuzione dei flussbnomici in uscita per settore di attivita
economica, i “prodotti trasformati e manufatti” (ge sempre determinano quasi tutte le
esportazioni, 95%) ricominciano a crescere nel 2818lla fine dell’anno, chiudono con

2
3

| dati si riferiscono alla valutazione delle inmfazioni e delle esportazioni Cif-Fob.
Preceduti da un decennio di risultati positivi.
* Esportazioni ed importazioni rappresentano il 48%2% degli scambi complessivi.

30



Il quadro dell'interscambio

un incremento tendenziale del 16%. Le esportazibriutte le voci di questa categoria
sono aumentate e, per quelle piu rilevanti, svalehe:
I “macchinari ed apparecchi n.c.a.”, la voce pgngicativa con un’incidenza sul totale
del 18%, dopo la flessione nel 2009 del 23%, segmemincremento del 9%, ossia +5
miliardi di euro,
i “metalli di base e prodotti in metallo (escluseagohine e impianti)”, 12% delle
esportazioni, dopo la caduta del 2009, sono ireforéscita, 22% in valore assoluto +7
miliardi di euro (il valore piu elevato del 2010),
I “prodotti tessili, abbigliamento, pelli e accesgoquota sul totale generale dell’11%,
sono aumentate del 13%, corrispondente in valosela@® a +4,2 miliardi di euro
rispetto al 2009, recuperando parte della flessemoemulata nell’ultimo biennio,
I “mezzi di trasporto”, 10% delle esportazioni {otehe, dopo il biennio 2006-07 di
forte crescita e quello successivo dall'andamergposto, crescono del 17%, ossia
quasi cinque miliardi in piu rispetto all'anno peelente.

Fra le voci con un’incidenza sul totale inferiotel@%, spiccano comunque gli incrementi
delle esportazioni di “coke e prodotti petrolifeaffinati”, da 9 a 15 miliardi di euro e

quelle di “sostanze e prodotti chimici”, da 18 a 88liardi (incidenza nel 2010

rispettivamente del 4% e 7%).

La composizione dei flussi economici in uscita gettore di attivita economica non
presenta variazioni di rilievo negli ultimi anniafendo dal 2005, le dinamiche piu
rilevanti sono, infatti, un leggero rafforzamentel geso dei “metalli di base e prodotti in
metallo (esclusi macchine e impianti)” e, invecea uiduzione dell'incidenza delle vendite
di “prodotti dell’industria tessile e dell’abbigh@ento”.

Dal lato delle importazioni, € sempre il settore Godotti trasformati e manufatti” a
determinare la maggior parte degli scambi, 77%, sggna nel 2010 un aumento di 23
punti percentuali rispetto allanno precedente (#&iRardi di euro). Sono in crescita tutte
le attivita ed in particolare si rileva che:
i “metalli di base e prodotti in metallo, esclusacchine e impianti”, quota del 10%,
registrano un aumento del 46%, corrispondente amiliardi di euro (il valore piu
elevato registrato nell’anno) recuperando cosiepdetla flessione del 2009,
i “computer, apparecchi elettronici e ottici”, idenza del 9%, dopo un triennio di
variazioni negative, sono nel 2010 in forte svilapp3%, ossia +10 miliardi di euro,
le “sostanze e prodotti chimici”, con un’incidendal 9%, sono in ripresa, dopo un
biennio di trend negativo, del 24%, +6 miliardi,
i “prodotti tessili, abbigliamento, pelli e acces$0 7% delle merci in entrata,
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aumentano del 18%, ossia di quasi quattro miliarddiminuzione invece negli ultimi
due anni).

Tab. 2. Esportazioni ed importazioni per settore dattivita economica

Anni 2007-2010 - Composizioni percentuali annue (1) .
Settori 2007 2008 2009 2010

. Imp. Exp.. Imp. Exp.. Imp. Exp.. Imp. Exp.

Prod.agricoltura, silvicoltura e pesca{ 2,8 14: 28 15 33 16; 30 17
Prod.dell'estrazione di minerali da cay ; ; ;
e miniere . 145 04! 180 05 151 04} 162 04
Prod. delle attivita manifatturiere 79,1 955 754 9500 776 95,0 77,1 954
Prodotti alimentari, bevande e tabacc: 6,3 53: 64 57: 76 69 69 6,6
Prod.tessili, abbigl., pelli e accessori: 6,8 11,6 6,5 11,11 7,3 11,31 7,0 11,0
Legno e prod.in legno; carta e stampé 2,9 2,00 26 190 27 21 27 21

Coke e prodotti petroliferi raffinati | 19 3,6 22 42 20 32 23 44
Sostanze e prodotti chimici ;1 90 61 84 60 87 61 87 67
Articoli farmaceutici, (2) P 3,8 33 38 32 54 4,20 47 4,1
Articoli in gomma (3) ¢+ 30 64 29 6,1 31 620 31 6,2
Metalli di base (4) v 12,7 12,20 116 12,3: 8,3 11,1: 98 11,6
Computer, app. elettronicieotticic @ 69 34 65 31 77 33 89 34
Apparecchi elettrici i 33 60/ 33 59 35 59 36 57
Macchinari ed apparecchi n.c.a. 73 189 70 19,22 63 189 6,1 17,8
Mezzi di trasporto v 125 11,00 11,6 10,72 11,9 10,1 10,3 10,2
Prod.delle altre attivita manifatturiere: 2,7 59: 26 56: 30 57: 29 56
E.elettrica.,gas,vapore e ariacond. | 06 00: 06 01: 10 01 11 0,3
Altri prodotti . 30 27, 32 30/ 31 29 26 22
Totale 100,0 100,0§ 100,0 100,0§ 100,0 100,0§ 100,0 100,0

(1) Rispetto ai flussi economici.

(2) Articoli farmaceutici, chimico-medicinali e aofici.

(3) Articoli in gomma e materie plastiche, altrodotti della lavorazione di minerali non metallifer
(4) Metalli di base e prodotti in metallo, esclogcchine e impianti.

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Istat

Considerando gli altri settori di attivita economi@ seguire I'incremento in assoluto piu
elevato spetta, ancora una volta, ai flussi deadptti dell’estrazione di minerali da cave e
miniere” (16% delle importazioni totali) che sonanzentati di circa un terzo, variazione
corrispondente in valore assoluto ad una spesé diillardi in piu rispetto al 2009.

Rispetto al 2005, la distribuzione per settorettivisa economica mostra una crescita del
ruolo dei “prodotti dell’estrazione di minerali daave e miniere” a fronte di un calo
dellincidenza dei “prodotti delle attivita manifatiere” (in particolare, all'interno di
quest’'ultima categoria, dei “mezzi di trasportaie? “macchinari ed apparecchi n.c.a.”).

Ad influenzare in modo decisivo il deficit dellaldncia dei pagamenti €, come sempre, il
saldo degli scambi di “prodotti dell’estrazione dninerali da cave e miniere”
- 9% delle transazioni (import+export) - che chiad2010 con un valore negativo di 58
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miliardi di euro, disavanzo che peggiora di 14 andi rispetto al 2009, anno in cui pero
era stato in forte ripresa (-44 rispetto a -67 andli nel 2008). A questo si aggiungono,
come in passato, —5,5 miliardi totalizzati dai ‘gotti dell’agricoltura e della pesca” (2%
delle transazioni). A seguire, i risultati peggiprovengono dagli scambi internazionali di
due settori che hanno un’incidenza sul totale iaferaddirittura ad un punto percentuale:
il disavanzo di circa 3 miliardi per “l'energia #léca, gas e acqua” e, infine, il deficit
riguardante i “prodotti delle attivita di trattantendei rifiuti e risanamento”, circa -2,5
miliardi. Non riesce a controbilanciare questi datsaldo positivo relativo ai “prodotti
trasformati e manufatti” (86% di import+export),rpa 39 miliardi di euro, essendo pero
per il secondo anno consecutivo in diminuzioneg@® miliardi nel biennio 2008-'09).

All'interno di questo settore, hanno contribuitosfiivamente all’avanzo complessivo gli

scambi di:

- “macchinari e apparecchi n.c.a.” che hanno detatoiun saldo di +38 miliardi di
euro, un valore leggermente superiore a quellwaite nel 2009 ma inferiore a quello
degli anni 2007-08,

- “prodotti tessili, abbigliamento, pelli ed access¢+11 miliardi, anche se tale avanzo,
fatta eccezione per il 2007, € in graduale dimiongidal 2002),

- “articoli in gomma e materie plastiche, ecc.” chieude con un avanzo di quasi 10
miliardi di euro, con un incremento di circa 70diami rispetto al 2009 (pur rimanendo
il valore piu basso dal 2000 al 2008),

- “prodotti delle altre attivita manifatturiere”, paa +8 miliardi (in leggero aumento
rispetto al 2009 ma inferiore a quelli rilevati fienni precedent)

Come in passato, rimangono invece negativi i sdidiati per gli scamBidi:

“computer, apparecchi elettronici e ottici”, -21liaxidi di euro, un risultato decisamente
peggiore rispetto a quelli rilevati nell’'ultimo damio,

- “sostanze e prodotti chimici”, quasi -10 miliardielro, 2 in piu rispetto al 2009 (ma
comunque inferiore a quelli rilevati negli anni 2008),

- “articoli farmaceutici, chimico-medicinali e botaiiiche chiudono il 2010 con un saldo
negativo di 3,4 miliardi di euro (in leggero miglonento su base annua ma peggiore
rispetto a quello rilevato negli anni 2000-08),

- "mezzi di trasporto” che presenta un deficit di pauperiore ai tre 3 miliardi di euro,
valore che subisce una notevole contrazione rspatt2009, risultando cosi fra i
risultati piu bassi dal 2000 ad oggi.

Questi settori rappresentano nell'ordine il 12%4, 5% e 4% delle transazioni complessive del 2010.
Le 4 attivita indicate di seguito incidono in uonia del 6%, 8%, 4% e 10% sul totale degli scamiD20
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Dall’analisi per aree geografiche nel 2010, il 68&dle esportazioni in valore sono state
destinate al mercato europeo (57% nei paesi deBTU& 12% negli altri paesi europei), il
14% a quello asiatico, il 10% a quello american6%- la quota riguardante i soli Stati
Uniti — ed il 5% a quello africano. In Europa, isto principali acquirenti sono la

Germania, 13% delle merci esportate, seguita datacia con il 12%, la Spagna ed il
Regno Unito, con un’incidenza sul totale delle meraiscita del 6% e 5%.

Tab. 3. Esportazioni ed importazioni per gruppi dipaesi - Anni 2007-2010
Composizioni percentuali annue (1)

Paesi : 2007 | 2008 | 2009 | 2010

; Imp. Exp.: Imp. Exp. Imp. Exp. Imp. Exp.
Europa . 684 720 657 708 687 693 65z 694
Unione Europea 27 ; 57,7 60,9 546 58,¢ 57,4 57,6 54.,¢ 57,3
Francia i 91 115 86 11,2 8¢ 11, 83 116
Paesi Bassi . 55 24 54 24 57 24 53 25
Germania ;171 136 16C 126 167 127 15¢ 13,0
Regno Unito ; 3,4 5,8 3,1 5,2 3,3 5,1 3,3 5,3
Grecia i 0,5 2,% 0,5 2,1 0,5 2,1 0,5 1,6
Spagna . 43 75 44 6% 44 57  4E 58
Austria ; 2,5 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,5 2,4
Polonia ; 1,7 2,5 1,8 2,6 2,2 2,7 2,C 2,5
Paesi europei non UE 10,7 11,4 11,1 12,¢ 11,7 11,7 10,7 121
Russia . 39 26 42 28 41 22 36 23
Svizzera ; 3,0 3,6 2,8 3,8 3,8 4,6 3,2 4,7
America E 6,2 10,7 6,2 10,2 6,C 9,7 6,1 10,0
Stati Uniti . 29 66 31 62 32 59 3C 60
Asia . 163 11,8 174 124 16F 13§  20,( 137
Cina 5 5,8 1,7 6,2 1,7 6, 2,3 7,8 2,5
Giappone ! 1,4 1,2 1,2 1,2 1,2 1,3 1,2 1,2
Africa . 85 40 10 4¢ 82 5E 82 53
Oceania ed altri territori 5 0,6 1,4 0,6 1,6 0, 1.6 0, 1,6
Mondo ; 100, 100, 100, 100, 100, 100, 100, 100,0
- Opec 5 9,1 49 11,z 5,8 8,4 6,1 9,4 5,3

(1) Rispetto ai flussi economici.

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Istat

Dal 2000 ad oggi, le dinamiche piu rilevanti soagtaduale diminuzione della quota delle
esportazioni nei paesi dellEuropa27 e dellAmeriga particolare gli Stati Uniti) e,
invece, 'aumento degli scambi con I'Africa e 'Asi

La ripresa del commercio internazionale si é tradt una crescita delle esportazioni in
tutti continenti. La piu robusta si e verificataluropa, +16% ossia +32 miliardi di euro
rispetto al 2009 e, come in passato (tranne chd @609), i flussi con i paesi non UE27
hanno una dinamica positiva sostenuta, 20% (+6lianah). Fra questi, gli scambi con la
Svizzera e la Russia (quote sul totale delle mercuscita del 5% e 2%) registrano

34



Il quadro dell'interscambio

incrementi che oscillano intorno al 18% e 23%, assica due miliardi e mezzo ed un
miliardo e mezzo di euro in piu. Nel 2010, ricomamo a crescere anche le esportazioni
con i paesi dell’'Unione Europea27, +15% ossia +8tardi di euro, fra cui si distinguono
gli incrementi con la Germania, 19% ossia +7 ndliaFrancia, 15% ossia +5 miliardi,
Regno Unito e Spagna, 21% e 17%, corrispondemettivamente a +3,1 e +2,9 miliardi
di euro (incidenze sulle esportazioni totali de?d 312%, 5% e 6%). Dopo un biennio di
variazioni negative, gli scambi in uscita con I'Anea aumentano del 20% (+5,6 miliardi
di euro). A sostenere questa dinamica, le esportariegli Stati Uniti che ricominciano a
crescere, in termini percentuali del 19%, ossiaailore assoluto +3,2 miliardi. Come negli
ultimi anni (tranne che per il 2009), un sostegfiia erescita e stato fornito anche dalle
esportazioni in Asia, 14% ossia +5,8 miliardi, éinica, 11% ossia +1,7 miliardi di euro.

In termini d’importazioni, € sempre I'Europa ad even ruolo predominante, 65%, quota
che pero, ormai da diversi anni, ha un trend deerdgs (fra cui spicca la flessione del peso
dellUE27 dal 63% al 55% fra il 2003 ed il 2010)d Avere una dinamica positiva € invece
il peso dei flussi dall’Asia, che raggiunge nel @0l120% rispetto al 13% nel 2000 (fra cui
indicativo e sempre il dato che si riferisce allaaCche nel periodo passa da 2,7% a 7,8%).
Come nel 2009, l'incidenza delle merci in entratavenienti dall’Africa si attesta all’'8%

e, infine, il ruolo delle transazioni con I’Americehe, dopo la lenta ma graduale
diminuzione dall’8,5% nel 2000 al 6,1% nel 2006;il&s da allora intorno a questo valore.

In Europa, il 55% delle importazioni complessivepene dallUE27 ed il 10% dagli

altri paesi europei, fra cui la Svizzera e la Raisshe hanno un’incidenza sul totale
rispettivamente del 3,2% e 3,6%. Fra i paesi UE27ercati di approvvigionamento piu

importanti sono, come sempre, la Germania (16%jrdacia (8%) e i Paesi Bassi (5%).
Particolare la dinamica della quota relativa allari€ia che, dal 2000 ad oggi, ha un
andamento decrescente (era quasi il 12%). Analdgoddamento dell'incidenza

concernente il Regno Unito che passa dal 5,5%38b3,

Ad influenzare in modo sostenuto la crescita antelée importazioni (23% ossia +35
miliardi di euro rispetto al 2009) sono, contraramte a quanto accaduto nel 2008-"09
e come accadeva invece in passato, le importapiavienienti dall’Europa, 17%, +35
miliardi grazie al contributo (anche in questo casatrariamente agli ultimi due anni)
soprattutto dai paesi appartenenti allUE27. Pexstjy infatti, le transazioni aumentano
del 18%, ossia di 31 miliardi (fra cui sono in seile aumento quelle con la Germania
e la Franci§, mentre per gli altri paesi europei la crescigistra un incremento del
12%, in valore assoluto pari a +4 miliardi di euro.

" Rispettivamente con incrementi del 18% e 16%aos8 e +4 miliardi di euro.
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Anche nel 2010 (sempre fatta eccezione per il 2008)mento dei flussi provenienti
dall’Asia € molto sostenuto, 49%, ossia +24 miliatdeuro (analoga in percentuale la
crescita considerando la Cina, ossia +9 miliardi) seprattutto, quelli in arrivo
dall’Africa, 23%, +6 miliardi di euro. Anche i flgsin entrata dall’America continuano
ad aumentare (escluso il 2009), 26%, in valorelagsairca 5 miliardi in piu.

Considerando i saldi dei singoli continenti, nel@@ontinuano a generare un saldo positivo
gli scambi con I’America (9% import+export), +11liawidi di euro; tale avanzo e di circa un
miliardo superiore a quello rilevato nel 2009 niaiiilore a quello del 2008, anno che segnava
una battuta di arresto del trend di crescita ritewavece negli anni precedenti; analoga la
dinamica del saldo con gli Stati Uniti che chiuld2010 con un valore positivo di 9 miliardi.
Come in passato, anche se in misura minore, caigc® positivamente anche il saldo
riguardante gli scambi con i paesi di “Oceaniate t@irritori” (1% di import+export), pari nel
2010 a quasi tre miliardi e mezzo di euro.

Sono invece negativi, elevati ed in crescita, disabn gli altri continenti, in particolare con

I'Asia. Il mercato asiatico (17% delle transaziamumplessive) chiude, infatti, con un

disavanzo di 27 miliardi, risultando piu che trgalio rispetto all’'anno precedente, anno
pero particolare, ed, infatti, 'ampliamento scemdsei miliardi rispetto al 2008. Incidono

in particolare gli scambi con la Cina (5% del tetpll cui disavanzo & stato di 20 miliardi

(oscillava intorno ai —5 miliardi nei primi annild&000) rispetto a -13 del 2009 (ma pari a
-17 nel 2008). Per i paesi dell’Africa (7% di impegxport), il saldo raggiunge i -12

miliardi di euro, un valore superiore a quello vdéo nel 2009 ma inferiore a quello

relativo nel quadriennio precedente.

Come nel 2009 ma contrariamente a quanto accaéltiennio precedentée transazioni
con i paesi europei (67% del totale) generano @&02in saldo negativo di circa 5 miliardi
di euro, poco piu del doppio rispetto a quantovate nel 2009. A determinare questo
risultato, 'aumento sostenuto del deficit deriveaagli scambi con i paesi UE27 (pari a
+8 miliardi di euro nel 2008, ha chiuso a -3 mdiafanno successivo ed ha raggiunto i -8
miliardi nel 2010) a cui invece si contrappone lamento positivo delle transazioni con
gli altri paesi europei (da 0,6 a 2 miliardi di edra il 2007 ed il 2008 e da 0,5 a 3,1 fra i
due anni successivi)

All'interno dei paesi UE27, € come sempre particokente negativo il saldo con la
Germania (-15 miliardi di euro piu 0 meno come nakjimi anni) e con i Paesi Bassi (-11

8
9

Quota di anno in anno in continuo aumento.
Quota di import+export dei paesi UE27 e deghi plhesi europei pari rispettivamente a 56% e 11%.
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miliardi)*® mentre i risultati positivi piu significativi songuelli generati dagli scambi con
la Francia (8,6 miliardi, circa uno in piu rispetib2009) ed il Regno Unito (+6 miliardi,
quasi 800 milioni in piu rispetto al 2009 ma integ a quelli rilevati negli anni
precedenti).

Infine, si segnala il disavanzo con i paesi espanitdi petrolio (Opec): pari nel 2008 a -21
miliardi di euro nel 2008 (circa 5 in piu rispettb2007) € sceso a -7 miliardi nel 2009 per
risalire a -16 miliardi nel 2010.

1.1.2. La distribuzione dei flussi per modalitdmdisporto

Nel trasporto internazionale di merci in termisidi (importazioni+esportazioni), il modo piu
rilevante €, come in passato, quello marittimo. R@&10, sono state trasportate via mare il
56% delle merci, a seguire la modalita stradalewsdimcidenza del 23% mentre il trasporto
ferroviario e le condotte hanno movimentato rispathente il 10% e 11% delle merci (del
tutto marginale il peso del vettore aereo, 0,2%).

Tab. 4. Flussi quantitativi con I'estero per modalia di trasporto - Anni 2000-2010
Composizioni percentuali annue

Anni Marittima Stradale Ferroviaria Aerea Condotte Totale
2000 61,2 20,0 10,0 0,2 8,6 100,0
2001 62,2 19,0 10,1 0,2 8,5 100,0
2002 61,3 19,6 9,4 0,1 9,5 100,0
2003 62,9 19,0 8,7 0,1 9,2 100,0
2004 62,3 19,2 8,5 0,2 9,8 100,0
2005 61,8 19,1 8,6 0,2 10,4 100,0
2006 60,4 20,1 8,6 0,2 10,7 100,0
2007 59,5 21,2 9,2 0,2 9,9 100,0
2008 57,8 21,2 9,7 0,2 11,2 100,0
2009 56,6 21,7 9,9 0,2 11,7 100,0
2010 55,7 22,6 10,3 0,2 11,3 100,0

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttalii

Dal 2003 ad oggj, tale distribuzione fa notare un graduoale della quota relativa al vettore
marittimo (un punto percentuale in meno di annanno) a beneficio, secondo gli anni, di
tutte le altre modalita.

Come sempre, il ruolo delle singole modalita e aeveettamente diverso se si misurano le

19 Superiore a quello del 2009 ma simili a quelt@na precedenti.

1 Negli anni '90, la distribuzione modale del tiedf ha messo in evidenza una graduale flessiorla del
guota relativa al vettore marittimo (da 69% nel A9 61% nel 2000) a beneficio soprattutto di un
aumento del ruolo della strada (da 14% a 20%).oqN&quennio 2000-'05, seppur con qualche differenza
di anno in anno, tale distribuzione non subiscediqdari modifche, se non un aumento del peso delle
condotte, da 8,6% a 10,4%.
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merci in termini economitf. Considerando i valori medi unitari delle merct pgodo di
trasporto nel 2010 (il valore piu basso € quellibedmerci in entrata nel nostro paese con
le c.d. altre modalit§ 434 euro/tonnellata, ed il piu elevato quelloudfante le
esportazioni via aereo, 67 mila euro/tonnellata)guiota del vettore marittimo scende al
33% e quella relativa alle condotte al 3%; assumowece maggior rilievo I'incidenza del
trasporto stradale, 42%, ferroviario, 14%, ed aei®6. Se negli ultimi anni avevamo
assistito ad una lieve ma graduale diminuzion€ideilienza della modalita marittima a
beneficio soprattutto di quella stradale (seppupresenza di valori annui particolari), il
2010 segna un recupero del vettore marittimo lagowita sul totale passa da 31% a 33%
mentre perde leggermente terreno l'autotraspoe@4do a 42%.

Graf. 1. Flussi con I'estero per modalita di traspao — Anno 2010
Flussi quantitativi Flussi economici

7% 3%

56%
42%

DMarittima BStradale = Ferrov. DMarittima B Stradale Ferrov.

DAerea = Condotte DOAerea = Condotte

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttalii

Considerando separatamente i flussi in ingressoedlign uscita, la composizione delle
importazioni in termini quantitativi per modalita stasporto vede privilegiare, come in
passato, il trasporto marittimo e quello delle auitela causa del peso preponderante delle
materie prime.

Nel 2010, sono arrivate via mare il 59% delle im@pioni, il 16% sia con le condotte sia
con la modalita stradale e il 9% per ferrovia (iblo dell’aereo si conferma marginale,
0,1%).Come negli ultimi dieci anni, tale distribuzionentimua a mostrare un debole ma
continuo aumento del ruolo della strada che sopazio a quello marittimo (pit 0 meno
stazionario il ruolo delle condotte che invece msgato aveva una tendenza annua di
crescita).

12 Nella valutazione delle esportazioni in termiocoeomici sono state considerate esclusivamentaedérq
modalita principali (marittima, aerea, ferroviaeiatradale) in quanto le altre risultano marginali.
'3 In questo caso si tratta fondamentalmente di trasger condotte.
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Tab. 5. Flussi economici con I'estero per modalitdi trasporto
Anni 2000-2010 - Composizioni percentuali annue

Anni Marittima Stradale Ferroviaria Aerea Condotte Totale
2000 34,3 39,9 14,6 9,5 1,7 100,0
2001 34,3 39,4 15,2 9,1 1,9 100,0
2002 32,7 43,7 14,7 7,0 1,9 100,0
2003 33,9 42,4 13,9 7,8 2,0 100,0
2004 34,5 39,7 13,2 10,8 1,9 100,0
2005 36,0 37,8 13,5 10,4 2,4 100,0
2006 33,2 43,0 13,1 7,7 3,0 100,0
2007 33,1 43,6 13,6 7,3 2,5 100,0
2008 33,1 42,3 14,6 6,7 3,2 100,0
2009 30,6 43,7 15,1 7,4 3,2 100,0
201( 33,z 41,¢ 14,2 7,8 3,3 100,(

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttalii

Considerando le importazioni in termini economli@ytotrasporto ha movimentato il 39%
dei flussi in entrata, una percentuale di circapumti superiore a quella relativa alla
modalita marittima (36%). A seguire, il vettore @ignificativo € quello ferroviario, 14%
ed infine le altre due modalita con quote che tsuil intorno al 6%. Rispetto al 2009, la
modalita marittima presenta un discreto aumentattadamente al passato) che penalizza
soprattutto quella stradale. Si conferma invece e@ampassato (seppur alla presenza di
indicazioni annue diverse) la tendenza di una debw@ progressiva riduzione della quota
del vettore sia ferroviario sia aereo.

Graf. 2. Flussi quantitativi ed economici di imporgzioni ed esportazioni: composizione
percentuale per modalita di trasporto — Anno 2010

75% - Comp.%

60% q —
0 59% 48% 45%
45% - 36% 39% 37%
30% -
16% 16% 14% 14% 15%
15% ~ 9% 6% 6% 9%
oM m [ ] 2 o [lm
0 Tonnellate Euro Tonnellate Euro
Importazioni Esportazioni
O Marittima @ Stradale OFerroviaria @ Aerea m Condotte

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttaldi

Passando ai volumi quantitativi di esportazioni Bel0, & sempre il vettore marittimo a
detenere la quota di mercato pit ele¥atd8%, registrando una lieve flessione rispetto
all’anno precedente, periodo in cui, per la primndardopo diversi anni, era invece stato in
crescita. Rispetto al peso nelle importazioni, tbéasporto assume in questo caso un ruolo

4 Seppur con un valore inferiore rispetto alle intapioni.
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di particolare rilievo (determinato dal maggior et beni manufatti nelle esportazioni):
37% delle merci vendute all’'estefera le altre modalita, I'incidenza del trasportdeiario si
attesta al 14%, all'incirca come nell’'ultimo bieanimentre risultano come sempre marginali
quella sia del vettore aereo (0,3%) sia delle ctvad0,4%).

Come in passato, considerando i flussi in uscit&imini economici, diventa prevalente il
ruolo dell'autotrasporto, con una quota nel 2010 486, seguito da quello relativo al
vettore marittimo, 31%, percentuali ancora unaavolkpettivamente in leggera flessione
ed in aumento rispetto all'anno precedente. L’ieozha concernente il vettore ferroviario
oscilla intorno al 15%, piu 0 meno come nell’'ultimiennio ed, infine, il vettore aereo che,
nonostante quantitativi trasportati marginali (0)3%appresenta il 9% dei flussi economici.

1.1.3. La distribuzione dei flussi per nazionatliiglle imprese di trasporto

La domanda di trasporto merci internazionale epampiu che in passato (fatta eccezione
per il trasporto aereo), servita prevalentementgli dgperatori stranieri. Nel 2010, in
ambito stradale, il 28% del traffico e stato sofidie dai vettori italiani, quasi il 22% nel
caso del trasporto aereo e solo il 13% per il vettoarittimo.

Tab. 6. Flussi quantitativi con I'estero: quote dimercato dei vettori residenti in Italia per
modalita di trasporto (%) - Anni 2000-2010

Anni Stradale Marittima Aerea (1)

Import  Export Totale Import Exporl Totale Import  Export Totale
2000 38,9 36,8 37,9 19,4 21,2 19,8 32,0 326 322
2001 30,7 35,3 33,0 19,4 21,2 19,8 26,9 275 27,2
2002 32,1 34,0 33,0 175 17,5 17,5 26,9 275 27,2
2003 32,1 34,0 33,0 20,6 20,6 20,6 24,5 245 245
2004 36,1 36,1 36,1 149 149 14,9 29,7 19,6 23,6
2005 35,8 34,6 35,2 154 154 15,4 37,8 23,7 29,3
2006 35,7 33,8 347 17,0 14,6 16,5 37,2 254 30,3
2007 33,9 305 321 17,4 15,3 16,9 33,2 285 30,2
2008 315 29,9 30,7 15,8 15,7 15,8 29,8 239 26,3
200¢ 293 281 287 17,1 14t 16,5 16,6 129  14Ft
2010 28,5 27,4 28,0 13,9 12,0 13,4 21,5 215 215

(1) Dati 2010provvisor

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttaldi

Rispetto ai primi anni ‘90, la situazione si € dieti@ta in modo sostenuto per tutte le
modalita e, dal 2000 ad oggi, la presenza di operatsidenti in Italia per le singole
modalita e caratterizzata da andamenti diversi.

Per quanto riguarda il trasporto aereo, il ruolglideperatori nazionali ha avuto un trend

decrescente nei primi quattro anni del nuovo miliercui si € contrapposta una tendenza a
rafforzarsi negli anni successivi. Nel biennio 2008, pero, vi e stata una brusca inversione di
questa dinamica: la quota, pari a 30% nel 2007¢esasal 26% l'anno successivo ed é
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precipitata al 15% nel 2089 Il 2010 segna un marcato recupero dell'attivitglidoperatori
italiani e la presenza nazionale in questo mereggiunge il 22%.

Il trasporto stradale soddisfatto dagli operat@zianali, dopo la flessione del 2001, la
stabilita nel biennio successivo e 'aumento dél2® progressivamente diminuito negli
anni successivi. E, seppur con andamenti annuadirgli il ruolo degli italiani € eroso
sempre piu dalla concorrenza degli operatori esteriflussi sia di importazioni sia di
esportazioni. La presenza dei vettori nazionaliflusisi in entrata del nostro paese, pari al
36% negli anni 2004-2006, e scesa di anno in aendgomarsi nel 2010 al 29%. Dal lato
delle esportazioni, il ruolo dell’autotrasportolid@o e progressivamente diminuito dal
2004, perdendo in questi ultimi sei anni 8 puntcpatuali (da 35% a 27%).

In merito alla modalita marittima, dopo la diminuzé nel 2004, si assiste ad un lento ma
graduale recupero di quote di mercato nei tre aoncessivi (da 15% a 17% nel 2007),

andamento fermatosi nel 2008 ma in ripresa nel Z809uto esclusivamente al ruolo dei

vettori nazionali nelle importazioni). Il 2010 segnna netta battuta di arresto e la quota
italiana in questo mercato diminuisce rispettol®da 17% a 13%, dovuto ad una flessione
dal lato sia delle importazioni (da 17% a 14%)dsille esportazioni (da 15% a 12%).

Per questa modalita, sono inoltre disponibili infazioni relative a diverse tipologie di
trasporto. | dati 2010 indicano che la presenzaektori residenti in Italia € del 19% nel caso
dei “bulk liquidi”, 32% per il Ro-Ro, 10% per il &meral cargo”, 9% per i “bulk solidi” e 2%
per i container. Fatta eccezione per il Ro-Ro ¢hei fdue anni a confronto presenta una
crescita sostenuta, il ruolo di tutte le altre ltygoe diminuisce, soprattutto quello del “general
cargo” e dei container (in questo caso, la quatsssgia dimezzata fra il 2008 ed il 2009).

1.2. | passeggetf

1.2.1. | flussi quantitativi

Dopo il rallentamento della crescita dei passaggifeontiere italiane rilevata nel 2089
questi sono risultati pari a 134 milioni nel 20t@gistrando cosi un incremento su base

' Fino al 2004, la presenza degli operatori naz®®astata simile per le importazioni ed esportazita
allora, pero, risulta sempre superiore per i flaésnerci in entrata.

6 Nel mese di aprile 2003, le serie storiche retatigli anni 2001-02 dei dati sul turismo interramle di
passeggeri sono state aggiornate attraverso unaaféinto della metodologia dell'indagine. Questa
revisione ha provocato un salto di serie tra il@@d il 2001 che, perd, considerato il livello gete dei
dati esposti in questo studio non influenza in moitkvante le considerazioni generali sul’andament
delle variabili oggetto di studio. Anche nel 20@4rhetodologia di rilevazione é stata perfezionatm e
particolare, cid ha influenzato la dinamica, maltsitiva, rilevata per la modalita aerea.

7 Pari al'1% mentre gli incrementi rilevati tradD06 ed il 2008 erano risultati pari a 10%, 6%%e 4

41



L'internazionalizzazione del trasporto: la posizéodell'impresa italiana

tendenziale del 3%, in valore assoluto corrispotelem +3,6 milioni di passaggi.
Contribuisce a tale andamento I'espansione detriwidegli italiani: il tasso di crescita
riguardante questa componente, infatti, raggiuh@ebPb mentre si era fermato allo 0,6%
nel 2009 (9% e 7% nel biennio precedente). Indieaéinche la dinamica dei viaggiatori
stranieri: dopo incrementi oscillanti intorno a#ilnel biennio 2008-'09, il tasso di crescita
di questa componente supera, anche se di poch He2 2010. Questi rappresentano circa
il 55% dei passaggi alle frontiere nazionali ecdnseguenza, la quota degli spostamenti
degli italiani si attesta al 45%, distribuzione g&ma quella rilevata nel biennio precedente
(nel 2008 pero si differenziava da quelle ancoec@denti per una crescita di circa due
punti percentuali della quota degli italiani).

Tab. 7. Passaggi di viaggiatori italiani e stranidralle frontiere italiane
Anni 2000-2011 (Dati in milioni)

200C 2001 200z 200: 200¢ 2005 200€ 2007 200¢ 200¢ 2010 1tr.’11
Italiani 49,4 49,1 49,6 51,C 43 46, 491 52t 574 57,7 598 127
Stranieri 64, 63,z 65f 652z 59t 60z 67%t 71z 715 72t 741 144
Totale 114,: 112,: 115,17 116,z 102,6 106, 116, 123,57 129,07 130, 133,9 27,0

Fonte: Banca d’ltalia

In base agli ultimi dati disponibili (gennaio-mar2911), i passaggi complessivi alle
frontiere italiane risultano complessivamente staari, raggiungendo quota, come nello
stesso periodo del 2010, di 27 milioni. Contribarsz in misura opposta le tipologie di
viaggiatori: gli stranieri entrati in Italia sontai quasi il 2% in piu rispetto allo stesso
periodo del 2010, in valore assoluto +213 mila, meegli italiani, fra i due periodi a
confronto, segnano una dinamica negativa del 2%ispondente a -222 mila viaggiatori
(incidenza sul totale rispettivamente del 53% e Av&#ori che differiscono da quelli
annuali ma simili a quelli rilevati nello stessmtestre dell’anno precedente).

1.2.2. La distribuzione dei flussi per modalitdrmdisporto

Come in passato, nel 2010 e la strada la modaliggash lunga piu significativa con una
guota complessiva di passaggi alle frontiere itaidel 67%. Segue a distanza il trasporto
aereo, incidenza del 28%, mentre quello ferroviarimarittimo rappresentano una quota
sicuramente piu modesta, rispettivamente 2% e 3tehdenze rilevate nel biennio 2008-
'09 di un leggero ma graduale incremento della gwsitadal®® e parallelamente di una
riduzione modesta della quota relativa al traspagmed® non trovano conferma nei dati

8 Rimasta invece sostanzialmente stabile nel treeprécedente, intorno al 65%, dopo la gradualsities
dal 1996 al 2005 di circa 12 punti percentuali.
19 Caratterizzata invece negli anni precedenti da dimamica di crescita.
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2010. Infatti, la quota della strada perde rispelt@009 un punto percentuale assorbito
dall'incidenza della modalita aerea. Prosegue,dayéa contrazione annua, seppur ogni
volta di pochi decimali, del ruolo del trasportoréiario mentre quello marittimo, dopo la
flessione nel 2007, recupera per il terzo anno@wuts/o ancora qualche decimale.

In base ai dati disponibili per il 2011, le tendemppena rilevate per il trasporto stradale e
quello aereo sembrano confermate. Infatti, in queshi mesi dell’anno in corso, la quota
dei passaggi alle frontiere stradali diminuisce @& % (stesso periodo dell’anno
precedente) al 67% a beneficio degli spostameatagrea che passano dal 28% al 30%.

Per quanto riguarda la ripartizione per modalitarasporto distintamente per i viaggiatori
italiani e quelli stranieri negli ultimi anni, ameouna volta nel 2010 si conferma una
preferenza leggermente piu alta degli italiani eitp agli stranieri alluso della strada,
rispettivamente 69% (quota in diminuzione per dos&lo anno consecutivo) e 66% (in calo
rispetto al 2009 ma superiore a quella rilevata20€18°). Il ricorso al vettore aereo - in
passato sempre piu frequente fra gli stranierietispagli italiani - non presenta ormai
differenze significative, raggiungendo nel primoseail 29% e nel secondo il 28%
(percentuali in aumento rispetto al 2009 mentrebigginio precedente la quota era risultata in
diminuzione per gli stranieri e costante per gliidni). Per le altre due modalita si conferma
una leggera preferenza degli stranieri per gli tymoenti sia in treno (1,9% e 1,0% per gli
italiani) sia in nave (rispettivamente 3,5% e 2,3Rj)spetto al 2009, si confermano le
tendenze rilevate negli ultimi anni ossia di un andnto decrescente, seppur di pochi
decimali, dell’'uso del treno e viceversa per lagnav

L’incremento complessivo di 3,6 milioni di passagtie frontiere italiane nel 2010, +3%,
si e tradotto in un aumento di quelli sia alle frere stradali (come nel 2009) sia, e
soprattutto, a quelle aeree. In particolare, sdadi crescita della strada e stato dell’1%, in
valore assoluto corrispondente a +1,2 milioni digaaygi. Il trasporto aereo, dopo anni di
forte sviluppo ed il successivo calo nel biennidd@®9 (-4% e -7%), ricomincia a
crescere nel 2010: +7% ossia +2,6 milioni di pagsadje frontiere. Per entrambe le
modalita, contribuiscono positivamente le scelta siegli stranieri (+1% e +6%
rispettivamente per la strada e I'aereo) sia dediani (+2% e +9%)).

% per gli stranieri, la quota della modalita sttedalopo essersi ridotta in modo decisamente vetoce
sostenuto (circa dieci punti percentuali) tra iD2€2005, oscillava in seguito intorno al 62%; anpbegli
italiani, tale indicatore € diminuito, seppur insmia meno ampia, fino al 68% nel 2007 (il valora pi
basso rilevato fino ad oggi).

2L |n passato, la quota relativa al trasporto aeraacresciuta in modo pitl marcato e deciso pestgihieri,
nel 2007 pari a 33%, ma, negli ultimi anni, anchegliota di tale vettore per gli italiani € aumeantat
gradualmente, risultando pari nel 2007 al 28%.
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Seppur in misura piu contenuta, anche i passafggfrahtiere portuali risultano, come nel

2009, in aumento grazie soprattutto alle sceltelidstyanieri. Complessivamente

l'incremento € stato del 6%, in valore assoluto *23la viaggiatori di cui stranieri 203

mila (corrispondente ad una crescita del 9%). Pegasporto ferroviario, prosegue invece
la tendenza negativa gia in atto da qualche anelo2®10 la contrazione della domanda
soddisfatta e stata del 16%, in valore assoluto gaiirca 376 mila passaggi in meno
rispetto al 2009, di cui 209 attribuibili alle peeénze di viaggio degli stranieri e 167 a
quelle degli italiani (in percentuale -13% e -21%).

Tab. 8. Passaggi di viaggiatori italiani e stranidralle frontiere italiane per tipo di frontiera
Anni 2000-2011 - Composizioni percentuali annue

Stradale Ferroviaria Aerea Marittima Totale
Italiani
2000 76,4 4.0 18,0 1,6 100,0
2001 76,C 3, 18,2 1,7 100,(
2002 73,0 4.2 20,9 1,9 100,0
200¢ 73,° 3,6 21.,C 2,C 100,(
2004 71,0 3,1 23,4 2,5 100,0
2005 69,3 2,3 25,6 2,7 100,0
200¢ 70,2 2,C 25,¢ 2,3 100,(
2007 68,5 1,7 27,9 1,9 100,0
200¢ 70,2 1,4 26,4 2,1 100,(
2009 69,8 1,4 26,5 2,3 100,0
201( 68,¢ 1,C 27,¢ 2,3 100,(
Gen-mar.’11 68,8 1,2 29,1 0,9 100,0
Stranieri
200C 73,5 4.7 17,1 4.7 100,(
2001 72,9 4.7 17,9 4.4 100,0
2002 72,¢ 4.2 18,2 4.€ 100,(
2003 72,3 4.0 19,1 4.6 100,0
2004 64,2 3,5 28,9 3,4 100,0
200¢ 61,¢ 3,2 31,z 3,5 100,(
2006 62,0 2,9 32,3 2,8 100,0
2007 61,¢ 2,7 33,1 2,3 100,(
2008 64,4 2,5 30,2 3,0 100,0
2009 66,8 2,2 27,7 3,3 100,0
201( 65,¢ 1,¢ 28,¢ S5 100,(
Gen-mar.’11 66,1 1,9 30,2 1,8 100,0
Totale
2000 74,8 4.4 17,5 3,4 100,0
2001 74, 4.4 18,1 3,2 100,(
2002 72,9 4.2 19,4 3,4 100,0
2003 72,7 3,9 19,9 3,4 100,0
200¢ 67,1 3,2 26,¢ 3,C 100,(
2005 65,1 2.9 28,8 3,2 100,0
200¢ 65,4 2,5 29t 2,€ 100,(
2007 64,7 2,3 30,9 2,2 100,0
2008 66,9 2,0 28,5 2,6 100,0
2009 68,1 1,6 27,2 2.8 100,(
2010 67,2 1,5 28,4 2,9 100,0
Ger-mar.’11 67,3 1,6 29,7 14 100,(

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttalii
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Nei primi tre mesi del 2011, a fronte di un andatoecomplessivo sostanzialmente
costante, i passaggi alle frontiere italiane dirisoono per tutte le tipologie fatta eccezione
per quelle aeree. Infatti, per queste, si regigtrancremento su base tendenziale del 7%
(+538 mila passaggi), effettuati in misura analsgadagli stranieri sia dagli italiani. La
modalita stradale, invece, diminuisce del 3% (-46iBa in valore assoluto), dinamica
determinata quasi esclusivamente dalle prefereregomali, mentre i passaggi alle
frontiere italiane ferroviarie e portuali diminus® rispettivamente del 3% e 16% (ossia -
13 mila e -70 mila passaggi) influenzati soprattatalle scelte di viaggio degli stranieri.

1.2.2. La distribuzione dei flussi per nazionatiglle imprese di trasporto

L’analisi dei dati sulla nazionalita delle impredietrasporto aereo e marittimo che hanno
servito questo mercato, com’e noto, mostra la meissie crescente presenza degli
operatori stranieri. Infatti, se nel 2007 le imgrdésliane avevano soddisfatto il 28% della
domanda di trasporto aereo ed il 16% della domadnttasporto marittimo, tali percentuali
scendono nel 2008 rispettivamente a 21% e 11%eesano a 15% e 7% nel 2010.

Tab. 9. Flussi di persone alle frontiere italiane Quote di mercato dei vettori residenti in
Italia (%) - Anni 2000-2010

Anni Trasporto aereo Trasporto marittimo
Stranieri Italiani Totale Stranieri Italiani Totale
2000 24,2 32,2 27,7 51 22,1 8,7
200F* 23,7 33,3 27,8 3,2 16,4 6,8
2002 25,1 40,7 32,3 6,1 13,4 8,1
2003 26,8 42,5 34,1 8,9 12,1 9,8
2004 27,8 35,4 30,7 10,2 22,8 15,4
2005 25,8 30,1 27,5 15,2 22,4 18,4
2006 24,1 36,2 28,5 10,7 27,2 18,1
2007 23,5 34,6 27,8 10,2 21,9 15,6
2008 17,3 26,3 21,0 8,3 15,2 11,2
2009 11,6 19,4 15,0 8,3 9,0 8,6
2010 11,4 20,5 15,4 5,9 8,4 7,0

Fonte: Banca d’ltalia

Per il trasporto aereo, pero, un debolissimo segpasitivo emerge dal dato 2010. Negli
ultimi anni, il ruolo degli operatori italiani si @otevolmente indebolito - dal 2005 al 2010
da 28% a 15% - poiché sia gli italiani sia gli stesi si sono orientati sempre con
maggiore frequenza verso gli operatori esteri (asaadel ruolo sempre piu rilevante
assunto dai voli low-cost, principalmente offersa dompagnie estere, oltre che delle

?2 Dai dati Enac, la quota di passeggeri traspatitatiettori italiani nel 2001 & piu elevata, Ciilca7%; tale
differenza, negli anni, ha un andamento decrescente
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discontinuita dei servizi offerti nelle fasi di tisizione dalla vecchia alla nuova compagnia
Alitalia). Rispetto al 2009, pero, la presenzaiat@ recupera quasi mezzo punto

percentuale grazie alle scelte degli italiani ceeegano una percentuale del 20,5% rispetto
al 19,4% rilevato nel 2009 (per gli stranieri ingdale quota passa da 11,6% a 11,4%).

Per quanto riguarda il trasporto marittimo, la &mh negativa € confermata anche nel
2010. Dopo la flessione nel 2001 e la gradualeesi@mei quattro anni successivi, la quota
di mercato e in continua diminuzione nell’'ultimoimguennio. In particolare, tra il 2009 ed
il 2010, scende da 8,6% a 7%. Contrariamente atquarvenuto in passato (quando la
flessione era determinata fondamentalmente dadlkesdegli italiani la cui quota & scesa
tra il 2007 ed il 2009 dal 22% al 9% mentre nebcdsgli stranieri la contrazione € stata di
soli due punti percentuali), nel 2010 la flessiaregyli operatori nazionali diminuisce
soprattutto fra gli stranieri (dall’8,3% al 5,9% ntee per gli italiani si passa dal 9%
all’8,4%).
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2. LA BILANCIA DEI PAGAMENTI DEI SERVIZI DI TRASPO RTO

Nel 2010, il disavanzo dei conti correnti della ditia dei pagamenti e pari a -53,3
miliardi di euro, peggiorando di circa 23 milianispetto al 2009. A determinare questo
risultato € fondamentalmente il saldo relativo aglhmbi di merci che passa fra i due anni
a confronto da +0,8 a -20,4 miliardi di euro. Seppumisura decisamente inferiore,
peggiora anche il dato relativo ai trasferimentilataerali, da -12 a -16 miliardi di euro
mentre migliora quello relativo ai redditi, che sde da -10 a -8 miliardi.

Tab. 10. | conti correnti nella Bilancia dei pagamati - Anni 2005-2010 (1)
(Saldi in miliardi di euro)

Voci 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Merci (fob) 0,5 -10,2 3,2 2,1 0,8 -20,4
Servizi -0,5 -1,3 -7,1 -8,6 -8,4 -8,8
- Trasporti (2) -5,0 -4,8 -6,6 -7,4 -6,4 -7,8
Redditi -13,6 -13,6 -19,6 -19,4 -10,4 -8,2
Trasferimenti unil. -10,0 -13,3 -14,2 -15,4 -12,3 -16,1
Totale -23,6 -38,3 -37,7 -45,5 -30,3 -53,3

(1) Dati 2010 provvisori.
(2) Esclusi i dati relativi alle condotte.

Fonte: Banca d’ltalia

Il saldo dei Trasporti nella Bilancia dei pagamesitiattesta a -7,8 miliardi di euro, un
valore peggiore di quasi un miliardo e mezzo rigpatquello rilevato I'anno precedente.
Nel 2009, pero, I'attivita di questo settore aveudito una discreta contrazione a causa sia
della diminuzione complessiva degli scambi fraaliti ed il resto del mondb sia del calo

dei noli ed, infatti, rispetto al 2008 il saldo peata un deterioramento complessivo
inferiore, circa mezzo miliardo di euro.

L’incremento del deficit 2010 ¢ attribuibile sidaaperdita di competitivita degli operatori
italiani nel settore dei trasporti internazionabprattutto nel caso del trasporto marittimo
di merci - che paradossalmente in presenza di ipnase delle transazioni internazionali
determina un peggioramento del deficit — sia aifenhica di nuovo di crescita dei rf8li
del trasporto merci.

In merito alla distribuzione per attivita, comepassato i saldi sono tutti negativi e, come
sempre (fatta eccezione per il 2009), il saldoipgente & quello concernente le meta.

8 'ammontare annuo delle transazioni, crediti+tiekra sceso da 32 a 25 miliardi nel biennio 2038-
nel 2010, & di circa 30 miliardi di euro.

4 Se nel 2009 la variazione & stata del -15%, 6&D22 risultata complessivamente pari a +13% ¢font
Indagine sul trasporto internazionale di merci dnBa d’ltalia).
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differenza fra crediti e debiti riguardanti quettitata (41% di crediti+debiti) e stata nel

2010 di -4 miliardi di euro, un risultato nettamenqteggiore rispetto all’'anno precedente
(quando era fortemente diminuito per effetto déerdamento degli scambi internazionali
e dunque dei servizi di trasporto, oltre al calorad) ma simile a quello rilevato nel 2008.

Rispetto a due anni fa, infatti, sono diminuiti siarediti sia i debiti in misura analoga

generando cosi un bilancio complessivo in sostaigzele (nell’ordine pari a -4.014 e -

4.055 milioni di euro).

L’attivita di trasporto passeggeri (20% di credikebiti) chiude il 2010 con un saldo
negativo di 3,4 miliardi. Tale risultato € leggemnteeinferiore a quello rilevato nel 2009
ma superiore di circa 500 milioni a quello 2008n@nn cui il deficit era nettamente
peggiorato rispetto al passato, in concomitanzaleairbolenze dell’ultimo periodo di
vita della “vecchia” Alitalia ed il diffondersi deioli low-cost, tradizionalmente offerti da
operatori stranieri.

Infine, il saldo che si riferisce ai servizi di s$enza (39% di crediti+debiti) presenta un
deficit di 363 milioni di euro, un valore intermedra quello rilevato nel biennio 2008-‘09
(rispettivamente pari a -401 e -332).

Dall’analisi degli introiti e degli esborsi nel 20&merge che:
dal lato delle uscite, rispetto al 2009 aumentpeso del trasporto merci (da 38% a
43%) a scapito del ruolo delle attivita relativéegdersone (da 30% a 25%) mentre la
quota connessa ai servizi di assistenza, comeaathscilla intorno al 3268 ma, come
gia detto, il 2009 e stato un anno particolare ppetommercio internazionale e,
considerando la distribuzione del 2008, si rilevaece che il peso delle merci
diminuisce mentre aumenta l'incidenza sia del wasppasseggeri sia dei servizi di
assistenza,
dal lato delle entrate, sono sempre i servizi distsnza a determinarne la quota piu
elevata, 51%: a seguire troviamo il trasporto merci (37%) e Iuelei passeggeri
(11%), percentuali che sono di un punto rispettiar@ superiore ed inferiore a quelle
rilevate nel 2009; considerando il 2008, pero, amtri questi valori hanno una
dinamica negativa.

% Un valore comunque di gran lunga inferiore a kjuiédvati nella prima parte degli anni 2000 quarera
superiore al 40%.

% percentuale risultata pit bassa negli anni 2085+ita che ormai si riavvicina a quelle rilevate in
precedenza.
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Tab. 11. |trasporti nella Bilancia dei pagamenti gr attivita
Anni 2001-2010 (Milioni di euro)

Voci 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Crediti
Merci 2.920 3.080 3.093 3.635 4.013 4.437 4.726 4.900 3.355 4.108

Passeggeri 1.226 1.390 1.189 2.009 2.467 2.696 2541 1.729 1.117 1.228
S.assistenze 5.141 5.389 5.080 6.351 5.406 5.769 5.893 5.666 4.718 5.648

Totale 9.286 9.860 9.362 11.995 11.886 12.903 13.159 12.295 9.190 10.984
Debiti
Merci 5257 5.448 5.754 7.203 7.816 8.354 9.573 8.914 5948 8.163

Passeggeri 2.462 2.859 2.781 2905 3.543 3.407 3.954 4.666 4.627 4.656
S.assistenze 5.268 5.565 5.620 6.666 5.480 5.892 6.198 6.067 5.049 6.012

Totale 12.988 13.872 14.154 16.773 16.839 17.653 19.725 19.647 15.624 18.831
Saldi
Merci -2.338 -2.368 -2.661 -3.568 -3.803 -3.917 -4.848 -4.014 -2.594 -4.055

Passeggeri -1.236 -1.469 -1.592 -896 -1.076 -712 -1.414 -2.937 -3.509 -3.428
S.assistenze -128 -175 -539 -315 -74  -122 -304 -401 -332 -363
Totale -3.701 -4.012 -4.793 -4.778 -4.953 -4.750 -6.566 -7.352 -6.435 -7.846

Fonte: Banca d’ltalia

La ripresa delle attivita connesse al trasportocimerediti+debiti pari a 9,3 e 12,3 miliardi
di euro nel 2009 e nel 2010) a fronte di una sasaden stabilita di quelle riguardanti il
trasporto passeggeri (5,7 e 5,9 miliardi) e di umento di quelle che si riferiscono ai
servizi di assistenza (9,8 e 11,7 miliardi) detexanio alcune differenze di rilievo nella
distribuzione della bilancia dei pagamenti per matiotrasporto rispetto al 2009. I
trasporto marittimo, infatti, € di nuovo l'attivita termini di crediti+debiti prevalente, 39%
(rispetto a 34% nel 2009, anno in cui era sceseettis al 2008 di circa sei punti
percentuali), seqguito dal trasporto aereo, 35% (38%2009 quando era cresciuta di
guattro punti rispetto alllanno precedente). Talcidenze sono invece simili a quelle
rilevate nel 2008 anche se, in entrambi i casigéegnente piu basse. Il ruolo della strada,
seppur lentamente, cresce invece di anno in arerd:npl 2008 a 23,4%, sale al 24,7%
'anno successivo e raggiunge quota 25,1% nel 20dfine, il ruolo del trasporto
ferroviario che, come negli ultimi due anni, osxittorno al 2%.

Dall’analisi di crediti e debiti nel 2010 si rilewh conseguenza che:
dal lato delle uscite, rispetto al 2009 aumenfzeso della modalita marittima a fronte
di una riduzione della quota del trasporto aereo wth sostanziale stabilita
dell'incidenza delle altre due modalita; considel@apero il 2008, le tendenze osservate
allora trovano conferma nei dati 2010: si rilevaaitra riduzione della quota marittima
(da 39% a 36%) assorbita dal ruolo del trasponteaé37%, un punto in piu rispetto al
2008 anno in cui pero I'incremento era stato dipweti percentuali) e da quello della
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strada (da 23% a 25%); il trasporto ferroviarimmne nel 2008, oscilla intorno al 2%;

dal lato delle entrate, la modalita marittima, dd@dlessione del 2009, e di nuovo in
crescita (43% rispetto a 41%) mentre continua dgyerquota quella aerea (da 32% a
30%); il 26% delle entrate proviene dal traspottadale, all'incirca come nell’ultimo
biennio, mentre si conferma sempre marginale quiglia modalita ferroviaria, 1%.

Tab. 12. | trasporti nella Bilancia dei pagamenti gr modalita di trasporto
Anni 2001-2010 (Milioni di euro)

Voci 2001 200z 200: 200¢ 200t 200¢ 2007 200¢ 200¢ 2010
Crediti

Marittima 429¢ 4.48( 4.49¢ 5181 4.71Ff 496: 5.07¢/ 5.15¢ 3.75. 4.758
Aerea 2.89¢ 3.10¢ 2.66¢ 4.141 4588 5.01¢ 5.04¢ 3.998 2961 3.277

Stradale 1.887 1991 1981 248: 240\ 275 286¢ 297t 2328 2.802
Ferroviaria 21C 28t 218 18t 17¢ 172 171 167 14¢ 148

Totale 9.28¢ 9.86( 9.36: 11.99¢ 11.88¢ 12.90{ 13.15¢ 12.29¢ 9.19( 10.984
Debiti

Marittima 5611 6.00¢ 6.29¢ 7.61¢ 7.06¢ 7.57¢ 8.28: 7.62( 4.667 6.748
Aerea 4.18: 4.67¢ 463t 5.12: 5677 568! 6.527 7.13¢ 6.81¢ 7.021

Stradale 2.51% 2.60¢ 2.62: 3.41: 3.527 3.83: 4.307 4.50¢ 3.80( 4.684
Ferroviaria 68(C 58C 60C 625 567 56¢ 60¢ 37¢ 33¢ 378

Totale 12.98¢ 13.87: 14.15¢ 16.77! 16.83¢ 17.65{ 19.72¢ 19.647 15.62¢ 18.831
Saldi

Marittima ~ -1.31z -1.52¢ -1.79% -2.42¢ -2.35¢ -2.611 -3.20¢ -2.46: -91€ -1.991
Aerea -1.28¢ -1.57¢ -1.96¢ -981 -1091 -665 -1.48z -3.14: -3.85¢ -3.743
Stradale -634 -614 -641 -93C -1.121 -1.08( -1.43¢ -1.53¢ -1.471 -1.882
Ferroviaria -47C -29¢ -387 -43€ -38¢ -39 -437  -213 -19C -230
Totale -3.701 -4.01z -4.79: -4.77¢ -4.95: -4.75( -6.56¢ -7.35z -6.43% -7.846

Fonte: Banca d’ltalia

Come negli ultimi due anffi nel 2010 il contributo negativo piti imponente\pene dal
trasporto aereo. Rispetto al saldo complessivadgiincia dei trasporti di -7,8 miliardi di
euro, infatti, tale modalita genera un deficit dr 3niliardi di euro. A seguire, le attivita
connesse al trasporto marittimo ed al trasportadate che chiudono 'anno con un
bilancio negativo simile, rispettivamente pari @ 8,1,9 miliardi di euro; come sempre |l
trasporto ferroviario presenta un risultato negafpii contenuto, nel 2010 pari a 230
milioni di euro. Rispetto al 2009, per i motivi gitti, il deficit del trasporto marittimo si
deteriora sensibilmente e, contrariamente a quactaduto allora per la prima volta, € di
nuovo superiore a quello relativo al trasporto ddte. Prendendo come termine di

2" Ma contrariamente a quanto avvenuto nel quingieeprecedente, quando era la modalitd marittima ad
incidere in misura ingente sul deficit della bilendei pagamenti dei trasporti.
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paragone il 2008, invece, il trasporto marittimeganta un saldo negativo inferiore mentre
per il trasporto sia aereo sia stradale la situezg aggrava ulteriormente.

Infine, il disavanzo relativo al trasporto ferrowia dopo essersi pit 0 meno dimezzato tra
il 2007 ed il 2008 (da -437 a -213 milioni di eurs) essere sceso a -176 milioni nel 2009,
la differenza fra crediti e debiti si attesta a0 28ilioni nel 2010.

Anche nel 2010, la vendita e I'acquisto di serdizirasporto relativi alle singole modalita
e attivita hanno generato soprattutto saldi negaieme in passato, invece, le attivita che
hanno chiuso in positivo sono:
I servizi di assistenza connessi al trasporto agm@g avanzo raggiunge 113 milioni di
euro, un valore decisamente piu alto rispetto dlaudevato nel 2009, seppur ancora
inferiore a quelli registrati in precedenza (28D4d milioni nel biennio 2007-‘08),
il trasporto ferroviario di passeggeri, +72 miliahieuro, un risultato simile a quello
dellanno precedente (comunque di poco inferiorequeelli rilevati negli anni
precedenti),
il trasporto stradale di passeggeri, che registravanzo di 41 milioni di euro, cosi
come gia avvenuto negli ultimi anni.

Nel 2010, i segmenti in cui la posizione delle ipge italiane risulta invece piu debole
sono, come sempre, il trasporto aereo di passegddtitrasporto di merci sia marittimo

sia stradale. Cosi come nell'ultimo biennio (matcamamente a quanto avvenuto negli
ultimi anni precedenti), il risultato negativo pelevato spetta al trasporto aereo di
passeggeri che, dopo il peggioramento rilevatorarealal 2007, nel 2010 oscilla intorno

ai 3 miliardi e mezzo di euro, un valore simileteelip rilevato nel 2009 ma di circa mezzo
miliardo di euro in piu rispetto al 2008.

A seguire, il trasporto stradale di merci (peretendo anno consecutivo inferiore a quello
della modalitd marittima), con un saldo negativd di miliardi di euro, circa 370 milioni
in piu rispetto al 2009. Infine, il trasporto ménio di merci chiude il 2010 con un
disavanzo di 1,6 miliardi, un deficit in forte aumte rispetto al 2009 ma in leggera
flessione rispetto al 2008 (anno in cui si eralfadtro interrotta la serie di risultati in
continuo deterioramento nel nuovo millennio).
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Tab. 13. Saldi per modalita e attivita dei Trasporit nella Bilancia dei pagamenti
Anni 2005-2010 (Milioni di euro)

Modalita Merci Passegger Servizi Totale
2005

Marittima -2.117 -71 -165 -2.353
Aerea -265 -1.128 301 -1.091
Stradale -945 35 -210 -1.121
Ferroviaria -476 88 -388
Totale -3.803 -1.076 -74 -4.953
2006

Marittima -2.237 -34 -340 -2.611
Aerea -279 -797 412 -665
Stradale -921 35 -194 -1.080
Ferroviaria -479 84 -395
Totale -3.916 -712 -122 -4.751
2007

Marittima -2.768 -55 -386 -3.209
Aerea -279 -1.483 280 -1.482
Stradale -1.271 31 -198 -1.438
Ferroviaria -530 93 -437
Totale -4.848 -1.414 -304 -6.566
2008

Marittima -2.015 -86 -360 -2.462
Aerea -318 -2.969 144 -3.143
Stradale -1.388 40 -185 -1.534
Ferroviaria -292 79 -213
Totale -4.014 -2.937 -401 -7.352
2009

Marittima -620 -98 -197 -916
Aerea -361 -3.524 27 -3.858
Stradale -1.350 40 -161 -1.471
Ferroviaria -263 73 -190
Totale -2.594 -3.509 -332 -6.435
2010

Marittima -1.605 -115 -271 -1.991
Aerea -430 -3.427 113 -3.743
Stradale -1.718 41 -206 -1.882
Ferroviaria -303 72 -230
Totale -4.055 -3.428 -363 -7.846

Fonte: Banca d’ltalia

Fra le altre attivita, il disavanzo piu elevatorf@mnel 2009 mentre in passato spettava alle
transazioni nel settore marittimo dei servizi distenza) riguarda invece il trasporto aereo
di merci, circa 430 milioni di euro, un valore, arcse di poco, in crescita ormai da diversi
anni. Sempre nell’lambito del trasporto delle meeciseguire il disavanzo del settore
ferroviario, -303 milioni, un risultato seppur leggente superiore a quelli registrati
nell'ultimo biennio, comunque migliore rispetto aualji rilevati negli anni ancora
precedenti. Risulta invece pari a -271 milioni dreeil deficit che si riferisce ai servizi di
assistenza del trasporto marittimo, in discretasaita rispetto al 2009 ma comunque
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inferiore rispetto a quelli rilevati nel triennim@ora precedente. Il disavanzo riguardante i
servizi di assistenza del trasporto stradale raggiunvece un valore di poco superiore alla
soglia dei -200 milioni, essendo cosi superioreuantp rilevato nel 2009 ma simile ai
valori registrati negli ultimi anni precedenti. Cenn passato, infine, il deficit piu basso
riguarda il trasporto marittimo di passeggeri, -Ih8ioni di euro, che presenta pero
nell'ultimo quadriennio una dinamica di crescita.

2.1. Le singole modalita

2.1.1. | trasporti marittimi

Nel 2010, il trasporto di merci ed i servizi di i@ssnza determinano rispettivamente il 55%
e 43% delle transazioni relative al trasporto niard, lasciando ai noli passeggeri un
ruolo marginale (2%). Il peso delle merci nell'oith decennio ha avuto un andamento
variabile. In calo nei primi anni, € gradualmentemantato fino al 2007 per poi
ricominciare a diminuire nel 2008 ed in misura atarmente marcata nel 2009 (per i
noti motivi). Il 2010 segna invece un certo recapeel ruolo delle merci, da 53% a 55%,
pur rimanendo comunque inferiore alla quota raggiunel 2008 (60%). Viceversa,
l'incidenza dei servizi di assistenza e gradualmeatimentata fino al 2005 per poi
diminuire fino al 2007 e recuperare invece nel 26@8soprattutto nel 2009. Il valore 2010
del 43%, seppur inferiore a quello dellanno presgd, segna comunque un aumento di
cinque punti percentuali rispetto al 2008.

Dal lato dei crediti, tra il 2002 ed il 2008, il moibuto del trasporto delle merci e
aumentato e viceversa ha avuto una dinamica decresquello dei servizi di assistenza
(pari a 56% e 43% mentre nel 2002 tali percentei@no rispettivamente 42% e 58%).
Negli ultimi due anni, pero, tali tendenze si saneertite: il peso delle merci scende,
infatti, nel 2010 al 50% mentre quello dei sengaie al 49%. Come negli ultimi anni,
invece, il ruolo del trasporto passeggeri ha um pestante, di poco inferiore all’1%.

Dal lato dei debiti, nel 2010 il ruolo delle mergsulta pari a 59% e quello relativo ai

servizi di assistenza a 39%, percentuali rispetiate in aumento ed in diminuzione
rispetto al 2009. Considerando pero il 2009 comanro particolare, vale la pena rilevare
che, se fino al 2007 la tendenza del ruolo detigde attivita era di crescita per le merci e
di diminuzione per i servizi, dal 2008 tale sitwa® s’inverte. Come negli ultimi anni,

infine, il peso delle attivita connesse al trasp@aisseggeri oscilla intorno al 2%.
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Tab. 14. | trasporti marittimi nella Bilancia dei pagamenti per attivita
Anni 2001-20010 (Milioni di euro)

Voci 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Crediti

Merci 1979 1.865 1.939 2157 2391 2575 2.761 2917 1.915 2.387
Passeggeri 9 24 22 17 41 40 35 41 33 28
S.assistenza 2.310 2.591 2.538 3.013 2.283 2.348 2.279 2.225 1.804 2.343
Totale 4298 4.480 4.499 5.187 4.715 4.962 5.074 5.183 3.752 4.758
Debiti

Merci 3.058 3.165 3.341 4.147 4508 4.812 5.529 4.602 2.535 3.993
Passeggeri 69 85 96 101 112 74 89 127 132 142
S.assistenza 2.484 2.758 2.856 3.368 2.448 2.688 2.665 2.566 2.001 2.613
Totale 5.611 6.009 6.294 7.616 7.068 7.574 8.283 7.295 4.667 6.748
Saldi

Merci -1.079 -1.301 -1.403 -1.990 -2.117 -2.237 -2.768 -1.685 -620 -1.605
Passeggeri -59 -62 =74 -85 -71 -34 -55 -86 -98  -115
S.assistenza -174 -167 -318 -354 -165 -340 -386 -340 -197 -271
Totale -1.312 -1.529 -1.795 -2.429 -2.353 -2.611 -3.209 -2.112 -916 -1.991

Fonte: Banca d’ltalia

Il saldo complessivo nel 2010 si attesta a quasaidardi di euro, registrando rispetto al
2009 un netto deterioramento ma essendo invecelesimiquello del 2008. Tale

peggioramento e dovuto in particolare alla dinande& deficit riguardante le merci, la
componente come sempre negli ultimi anni piu sigativa, che fra i due anni a
confronto, passa da -0,6 a -1,6 miliardi euro, gketto della ripresa del commercio
internazionale e della debole presenza degli operatizionali in questo settore, oltre
che per la risalita dei noli marittimi rispetto 'aino precedente. In particolare, tale
andamento € il risultato combinato di un lieve @mento delle entrate e di uno piu
ingente dei debiti. Risulta invece decisamenterpadesto I'apporto negativo del saldo
relativo ai servizi di assistenza, -271 milioni, walore peggiore rispetto a quello rilevato
nel 2009 di circa 74 milioni di euro ma comunquteiiore a quelli rilevati negli ultimi

anni precedenti. Infine, il saldo concernente ispageri € risultato pari a —115 milioni di

euro, il valore piu elevato nel nuovo millennio.

2.1.2. | trasporti aerei

Fino al 2004, il trasporto di passeggeri ed i sgrgi assistenza hanno determinato quasi
tutte le transazioni con una leggera prevalenzgpdst relativo alle attivita connesse al
traffico passeggefi. Da allora, tale attivita acquista invece un rupio rilevante fino a

raggiungere il 55% delle transazioni complessivie20®9 ed assestarsi pero al 53% nel

8 Nel triennio 1999-2001, pero, il peso dei servisiltava di poco superiore a quello del traspafd
passeggeri.
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2010. L'incidenza dei servizi di assistenza, invese ferma nel 2010 al 40%, una
percentuale simile a quella rilevata negli ultinmna Il restante 7% e rappresentato dal
trasporto di merci, un valore superiore a quellevéato nel 2009 ma analogo a quelli
registrati in passato.

Tab. 15. |trasporti aerei nella Bilancia dei pagarenti per attivita
Anni 2001-2010 (Milioni di euro)

Voci 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Crediti
Merci 124 152 102 136 175 182 267 271 70 119

Passeggeri  1.007 1.067 921 1.739 2230 2474 2328 1512 917 1.032
S.assistenza 1.766 1.886 1.646 2.266 2.180 2.361 2.449 2309 1973 2.126

Totale 2.896 3.104 2.669 4.141 4585 5.016 5.044 4.092 2961 3.277
Debiti
Merci 379 245 307 409 440 461 546 481 431 549

Passeggeri 2.222 2.628 2.554 2.695 3.358 3.271 3.810 4.481 4.441 4.458
S.assistenza 1.581 1.805 1.777 2.017 1.878 1.949 2170 2147 1946 2.013

Totale 4182 4.678 4.638 5.122 5.677 5.681 6.527 7.109 6.819 7.021
Saldi
Merci -255 94 -206 -273 -265 -279 -279 -210 -361 -430

Passeggeri -1.215 -1.561 -1.633 -957 -1.128 -797 -1.483 -2.969 -3.524 -3.427
S.assistenza 185 81 -131 249 301 412 280 162 27 113
Totale -1.285 -1.574 -1.969 -981 -1.091 -665 -1.482 -3.018 -3.858 -3.743

Fonte: Banca d’ltalia

Per quanto riguarda i singoli contributi su creditiebiti si rileva che:
dal lato delle entrate, all'incirca come nel 20@Qattivita di trasporto passeggeri hanno
generato il 32% dei crediti mentre quelle concetineservizi di assistenza il 65% (fra il
2003 ed il 2007 le attivita di trasporto passeggeevano acquisito un ruolo sempre piu
importante rispetto a quello relativo ai servizedsistenza — dal 35% al 46% - tendenza
che pero si era interrotta ed invertita nel 2008)eso del trasporto merci si attesta a
quasi il 4%, un valore superiore a quello del 26@® inferiore a quelli riguardanti il
biennio precedente,
dal lato delle uscite, il trasporto passeggeri g¢genie 64% dei debiti complessivi,
percentuale in aumento negli anni (saltando il 2@@®0 in cui aveva raggiunto il 65%)
mentre i servizi di assistenza il 29%, quota chesotiverso, ha un trend decrescente;
infine I'incidenza del trasporto merci nel 2010aI'8@%, risultando in crescita ripetto a
qguanto rilevato nel biennio precedente.

Dopo il netto peggioramento della bilancia dei pagati dei trasporti aerei rilevato nel
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2008° e I'ulteriore aggravio nel 2009, I'anno 2010 chéudon un bilancio di -3,7
miliardi di euro, un valore di circa 100 milionifariore a quello dell’anno precedente.
Questa debole contrazione € determinata sia dapdrto di passeggeri (a cui
contribuisce lincremento, come sottolineato in qae@enza, della presenza degli
operatori nazionali) il cui saldo passa da -3,84 imiliardi di euro sia all'incremento
del saldo positivo riguardante i servizi di assigee Pari a 113 miliardi di euro, risulta
superiore a quello rilevato I'anno precedente dindBoni (rimane comunque in valore
assoluto inferiore a quelli rilevati negli ultimnai precedenti). Infine, continua ad essere
negativo ed in aumento il risultato relativo aglasbi di merci (-430 milioni euro).

2.1.3. | trasporti stradali

Se fino al 200¥, l'incidenza delle transazioni relative alle merisultava sempre pitl
elevata (66% rispetto a 57% nel 2002) e quellasdeiizi diminuiva (33% rispetto a 42%
nel 2002), nell'ultimo biennio tale tendenza terad assestarsi. Nel 2010, la quota
concernente le merci continua ad oscillare, infattiorno al 65% e quella dei servizi al
34%. Il restante 1% e determinato dal trasportosemgeri, quota superiore a quelle
rilevate negli anni ‘90 (tra il 1995-'98 era appdnad,2%) che, dopo aver sfiorato i due
punti percentuali tra il 2002 ed 2004, oscilla medimi anni intorno a tale valore.

Considerando la distribuzione dei crediti per @tivil peso del trasporto merci, in
aumento fino al 2008 (60%), mostra nell’'ultimo enuna leggera tendenza a diminuire
e si attesta al 56% nel 2010. Viceversa, il ru@os#rvizi di assistenza tende a crescere e
raggiunge il 42% nel 2010. Come negli ultimi anihipeso relativo al trasporto di
passeggeri oscilla invece intorno al 2%.

Dal lato degli esborsi, nel nuovo millennio, vitate un graduale aumento dell'incidenza
relativa alle merci a fronte di una riduzione delsp relativo ai servizi di assistenza.
Nell'ultimo triennio, la situazione tende a statukarsi e I'incidenza del trasporto merci e
quella dei servizi nel 2010 oscillano rispettivateentorno al 70% e 30%.

BN

Il saldo relativo ai trasporti stradali e risultatel 2010 pari a —1.882 milioni di euro,
risultando peggiore di circa 400 milioni rispett@@ello rilevato I'anno precedente. Fatta
eccezione per il 2009, tale risultato e in contidterioramento a causa di un’espansione,
di anno in anno, dei debiti superiore a quellaalediti. Negli anni 2000-‘03 il disavanzo

29 _3 miliardi di euro, ossia il doppio del defigitevato I'anno precedente causato sostanzialmente
dallampliamento del disavanzo relativo al traspgrasseggeri (influenzato dalla crisi dell’Alitalthe
ha fortemente inciso sui volumi di traffico intem@nale realizzati dalla compagnia).

% Fino al 2001, invece, le transazioni si ripamivain modo pill 0 meno equo fra attivita connesse al
trasporto delle merci e servizi di assistenza,maleggera prevalenza di questi ultimi.
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era rimasto piu 0 meno costante, intorno ai 63@omiildi euro, ma da allora ha messo in
evidenza una discreta dinamica di crescita (fattazone per il 2006 e 2009) e dal nuovo
millennio ad oggi € piu che triplicato. Questo andato € determinato essenzialmente dal
saldo relativo alla vendita ed all'acquisto deivsardi trasporto merci, la voce piu
importante per questa modalita, il cui disavanasoe di anno in anno, passando da circa
0,5 ad 1 miliardo tra il 2000 ed il 2005 e raggiendo quasi 1,8 miliardi nel 2010.

Tab. 16. | trasporti stradali nella Bilancia dei pagamenti per attivita
Anni 2001-2010 (Milioni di euro)

Voci 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Crediti

Merci 768 1.007 1.019 1.324 1.416 1.645 1.663 1.782 1.338 1.569
Passeggeri 49 72 66 86 47 46 42 50 50 53
S.assistenza 1.065 912 897 1.072 943 1.061 1.165 1.164 941 1.180
Totale 1.881 1991 1.981 2.482 2.407 2.753 2.869 2.997 2.328 2.802
Debiti

Merci 1.300 1593 1.624 2.114 2.361 2.566 2.933 3.180 2.687 3.287
Passeggeri 12 11 11 17 12 11 10 11 10 12
S.assistenza 1.204 1.001 987 1.281 1.154 1.255 1.363 1.357 1.102 1.385
Totale 2515 2.606 2.622 3.413 3527 3.832 4.307 4.548 3.800 4.684
Saldi

Merci -532 587 -605 -790 -945 -921 -1.271 -1.398 -1.350 -1.718
Passeggeri 37 61 55 69 35 35 31 40 40 41
S.assistenza  -139 -89 -90 -209 -210 -194 -198 -193 -161 -206
Totale -634 -614 -641 -930 -1.121 -1.080 -1.438 -1.552 -1.471 -1.882

Fonte: Banca d’ltalia

In misura decisamente inferiore, il risultato eliehzato anche dal saldo relativo alla
vendita e l'acquisto dei servizi di assistenza,6-&fllioni di euro (un valore superiore a
quello registrato nel 2009 ma simile a quelli rd&@wegli ultimi anni precedenti). Infine, il
trasporto passeggeri, l'unica voce in attivo peesga modalita, registra un avanzo nel
2010 di 41 milioni di euro, il valore piu elevatal®005 ad oggi.

2.1.4. | trasporti ferroviari

Negli anni 2002-'07, il traffico merci ha avuto peso sempre maggiore nell’ambito delle
transazioni connesse a questa modalita, dal 58%/%® nel 2007 e, viceversa per il
trasporto di passeggeri la cui incidenza é scesal2fd al 23%. Successivamente, nel
biennio 2008-‘09, questa tendenza si e interrottesdamente ed il peso degli scambi
relativi alle merci si & fermato al 67% mentre dueélativo ai passeggeri ha raggiunto il
33%. Nel 2010, pero, si assiste ad un certo reoughelrruolo delle merci la cui incidenza
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sale al 70% e, viceversa, quella dei servizi dséasza scende al 30%.

Al di la della tendenza complessiva, queste peuadintontinuano ad essere il risultato di
contributi sostanzialmente diversi considerandditre debiti. Infatti, risulta che:
la movimentazione delle merci ha generato il 22Uedmtrate ma 1'89% delle uscite,
il trasporto passeggeri, a fronte di debiti chedano in misura dell’11% sul totale delle
uscite, determina il 78% dei crediti totali.

Tab. 17. | trasporti ferroviari nella Bilancia dei pagamenti per attivita
Anni 2001-2010 (Milioni di euro)

Voci 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Crediti

Merci 49 57 33 18 30 36 35 41 32 32
Passeggeri 161 228 180 167 148 136 136 125 117 116
S.assistenza 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Totale 210 285 213 185 179 172 171 167 149 148
Debiti

Merci 520 444 481 532 507 515 565 321 295 335
Passeggeri 160 135 119 91 60 52 43 46 44 43
S.assistenza 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Totale 680 580 600 623 567 566 608 368 339 378
Saldi

Merci -471 -387 -448 514 -476 -479 530 -280 -263 -303
Passeggeri 1 92 61 77 88 84 93 79 73 72
S.assistenza 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Totale -47C  -298 387 -438 -386 -39E 437 -201 -19C -23cC

Fonte: Banca d’ltalia

Il saldo dei trasporti ferroviari e stato nel 2Q#di a —230 milioni di euro, un valore peggiore
rispetto a quelli registrati nel precedente biermi@ comunque migliore rispetto a quanto
accaduto negli anni ancora precedenti. Tale amphéondel disavanzo é dovuto al saldo dei
servizi relativi alle merci che, fra il 2009 ed®D10, é passato da —263 a —303 milioni di euro
determinato da una crescita dei debiti (da 2955 BBioni di euro) e da una sostanziale
stabilita dei crediti (32 milioni). Si conferma iese di segno positivo il risultato relativo ai
passeggeri, +72 milioni di euro, un valore costargeetto al 2009 ma inferiore rispetto a

quelli ottenuti negli ultimi anni.

58



Il quadro dell'interscambio

APPENDICE STATISTICA

Tab. 1. Importazioni per modalita di trasporto - Anni 2000-2010
Composizioni percentuali annue

Anni Marittima Stradale  Ferroviaria Aerea Condotte Totale

Flussi quantitativi

2000 65,0 13,8 9,3 0,1 11,7 100,0
2001 65,9 13,2 9,3 0,1 11,5 100,0
2002 65,3 13,7 8,6 0,1 12,4 100,0
2003 66,0 13,3 8,4 0,1 12,3 100,0
2004 65,3 13,1 8,4 0,1 13,1 100,0
2005 64,2 13,5 8,2 0,1 14,0 100,0
2006 63,7 13,4 8,3 0,1 14,6 100,0
2007 63,2 14,2 8,9 0,1 13,6 100,0
2008 61,4 14,9 8,1 0,1 15,5 100,0
2009 59,8 15,6 8,2 0,1 16,3 100,0
2010 59,1 16,3 8,7 0,1 15,8 100,0

Flussi monetari

2000 37,2 33,9 16,6 8,9 3,4 100,0
2001 36,0 34,6 17,3 8,2 3,9 100,0
2002 34,6 40,6 16,8 4,2 3,8 100,0
2003 35,0 37,8 16,9 6,5 3.9 100,0
2004 34,9 36,2 16,6 8,5 3,7 100,0
2005 36,9 34,3 16,4 7,8 4,7 100,0
2006 35,3 37,3 15,1 6,2 6,0 100,0
2007 35,1 38,3 15,9 59 4,9 100,0
2008 36,0 38,5 13,8 5,4 6,4 100,0
2009 32,0 40,8 14,3 6,2 6,5 100,0
2010 35,6 38,9 13,7 55 6,3 100,0

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttalii
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Tab. 2. Esportazioni per modalita di trasporto - Ami 2000-2010
Composizioni percentuali annue

Anni Marittima Stradale  Ferroviaria Aerea

Flussi quantitativi

2000 50,7 37,1 11,9 0,3
2001 51,6 35,6 12,3 0,3
2002 50,3 36,4 11,6 0,3
2003 53,6 36,1 9,7 0,3
2004 53,4 36,9 9,1 0,4
2005 54,9 34,8 9,7 0,4
2006 51,5 38,4 9,5 0,4
2007 50,2 39,1 9,8 0,5
2008 48,5 37,3 13,8 0,3
2009 48,5 36,9 14,1 0,3
2010 47,7 37,3 14,3 0,3
Flussi monetari (1)

2000 31,5 45,8 12,7 10,0
2001 32,7 441 13,2 10,0
2002 30,9 46,7 12,7 9,7
2003 32,7 47,4 10,8 9,1
2004 34,1 43,2 9,7 13,0
2005 35,1 41,4 10,5 13,0
2006 30,9 48,8 11,1 9,2
2007 31,0 49,1 11,2 8,7
2008 30,0 46,3 15,5 8,2
2009 29,2 46,5 15,9 8,5
2010 30,7 45,1 15,0 9,2

(1) Escluse le condotte.

Condotte

n.d.
0,2
1,4
0,2
0,2
0,2
0,2
0,4
0,1
0,2
0,4

Totale

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

Fonte: Elaborazioni Federtrasporto su dati Banttaldi
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L'internazionalizzazione delle imprese

1.

IL TRASPORTO MERCI E LA LOGISTICA

1.1. Il settore della logistica

Lo scenario internazionale

In questa sezione vengono analizzate le dinamicberel periodo di riferimento (1 aprile
2009 — 31 marzo 2011) abbiano riguardato:

tipologie di operatori attivi nel settore della istica in senso stretto: integratori
logistici (MTO), corrieri espresso ed operatori igligi (contract logistics logistica
distributiva, della supply chain...);

tipologie di operatori, attivi in diversi compadel trasporto merci che hanno seguito
nel periodo di riferimento strategie tlitegrazione nella filiera logistigatra questi:
compagnie marittime, operatori ferroviari, impreseoportuali, portuali e terminaliste.

Per questo motivo vengono riportate sia le operaze gli accordi di integrazione
orizzontale e verticale (di filiera) degli operatdogistici in senso stretto, sia le
operazioni di integrazione verticale degli operategli altri comparti del trasporto
merci.

A livello generale, sul mercato globale degli operialogistici si evidenziano alcune
dinamiche:

netta prevalenza delle operazioni di integraziomezzmntale gli operatori restano
pertanto di preferenza all’interno dei confini @gevpri mercati;

consueta prevalenza delle acquisizioni totali andiggioranzasu quelle di minoranza;
e interessante rilevare, a margine, che negli dnpiu profonda crisi economica una
maggiore quota di operazioni ha riguardato comprdi¥e di asset Tale dato
accomuna infatti il biennio 2008-2009 e 2009-2018.dinamica dipende con tutta
probabilita dalla natura delle strategie sottostEntoperazioni: in periodo recessivo
aumentano infatti le dismissioni dssetda parte delle compagnie in difficolta, in un
percorso di disinvestimento e ritornocalre businessNel biennio 2010-2011, il trend
nuovamente si inverte per tornare ai livelli presicr

minore propensione alle operazioni di M&A in meirgabn noti le strategie condotte
dalle compagnie rimandano sorzi di consolidamentalella propria posizione o a
processi di espansione in regioni/mercati gia nudl; periodo si rileva infatti che gli
operatori europei hanno portato a termine procdssiakeover o acquisizioni di
maggioranza su altri operatori europei; contestaate si segnala un interesse minore
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per le compagnie dellEst europeo, che nel recpagsato erano state soggetti passivi
di grande campagne di acquisizione e di alleanile; stesso modo operatori
statunitensi e canadesi perfezionano le operazweferibilmente all'interno del
mercato domestico; complessivamente pertanto enditai la propensione degli
operatori occidentali a portare a termine M&A su@roati asiatici.

L’ampiezza del periodo di riferimento (due anni)nsente di evidenziare sia le
ripercussioni della crisi globale pienamente mast#tesi nel 2009, sia i segnali di ripresa
del 2010 e del primo trimestre 2011. L’edizionegedente di questo Rapporto veniva
pubblicata sulla base di dati (quelli tra il 200if 2008) che ancora registravano crescite a
due cifre dei fatturati degli operatdeader, crescita generalizzata del traffico dei comparti
(non solo quello degli integratori logistici) e wom (questo soprattutto nel 2007) nelle
operazioni di M&A condotte a livello globale.

Al contrario, nel 2009, anno in cui il settore hac@sato la maggiore scossa recessiva,
emerge con forza la drammatica battuta di arrestita goerformancedegli operatori
logistici in termini di fatturato. Rispetto alla escita sostenuta degli anni precedenti,
infatti, i tassi di variazione annua dal 2008 ad2®anno evidenziato decrementi medi pari
a circa il 14%, con picchi negativi fino al 30%.

Gia il primo semestre 2010 ha mostrato segnalpdesa. Ne sono prova, tra gli altri, i dati
semestrali di alcuni tra i maggiori operatori: ¢q@esti il colosso olande$eEVA Logistics
che ha registrato un aumento di fatturato semesttal 22% rispetto allo stesso periodo
del 2009, grazie alla ripresa dei volumi di atlvéioprattutto in America e nell’area Asia-
Pacifico; oppure l'operatore svizzekuehne+Nagelo il leader danese DSV con un
risultato semestrale positivo pari rispettivamealit25% e al 12%.

A consuntivo, i risultati annuali relativi al volendi affari per i principaliplayer del
mercato globafe confermano una sostanziale ripresa, evidenziatalapenaggior parte
degli operatori dalla presenza di tassi di creszithue cifre, imputabili in molti casi anche
alla strategia di crescita per vie esterne attatitaverso fusioni e acquisizioni. Tuttavia, se
tutti gli operatori esaminati (ad eccezione di Pedali Agility Logistics) nel 2010 hanno
registrato un aumento di fatturato rispetto al 2G@fo alcuni hanno recuperato o superato
i livelli del 2008: tra questi solo SNCF Geodis, \DSCEVA Logistics, Deutsche Bahn e
TNT. Tale dinamica conferma ancora una volta itdompatto accusato dal settore a
seguito della crisi economica globale degli annéeri.

! Sjveda la tabella seguente.
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Tab. 1. Performance segnata da alcuni tra i maggioplayer logistici - Anno 2010

Societa Paese Valuta Rank Rank Fatturato Var. Var. Var.
2?1)10 28?9 201(% (M) 2010/09 2009/08 2008/07
Deutsche Post DHL  DE EUR 1 1 51481 11,4% -19,2% 1,5%
UPS USA uSsSD 2 2 49.545 9,4% -12,0% 3,6%
Deutsche Bahn DE EUR 3 3 34410 17,3% -12,3% 6,8%
FedEx USA usSD 4 4 34.734 -2,1% -6,5% 7,8%
Kuehne + Nagel CH CHF 5 5 20.261 16,4% -19,4% 3,0%
TNT NL EUR 6 6 11.346 8,9% -6,6% 1,2%
CSX USA UsD 7 7 10.636 17,6% -19,7% 12,2%
CEVA Logistics NL EUR 8 8 6.847 246% -132% 32,4%
SNCF Géodis FR EUR 9 9 6.564 31,1% -3,7% 8,7%
Panalpina CH CHF 10 12 7.164 20,2% -32,9% 2,2%
DSV DK DKK 11 10 42562 17,9% -3,6% 7,3%
Agility Logistics KUWAIT  KWD 12 11 1.606 -5,8% -7,1% 10,1%
GEFCO FR EUR 13 13 3.351 16,0% -18,3% n.d.
Norbert Dentressangle FR EUR 14 14 2.839 4,4% -125% 71,9%

@ L a classifica & stilata in valori decrescenti altdrato consolidato convertiti in euro (conversiai 31/12 dell’anno
corrispondente, dati Banca d’ltalia).
@ Dati assoluti e variazioni percentuali sono rtptirin valuta locale.

Fonte: elaborazione Nomisma su dati di bilancidededmpagnie

Dall’analisi delle operazioni di M&A emerge che,| periodo di riferimento, alcuni tra i
maggiori player del mercato globale hanno comunque intrapresdfisigiivi percorsi di
crescita e di allargamento dettwork

- Estremamente attivo nel periodo e il gruppo ausmalToll Holdingsche ha condotto
una campagna acquisizioni intercontinentale, aequis il controllo di societa
localizzate a Hong Kong, nel Regno Unito, in Nudedanda e a Dubai, oltre che nella
stessa Australia. Il colosso logistico prosegu¢gpéo nell’espansione a livello globale,
condotta sia attraverso logiche di integrazionezzamtale che di filiera: le due
operazioni cinesi sono infatti relative @keoverdi compagnie che si occupano di
servizi postali, mentre le altre operazioni rigward societa di spedizioni e corrieri
espressi internazionali. Nel frattempo il gruppockduto la propria partecipazione del
50% nellajoint venturePacorini Toll al partner italiano Pacorini, che diventa, quindi,
unico proprietario della compagnia che opera mel'asiatica.

- In Europa, prosegue la campagna acquisBehdis controllata dal colosso ferroviario
SNCE sul mercato domestico, la compagnia logisticad¢guisito l'intera proprieta di
Ciblex, il quarto operatore francese mgbupageespresso; con questa operazione,
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Geodis si rafforza nel comparparcel dove sta attuando una strategia di espansione,
soprattutto in settori ad alto valore aggiunto cahsanitario, high-tech, ricambistica
ed e-commerce. Sempre in Francia e stata acquita Jet, grazie alla quale
'acquirente rafforza la presenza nel compartoceidite e nella distribuzione di libri in
territorio francese. Nello stesso periodo Geodigpéseguito piani di irrobustimento
sul mercato italiano con l'acquisizione di Bertdh@rvizi Logistici, compagnia di
trasporto e logistica. Inoltre, dopo avere rilevdéo attivita del gruppo Giraud
nel’Europa orientale, ha ottenuto anche il comdrali Giraud Europe du Nord e
Giraud Europe du Sud che insieme vantano un impierfatturato annuo.

- In controtendenza, si segnala il disinvestimentgalde di Deutsche Post DHL delle
attivita di consegna espressa in Gran Bretagna Francia: DHL Express France e
infatti stata acquisita ddbndo di investimento Caravellehe da subito ha condotto
un’operazione drebranding rinominando la compagnia Dupres Express; nel Regno
Unito, DHL Express e stata acquisita dalla loddene Delivery Networkche arriva
cosi a detenere una quota del mercato espressmrbcd pari al 17%, in diretta
concorrenza con Royal Mail che ne detiene il 30%.

- Grande attivita si registra invero sukercato tedesganteressante, in quanto solido e
baricentrico, per iplayer europei dei Paesi confinanti. Oltre alle due gitate
acquisizioni che hanno coinvolto il gruppo DeutsdPest DHL, si segnalano le
operazioni di integrazione orizzontale che hannguardato principalmente
'acquisizione diassetceduti da compagnie in ristrutturazione: gli aceuii sonoDen
Hartogh Logistics JCL Logistics Greiwing Logistics Bischoff International (gruppo
Geis) e Harmann Internationala finalita principale delle operazioni e I'esgame
verso I'Est europeo attraverso I'utilizzo awtworkcollaudati delle divisioni acquisite.

Sempre sul continente, desta interesse l'intragneral diBelgian Post societa postale
pubblica belga che entra nel mercato statuniteasd'acquisizione di maggioranza di MSI
Worldwide Mail, compagnia che offre servizi poselkespressparcel e che continuera ad
operare con il proprio marchio.

Nel frattempo, il gruppo danege® Moller-Maerskha portato a termine una importante
operazione drebranding nelle attivita logistiche. Il gruppo ha infattitegrato tutte le
attivita di Maersk Logistics e di AP Moller-Maersk un’altra societa del gruppo, la
Damco Sea & Air, rinominata in Damco. La fusion® e due compagnie fa parte di una
piu ampia ristrutturazione di tutte le attivitatchsporto del gruppo, che non solo possiede
la piu grande flotta container del mondo, ma chieenltembizione di porsi tra i primi dieci
fornitori globali di logistica. Intanto proprio Dara, aveva recentemente inaugurato nuove
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attivita in Mozambico e in Zimbabwe, con l'obietiivdi rafforzare la presenza nel
continente africano e in particolare nei porti dirban, Beira e Maputo.

Interessante € anche I'imponente strategia di iteeper vie esterne messa in campo dal
player franceseNorbert Dentressangle che porta avanti piani di espansione a livello
internazionale. Da una parte, ha potenziato levigttiglobali rilevando la divisione
spedizioni aeree e marittime e brokeraggio dogartia compagnia statunitense
Schneider Logistics: obiettivo dell'operazione rosolamente il mercato nordamericano,
ma anche quello asiatico, poiché tra gli assetiatgei sono anche due sedi in Cina
(Tianjin e Shanghai). Allo stesso tempo, sul caarite, ha acquisito dal fondo di
investimento britannico DouglasBay Capital l'inteapitale della holding company Laxey
Logistics, che detiene a sua volta l'operatorestagp TDG: I'operazione, di estrema
rilevanza, € stata sottoposta al nulla osta delleréa antitrust, dal momento che nel
Regno Unito - dovéentressangléha gia rilevato Christian Salvesen - la nuova etaci

diverrebbe il terzo maggiore operatore logisticp@®HL e Wincanton.

Un’operazione emblematica del processo di inteoretizzazione e l'acquisizione da
parte della compagnia britannid@&0O Ferrymastersdell'olandese Mov'on Logistics
specializzata in servizi logistici da/per Europaenptale con sedi in Polonia, Ucraina e
Russia. Rilevanti gli interessi in gioco in questserazione che unisce allo stesso tempo
sui mercati del’Europa orientale operatori occtddine interessi arabi: I'acquirente fa
infatti parte di P&O Ferries, a sua volta contrilda Dubai World.

Piu cauti negli investimenti sembrano gleratori statunitensche, per le acquisizioni,
guardano soprattutto al mercato interno o all’agibdde mercato britannico, anche se
permane un certo interesse per I'Est europeo. icpkare, all’estero:

- nel Regno Unito, BDP International ha acquisitosteieta di spedizioni britannica
Rostrum Forwarding ed ha interessi in tutto il Red#nito: I'acquisizione implica
altresi il rebranding di Rostrum in BDP International UK; allo stessonpm, CH
Robinson Worldwide(CHRW) ha acquisito lo spedizioniere britannico Walker
Logistics Overseas, avviando cosi un piano d'espaasell'intero continente europeo,
grazie alla rete di Walker, ma anche in Asia, deveompagnia ha una forte presenza;

- piu ad Est, UPS ha acquisito lintero capitale dell'operatore $tigo sloveno
Intereuropa Globalni Logisticni Servis, gia agepegr la consegna pacchi; mentre
ExIService Holdings (EXLH)a acquisito un centro logistico nella Repubbliegca della
connazionale Schneider Logistics.

Si riportano di seguito le principali operazioniM&A e gli accordi realizzati sui mercati
consolidati, da operatori ed integratori logistici.
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Tab. 2. Operazioni di integrazione orizzontale treoperatori logistici sui mercati consolidati

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

P&O 2009 Mov'on Logistics La compagnia di trasporto britannica P&O Ferrymaste

Ferrymasters (NL) (che fa parte di P&O Ferries, a sua volta conttalia

(UK) Dubai World) ha siglato un accordo per I'acquisto
dell'olandese Mov'on Logistics specializzata nevige
di trasporto, logistica e spedizione per I'Europardale
con propri uffici in Polonia (Gorzow), Ucraina (Kige
Russia (Mosca).

Bischoff 2009 M&M Militzer & La societa tedesca Bischoff International (gruppas

International Minch (DE) ha acquisito dalla connazionale M&M Militzer &

(gruppo Geis) Miinch le attivita di trasporto stradale nazionake.

(DE) seguito dell'operazione, M&M focalizzera I'attivita

ambito internazionale, dove & specializzata ndfi¢ra
con I'Europa orientale e con il Medio Oriente.

Toll Holdings 2009
(Australia)

Deltec International
Couriers(asset)
(UK)

Il gruppo australiano Toll ha acquisito le attiv
asiatiche del corriere espresso internazionaleirg-pm
point ad Hong Kong, Singapore e in Australia della
Deltec.

Express Logistics
Group (Nuova
Zelanda)

Il gruppo australiano Toll ha acquisito la Express
Logistics Group (ELG), una delle principali sociata
spedizione neozelandesi, per un controvalore di 46
milioni di dollari.

Kwikmail (Cina)

Il gruppo australiano Toll ha acquisito la societa
Kwikmail di Hong Kong, che opera attivita di comeee
servizi postali.

Skynet (Cina)

Il gruppo australiano Toll ha acquisito la socigtd/net
di Hong Kong, che opera attivita di corriere e &rv
postali.

2010

WT Sea Air Group
(UK)

Il gruppo australiano Toll ha acquisito la casa di
spedizione britannica WT Sea Air Group, che vamta u
fatturato di 170 milioni di dollari australiani.

Genesis Forwarding Il gruppo australiano Toll ha acquisito la casa

Group (UK) spedizione britannica Genesis Forwarding Group, che
vanta un faurato di 80 milioni di dollari australia
McLaughlin Il gruppo australiano Toll ha acquisito la connazie
Freightlines McLaughlin Freightlines (MFL), societa che opera
(Australia) servizi di autotrasporto per l'industria dell'al@vento

di pollame. La transazione vale circa 25,1 miliahi
dollari USA

DSV (DK) 2009

Norfolkline (NL)

L'olandese Norfolkline, societa logistica del grgj
armatoriale danese AP Moller-Maersk, ha ceduto i
servizi di autotrasporto operati in Norvegia e Sayex
Germanie Svizzera e Francia al gruppo D!

Den Hartogh 2009
Logistics (DE)

Extar (DE)

La tedesca Den Hartogh Logistics di Rotterdam
raggiunto un accordo per acquisire le attivita leeni
della societa non oggetto della liquidazione. Exizera
servizi logistici principalmente per i mercati deliropa
Orientale. L'acquirente intende ampliare la propete
in Russia e Ucrain

Geodis (gruppo 2009
SNCF) (FR)

Cool Jet (FR)

La compagnia logistica francese Geodis, controliia
gruppo ferroviario SNCF ha acquisito la Cool Jet,
societa di trasporto francese specializzata nella
distribuzione espressa di collettame.
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2010 Ciblex (FR) Geodis ha acquisito I'intera proprieta di Cibléxjuarto
operatore francese ngroupageespresso, presente in
settori ad alto valore giunto, come il sanitarighhtech,
ricambi ed e-commerce. Inoltre, la societa accpiba
una solida rete nel vicino Benel

Giraud Europe du Dopo avere acquisito le attivita di trasporto Belfopa

Nord; orientale, Geodis rileva anche Giraud Europe dudNor
Giraud Europe du  Giraud Europe du Sud che insieme vantano un fattura
Sud (FR) annuo di 181 milioni di euro.
ExIService 2009 Schneider Logistics Il gruppo statunitense ExIService Holdings (EXL) ha
Holdings (USA) (USA) acquisito un centro logistico nella Repubblica Ceca
della connazionale Schneider Logistics.
CH Robinson 2009 Walker Logistics Il gruppo statunitense CH Robinson Worldw
Worldwide (USA) Overseas (UK) (CHRW) ha acquisito lo spedizioniere britannico

Walker Logistics Overseas, avviando cosi un piano
d'espansione nell'intero continente europeo, mheairc
Asia, dove Walker ha una forte presenza. In Eurtipa,
spedizioniere britannico € presente, oltre chearsdide

di Londra, anche in Irlanda e nei Paesi |i.

BDP International 2009 Rostrum Forwarding Il gruppo logistico statunitense BDP Internatiorn

(USA) (UK) comprato la societa di spedizioni britannica Rastru
Forwarding, che ha sede a Dartford, nel Kent, esfap
magazzini a Birmingham, Bristol, Heathrow, Leeds,
Londra e Manchester. La ragione sociale dell'azend
inglese sara cambiata in BDP International UK

Bjork.Eklund 2010 NTN (Norvegia) Il gruppo logistico svedese Bjork.Eklund ha comgprat

(SE) 16 aziende che fanno capo al gruppo logistico rgese
Norwegian Transport Network (NTN). Le aziende sono
Arealog, Asia Maritime Logistics, Bergen Cargo, d&r
Ekerholt, NTN Denmark, NTN Larvik Logistkcenter,
NTN Latvia, NTN Lithuania, NTN Shipping, Nordic
Wave, Nordicon, Schiander Moss Shipping, Schianders
Shipping Drammen, Schianders Intersped, Schianders
Intersped e Ths Arbo Hogh & Co.

Home Delivery 2010 DHL (asset)DE) La compagnia tedesca DHL (gruppo Deutsche Pos

Network (UK) ceduto il ramo espresso nazionale DHL Domestic a
Home Delivery Network. L'acquisita, che conta 4700
dipendenti, sara integrata nella compagnia acqren
HDN raddoppiera cosi le sue dimensioni e divenilera
principale concorrente di Royal Ma

Caravelle 2010 DHL Expresqasset) Il fondo di investimento Caravelle ha acquisito D
Investment Fund (filiale France) (DE) Express France, provider di servizi di consegna
(FR) espressa, dal colosso postale tedesco Deutsche Post

Con un'operazione di rebranding, la compagnia ha
riacquisito il nome precedente, Ducros Expi

Belgian Post (BE) 2010 MSI Worldwide La societa postale pubblica belga entra nel mel
Mail (USA) statunitense con l'acquisizione della maggioranza d
MSI Worldwide Mall, effettuata attraverso la soéiet
operativa Belgian Post International. MSI Worldwide
Mail continuera ad operare con il suo marchio. Per
2010 prevede di fatturare 35 milioni di doll

Hartmann 2010 Rosner Hartmann International ha acquisito il controllo di
International (DE) Systemlogistik Rosner Systemlogistik dal gruppo Rosner, che r@ster
(asset)DE) attivo solo nelle attivita nel trasporto a carieampleto

o frazionato. Hartmann integrera [limpianto di
Ibbenbiren con la denominazione di Hartmann Ldgisti
che si affianca a quello gia esistente nella odtbesca.

(continua)
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JCL Logistics
(AT)

2010 Logwin (assetDE) La compagnia austriaca JCL Logistics rileva dapgau

lussemburghese Logwin le attivita di trasportodste e
ferroviario svizzere, austriache ed ungheresi, dope
acquisito quelle olandesi.

Greiwing (DE)

2010 Logwin (asset)DE)

La compagnia tedesca Greiwing Logistics for you ha
rilevato la divisione Tank & Silo di Road+Rail
Deutschland della lussemburghese Logwin, che
prosegue cosi la dismissione della proprie attivita
terrestri.

Norbert
Dentressangle
Group (FR)

2010 Schneider Logistics

(asset)USA)

Il trasportatore francese Norbert Dentressanglenzid

le attivita globali rilevando la divisione spedinicaeree

e marittime e quelle di brokeraggio doganale della
compagnia statunitense Schneider Logistics. L'tbeet
non € solamente il mercato nordamericano, ma anche
quello asiatico, poiché tra gli asset acquisitisono
anche due sedi in Cina (Tianjin e Shanghai).

Transport

Development Group dal fondo di

(TDG) (UK)

Il player francese Norbert Dentressangle ha adguisi
investimento britannico DouglasBay
Capital l'intero capitale della holding company egx
Logistics, che detiene a sua volta I'operatorestomp
TDG. Nel Regno Unito, dove Dentressangle ha rilevat
Christian Salvesen tre anni fa, la nuova societa ga
terzo maggiore operatore logistico, dopo DHL e
Wincanton.

DB Schenker

(gruppo Deutsche

2010

Spain-TIR (ES)

Schenker Espafia (gruppo DB Schenker Logistics) e la
controllata Spain-TIR Transportes Internacionales,

Bahn) (DE) societa acquista nel 2007, hanno operato una feision
che prevede il rebranding della societa sotto thedli
DB Schenker Spain-TIR.

Panalpina 2010 Apollo Forwarding Il gruppo logistico elvetico Panalpina ha acquidito

(Svizzera) (Australia) spedizioniere doganale australiano Apollo Forwaydin
con cui collabora da anni.

Swisslog 2011 Sabal Medical La compagnia elvetica Swisslog ha acquisito la

(Svizzera) (USA) statunitense Sabal Medical, potenziando cosi Isepiza
nella logistica sanitaria ospedaliera statunitenisa.
transazione ha un valore di 9 milioni di dollari.

Groep H.Essers 2011 Hessenatie Logisticc La compagnia belga Groep H.Essers acquisisce

(BE)

(BE)

Hessenatie Logistics dalla societa armatoriale aelg
Compagnie Maritime Belge (CMB). L'acquisita
possiede magazzini nelle localita belghe di Boom,
Kampenhout e Kortrijk, nelle Fiandre.

Panalpina 2011 Grieg Logistics Il gruppo logistico elvetico Panalpina ha acquidio

(Svizzera) (Norvegia) casa di spedizioni Grieg Logistics del gruppo ngese
Grieg, 3PL attivo con servizi di freight forwarding
trasporto nazionale, stoccaggio e distribuzione.
L'azienda scandinava opera principalmente a servizi
dell'industria del petrolio e del gas.

Kuehne+Nagel 2011 Rennies Investment Il gruppo logistico elvetico Kuehne+Nagel ha ragdou

(Svizzera) (RH Freight) (UK) un accordo per acquisire la societa di spedizioni

britannica Rennies Investment, che controlla avaliz

il trasportatore RH Freight. Con questa operazione,
Kuehne+Nagel potenzia la presenza nel trasporto
europeo di groupage, sulle tratte tra Europa centale

e Regno Unito.
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Kuehne + Nagel 2011 Cooltainer (Nuova Il gruppo logistico elvetico Kuehne+Nagel ha siglan

(Svizzera) Zelanda) accordo per acquisire il 75% del capitale aziondgtha
societa di spedizioni e logistica neozelandese
Cooltainer, specializzata nel trasporto di prodotti

deperibili.
Mainfreight 2011 Wim Bosman (NL) Il gruppo neozelandese Mainfreight ha acquisito Wim
(Nuova Zelanda) Bosman, compagnia leader nei Paesi Bassi, per 110
milioni di euro. Con lacquisizione, il gruppo

neozelandese specializzato in trasporto e logistica
rafforza la propria presenza in Europa, rilevanda u
societa di lunga tradizione che impiega 1650 pexson

Socafna (FR) 2011 Norbert L'operatore logistico francese Socafna ha acquid#to
Dentressangle Norbert Dentressangle la divisione primizie del
(asset) (FR) segmento del trasporto refrigerato.

Fonte: Nomisma

Con riferimento amercati in crescitala crisi non sembra toccare la compagnia logistic
kuwaitianaAgility Logistics che sta proseguendo una campagna di acquisiitwello
globale:

— in Messico dove ha acquisito il partner stori¢oafinsae della sua filiale statunitense
Trafinsa International, attivo nei settori alimaetsautomotive e cementifero;

— in Asia dove ha ampliato le attivita in comparti di nieclad alto valore aggiunto,
compresi i trasporti di opere d'arte nell'area wig8pore, dove ha sedénlib delle
attivita in Asia-Pacifico;

— in Australia nella logistica petrolifera per servire il Gorg®roject, joint venture
stipulata tra diverse societa per sfruttare il igiento di gas Greater Gorgon, la
maggiore risorsa energetica del Paese.

In Asia, tra gli esempi interessanti di integragaerticale, si segnala invece che il gruppo
cineseSinotransha siglato un accordo triennale con la compagnizadigazione danese
Maersk Linein base al quale la compagnia cinese fornira selvgistici e trasportistici
alla societa armatoriale.

Nel frattempo, glioperatori tedeschdanno prova di grande attivita anche sui mercati i
crescita, soprattutto dell’Est europeo, attravesperazioni di M&A e soprattutto con le
alleanze.

— Schenker International Forwarding and Logistiampagnia del colosso Deutsche
Bahn, ha annunciato la fusione delle cinque imprdsdrasporto controllate in
Ungheria in un'unica societa, che assume il nomeSchenker Kft: obiettivo
dell’'operazione e quello di ricoprire un ruolo dabtler nel mercato ungherese.

— Dachserha invece consolidato la propria presenza nelbgairOrientale, dove - dopo
avere aperto in breve tempo filiali in Polonia, Replica Ceca, Slovacchia ed
Ungheria - ha fondato Dachser Romania; contestudkrla compagnia ha potenziato
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anche la rete domestica, inaugurando una piattafoltia Baviera settentrionale.

— Si segnala inoltre I'accordo siglato per la cogitine di ungoint ventureparitetica dal
gruppo tedesco BLG con quello ucraino ViDi, finahta a sviluppare attivita
logistiche a servizio dell'industria automobilisticattraverso un nuovo terminal
logistico nell'area di Kiev.

Particolarmente attivo neBalcani € il trasportatore austriaco Gebruder Weiss, il cu
obiettivo & potenziare la propria posizione nedigione. La compagnia ha acquisito il
controllo dello spedizioniere serbo Eurocargo, ¢fee sedi in Serbia, ai confini con
Ungheria e Croazia; al contempo ha aperto una sedéacedonia, che dipende dalla
filiale bulgara.

Nel frattempo illeaderolandesé’NT consolida la propria presenza oltreoceano attsaver
M&A e accordi: in Brasile acquisendo — con un corposo investimento - ldetbc
brasiliana Expresso Aracatuba, gia partner stradedgll’acquirente nei servizi di trasporto
espresso su strada; e negfati Uniti, avviando una collaborazione con Con-Way Freight
per attivare sinergie dietworkper il trasporto su stradexpressin Europa e negli Stati
Uniti. Nell'accordo trova conferma il percorso ghiegializzazione in corso diNT, portato

a termine attraverso lo sdoppiamento delle divisiBrpress e Mail in due societa
indipendenti. Il riassetto societario € altresizionale all’apertura del mercato europeo dei
servizi postali, che interessa anche I'ltalia d3l 2, paese nel quale la strategia dichiarata
di TNT é quella di divenire il secondo operatore.

In Cina, China Merchants Americold Logisti€€ MAC) - joint venturecinese/statunitense
- ha ottenuto il controllo delle connazionali ChiNerchants International Cold Chain
(Shenzhen) Co. (CMCC) e KangXin Logistics, consaiido ulteriormente la propria
leadeshipn Cina nella logistica del freddo.

Tab. 3. Operazioni di integrazione orizzontale traoperatori logistici sui mercatiin crescita

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti
TNT (NL) 2009 Expresso Aracatuba TNT ha acquisito la societa brasiliana Expresso
(Brasile) Aracatuba, gia partner strategico di TNT Mercuradlan

regioni centro-ovest e nord del Brasile dal 2001.
Aracatuba offre servizi di trasporto espresso sadst e
serve i maggiori distretti farmaceutici e manifattt del
paese. |l valore della transazione € di 50 mildireuro.

Agility 2009 Trafinsa (Messico) Agility Logistics ha acquisito lo storico partnelessicano,
Logistics Trafinsa, e la sua filiale statunitense Trafinsidmational.
(Kuwait) La societa, che ha sede a Mexico City e filialiTiexas,

offre servizi in diversi settori, tra cui spiccataimentare,
l'automotive e il cementifero.

(continua)
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BLG (DE)

2009

ViDi (divisione
logistica) (Ucraina)

Il gruppo tedesco BLG e quello ucraino ViDi hanno
costituito la nuova societa BLG ViDi Logisticgpint
ventureparitetica realizzata grazie all'acquisizione dae

di BLG del 50% del capitale della divisione dellédVche

si occupa di logistica a servizio dell'industria
automobilistica. ViDi ha in costruzione un nuoventénal
logistico nell'area di Kiev.

Toll Holdings
(Australia)

2009

Logistic Distribution
Systems (LDS)
(Dubai)

Il gruppo australiano Toll Holdings ha acquisitoslacieta

di spedizioni Logistic Distribution Systems (LDS)i d
Dubai, che opera spedizioni marittime ed aeree
internazionali attraverso le proprie strutture dib@i e di
Jebel Ali.

UPS (USA)

2009

Intereuropa Globalni
Logisticni Servic (SL)

La compagnia statunitense UPS ha acquisito lintero
capitale dell'operatore logistico sloveno Inter@aro
Globalni Logisticni Servic, suo agente nel Paede1881

per la consegna pacchi.

Gebruder
Weiss (AT)

2009

Eurocargo (Serbia)

Il trasportatore austriaco Gebruder Weiss (GW) ha
acquisito il 75% del capitale dello spedizioniererb®
Eurocargo dal socio di maggioranza d-Eckhard
Niedermann. La societa ha sedi a Dobanovci e Lesked
uffici doganali ai confini con Ungheria e Croazia.

TDG (UK)

2010

RRS Logistics (HU)

La societa di logistica britannica TGD potenzigptasenza
sul mercato ungherese acquisendo l'intero capitaRRS
Logistics, dopo avere fondato in Ungheria una peopr
filiale nel 2009. TGD é presente nell'Europa cdatred
orientale anche con una filiale in Polonia ed adceadi in
Germania. Altre filiali sono presenti nel Benelix)rlanda

e in Spagna.

China
Merchants
Americold
Logistics Co.
(Cina)

2010

China Merchants
International Cold
Chain (Shenzen) Co.
(Cina)

China Merchants Americold Logistics Co. (CMAG)jnt
venture51:49 tra China Merchants Holdings (International)
Co. (CMHI) e Americold Realty Trust, ha completato
l'acquisizione del 70% della China Merchants Ira¢ional
Cold Chain (Shenzhen) Co. (CMCC).

KangXin Logistics
(Cina)

China Merchants Americold Logistics Co. (CMAG)jnt
venture51:49 tra China Merchants Holdings (International)
Co. (CMHI) e Americold Realty Trust, acquisisceciaese
KangXin Logistics. KXL possiede cinque centri ldgisa
Pechino, Tianjin, Suzhou, Qingdao e Guangzhou atie
otto citta.

Kuehne+Nage 2011

(Svizzera)

Translago (Colombia)

Il player logistico Kuehne+Nagel ha acquisito la
colombiana Translago, societa logistica che si pacu
dell'esportazione di prodotti ortofrutticoli. KN gsegue
cosi lo sviluppo nel trasporto globale di proddgperibili

a temperatura controllata, soprattutto in Sud Aozeri

Agencia de Aduanas
Excelsia (Colombia)

Kuehne+Nagel ha acquisito la colombiana Agencia de
Aduanas Excelsia, societa logistica che si occupa
dell'esportazione di prodotti ortofrutticoli. KN gsegue
cosi lo sviluppo nel trasporto globale di proddgperibili

a temperatura controllata, soprattutto in Sud Aozeri

Mastertransport
(Ecuador)

Kuehne+Nagel ha acquisito I'ecuadurena Mastertoahsp
societa logistica che si occupa dell'esportazianeratiotti
ortofrutticoli. KN prosegue cosi lo sviluppo neasporto
globale di prodotti deperibili a temperatura coltdta,
soprattutto in Sud America.

(continua)
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Aramex 2011 In-Time Couriers; Aramex ha portato a termine due operazioni in Kenya
(Dubai) OneWorld Courier acquisendo due operatori logistici: In-Time Colgie
(Kenya) OneWorld Courier, societa che opera sul mercato

domestico, I'Africa orientale e che vanta un anrpioge di
destinazioni globali. Aramex intende rafforzarepl@pria
presenza sul mercato africano.

Fonte: Nomisma

Con riferimento agli accordi sunercati consolidati molte sono le intese siglate tra
operatori continentali e statunitensi; oltre alla gitata intesa tra I'olandese TNT e Con-
Way Freight, si segnalano gli accordi tra il grugpdescoRhenuse Kaming presente
nelle maggiori citta degli Stati Uniti, e tra laizxeraBertschie A&R Logistics che hanno
creato una nuova societa, che operera a livellbaigo L’alleanza € la conferma della
strategia diBertschiche sta avviando un programma di espansione Holigkbale, che
prevede la realizzazione di cinque nuovi hub indgar- tra cui uno in Italia in alleanza
con Cogefrin — e il consolidamento sui mercati dsfla e Medio Oriente.

A ulteriore conferma del dinamismo degli operatedeschi, un interessante esempio di
filiera tra il settore portuale e quello logisti@ I'accordo tra i due principali gruppi
terminalistici, Eurogate e Hamburger Hafen und Logistik (HHL&he hanno dato vita ad
unajoint ventureparitetica - Inland Port Network (IPN) - con l'ettivo di formare una
rete di inland terminal e di depositi a servizit waffico container da/per i porti tedeschi.

In Asia, si segnalano diversi accordi; alcuni finalizzadtconsolidamento, altri all'apertura
di nuovi mercati, come quelli tra le sudcoreane mtiai Merchant Marine (HMM),
Dongbang Transport Logistics e Hyundai Logiem; lraussa FESCO e la giapponese
Mitsui & Co; e tra la giapponese Suimitomo WarelwesAPL Logistics di Singapore.

Tab. 4. Accordi di integrazione orizzontale tra opeatori logistici sui mercati consolidati

Anno Partners Oggetto ed effetti dell'accordo
2009 Logwin (LU); La lussemburghese Logwin ha siglato un accordo ko
Wikestrom & Krogius (FI) finlandese Wikestrom & Krogius per realizzare unattpforma

di 3100 mg a Shanghai, destinata a servire gliampicinesi di
Wartsila Corporatiol

2009 TNT (NL); TNT e Cor-Way Freight hanno avviato una collaborazione
Con-Way Freight (USA) mettere in sinergia di network del trasporto sadsdrin Europa e
negli Stati Uniti. Con-Way diventa cosi il primorpeer di TNT
per il trasporto su strada per le consegne deizerizconomy
Express negli Us

2009 Bertschi (Svizzera); La svizzera Bertschi e la statunitense A Logistics hannc
A&R Logistics (USA) creato una nuova societa, denominata Alliance ltiegische
operera a livello globale nella supply chain perséttore

chimico. partendo dai mercati nordamericano edpmo

2009 Rhenus Freight Logistics (DE); Il gruppo tedesco Rhenus ha avviato una collabongzcon la
Kamino (USA) statunitense Kamino, attraverso la divisione Frieigbgistics.
L'intesa prevede una cooperazione in diverse titivdel
trasporto e della logistica. Kamino ha filiali imdici importanti

citta degli Stati Uniti.

(continua)
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2009 Militzer & Minch (Svizzera);
CargolLine (DE)

La compagnia svizzera Militzer & Minch e la tedesca
CargoLine avviano una collaborazione strategicatsagporto
internazionale e sulla logistica in conto terzi. M&ilevera le
spedizioni della compagnia tedesca in partenza dadrmania e
dallEuropa Occidentale verso |'Europa Orientake, dlS, il
Maghreb ed il Medio Oriente, mentre CargoLine dstira in
Germania ed in Europa Occidentale le spedizioniMdiM
provenienti dagli stessi paesi.

2010 Culina Logistics (UK);
SHS Group (UK)

Culina Logistics e SHS Group hanno siglato jmiat venture
denominata Culina SHS Ireland, specializzata néorse del
food and beveragd.a compagnia ha attivato un hub di 15 mila
mq a Dublino, da cui serve l'intero territorio irtese.

2010 Eurogate (DE);
Hamburger Hafen und Logistik
(DE)

| due principali gruppi terminalistici tedeschi, fBgate e
Hamburger Hafen und Logistik (HHLA), hanno datoavilla
joint venture50:50 Inland Port Network (IPN) che ha l'obiettivo
di formare una rete di inland terminal e di depasiservizio del
traffico container da/per i porti tedeschi.

2010 Container-Transport-Dienst
(DE);
EKB Container Logistik (DE)

La societa di autotrasporto Container-TransporaBig(CTD),
filiale del gruppo terminalistico Hamburger HafenduLogistik
(HHLA) di Amburgo, ha siglato un accordo con la EKB
Container Logistik per costituire ufaint ventureche realizzera
servizi di autotrasporto da e per i porti tedeschi.

2010 Wincaton (UK);
International Logistic Network
(DE)

Il trasportatore britannico Wincanton ha siglatoaetordo con
la tedesca International Logistics Network, chepbgato ad una
ristrutturazione del servizio collettame in Gernaar@li impianti
di Braunschweig e Mannheim assumono il ruolo ditpudi
trasbordo.

2010 Katoen Natie (BE);
IOT Infrastructure & Energy
Services (India)

Il gruppo belga Katoen Natie e jaint ventureindiano-tedesca
IOT Infrastructure & Energy Services (IOT) hannglaio un
accordo dijoint venture per realizzare attivita di stoccaggio,
movimentazione e trasporto di polimeri e prodadtiingci solidi

in India. La nuova societa avra sede a Mumbai & gartecipata
con il 51% da Katoen Natie e con il 49% da IOT.

Fonte: Nomisma

Tab. 5. Accordi di integrazione orizzontale tra opeatori logistici sui mercati in crescita

Anno Partners

Oggetto ed effetti dell’accordo

2009 Jafza (entita dell'Economic
Zones World) (Dubai);
Dubai Aviation City Corp.
(Dubai)

Due compagnie di Dubai, Jafza (entita dell'Econo@anes
World) e Dubai Aviation City, hanno siglato un aco per
creare un corridoio logistico che colleghera leutstire per il
trasporto aereo, marittimo e stradale dell'aeraport
internazionale di Dubai, Al Maktoum Internationalrgort, e
del Jebel Ali Port, comprese le rispettive zonadie.

2010 Hyundai Merchant Marine;

La societa armatoriale sudcoreana Hyundai Mercihdatine

Dongbang Transport Logistics (HMM), la connazionale Dongbang Transport Logistics

(Sud Corea); Hyundai Logiem
(Sud Corea)

specializzata nel trasporto di carichi super-pesant di
impiantistica, e la Hyundai Logiem hanno costituitojoint
ventureHD Atlas. La nuova societa si occupera del traspan
terra di carichi destinati a grandi impianti indigt.

2010 FESCO Transportation Group La russa FESCO Transportation Group e la giappohttsii

(Russia);
Mitsui & Co (Giappone)

& Co hanno costituito una joint company che si gega di
servizi di magazzinaggio e distribuzione dedicati
allimportazione e alla distribuzione di prodotiggponesi in
Russia. La nuova societa ha sede a Mosca.

(continua)
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2010 APL Logistics (Gruppo NOL) APL Logistics di Singapore, filiale del gruppo atow@ale e

(Singapore); logistico Neptune Orient Lines (NOL), ha stretto accordo
Sumitomo Warehouse Co con la giapponese Sumitomo Warehouse Co.
(Giappone)

2011 Conceptum Logistics (DE); La societa tedesca Conceptum Laogistics ha stipulataccordo

Surrock Shipping (Sudafrica) di joint venture con la sudafricana Sturrock Shigpicon sede a
Johannesburg. Conceptum rafforza cosi il proprrass nella
regione sudafricana.

Fonte: Nomisma

In tema di investimenti, malgrado la recession@tiooa lo sforzo depaesi emergenfer
dotarsi di infrastrutture competitive, in coopeta® con investitori e partner industriali.

Nel Mediterraneo, dopo la creazione del grande pwattimo di Tanger Med, Marocco
intende potenziare anche linfrastruttura terredestinata al trasporto di merci: entro il
2015 sara avviata la costruzione di 70 piattafologestiche situate in 18 aree del Paese. Il
programma si sviluppera su un orizzonte ventenealichiedera investimenti per 5,5
miliardi di euro, due terzi dei quali proverranrebidvestitori privati nazionali e stranieri.

In Cina, il governo intende investire ingenti rsemella mobilita di persone e merci nel
prossimo quinquennio. Gli investimenti prevedonostanziamento di 350 miliardi di

dollari per le linee ferroviarie, di 114 miliardepil materiale rotabile, di 570 miliardi per
la rete autostradale, di 53 miliardi per la reteopertuale e di 140 miliardi per il settore
portuale.

Allo stesso tempo, la crisi globale non ha rallemtbprogramma deglemirati Arabi Uniti
per la costruzione di un sistema di grandi infrtstire per il trasporto e la logistica, che
aspira a divenire uno dei principd&ub a livello mondiale. Forti della propria posizione
centrale fra Africa, Asia e Mediterraneo, gli Entiilguntano a convogliare gli investimenti
principali sull'aeroporto Dubai World Central (7 lrardi di euro), sull'aeroporto di Abu
Dhabi (6,5 miliardi) e sul porto di Jebel Ali (1iliardi): il porto, in particolare,
raggiungera nel 2030 una capacita di 50 miliortedi e ad oggi produce circa un terzo del
PIL di Dubai.

Contestualmente il colosso logistico di Du@aR World sta completando lo scalo Sheikh
Khalifa Port del porto di Taweelah, che nel 2028giangera la capacita di 22 milioni di
teu lI'anno. Altri porti in espansione sono Shagdfujairah.

In vista degli imponenti investimenti, le compagmebbliche degli Emirati stringono
alleanze interne per sviluppare nuove sinergie:dbudlfza (entita dellEconomic Zones
World) e Dubai Aviation City Corporation hanno ittfesiglato un accordo per creare un
corridoio logistico che colleghera le strutture etrasporto aereo, marittimo e stradale
dell'aeroporto internazionale di Dubai - Al Maktounternational Airport - e del porto di
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Jebel Ali. L’'accordo dara vita ad una delle maggattaforme logistiche a livello
globale.

Da ultimo, in Europa, si da notizia del fatto chedommissione Europa ha approvato un
programma di aiuti ai settori del trasporto feresio, stradale e fluviale predisposto dalle
autorita ungheresi. Il piano prevede uno stanzianén60 milioni di euro per un periodo
di cinque anni (2009-2013).

Relativamente ai maggiori accordi ebntract logistic si segnalano le intese siglate da
CEVA Logisticssul mercato continentale e in Turchia, e i cotitidit Kuhene+Nagein
Germania.Si segnala, in particolare, la rilevante contragiaiel numero degli accordi
rispetto al biennio precedente e la maggiore preipee dei partner a stringere alleanze
con soggetti connazionali o appartenenti alla atessa geoeconomica. Le incertezze dei
mercati, conseguenti alla recessione globale hdeatémente inibito la propensione degli
operatori a sperimentare alleanze su mercati logeograficamente e culturalmente.

Di seguito si riportano alcuni significativi accomi outsourcingche hanno avuto luogo
nel periodo di riferimentb

Tab. 6. Accordi dioutsourcing delle attivita di logistica sul mercato internazimale

Partner Anno  Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
logistico
GEFCO (FR) 2009 Honda GEFCO, provider francese di servizi logistici, tr@&o un
(Giappone) accordo di contract logistics con Honda per la igest
della logistica in Francia, via Gioia Tauro e Valien
GEFCO (FR); 2010 Anaka (RO) GEFCO Romania ha siglato un contratto abntract

logistics con Anaka, una delle principali aziende
importatrici di articoli sportivi, per la gestiondella
propria supply chain in particolare dei flussinbound
dall'Inghilterra e dalla Francia verso la Romania.

De Rijke (NL) 2009 Ashland (USA) Il trasportatore olandese De Rijke ha siglato ucoedo
con la statunitense Ashland per la gestione delteria
logistica in tutta Europa.

Kuehne+Nagel 2009 Volkswagen La svizzera Kuehne+Nagel ha siglato un contrattda su

(Svizzera) (DE) logistica dei ricambi con il gruppo BMV. Per trenanla
societa svizzera provvede alla gestione logistitteaverso
una nuova piattaforma di 4500 mq nell'area di Seoul

BMV (DE) Kuehne+Nagel ha siglato un contratto triennale asull
distribuzione dei ricambi con il gruppo Volkswagdma
societa svizzera provvedera alla distribuzione uttat la
Corea del Sud, attraverso una nuova piattaformistiog
di 3200 mq nell'area di Stoccarda, in Germania.

(continua)

2 Sj tratta della logistica inutsourcing curata cioé daroviders 3PL
® Le operazioni di M&A e gli accordi censiti subtampa di settore si riferiscono al periodo: 1la@009 —
31 marzo 2011.
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CEVA Logistics 2009
(NL)

Aston Martin
(UK)

CEVA Logistics ha firmato un contratto con Aston titiia
per la gestione dell'intera supply-chain, che cange
anche le attivita di supporto alla produzione inaGr
Bretagna. CEVA gestira il deposito della fabbrica d
Gaydon ed una piattaforma di 11mila metri quadeati
Banbury.

Case New
Holland (NL)

CEVA Logistics ha siglato un contratto triennalenc@ase
New Holland (produzione macchine operatrici) per un
totale di 6,3 milioni di euro. La compagnia logistigestira

lo smistamento e il confezionamento della ricanntast
nella piattaforma logistica di Longueil Sainte Mari
(Parigi) che ha un'estensione di 5500 metri quadrat

2010

Intersport
(Turchia)

CEVA Logistics ha siglato un contratto in Turchdgve
effettuera dalla sua piattaforma di Catalca laritszione
in tutto il Paese per Intersport, societa spedat& nella
produzione e vendita di articoli sportivi. Il coatio
quinqguennale ha un valore di 1,5 milioni di euro.

Janssen
Pharmaceutica
(BE)

CEVA ha siglato un contratto quinquennale con Jamss
Pharmaceutica, societa controllata dalla multinzee
Johnson & Johnson, per la gestione del suo European
Distribution Center. L'operatore belga fornira sandi
stoccaggio presso il polo di La Louviéere in Belgio.

Damco (DK); 2010

CNH (USA)

Il provider logistico Damco ha siglato un contr. di
contract logistics con CNH, azienda multinazionale
specializzata nella produzione di macchine peritatjura

e la movimentazione, finalizzato all'ottimizzaziodella
supply chai relativa all'expor

Decathlon (FR)

Il provider logistico internazionale Damco ha otienda
Decathlon, azienda specializzata di abbigliamentb e
attrezzature sportive, l'affidamento delle attivitdi
consolidamento per due anni di tutte le esportaziath
Vietnam per I'Europa.

DHL (DE); 2011

Manchester
United (UK)

La compagnia logistica tedesca DHL, controllata del
colosso tedesco Deutsche Post, ha siglato un tmntra
triennale con la squadra di calcio inglese Mandhest
United, diventando cosi partner logistico ufficiale

Gewandhaus
Orchestra (DE)

DHL ha siglato un contratto annuale con l'orchestra
musica classica Gewandhaus Orchestra per la gaale |
compagnia gestira il trasporto di oltre cento se&ath
musicali, del valore complessivo di alcuni miliahieuro,

per le tournee in Asia ed Europa.

Fonte: Nomisma

Tra le alleanze globali si segnala la costituzideé consorzio Easyfresh, che mira allo

sviluppo della logistica del fresco. Il caratteméernazionale dell’alleanza € mostrato dalla
nazionalita dei soci: Arkas A. Lojistik (Turchiggulf Badr (Egitto), Marmedsa (Spagna),

Medreefer (Italia), TPG (Slovenia), Seafast (Gramt&gna), Wilson Sons (Brasile) e

Modaltrade-Agunsa Logistica (Cile). Vi partecipaamache la statunitense Norton Lilly, la

cinese Zen Continental e la belga Durot Shipping.
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Le operazioni di integrazione di filiera per segor

Si riportano di seguito le operazioniMi&A e gli accordidi integrazione di filiergoortati a

termine sui mercati consolidati e in crescita daglkeratori attivi nei diversi comparti del

trasporto merci. Tra questi vi sono operatori lbgige ferroviari, compagnie marittime e

cargo aereo, e operatori portuali.

Le operazioni trovano spazio per il commento neageafi dedicati ai singoli comparti.

Tab. 7. Operazioni di integrazione di filiera riguadanti MTO e operatori logistici sul

mercato internazionale

Anno Acquirente Acquisita Comparto Comparto
Acquirente  Acquisita
2009 UPS (USA) Intereuropa Globalni Logisticni  Poste Logistica
Servic (SL)
2009 Toll Holdings (Australia) Kwikmail (Cina) Logistica Poste
2009 Toll Holdings (Australia) Skynet (Cina) Logistica Poste
2009 Wallenborn (LU) Haugsted Air Cargo (DK) Logistica Cargo aereo
2009 Wallenborn (LU) Rutges Cargo (NL) Logistica Cargo aereo
2010 Logent (SE) Stockholms Stuveri & Bemannin¢ Logistica Porti
(Stuv) (SE)
2010 Geaodis (gruppo SNCF) (FR) Lorry Rail (LU) Logistica Ferroviario
2010 Geaodis (gruppo SNCF) (FR) ITL Eisenbahn (DE) Logistica Ferroviario
2011 IMS (AT) Intercontainer-Interfriggasset) Logistica Ferroviario
(Svizzera)
2011 Aramex (Dubai) Aguaship Agencies (IR) Logistica Marittimo

Fonte: Nomisma

Tab. 8. Operazioni di integrazione di filiera riguadanti operatori marittimi sul mercato

internazionale

Anno  Acquirente Acquisita Comparto Comparto
Acquirente Acquisita
2010 Kawasaki Kisen Kaisha (K Line Air Tiger Express Companies Marittimo  Cargo
(Giappone) (USA)
2010 Prima Shipping (FI) Stora Ensdasset)(Fl) Marittimo  Porti
2010 Nippon Yusen Kaisha (NYK)  TM International Logistics Marittimo  Logistica
(Giappone) (India)
2010 DFDS-C.Ports (DK) Alvsborg Ro/ro (SE) Marittimo  Porti
2010 Fesco (Russia) TransContainer (Russia) Marittimo  Ferroviario
2010 Thoresen Thai Agencies (TTA) Baria Serece (Thailandia) Marittimo ~ Porti
(Thailandia)
2011 Nippon Yusen Kaisha (NYK)  Guangzhou Port Nansha Marittimo  Porti
(Giappone) Automotive Terminal (NAT)
(Cina)

Fonte: Nomisma
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Tab. 9. Operazioni di integrazione di filiera riguadanti operatori portuali sul mercato
internazionale

Anno  Acquirente Acquisita Comparto Comparto
Acquirente Acquisita
2009 Container Finance (FI) Containerships (FI) Porti Marittimo

Fonte: Nomisma

Tab. 10. Operazioni di integrazione di filiera riguardanti operatori ferroviari sul mercato
internazionale

Anno  Acquirente Acquisita Comparto Comparto
Acquirente Acquisita

2010 Kansas City Southern (KCS) Porto di Puerta Mexico (Messico, Ferroviario Porti

(USA)
2010 InterRail Holding (Gruppo Trans Siberian Express Service Ferroviario Logistica
Translnvest) (Svizzera) (TSES) (Russia)

2010 InterRail Transport (Gruppo Multimodal Transport Equipment Ferroviario Logistica
InterRail Holding) (Svizzera) (DE)

Fonte: Nomisma

Tab. 11. Operazioni di integrazione di filiera riguardanti operatori cargo aereo sul mercato
internazionale

Anno  Acquirente Acquisita Comparto Comparto
Acquirente Acquisita
2009 Air China (Cina) Air China Cargo (Cina) T. Aereo Cargo aereo

Fonte: Nomisma

Tab. 12. Operazioni di integrazione di filiera riguardanti altri soggetti investitori sul mercato
internazionale

Anno  Acquirente Acquisita Comparto Comparto
Acquirente Acquisita
2009  Sberbank Capitale (Russia) Global Ports Investments (GPI) Altri Porti
(Russia) investitori
2009 Landsbanki, Yucaipa Companie Eimskip (Islanda) Altri Marittimo
altri creditori (Islanda) investitori
2009  Yucaipa Companies (USA) Eimskip (Islanda) Altri Marittimo
investitori
2009 TUI, Consorzio Albert Ballin Container-Terminal Altenwerde Altri Porti
(DE) (CTA) (DE) investitori
2009  Euroports Holding (gruppo Benelux Port Holdings (BPH)  Altri Porti
Babcock & Brown Infrastructure (LU) investitori
- BBI) (Australia)
2009  Berkshire Hathaway (USA) Burlington Northern Santa Fe  Altri Ferroviario
Corporation (BNSF) (USA) investitori
2010 Huaneng Power International Luoyuanwan Harbour, Altri Porti
(Cina) Luoyuanwan Pier, Luneng investitori

Jiaonan Port, Luneng Sea
Transportation (Cina)

2010 Calera Capital (USA) Rock-it Cargo (USA) Altri Logistica
investitori

(continua)

80



L'internazionalizzazione delle imprese

2010 China Metal Recycling Jiangsu Jiangyin Port Containe Altri Porti
(Holdings) (Cina) (Cina) investitori
2010 Trifid Financial Holding (CZ)  CS Cargo (C2) Altri Ferroviario
investitori
2010 Caravelle Investment Fund (FR DHL Expressasset)(filiale Altri Logistica
France) (DE) investitori
2010 Le Jeune Capital & Partners  Crossrail (Svizzera) Altri Ferroviario
Belgium (BE) investitori
2010 JACCAR Holdings (LU) Eitzen Ethylene Carriers (EEC) Altri Marittimo
(Norvegia) investitori
2010 Medstrom Invest (SE) Intercontainer Scandinavia (ICS Altri Ferroviario
(gruppo Intercontainer- investitori
Interfrigo) (SE)
2010 Citigroup Alternative DP World Australia (Dubai) Altri Porti
Investments (CAl) (gruppo investitori

Citigroup); Public Sector Pensic
Investment BoardPSP) (USA

2010  Abu Dhabi Terminals (ADT) DP World (Dubai) Altri Porti
(Abu Dhabi) investitori
2010 Daewoo Shipbuilding & Marine Impinda (Sudafrica) Investitori  Marittimo
Engineering Co. (DSME) (Core industriali
del Sud)
2011  Advent International (USA) Terminal de Contéineres de Altri Porti
Paranagué (TCP) (Brasile) investitori
2011  Buckeye Partners (USA) Vopak; First Reserve Altri Porti
Corporation (FRC) (NL) investitori
2011  Consorzio Albert Ballin (DE) Hapag-Lloyd (DE) Altri Marittimo
investitori
2011 VeKa Group (NL) IMS Rail Switzerland (Svizzera' Investitori  Ferroviario
industriali
2011  Petron Corporation (Filippine) Manila North Harbour Port Investitori  Porti
(Filippine) industriali

Fonte: Nomisma

Lo scenario italiano

Rispetto al biennio precedente, il periodo in esaegstra un maggiore dinamismo degli
integratori logistici nazionali sui mercati intemm@nali, sia con riferimento alle operazioni di
M&A che agli accordi.

In tema di internazionalizzazione attiva, in patféce, si segnala il caso dell’italiafr@neffe
che ha rilevato il controllo della redail Boxes Etcdi proprieta di UPS, divenendo cosi la
principale concessionaria della rete italiana, spky tedesca e austriaca del colosso
statunitense.

Nel frattempo Arcese rafforza la propria presenza in ambito europeo:Germania,
acquisendo il controllo della tedesca Kech Trartspmerazione dalla quale nasce la nuova
societa tedesca Arcese Kech-Logistics, attiva sericati di Germania, Svizzera, Austria e
Italia; in Francia potenziando la propria preseattsaverso la costituzione della filiale
Arcese France, le cui attivita si concentrano memvo hub a nord-est di Parigi.
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Mostra invece interesse per i mercati emergenfigelil gruppo Codognotto che ha
investito in nuove sedi in Bielorussia e nella Rdgica Slovacca, con la dichiarata strategia
di crescita in direzione dei mercati della CSI.

In Australia, Pacorini rileva il restante 50% dellpint venturePacorini Toll dal gruppo
australiano Toll: 'operatore italiano rafforza tds propria presenza nell'area asiatica nel
settore della logistica per metaipmmoditie® prodotti finiti.

Trova conferma anche l'interesse di alcuni prineaderlogistici europei per le acquisizioni
sul suolo nazionale, che mostra come ['ltalia tadiessere destinataria di operazioni di
internazionalizzazione passiva.

— Ad esempio si riporta il caso deodis compagnia logistica controllata dal colosso
ferroviario pubblico francese SCNF, che dopo aaamunciato l'inizio di una campagna
acquisizioni in Europa, in ltalia ha rilevato digersocieta: Sincrolog, Bertola Servizi
Logistici, GTL e Autotrasporti Ribi, che consentequest’'ultima - all’acquirente di
presidiare i mercati del Nord Est e della Lombardia

— Allo stesso tempdwiss Postprosegue negli sforzi di potenziamento nella kcas
italiana. Dopo l'integrazione della divisione Iaiga di Porta a Porta, perfezionata negli
anni recenti, l'operatore postale svizzero ha aiuila piattaforma logistica di
Constanzia & C.

— Il colosso olandes€CEVA Logisticsconsolida invece il proprio ruolo nel settore
farmaceutico, acquisendo Dimaf Pharma Supply Cheader nel settore sul mercato
italiano.

Sul mercato interno, hanno poi avuto luogo alcymerarzioni di integrazione orizzontale e
verticale, che, per I'esiguita del numero, non emtsno di tracciare una tendenza. Si
segnala tuttavia al riguardo che:

- il Gruppo Spinelliha siglato un accordo con Transitalia Logisticen@va DistriPark
per acquisire il 70% delle aree del Pra Distripgtkopa, il centro logistico posto a
ridosso del Voltri Terminal Europa (VTE) del portib Genova. L'intesa prevede la
costituzione del Consorzio Genova Distripark;

- GF Group attraverso la controllata GF trasporti, ha adtpibintero capitale della
societa di logistica Tecnolog Italia, di cui ha poéduto una quota del 10%
rispettivamente aApofruit e CPR Systeml'operazione e contestuale al progetto di
realizzazione, a Cesena, di un polo integrato @ali@alla logistica dell'ortofrutta,
partecipato proprio dai tre azionisti.
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Tab. 13. Operazioni

nel settore logistico riguardath operatori italiani

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti
Fineffe (IT) 2009 Mail Boxes Etc La societa italiana Fineffe ha rilevato il contoodlella rete Mai
(USA) Boxes Etc, di proprieta di UPS, attraverso la aileta MBE
Worldwide. La societa statunitense mantiene il it della
rete statunitense, canadese e indiana. UPS reistpartner
privilegiato. Fineffe € il principale concessiomariella rete
italiana, spagnola, tedesca ed austr
Swiss Post 2009 Costanzia & C Swiss Pat International annuncia l'acquisizione de
International (IT) piattaforma logistica di Costanzia & C, situataeni, alle porte
(Svizzera) di Torino. La transazione e stata effettuata dabatrollata

italiana Swiss Post Porta a Porta Spa. Questa siziguie
rappresenta unulteriore potenziamento di Swiss Rmtla
logistica italiana, dopo l'integrazione della dioige logistica di
Porta a Port

ICL Logistics 2009
(Gruppo Deles)
(IT)

Nokia Siemens
Networks
(asset) (FI)

ICL Logistics, societa di logistica in conto terdel Grippo

Deles, ha concluso l'acquisizione del ramo d'azexélla
svedese Nokia Siemens Networks che si occupa de#iione
degli ordini dei prodotti microwave radio. L'atti@iattualmente
viene svolta nello stabilimento milanese di Cassi@aPecch

Geodis (gruppo 2009
SNCF) (FR)

Sincrolog (IT)

La filiale italiana di Geodis Logistics, compagriancese de
gruppo SNCF, ha acquisito lintero capitale dellacieta
milanese Sincrolog, specializzata nello stoccaggionella
movimentazione per diversi comparti industriali.o@is aveva
da poco annunciato l'inizio di una campagna acgjoisi in
Europa

2010 Bertola Servizi Geodis ha acquisito Bertola Servizi Logistici, cagpia
Logistici (IT) italiana di trasporto e logistica. L'operazionersierisce nella
strategia del gruppo francese di potenziare laaapferta in
Italia.
2010 GTL (IT) Geodis ha acquisito, incorporandola, GTL dalla Cati
Spedizioni S. Cristoforo Autotrasporti. L'operazacompelta la
filiera verticale del contratto con il gruppo Calgd&almolive di
cui Geodis gestisce i magazzini di Arpilia e Canpg&ache GTL
serve per la parte della distribuzic
2010 Autotrasporti Geodis ha acquisito attraverso la controllata atei Zus
Ribi (IT) Ambrosetti, la compagnia italiana Autotrasporti iRtthe vanta

filiali nel Nord Est e in Lombardi

Gruppo Spinelli 2010
(IT)

Pra Distripark
Europa (IT)

Il Gruppo Spinelli ha siglato un accordo con Tréal& Logistic
e Genova DistriPark per acquisire il 70% di tudeatee del Pra
Distripark Europa, il centro logistico posto a ido del Voltri
Terminal Europa (VTE) del porto di Genova. L'intggavede
la costituzione del Consorzio Genova Distrip

GF Group 2010
(gruppo Orsero)
(IT)

Tecnolog Italia

(Im)

GF Group, attraverso la controllata GF traspord, dtquisito
I'intero capitale della societa di logistica Teawltalia.

CEVA Logistics 2010
(NL)

Dimaf Pharma
Supply Chain
(IT)

Il colosso olandese CEVA Logistics ha acquisitadapagnic
italiana Dimaf Pharma Supply Chain, leader nellgidtica
farmaceutica. In tal modo CEVA si fa spazio neltaet
farmaceutico sul suolo italiar

Arcese (IT) 2010

Kech Transport
(DE)

Il Gruppo Arcese ha acquisito il controllo dellalésca Kech
Transport, societa di autotrasporto che opera oarflotta di 65

veicoli e 85 semirimorchi. Dall'operazione nasce nlaova

societa tedesca Arcese Kech-Logistics, che openera
Germania, Svizzera, Austria ed Italia. Il grup@i#no rafforza
cosi la propria presenza in Germania.

Fonte: Nomisma
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Tra gli elementi di estremo interesse nel period@ Va grande attenzione di soggetti
investitori esterni al comparto, che hanno portatermine operazioni di acquisizione di
compagnie logistiche e operatori interportuali.

Si segnala, ad esempio, che il fondo d'investimdfitb Industry Capitalha acquisito il
controllo della Mar-Ter Spedizioni di Monfalconel dando comune Wise; e che il fondo
finanziario internazionale Npm Capital ha acquislto Tnt Post Italia la controllata Rsm
Italia a cui la stessa Tnt ha ceduto il ramo delada italiano "posta non indirizzata”.

Contestualmente, il fondB2i ha acquisito una quota pari al 22% del capital@tgirporto
di Rivalta Scrivia, attraverso una duplice operaeio mettendo a segno il primo
investimento nel comparto dei trasporti.

E allo stesso tempo, ha subito modifiche, in dymede, I'assetto azionario di Cisfi,
holding che controlla I'Interporto Campano di Natgggetto di interesse da parte di alcuni
tra i principali gruppi bancari italiani. Dapprinhonte Paschi e Unicredit sono entrati nel
capitale di Cisfi, sottoscrivendo una quota detieato di capitale e acquisendo
rispettivamente una partecipazione di circa il 6,9%ri a 10 milioni di euro; in tal modo
Unicredit prosegue nel processo di diversificazidiretto al settore del trasporto e della
logistica. In un secondo tempo, Imi Investimenticista del gruppo Intesa Sanpaolo, ha
acquisito, il 7% del capitale di Cisfi. L'ingresdosoci finanziatori di tale portata consente
all'interporto campano di proseguire nella stragedjisviluppo del trasporto ferroviario.

Tab. 14. Operazioni nel settore logistico portate @aermine da altri soggetti investitori sul
mercato italiano

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti
F2i (IT) 2009 Interporto di Il fondo F2i ha acquisito il 22% delle azioni diténporto di
Rivalta Scrivia Rivalta Scrivia, attraverso una duplice operaziofecquisto
(AL) (IT) delle azioni di Fagioli Finance ed un aumento diitede. Si
tratta del primo investimento del fondo nel compadei
trasporti.
Mps, Unicredit 2010 Cis (Interporto Monte Paschi e Unicredit sono entrate nel capial€isfi, la
(IT) Campano) (IT) finanziaria che controlla il 55% del Cis di Nolant@rporto

Campano). Le due banche hanno sottoscritto unaaquot
dell'aumento di capitale lanciato da Cisfi acquikemciascuna
una partecipazione di circa il 6,5% nella Socigia controlla
I'Interporto, pari a 10 milioni di euro. Unicreglibrsegue cosi la
sua espansione nel settore del trasporto e defistila.

Imi Investimenti 2011 Cis (Interporto Imi Investimenti, societa del gruppo Intesa Sanpadbia

(IT) Campano) (IT) acquisito per 10 milioni di euro, il 7% del capéadi Cisfi, la
finanziaria che controlla il 55% del Cis di Nolant@rporto

Campano).
(continua)
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Mid Industry 2010 Mar-Ter Il controllo della Mar-Ter Spedizioni Spa di Morfahe passa
Capital (MIC) Spedizioni (IT) nelle mani del fondo d'investimento Mid Industryp@al, che
(IT) ha acquisito per 12,1 milioni di euro una quotaladsbcieta

veneta pari all'82,53%, mentre il restante 17,4ftarie nelle
mani dei fratelli Michele e Raffaele Bortolussiecimvestiranno
2,5 milioni di euro. Con l'operazione esce di scéntbndo
comune Wise SGR.

Glencore 2010 Pacorini (asset La compagnia svizzera Glencore ha rilevato la aivis metalli

(Svizzera) (IT) del gruppo logistico italiano Pacorini, che conérauad operare
con il brand "Pacorini Metals". Glencore € una maltionale
specializzata nella commercializzazione di mategyiene e
derivati per il mercato industriale.

Apofruit; CPR 2010 Tecnolog Italia Apofruit e CPR System hanno acquisito rispettivai@etna

System (IT) (IT) quota del 10% di Tecnolog Italia da GF Traspontcollata di
GF Group che l'aveva totalmente rilevata nei mescgdenti.
L'operazione €& contestuale al progetto di realiorez a
Cesena, di un polo integrato e specialistico deédicalla
logistica dell'ortofrutta, con una piattaforma dica 5mila mq
per un investimento di 5 milioni di euro, partecgpala GF
Trasporti, Apofruit e CPR System.

Npm Capital 2011 RSM ltalia (IT) Il fondo finanziario internazionale Npm Capital &equisito da

(NL) TNT Post Italia la controllata RSM ltalia. Da padeTNT, la
cessione ha seguito il trasferimento a RSM Itakh rdmo di
azienda italiano "posta non indirizzata", che n€l02 ha
fatturato 38 milioni di euro, avvenuto il 1 gennafDll.
L'acquirente supportera lo sviluppo del businesstaha e in
Belgio.

Fonte: Nomisma

In tema dipartnershipe accordi commerciali, nel periodo di riferiment®,intese degli
operatori italiani nel periodo in esame sono spat@cipalmente circoscritte all'interno dei
confini europei, diversamente da quanto accadutpassato. Si pensi ad esempio agli
accordi tra SifteBerti e la spagnola TransNatw,ltalmondo e la britannica Wincaton e
tra Papp Logistics e la tedesca Dachser. Alcuguaisti accordi mirano nello specifico a
sviluppare i traffici sulla linea Germania-Italism coerenza con la strategia dei partner
stranieri di rafforzare il proprio posizionamentlliEuropa meridionale.

Tra i soggetti piu attivi del periodo si distinguwogli operatori interportuali: nel biennio in
esame, infatti, si e assistito alla stipula di adcportati a termine dai maggiori interporti
italiani finalizzati sia a rafforzare le relaziogi&n in essere all'interno della rete nazionale,
sia ad entrare sui mercati esteri. In particolare:

- Interporto Campano di Nola la spagnola Zaragoza Logistics Platform (PLAZA)
hanno siglato un accordo per lo sviluppo di unidoro multimodale, via mare e via
terra, in ideale prosecuzione del Corridoio Vllhdlizzato a connettere Spagna, lItalia,
Grecia e Balcani;

- ancora: Interporto Campanoha siglato coninterporto di Bolognaun accordo di
collaborazione con l'obiettivo di offrire servizi ldgistica intermodale sull'asse Nola-

85



L'internazionalizzazione del trasporto: la posizéodell'impresa italiana

Bologna, che fa parte del Corridoio | (Berlino-Raie). L'intesa riguarda l'attivazione
di servizi ferroviari quotidiani di collegamentoatrNola e Bologna, gestiti dalla
controllata Interporto Servizi Cargo Spa (ISC).

Allo stesso tempolnterporto di Bolognatrova alleanze estere: la societa ha firmato un
protocollo di intesa coBayernhafen Gruppesocieta di logistica che in Germania gestisce
6 terminal intermodali in Baviera (Bamberg, Asckatiurg, Regensburg, Passau,
Nurnberg, Roth), area produttiva con la quale llEmRomagna ha un consistente
interscambio commerciale; inoltre ha siglato untgeollo di intesa con le ferrovie lituane,

SC Lithuanian Railwayser lo sviluppo del traffico intermodale merca tBologna e la
Lituania e per supportare la messa in opera dreteedi interporti nella nazione baltica.

Tab. 15. Accordi commerciali epartnership riguardanti operatori logistici italiani

Anno Partners Oggetto ed effetti dell’accordo
2009 Interporto Campano (IT); Interporto Campano di Nola e la spagnola Zaragoagistics
Zaragoza Logistics Platform  Platform (PLAZA) hanno siglato un accordo per ldugpo di un
(ES) corridoio multimodale, via mare e via terra, in atke
prosecuzione del Corridoio VIII, in grado di cortee¢ cosi
Spagna, Italia, Grecia e Balcani.
2009 SifteBerti (IT); Lo spedizioniere italiano SifteBerti ha siglato contratto con il
TransNatur (ES) fornitore logistico spagnolo TransNatur per il roldi
corrispondente esclusivo della societa spagnoldltsia.
2010 Interporto Campano (IT); Interporto di Bologna e Interporto Campano hanrglagd un
Interporto di Bologna (IT) accordo di collaborazione con l'obiettivo di offrirservizi di
logistica intermodale sull'asse Nola-Bologna, chephrte del
Corridoio | (Berlino-Palermo).
2009 Interporto di Bologna (IT); L'Interporto di Bologna ha firmato un protocollo uhitesa con
Bayernhafen Gruppe (DE) Bayernhafen Gruppe, societa di logistica che im@eria gestisce
6 terminal intermodali in Baviera (Bamberg, Aschkatiurg,
Regensburg, Passau, Nurnberg, Roth).
2010 Wincaton (UK); Il trasportatore britannico Wincanton ha siglato astordo con
Italmondo (IT) Italmondo di Lainate (Milano), per collaborare aulinea diretta
Germania-ltalia. L'accordo si inquadra nellamid#dla strategia
di potenziamento nell'Europa meridionale ed orienta
2010 Dachser (DE); Le due compagnie di trasporto tedesche Dachser Eogidtics e
Papp Logistics (IT) Papp Italia hanno avviato una collaborazione pévdastica ed il
trasporto dei prodotti alimentari deperibili tralla e Germania.
L'intesa € stata siglata nella filiale italianaRhpp Logistics di
Nogarole Rocca.
2010 Interporto di Mortara (IT); L'Autorita Portuale di Savona e [l'Interporto di Naa hanno

Porto di Savona (IT)

siglato un accordo per sviluppare le sinergie [figorto e le aree
retroportuali lombarde, che prevede, tra le altigergie, la
realizzazione di servizi di navettamento ferrovieaii due poli.

Fonte: Nomisma

In tema dicontract logistics trova evidente conferma nel biennio consideraitbetiore

espansione sul

mercato italiano del leader olandeE&A Logistics dell’elvetica

Kuehne+Nagek del francesblorbert Dentressanglélra gli italiani piu attivi nel periodo si
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segnaland~ercame Transmec Quest’ultima in particolare sta portando avatrategie di
ampliamento del network nellEst europeo e, segnatdae, in Romania, dove sono presenti
diverse basi produttive di societa multinazionaln de quali la compagnia intende avviare

rapporti commerciali.

Tab. 16. Accordi di outsourcing delle attivita di logistica riguardanti il mercato italiano o
operatori logistici italiani

Partner logistico Anno

Partner

Oggetto ed effetti dell'accordo

Kuehne + Nagel 2009
(Svizzera)

Agrati (IT)

Kuhene+Nagel ha siglato con il gruppo Agrati, leante
Europa nei sistemi di fissaggio nei settori indatitre
automotive, un contratto quadriennale di contragisitics.
Il magazzino di nuova costruzione € stato realzza KN
a 30 km da Milanc

2009 Benetton (IT) Lo spedizioniere svizzero Kuehne+Nagel ha siglatc
contratto con il gruppo Benetton per la distribmgo
dell'abbigliamento ai suoi 150 punti vendita inssia.

2011 Latte Milano (IT) La compagnia svizzera Kuehne+Nagel e la societée

Milano, che appartiene al Gruppo Centrale Prodittaite
Lombardia, hanno siglato un contratto di contragidtics

Tradimar (IT) 2009

Nireus (GR)

La societa di logstica Tradimar ha siglato un accorda
contract logistics con la greca Nireus per la gestidello
stoccaggio e della distribuzione in Europa dei ptbd
ittici.

CEVA Logistics 2009
(NL)

Technogym (IT)

Il player olandese CEVA Logistics ha stipulatoaccordc
con Technogym, azienda leader nella produzione di
attrezzature sportive professionali, per le esgata negli
Emirati Arabi Uniti e la gestione delle attivita di
magazzino per il Medio Oriente. Il sito logisticedicato

ha sede a Dubi

2009

Bonfiglioli
Riduttori (IT)

CEVA Logistics ha siglato un contratto quinquennpée
gestire la logistica inbound di tre stabilimengligni di
Bonfiglioli Riduttori, gestendo l'intera filiera téornitore
alla linea di produzion

2009

Parker (IT)

CEVA Logistics ha siglato un contratto con Parker |
azienda del gruppo Hannifin specializzata nellalpeione

di tubi in gomma e in PVC-PU. L'accordo ha durata d
cinque anni ed un valore di 2,7 milioni di euro.\GE
gestira tutte le attivita della supply chain détiarker negli
8.000 metri quadrati del magazzino del cliente aidfeo,

in provincia di Como, per la distribuzione in Iltale in
Europa

2010

LA (IT)

CEVA Logistics ha siglato con LA, societa fondata
Lapo Elkann che detiene il marchio Italia Indeperide
contratto per la gestione delle attivita di magaaze le
spedizioni nel territorio nazionale. Le attivita rrenno
svolte nella piattaforma logistica CEVA di Scarmagn
(Torino), specializzata nel settore della mi

2010

Mazda (Giappone]

CEVA Logistics ha firmato un accordo triennale con
Mazda per la distribuzione in tutta Italia dei ridai del
costruttore automobilistico giapponese. La compagni
logistica ritirera a cadenza giornaliera i compdn&al
deposito Mazda di Klagenfurth, in Austria, e |i fera
nella sua piattaforma di Bentivoglio (Bologna).

(continua)
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2010

Samsung Italia
(Corea del Sud)

CEVA Logistics ha siglato un contratto triennalel
valore di 6,5 milioni di euro con Samsung ltaliar pe
stoccaggio e distribuzione finale in tutta Italia d
condizionatori d'aria prodotti dalla multinazional@reana.
CEVA movimentera il prodotto tra il porto di Genogda
propria piattaforma di Pognano (Bergamo). E' ptavisia
movimentazione di 250mila colli I'anr

2010

BMW Italia (DE)

CEVA Logistics ha firmato un contratto triennalenc
BMW ltalia per la gestione del nuovo Dealer Metro
Distribution Center di Milano, che gestisce la niastica
per Piemonte e Lombard

2010

Safosa (IT)

CEVA Logistics ha siglato un contratttriennale cor
Safosa, azienda del settore cosmetico, per la qilale
colosso olandese gestira la movimentazione di &imil
pallet/anno in tre siti logistic

2011

Mercedes Benz
(DE)

CEVA ha siglato un contratto triennale con il grgj
automobilistico tedesco Mercedes-Benz per la gestio
della ricambistica in Italia che fa capo alla @&itma di
Capena, a nord di Roma. CEVA Logistics movimentera
annualmente circa 200mila cc

Palletways Italia
(UK)

2009

Ceramiche
Sant'Agostino (IT)

Palletways ha sigto un contratto di contract logistics ¢
Ceramica Sant'Agostino per le spedizioni in Italia tutta
Europa. Palletways attraverso la sua rete europpaec
undici Paesi con 270 concessior

Fercam (IT)

2010

Metro Cash &

La <ocieta altoatesina Fercam ha siglato un contrait

Carry International 4PL con la tedesca Metro Cash & Carry Internatiotial

(DE)

contratto non si limita alla gestione logistica, ma
comprende anche l'attivita d'acquisto da vari forniin
Italia e all'estero e la successiva rivendita altieta
Metro in Europa, provvedendo alla consegna congiant
loro Cedi. Le operazioni avranno luogo nel cenbigidtico

di Ottobiano (Milano!

Norbert
Dentressangle
(FR);

2010

Gruppo Pigna (IT)

Norbert Dentressangle ha siglato un cctto triennale coi

il Gruppo Pigna, leader della produzione cartotni
italiana, per la gestione delle merci in Italia. dgerazioni
faranno capo alla piattaforma Dentressangle diQBraq
di Grassobbio (Bergami

2010

Gio'Style (IT)

La filiale italiana della francese Norbert Dentressangle
aggiudicata la gestione della piattaforma distikutdi
Gio'Style situata nella sede di Urgnano (Berga

2011

Gruppo Versace

(IT)

Norbert Dentressangle ha siglato con la maisonagersir
contratto di contract logistics della durata di seini.
L'accordo interessa la gestione del deposito diakn\e
del deposito di Stabio, in Svizze

TNT (NL)

2010

RS Components

(Im)

La compagnia olandese TNT ha siglato un cont
biennale con la societa di prodotti elettronici RS
Components per la distribuzione in Italia e Fra

Gefco (FR)

2010

Anaka (RO)

GEFCO Romania ha siglato un contratto di cont
logistics con Anaka, una delle principali aziende
importatrici di articoli sportivi, per la gestiondella
propria supply chain, in particolare dei flussi dnind
dall'Inghileterra e dalla Francia verso la Rome

Transmec (IT)

2010

Case New Hollanc Il gruppo Transmec si € assicurato un contrattorizée

(NL)

con Case New Holland (CNH), azienda produttrice di
macchine per I'agricoltura e le costruzioni chedate del
gruppo automobilistico Fiat, per la fornitura dingei di
trasporto FTL dall'ltalia verso I'Euroj
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Cellular Italia (IT) Transmec ha siglato con Cellular Italia, societ@rapte
nel settore degli accessori per telefonia, un atrai
contract logistics per la gestione della logistiwagrata. Il
contratto ha durata di sei ar

Ferrari (IT) Transmec ha stipulato un accordo con Ferrari Agtol@
gestione degli ordini non urgenti e della distriionz di
ricambi in Germania e Gran Bretagna.

Geodis (gruppo 2010 Farmaceutici Dott. Geodis Logistics ha siglato un contratto con latiad

SNCF) (FR); Ciccarelli (IT) Farmaceutici Dott. Ciccarelli, per la gestione lotdella
supply chain, attraverso il magazzino di Carpiano,
provincia Milano

BSL (Gruppo 2011 YOOX Group (IT) Litaliana BSL, societa del gruppo francese Geols
SNCF Geaodis) siglato con YOOX Group un accordo della durata di 6
(IT) anni, per la fornitura di servizi di logistica igtata presso
la nuova piattaforma automatizzata dell'interpontd
Bologna

Fonte: Nomisma

Con riferimento agli aiuti pubblici al settore, segnala ilnulla ostadella Commissione
Europea per i contributi erogati da alcuni territ@liani, in deroga alla normativa sugli aiuti
di stato. Sono stati infatti approvati: lo stanzésnto di 9 milioni di euro della Regione
Emilia-Romagna a favore di un programma triennaleridtalizzazione del trasporto
ferroviario finalizzato al trasferimento modaleasta-ferrovia; lo stanziamento di 8 milioni
della Provincia autonoma di Bolzano per la realizz@e di terminal intermodali sul
territorio provinciale.

In tema di accordi istituzionali, si segnala cheRkegione Puglia ha dato vita al distretto
della logistica di Bari, che raccoglie 158 impreassociazioni, organismi sindacali, enti
locali, Universita ed istituzioni. Obiettivo del€aordo é la valorizzazione della posizione
del territorio pugliese come cerniera tra I'Eur@pana vasta area che comprende Balcani,
Asia Minore, Medio Oriente e Nord Africa.

Le operazioni di integrazione di filiera in Italia

In conclusione, si riassumono in tabella le priatipoperazioni e gli accordi di
integrazione di filieraconclusi sul mercato italiano, che sono oggettdrattazione nei
paragrafi dedicati ai singoli comparti.

Tab. 17. Operazioni di integrazione di filiera riguardanti operatori italiani (logistici e MTO,
operatori ferroviari, compagnie marittime, operatori portuali, cargo aereo e altri
soggetti investitori)

Anno  Acquirente Acquisita Comparto Comparto
Acquirente Acquisita
2009 F2i(IT) Interporto di Rivalta Scrivia (AL) Altri Logistica
(IT) investitori
2009 Gruppo Gavio (IT) Terminal Frutta Genova (TFG)  Altri Porti
(IT) investitori
(continua)
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2009 Gruppo Gavio (IT) General Cargo Terminal (GCT) Altri Porti
(IT) investitori
2009 Fineffe (IT) Mail Boxes Etc (USA) Logistica  Poste
2009 Swiss Post International (Svizzer Costanzia & C (IT) Poste Logistica
2009 Grimaldi Napoli (IT) Wallhamn (SE) Marittimo  Porti
2010 Mps, Unicredit (IT) Cis (Interporto Campano) (IT)  Altri Logistica
investitori
2010 Mid Industry Capital (MIC) (IT) Mar-Ter Spedizioni (IT) Altri Logistica
investitori
2010 Italiana Coke (IT) Terminal Alti Fondali Savona Altri Porti
(TAFS) (IT) investitori
2010 Glencore (Svizzera) Pacorini(asset)IT) Altri Logistica
investitori
2010 Apofruit; CPR System (IT) Tecnolog ltalia (IT) Altri Logistica
investitori
2010 GF Group (gruppo Orsero) (IT) Reefer Terminal Livorno (IT) Logistica  Porti
2011 Npm Capital (NL) RSM ltalia (IT) Altri Poste
investitori
2011 Imi Investimenti (IT) Cis (Interporto Campano) (IT)  Altri Logistica

investitori

Fonte: Nomisma

Tab. 18. Accordi di integrazione di filiera riguardanti operatori italiani (logistici e MTO,
operatori ferroviari, compagnie marittime, operatori portuali e cargo aereo)

Anno Partners Comparto Comparto
Partner 1 Partner 2

2009 Interporto di Bologna (IT); Logistica Ferroviario
SC Lithuanian Railways (LT)

2009 Fratelli Elia (IT); Logistica Porti
Sintermar (IT)

2009 FS Logistica (IT); Ferroviario Logistica
Autorita Portuale di Ancona, Interporto delle Magd(tT)

2010 Cargolux (LU); Cargo Aeroporti
SEA (IT)

2010 Inter Ferry Boats (IFB) (gruppo SNCB) (BE); Ferroviario Logistica
Interporto Servizi Cargo (Interporto Campano) (IT)

2010 Costa Craciere (IT); Crocieristica  Aereo
Emirates Airlines (EAU)

2010 Venice Green Terminal (IT); Logistica Porti
Porto di Venezia (IT)

2010 CILP (Compagnia Impresa Lavoratori Portuali), Giorg Porti Logistica
Gragnani (IT);
Gruppo Mercurio; Autotrade & Logistics (IT)

2010 Tarros (IT); Marittimo Logistica

Arkas (Turchia)

Fonte: Nomisma
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1.2 Il settore marittimo

Lo scenario internazionale

Data la vastita del comparto, la presente sezipheitera, come nelle passate edizioni, a
fornire gli elementi strutturali e di mercato nesas$ alla collocazione dei numerosi accordi
e operazioni del settore e all'individuazione dedteategie poste in essere dai principal
operatori.

L’attenzione si concentrera sui servizi di lineaguanto caratterizzati da precise strategie
industriali e oggetto della competizione dei gragdippi armatoriali, distinguendo tra il
trasporto di merceontainerizzatae il cargo convenzional®reak bulk cargcaeroll on-roll

off cargg; non sono pertanto presi in considerazione iigseoccasionali framp), per i
quali l'irregolarita delle attivita e la polverizzane degli operatori non consentono
I'individuazione puntuale delle dinamiche indudiria atto.

Il comparto del containerizzato

Di particolare interesse per il presente Rapporib segmento del trasporto marittimo
containerizzato, caratterizzato per sua naturpeksd preponderante dei servizi di linea, da
un elevato grado di concentrazione, e da un atregtsignificativo livello di integrazione
di filiera, che si manifesta attraverso il contoollei contenitori lungo lintera catena
logistica da parte delle principali compagnie drigazione.

Il mercato globale & dominato dapfayer principalf*, che da soli detengono il 40% del
mercato: la danese AP Moller Maersk, la svizzeraCMSla francese CMA CGM, cui
seguono la taiwanese Evergreen, la tedesca Hapag-LlI

Nel comparto container la crescita del mercato msalidata, ma debole: nel difficile
biennio 2008-2010 le prime 25 compagnie a livellonaiale hanno registrato una crescita
che non supera il 2,2%, contro il +45% del 2006&00ra queste ben 5 compagnie sono
di nazionalita cinese.

* |l dato si riferisce alla quota di mercato denpr5 armatori sui primi 100 armatori a livello nuiale (cfr.
tabella seguente).
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Tab. 19. 125 maggiori operatori di trasporto marittimo containerizzato*

TS TENLS Compagnia Nazionalita TELlj it M
2010 2009 2010V 2010/2008  2009/2008
1 1 APM-Maersk Danimarca 2.151.364 +4,4% +1,4%
2 2 MSC Svizzera 1.907.528 +23,7% +4,9%
3 3 CMA CGM Group Francia 1.209.348 +16,1% +5,2%
4 4  Evergreen Group Taiwan 612.349 +10,5% -11,2%
5 6 Hapag-Lloyd (TUI) Germania 607.933 +18,6% +4,5%
6 11 CSAV Group Cile 585.058 +64,0% +19,2%
7 5 APL Singapore 584.488 +5,6% +17,0%
8 7 COSCO Container L. Cina 544 .857 +20,3% -7,1%
9 9  Hanjin Shipping Corea del Sud 479.541 +12,1% +13,4%
10 8 CSCL Cina 467.711 +6,7% -1,9%
11 13  Mitsui - OSK Line (MOL) Giappone 392.360 +16,3% -10,8%
12 10 NYK Giappone 378.088 -6,2% -7,0%
13 17 Hamburg-Sud Group Germania 372.692 +22,5% -6,1%
14 12 OOCL Cina (Hong Kong) 353.523 +4,2% -6,0%
15 14 KlLine Giappone 328.327 +2,2% +0,5%
16 15 Zim Israele 324.078 +4,9% +14,1%
17 16 Yang Ming Line Cina 322.091 +4,4% +0,5%
18 18 Hyundai Merchant Marine Corea del Sud 286.875 +3,8% +8,4%
19 20 Pacific Int. Lines (PIL) USA 261.828 +38,3% +2,0%
20 19 UASC Kuwait 221.780 +9,7% +32,4%
21 21 Wan Hai Lines Singapore 187.357 +41,9% -0,1%
22 25 HDS Lines Iran 90.194 -12,3% -
23 27 TS Lines Cina (Hong Kong) 87.565 +77,3% -2,6%
24 22 MISC Berhad Malaysia 68.117 -43,2% +24,0%
25 31 CCNI Cile 58.213 +65,2% -28,8%

* Dati riferiti al totale della capacita disponibiln TEU sulle navi gestite dai primi 25 operatiifiinea.
@ Dati 2010 aggiornati al 17/1/2011;

@ Dati 2009 aggiornati al 4/3/2010;

® Dati 2008 aggiornati al 29/1/2009.

Fonte: elaborazioni Nomisma su dati AXS-Alphaliner

E’ di estremo interesse per la lettura delle dirdmmidel trasporto mondiale, il fatto che,
per la prima volta da circa un decennio, nel 20aGsminuito il livello di concentrazione
dell'industria del trasporto marittimo containeita: le prime 25 compagnie a livello
mondiale detengono infatti circa I'80% della qudtanercato complessiva, contro il 90%
del 2009 e del 2008, I'84% del 2006 e il 75% déd@OPiu nel dettaglio, i primi 5 e i primi
10 armatori detengono rispettivamente una quotagha0% e al 56% del mercato delle
prime 100 compagnie (contro il 46% e il 63% del200
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Tab. 20. Il livello di concentrazione nel compartalel trasporto marittimo containerizzato
TEU TEU (var %) guota di mercato
2010  2010/2009 2009/2008  2010/2000 2010 2009 2000
TOP 5 5.712.781 -0,7% +2,6% +238,5% 40,1% 45,7% 32,8%
TOP 10 7.942.013 -0,6% +2,0% +212,9% 55,8% 63,4% 49,3%
TOP 25 11.372.33€ -0,2% +2,4% +195,9% 79,8% 90,4% 74,6%
TOP 100 14.244.755 +13,0% +1,8% +176,6% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: elaborazioni Nomisma su dati AXS-Alphaliner

Il periodo di profonda recessione ha coinvolto g®imsente il settore del trasporto
marittimo tra il 2009 e il 2010. Questo ha fattalseé molte compagnie abbiano proseguito
nella riduzione dell'offerta di stiva iniziata giall'inizio del 2009 e segnalata nel
precedente Rapporto. Emblematica di tale situazéoread esempio - la rinuncia da parte
del colosso israeliano Zim e di Ofer Shipping, enogessa gia avviata, alla costruzione di
sei navi la cui consegna era programmata per 0ZmI1.

Tra le aree piu colpite dalla crisi si segnalatinih Mediterraneo Il dato non sorprende se
si pensa che a meta del 2009, i sergantainer di linea settimanali tra Far East e
Mediterraneo hanno registrato una diminuzione @85 che le navi impiegate sono
passate da 280 a 166, con una capacita nominaleuilian del 24% rispetto all'anno

precedente (dati Dyna Liners, 2010). Ancora, nenpsette mesi del 2009 il traffico nel

Canale di Suez ha registrato una diminuzione b p8nti percentuali rispetto allo stesso
periodo dell’'anno precedente (di cui petrolierd % e navi di altra tipologia -23,2%).

La crisi internazionale non ha risparmiato il teopmeratore mondiale, I'armatore francese
CMA CGM, che ha siglato un accordo per la cessidele20% del proprio capitale al
gruppo turco Yildirim Group, allo scopo di recuperaisorse necessarie al superamento
della crisi finanziaria e al proprio rilancio.

| primi segnali di una ripresa sono stati registgi da gennaio 2010, quando il traffico
container in arrivo e in partenza dalle coste eeeppispetto al gennaio 2009, ha registrato
rispettivamente un incremento del 22,4% nel trafficitbounde del 10,8% nel traffico
inbound(dati ELAA). Il risultato positivo e stato traimasoprattutto dagli scambi con la
regione del Far East, con dati di crescita parB4,9% per il traffico in uscita dai porti
europei e +10,6% in entrata.

Il risultato & stato consolidato nel corso del 20d&i Container Trades Statistics (2011),
indicano infatti che nei primi undici mesi del 2010volume dei traffici marittimi
containerizzati da e per I'Europa (33.614.700 &ajesciuto del 13,2% su base annua. Si

93



L'internazionalizzazione del trasporto: la posizéodell'impresa italiana

segnala che grazie ai risultati del 2010 i trafédropei sono tornati sostanzialmente sui
livelli del 2008 (+0,5%.

In un contesto economico ancora incerto, hannooaluggo alcune iniziative depaesi
emergentifinalizzate ad entrare ed investire in nuovi mBrcarazie ai grandi capitali a
disposizione, alcuni operatori arabi hanno mostriatoaprendenza: la compagnia di
navigazione saudita National Shipping Company oflidbaArabia (NSCSA) e la
connazionale Arabian Agricultural Services Comp&@RASCO) hanno infatti siglato la
costituzione di ungint ventureper il trasporto marittimo di rinfuse secche.

Anchel'area balcanicaha portato avanti investimenti, allo scopo digi@si un ruolo
nella competizione globale. Il governo del Montewe@ la societa di navigazione
montenegrina Crnogorske Plovidbe hanno infattiasgglun accordo con la banca cinese
China Exim Bank al fine di assicurarsi il sostedinanziario per il piano di ricostituzione
della flotta mercantile, commissionata a cantiexali cinesi.

In Europale maggiori operazioni hanno avuto luogo sul merceanese. Il gruppPFDS

ha infatti acquisito l'intero capitale azionarioldeconnazionale Norfolkline dal colosso
danese AP Moller-Maersk — primo armatore mondiatbe, nel contempo, entra al 31%
nel capitale della stessa DFDS. Il progetto digamizzazione societaria prevede infatti la
fusione tra le due acquisite, operazione che dexgol ad uno dei maggigolayerdel Nord
Europa. Sempre all'interno del processo di razianakione, AP Moller-Maersk ha ceduto
la propria partecipazione del 13,7% nello Yantiagrniinal al colosso cines€eOSCO
Pacific, che cosi consolida ulteriormente la propria preaenei porti domestici.

Il dinamismo degli operatori danesi € mostrato analla Unifeeder attraverso
I'acquisizione della compagnia polacca IMCL chetpan dote all’acquirente i servizi
svolti nei porti di Polonia, Lettonia e Lituanianei principali porti tedeschi e olandesi.

® Tra i dati incoraggianti per il settore vi sonocetjurelativi alla fiducia degli operatori nel mato e alla
conseguente ripresa degli ordinativi di nuove navial proposito si segnala che, nel 2011, AP Melle
Maersk, primo armatore mondiale, ha emesso neireotifdel gruppo navalmeccanico sudcoreano
Daewoo Shipbuilding & Marine Engineering (DSME) aidine del valore di 1,79 miliardi di dollari pex |
costruzione di 10 navi portacontainer della capagititaria di 18.000 teu. La commessa, la maggiore
sempre per il gruppo sudcoreano, includera un'ogziger altre 20 navi del medesimo tipo. Tali navi
rappresentano il nuovo record di dimensioni pemiiga cellulari.
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Tab. 21. Operazioni di integrazione orizzontale nelsegmento del trasporto marittimo
containerizzato sul mercato internazionale

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

China Navigation 2009 Tasman Orient Line China Navigation (CNCo), societa integralmente
(G_ruppo Swire) (TOL) (Nuova controllata dalla John Swire & Sons (Gruppo Swire),
(Cina) Zelanda) ha assunto lintera proprietd della compagnia di

navigazione Tasman Orient Line (TOL) avendo
acquisito un terzo del capitale azionario in mano
all'armatore elvetico Christian J. Ahrenkiel.

Royal Boskalis 2009 Smit Internationale 1l gruppo olandese Royal Boskalis Westminster ha

Westminster (NL) (NL) portato a termine il takeover della connazionaleitSm
Internationale. Le due societa hanno concordato la
piena fusione con limmissione di tutte le attivida
Smit nel nuovo gruppo.

Unifeeder (DK) 2009 IMCL (PL) La compagnia di navigazione danese Unifeeder, che
opera un'ampia rete di servizi feeder nel Nord gare
nel Mar Baltico, ha comprato la compagnia polacca
IMCL, societa di navigazione della cipriota Lemileso
Shipping Group PCL, che opera servizi per i porti d
Polonia, Lettonia e Lituania e i principali pomideschi
e olandesi.

DFDS (DK) 2009 Norfolkline (DK) Il gruppo danese DFDS acquisisce l'intero capitale
azionario della connazionale Norfolkline per 347
milioni di euro da AP Moller-Maersk.

AP Moller Maersk 2009 DFDS (DK) Il colosso danese, nel contempo, entra al 31% nel
(DK) capitale della stessa DFDS.

Gruppo Bourbon 2010 Delba Maritima Il gruppo armatoriale francese Bourbon ha ottenuto
(FR) Navigacao (Brasile) lintera proprieta della compagnia brasiliana Delba

Maritima Navegacao, di cui detiene gia il 50% del
capitale. Delba Maritima serve principalmente il
gruppo petrolifero Petrobras.

COSCO Pacific 2010 Sigma Enterprise Il gruppo armatoriale danese AP Moller-Maersk cede

(Cina) (Cina) al colosso cinese COSCO Pacific la propria
partecipazione nello Yantian Terminal controllatdla
Sigma Enterprise, per un controvalore di 520 milatin

dollari.
Yildirim Group 2010 CMA CGM (FR) L'armatore francese CMA CGM ha concluso 'accordo
(Turchia) per la vendita del 20% del capitale al gruppo turco

Yildirim Group, per 500 milioni di dollari.

Fonte: Nomisma

Nel comparto marittimo merci si riscontra un minorgéeresse degli operatori per le
strategie diintegrazione di filiera diversamente da quanto mediamente riscontrato
nell'intero comparto.Dai dati censiti nella Banca Dati M&A Trasporti, puo infatti
constatare che in congiuntura recessiva le compagmdono maggiormente a stringere
accordi o a portare a termine operazioni di M&Aiatérno dello stesso settore. Tra le
motivazioni vi & principalmente quella di conduladrattativa, e in seguito di operare, in
contesti imprenditoriali noti e di sfruttare quapia possibile eventuali economie di scopo
e di scala.
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| processi di integrazione verticale passano, atranio, prevalentemente dagli accordi. La
dinamica e spiegata dal fatto che I'accordo defdi garantisce alle parti il mantenimento
della specializzazione delle rispettive aree di petanza e, allo stesso tempo, il buon
funzionamento della filiera, condizione tanto pipiortante se I'accordo e siglato tra aree
geoconomiche diverse.

Con specifico riferimento alle operazioni, si sdgrane:

- la finlandeseContainer Financeha acquisito l'intero capitale azionario dejtant
venture connazionale Containerships, rilevando il 65% ’datlatore islandese
Eimskip: la cessione della compagnia di navigaziendunzionale al piano di
ristrutturazione finanziaria di Eimskip;

- allo stesso tempo NYK Holding (Europe), societairdera proprieta del gruppo
armatoriale giapponese Nippon Yusen Kaisha (NY)abquisito il 26% del capitale
dellindiana TM International Logistics (TMILL), s&nda che fa parte del gruppo
siderurgico indiano Tata Steel.

Nel periodo di riferimentdsi & assistito inoltre al processo di disinvestitoee ritorno al
core businessperato da TUI, holding tedesca con asset nedmarie nei trasporti, che ha
venduto parte della propria quota in Hapag-Lloydnta compagnia marittima di trasporto
container: il gruppo ha infatti ceduto 1'11,33% detminalista tedesco all'azionista di
maggioranza, il consorzio Albert Ballin, per 315liani euro, riducendo dal 49,8% al
38,4% la propria partecipazione. TUI intende irltidurre ulteriormente la propria
partecipazione attraverso un'offerta pubblica didiz.

Tab. 22. Operazioni di integrazione di filiera tra operatori del trasporto marittimo
containerizzato e operatori terminalisti sul mercab internazionale

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

Container 2009 Containerships La finlandese Container Finance ha acquisito Fteapitale

Finance (FI) (F1) azionario dellajoint venture connazionale Containerships,
rilevando il 65% dalla compagnia armatoriale iskesel
Eimskip.

Nippon Yusen 2010 TM International NYK Holding (Europe), societa di intera proprietal djruppo

Kaisha Logistics (India) armatoriale giapponese Nippon Yusen Kaisha (NYK# h

(Giappone) acquisito il 26% del capitale dellindiana TM Imational

Logistics (TMILL), azienda che fa parte del grupgderurgico
indiano Tata Steel.

Fonte: Nomisma

® Le operazioni di M&A e gli accordi censiti subtampa di settore si riferiscono al periodo: 1la@009 —
31 marzo 2011.
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Tab. 23. Operazioni nel segmento del trasporto matimo containerizzato portate a termine
da altri investitori sul mercato internazionale

Acquirente Anno Acquisita  Operazione ed effetti rilevanti

Landsbanki, 2009 Eimskip Eimskip ha presentato un piano di salvataggio ctaleuiote di
Yucaipa (Islanda) capitale ai creditori della compagnia: il 45% stituto bancario
Companies, altri islandese Landsbanki, il 32% alla societa di pdvaguity
creditori (Islanda) statunitense Yucaipa Companies e il imanente 28%ltae 50

creditori.

Yucaipa Companie: 2009 Eimskip Eimskip ha ceduto il 49% della canadese VersaCdldsAa
(USA) (Islanda) Yucaipa Companies, azionista e creditore dellaesaccon una

opzione di vendita del rimanente 51%. Yucaipa @petaria di
AmeriCold RealtyTrust, una delle societa statursideader nel
settore dello stoccaggio di prodotti refrigerati.

Consorzio Albert 2011 Hapag- TUI, holding tedesca con asset nel turismo e raspiorti, ha

Ballin (DE) Lloyd (DE) venduto 111,33% del terminalista tedesco Hapagd.lo
all'azionista di maggioranza, il consorzio Albedll, per 315
milioni euro, riducendo dal 49,8% al 38,4% la piapr
partecipazione.

Quinenco (Cile) 2011 Compania La cilena Quinenco, una societa finanziaria e itriale che
Sud presenta assets consolidati per circa 40 miliardotlari e che e
Americana controllata dal gruppo cileno Luksic (che opera henmel
de Vapores settore minerario con la Antofagasta), ha acquiii®% del
(CSAV) capitale azionario della compagnia armatoriale CSKE&/quota
(Cile) e stata ceduta per 120 milioni di dollari dalla Mara de
Inversione (Marinsa), gia principale azionista 8AY con il
38,18% del capitale.

Fonte: Nomisma

Nel periodo di riferimento, tra gli accordi piu émessanti, si segnalano partnership
siglate tra operatori europei e asiatici, segnatdenarmatori o operatori portuali (sia nel
comparto del trasporto containerizzato che in gueadlle rinfuse): quelle tra la francese
CMA CGMe il porto malese dranjung PelepagPTP); tra la giapponedditsui O.S.K.
Lines e l'indianaSical Logistics tra I'australianaroll e la frances@NL Container Line
(del gruppo CMA CGM); tra la maleddISC e lajoint ventureolandeseVTTI Tanjung
Bin.

Dal punto di vista del presidio delle diverse age®economiche, diversi accordi hanno
avuto luogo sui mercati asiatici e transpacificie¢ Mediterraneo.

Il gruppo taiwanes&vergreenquarto armatore mondiale, stringe accordiedisel sharing
con compagnie cinesi: cdboscon nella regione, sulle rotte Cina-Asia Meridionaten
China Shipping Container Lines (CSCEy rotteworldwide tra Asia-Europa e Asia-
USA/Messico. Allo stesso modo, propri€SCL stringe accordi sulla direttrice
mediterranea con il colosso ardbnited Arab ShippinUASC) per un servizio tra Cina e
Mediterrano, via Suez. Le compagnie cinesi, diofattontinuano cosi a dare prova di
attivismo, guardando ad alleanze gamtnervicini e lontani.
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Con riferimento agli operatori mediorientali invecdtre a UASC, anche I'israeliar@am
si affaccia su mercati lontani, siglando con il mnzio armatorialégGrand Allianceun
accordo djoint servicetra Cina meridionale e costa orientale degli Sfaiti, via Panama.

Anche gli armatori europei stringono accordi pestge il traffico di merci dall'Oriente al
Mediterraneo I'armatore danese Maersk e la francese CMA CGivhdanfatti siglato una
collaborazione per i collegamenti tra Asia ed Earofja Suez, che segue quella gia
operativa sulle rotte transpacifiche: la primaadtiteressa i porti francesi e italiani del
versante occidentale, la seconda il versante axritaho a Trieste, Capodistria e Rijeka.

Tab. 24. Accordi commerciali nel segmento del tragpto marittimo containerizzato sul
mercato internazionale

Anno Partners Oggetto ed effetti dell'accordo
2009 Maersk Line (DK); L'armatore danese Maersk e il francese CMA CGM basiglato
CMA CGM (FR) una collaborazione per i collegamenti tra Asia edoRa, che segue

quella gia operativa sulle rotte transpacifiche.t8lurotte le due
compagnie effettueranno servizio congiunto. La primotta
interessa Asia, Egitto, Italia e Francia. La seeomateressa il
versante adriatico dell'ltalia fino a Trieste, Cdistria e Rijeka.

2009 Zim Integrated Shipping La compagnia di navigazione israeliana Zim e il smwaio
Services (Israele); armatoriale Grand Alliance hanno siglato un accqrelocooperare
Grand Alliance in un nuovo servizio tra la Cina meridionale e &sta orientale
degli Stati Uniti che transitera per il canale @nBma. Il servizio
tocchera i porti di Kaohsiung, Shekou, Hong Kon@mgdston, New
York, Norfolk, Savannah, Kaohsiung. Sulla rottaasauio impiegate
8 portacontaine

2009 NYK (Giappone); La compagnia armatoriale giapponese NYK e Il'claad¢iteDutch
NileDutch (NL) avvieranno un nuovo servizio diretto tra Asia, AfriMeridionale e
Africa Occidentale che prevede due partenze al mese

2009 Evergreen Line (Taiwan); Le compagnie di navigazione Evergreen Line e Cl8hgping
China Shipping Container Container Lines (CSCL) inizieranno a cooperare |suré servizi

Lines (Cina) tra Asia ed Europa e tra Asia e USA/Messico.
2009 Coscon (Cina); | gruppi armatoriali cinese Coscon e taiwanese een hanno
Evergreen (Taiwan) avviato un joint service settimanale CSE (ChinatBdtast Asia

Express) che collega Cina e Asia Meridionale compiego di 4
portacontainer da 2800 teu. La rotazione toccherporii di
Shanghai, Dalian, Xingang, Qingdao, Ningbo, Mani#outh),
Giacarta, Singapore, Tanjung Pelepas, Port Kelahgnghai.

2009 United Arab Shipping Le compagnie di navigazione United Arab ShippindA8C) e
(Kuwait); China Shipping Container Lines (CSCL) hanno siglatoaccordo
China Shipping Container di cross chartere joint servicesulla rotta Cina — Sud Est asiatico -
Lines (Cina) Medioriente - Mediterraneo.

2010 Pacific International Lines La compagnia armatoriale Pacific International kin@IL) di
(Singapore); Singapore ha costituito con 'azienda navalmeceaciicese China
China Shipbuilding Industry Shipbuilding Industry Corporation (CSIC) faint venture CSIC
Corporation (Cina) Pacific (Private), con sede a Singapore.

Fonte: Nomisma
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Tab. 25. Accordi di integrazione di filiera tra opeatori del trasporto marittimo
containerizzato e operatori terminalisti sul mercab internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’accordo

2009 CMA CGM (FR); Il gruppo armatoriale francese CMA CGM ha stretto accordo
Porto di Tanjung Pelepas con la Port of Tanjung Pelepas (PTP) per assidursesvizi
(Malaysia) terminalistici per i propri servizi di linea cheadano il porto malese

di Tanjung Pelepas.

2009 Toll (Australia); Il gruppo logistico australiano Toll e la compagdianavigazione
ANL Container Line (Gruppo ANL Container Line del gruppo francese CMA CGM hann
CMA CGM) (FR) costituito la joint venture Toll ANL Bass Strait Shipping che

operera servizi di trasporto marittimo nello Stretti Bass, che
separa |'Australia dalla Tasmania. La compagniaréepipata con
I'85% da Toll e con il restante 15% da ANL.

Fonte: Nomisma

Il trasporto marittimo di merce non containerizzgspecialized cargo, ro-ro, rinfuse)

Come gia rilevato in passato, i servizi di trasporarittimo di mercenon containerizzata
non presentano livelli di concentrazione analoghiwelli del settore container, in
particolare per quanto riguarda le rinfuse. Dalliteg delle operazioni dil&A che hanno
avuto luogo nel comparto emerge tuttavia una sdirteoncentrazione per Paese: i dati
indicano infatti che alcuni Paesi sono piu dinandcialtri non solo per tipologia e
consistenza delle operazioni portate a termineedampagnie nazionali, ma anche per il
numero di compagnie attive nel processo di inteomadizzazione.

Nel periodo di riferimento, ad esempio, @glperatori norvegesihanno senza dubbio
confermato il proprio ruolo nel settore del tragponon containerizzato, siglando
operazioni e accordi con operatori connazionali ppastenenti ad altre aree
geoeconomiche, sia in veste di acquirenti sia quisdti.

— Sul mercato domestico, in particolare, hanno avwutgo iniziative di fusione, che
hanno riguardato, da una parte, due controllategagdpo armatorial€amillo Eitzen
& Co, e, dall'altra,Eidsivae Dyvi, che hanno unito le rispettive flottar carrier, da
cui nascera Norwegian Car Carriers; allo stesspodgBreen Referg Silver Seghanno
siglato un accordo dint ventureper operare una flotta di 14 piccole naeefer
principalmente a servizio dei clienti nordeuropei.

— Sul mercato globale, invece, si segnalano alcuregagpni e accordi: la statunitense
International Shipholdingha acquisito il 25% del capitale azionario delavegese
Oslo Bulk Shipping, per operare sui mercati di @ay&ud America, Sud-Est asiatico,
Mediterraneo e Baltico; in Arabia Saudita, invekamamento norvegededfjell ha
siglato un accodo con lI'armatore NCC - controlldéoNational Shipping Company of
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Saudi Arabia (NSCSA) — per costituire ujeant ventureparitetica con sede a Dubai
finalizzata a gestire le rispettive flotte chimiete. Nel Far East, la compagnia
norvegese Hoegh LNG e la sudcoreana STX Pan Ocaamohcostituito ungoint
venturecon l'obiettivo di effettuare il trasporto di gaaturale liquefatto, nellambito di
un accordo stretto con la compagnia petrolifergspka Repsol YPF.

Lo sforzo delle compagnisudcoreanali percorrere sempre piu attivamente i processi di
internazionalizzazione, in aree del mondo sia cliofete che emergenti, € confermato, tra
gli altri, dal fatto che il gruppo navalmeccanicoadwoo Shipbuilding & Marine
Engineering Co. (DSME) — con una interessante apmra di integrazione di filiera — ha
acquisito il 49% del capitale azionario della cogmpa armatoriale sudafricana Impinda,
per collaborare su attivita di trasporto di rinfusecche e liquide e di gas naturale
liquefatto.

Sempre nelBrea asiatica in Giappone il gruppo armatoriale giapponese Mitsui O.S.K.

Lines (MOL) ha incrementato la propria partecipaeimella societa armatoriale Gearbulk

accrescendo la propria quota al 49% del capitaenaro: I'acquisita sta attraversando un

interessante momento di crescita, dal momento @mavun portafoglio ordini di 20

ulteriori navi. E ancora, sul mercato giapponesassiste:

— ad un’operazione tutta domestica, tra Shinwa Ka&lamsha (SKK) e Nippon Steel
Shipping (NSS) che hanno siglato un accordo dofussiper incorporazione;

— ad una interessante operazione di filiera, grafi®@ @quale il gruppo armatoriale
giapponese NYK ha acquisito il 12,5% della cinesaam@zhou Port Nansha
Automotive Terminal (NAT), che opera un terminal-rm nel porto di Nansha
(Guangzhou); l'operazione e strategica per il gamga momento che I'acquisita
rappresenta il terzo terminal auto della Cina, sgialle di Shanghai e Tianjin.

In Europa interessanti operazioni hanno avuto luogormsatcato grecpdove la societa
armatorialeSeanergy Maritiméa acquisito dalla statunitense Constellation Hirkergy il
50% del capitale azionario della Bulk Energy TramsgBET); e doveGrandunionha
portato a termine l'acquisizione di tre rinfusi€apsize di proprieta della connazionale
greca Aries Maritime Transport.

Nel frattempo anche I'armatore francelseuis Dreyfusconsolida il proprio ruolo nei
mercati del Far East, costituendo damt venturea Singapore con altrettante controllate
del gruppo Seroja Investments (SIL), finalizzatgestire il trasporto di rinfuse secche
dall'lndonesia.

Da ultimo, in termini di finanziamenti comunitasj segnala I'erogazione di fondi per
I'istituzione dell'autostrada del mare tra il pditancese di Nantes-Saint Nazaire e il porto
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spagnolo di Gijon, operata da GLD Atlantique, claeskempre capo &ouis Dreyfus
Armateurs.

Di sequito si riportano le principali operazionigk accordi che hanno avuto luogo nel
comparto del trasporto marittinmmn containerizzatanel periodo di riferimento.

Tab. 26. Operazioni nel segmento del trasporto matimo non containerizzato (bulk, rinfuse
liquide, car carrier, etc) sul mercato internazionae

Acquirente  Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

Seanergy 2009 Bulk Energy Seanergy Maritime Holdings Corporation, societa stomale

Maritime Transport (GR) greca, ha siglato un accordo con la statunitensest€lbation

Holdings Bulk Energy Holdings per comprare il 50% del cdpita

Corporation azionario della Bulk Energy Transport (BET) detenatalla

(GR) compagnia americana.

Grandunion 2009 Aries Maritime La compagnia armatoriale greca Grandunion ha pmortat

(GR) Transport (GR) termine l'acquisizione di tre rinfusiere Capsizé \ddore di 36
milioni di dollari di proprieta della connazionafeies Maritime
Transport.

Atlantica 2009 Eimskip (Islanda) La compagnia islandese Atlantica Shipping ha rilevee navi

Shipping (asset) frigo dalla norvegese Eimskip, impegnata in un ps3o di

(Norvegia) forte ristrutturazione.

Eitzen Bulk 2009 Dampskipselskapet La compagnia di havigazione Eitzen Bulk Shipholditgding

Shipholding Orion (DK) e Dampskipselskapet Orion, entrambe controllate giappo

Holding armatoriale norvegese Camillo Eitzen & Co hanndasigun

(Norvegia) accordo per la fusione. Eitzen Bulk confluira inddrche sara
ribattezzata Eitzen Bulk Shipping.

Lomar Corp. 2009 Allocean (UK) La londinese Lomar Corporation, societa armatodalegruppc

(UK) Libra Holdings, ha comprato la Allocean, societadinese che

fa parte del gruppo australiano Allco Finance Grolja
transazione, che include la flotta di 26 navi pardsporto di
rinfuse secche della Allocean, ha un valore di &#boni di

dollari.
Mitsui OSK 2010 Gearbulk (UK) Il gruppo armatoriale giapponese Mitsui O.S.K. lSn@OL)
Lines ha incrementato la propria partecipazione nella iesac
(Giappone) armatoriale Gearbulk accrescendo la propria quatad@% al

49% del capitale azionario della compagnia, cherapga
flotta di 64 navi, principalmente rinfusiere didippen hatch /
box shaped, e che ha un portafoglio ordini percea®® navi
circa. Il restante 51% é detenuto dalla famigliasée.

International 2010 Oslo Bulk Shipping La statunitense International Shipholding Corp.akguisito il

Shipholding (Norvegia) 25% del capitale azionario della compagnia norveges

Corp (USA) crescita Oslo Bulk Shipping. L'acquisita focalizzéa propria
attivita sui mercati di Caraibi, Sud America, Sw-asiatico,
Mediterraneo e Baltico.

Norden (DK) 2010 Dunya Shipping La compagnia armatoriale danese Norden ha riletratmavi
(asset)Turchia) product tanker MR della turca Dunya Shipping, p@rmiilioni

di dollari.
Shinwa 2010 Nippon Steel Le compagnie armatoriali giapponesi Shinwa KaiunsKa
Kaiun Kaisha Shipping Co. (SKK) e Nippon Steel Shipping (NSS) hanno siglatcaacordo
(Giappone) (Giappone) di fusione per incorporazione in base al quale N&$luira in
SKK.

(continua)
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Ultragas 2010 Eitzen Bulk La norvegese Camillo Eitzen & C. (CECO) ha cedatpropria
(Cile) Shipping intera partecipazione nella Eitzen Bulk Shipping galppo
(Norvegia) armatoriale cileno Ultragas. Si tratta del 74,33&b chpitale

azionario, pari a circa 93 milioni di dollari. Lggirente mira ad
acquisire l'intero controllo attraverso una OPA.

Eidsiva 2010 Dyvi Holding Le societa armatoriali norvegesi Eidsiva Rederiygilolding

Rederi (Norvegia) hanno concordato la fusione delle flotte car carridalla

(Norvegia) fusione nascera la Norwegian Car Carriers (NOC@irollata
da Eidsiva e partecipata al 46,4% da Dyvi, che mevitera
circa 15 navi.

Daewoo 2010 Impinda (Sudafrica Il gruppo navalmeccanico Daewoo Shipbuilding & Nhari

Shipbuilding Engineering (DSME) acquisira il 49% del capitalgoaario

& Marine della compagnia armatoriale sudafricana Impindacddrdo

Engineering prevede la partecipazione di DSME ad attivita dsporto di

Co. (Corea rinfuse secche e liquide e di gas naturale liqtefat

del Sud)

JACCAR 2010 Eitzen Ethylene La societa lussemburghese di investimento JACCARIiHgs

Holdings Carriers (Norvegia) acquisisce il 40% della compagnia di navigazionézei

(LU) Ethylene Carriers (EEC) dal gruppo armatoriale agese

Camillo Eitzen & Co (CECO), che ne detiene l'inteapitale.
Con l'operazione JACCAR intende investire nel segmelel
trasporto di etilene.

Nippon 2011 Guangzhou Port Il gruppo armatoriale giapponese NYK ha acquisitoa u
Yusen Nansha Automotive partecipazione del 12,5% nella compagnia cinesengaieou
Kaisha Terminal (Cina) Port Nansha Automotive Terminal (NAT), che opera un
(NYK) terminal ro-ro nel porto di Nansha (Guangzhoujetiminal del
(Giappone) porto di Nansha e il terzo terminal per auto déima alle

spalle dei terminal dei porti di Shanghai e Tianjin

Fonte: Nomisma

Tab. 27. Accordi nel segmento del trasporto marittho non containerizzato (bulk e rinfuse
liquide, ...) sul mercato internazionale
Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
2009 Sena Bulk (SV); La svedese Sena Bulk e la giapponese Aschi Tan&endch
Aschi Tanker (Giappone) costituito lajoint ventureAschi Sena Tanker, dotata di una flotta
di navi cisterna di varia dimensione iniziando agtal Suezmax.
Attualmente la consistenza delle flotte di AsahnKex e di Stena
Bulk é rispettivamente di circa 100 e 75 navi.
2009 Navig8 (USA); Le statunitensi Navig8 e Sokana Chartering hanrstitago la
Sokana Chartering (USA) joint venture Navig8 Chemicals che operera la flotta di navi
chimichiere delle due compagnie, che attualmergesétuita da
circa 70 navi di capacita compresa tra 35.000 e.00D4
tonnellate di portata lorda operate commercialméeat&avig8 e
da circa 30 unita di capacita compresa tra 8.6(&9.600 tpl
operate commercialmente da Sokana.
2009 Louis Dreyfus Armateurs (FR); Il gruppo armatoriale francese Louis Dreyfus Armiase(LDA)

Seroja Investments (Singapore costituira duejoint venture con le societa Trans LK Marine
(TLK) e PT Pulau Seroja Jaya Pratama (PSJP), eb&am
integralmente controllate dal gruppo Seroja Investis (SIL) di
Singapore. Le due societa si occuperanno del trasgdorinfuse
secche dall'Indonesia.
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2009 Heidmar (USA); La statunitense Heidmar e l'olandese W-O Shippirauhanno
W-O Shipping Group (NL) costituito lajoint ventureWOMAR Holdings, che si occupera di
gestire una flotta di product e chemical tankerpatitata lorda
inferiore a 30.000 tonnellate.

2009 Odfjell (Norvegia); L'armamento norvegese Odfjell e quello saudita oyl
National Chemical Carriers Chemical Carriers (NCC), controllato con '80% datiNnal
(Arabia Saudita) Shipping Company of Saudi Arabia (NSCSA), hanndasigun

accordo per costituire unjint venture paritetica con sede a
Dubai che avra il compito di operare commercialraete
rispettive flotte chimichiere.

2009 Swedish Orient Line (SE); Le svedesi Swedish Orient Line (SOL) e Ahlmark Isife@anno
Ahlmark Lines (SE) costituito ungoint venturededicata al trasporto marittimo tra la
Svezia/Finlandia e il Mediterraneo occidentale.nuava societa
SOL Ahlmark Lines AB operera un servizio regolaedidato
all'esportazione di prodotti forestali destinatiaategione del
Mediterraneo occidentale.

2009 STX Pan Ocean (Sud Corea); La compagnia di navigazione sudcoreana STX Pan rDeea
Hoegh LNG (gruppo Leif Hoeg quella norvegese Hoegh LNG (gruppo Leif Hoegh & )Co.
& Co.) (Norvegia) costituiranno ungoint venture con l'obiettivo di effettuare il
trasporto di gas naturale liquefatto nell'ambito uti accordo
stretto con la compagnia petrolifera spagnola ReYBé.

2009 Hanjin Shipping (Sud Corea); La compagnia armatoriale sudcoreana Hanjin Shippangiglato
POSCO (Sud Corea) un contratto di noleggio con la connazionale POS@@D il
trasporto di minerale di ferro dal Brasile alla €arPrevisto un
volume annuo di 2,4 milioni di tonnellate.

2009 MISC (Malaysia); Il gruppo armatoriale malese MISC, attraverso lalé MISC
VTTI Tanjung Bin (NL) International, ha siglato un accordo con la VTThjlag Bin,
filiale dell'olandese Vitol Tank Terminals Interiwatal (VTTI)
(gruppo Vitol), per costituire Igoint venture50:50 Asia Tank
Terminal (ATTL) che avra il compito di costruiregestire un
terminal per rinfuse liquide a Tanjung Bin (Johangl porto
malese di Tanjung Pelepas.

2009 Mitsui O.S.K. Lines (MOL) Il gruppo armatoriale giapponese Mitsui O.S.K. lS&OL) e
(Giappone); l'indiana Sical Logistics costituiscono ujmant venturededicata
Sical Logistics (India) alla movimentazione e dello stoccaggio di autovethnel porto

di Ennore.

2010 Hanjin Shipping (Sud Corea); Hanjin Shipping ha siglato un contratto della dardt 15 anni
Korea Midland Power (Komipo con la Korea Midland Power (Komipo) per il trasmpodi un
(Sud Corea) milione di tonnellate di carbone all'anno.

2010 National Shipping Company of La societa armatoriale saudita National Shippingnany of
Saudi Arabia (Arabia Saudita); Saudi Arabia (NSCSA) ha siglato un accordo con la
Arabian Agricultural Services connazionale ARASCO (Arabian Agricultural Serviges.) per
Co. (Arabia Saudita) costituire unajoint venture dedicata al trasporto marittimo di

rinfuse secche. La nuova societa sara partecipatd 60% dalla
NSCSA e con il 40% dalla ARASCO. Nei primi tre anni

Y

d'attivita € previsto un investimento di circa 3&tlioni di

dollari.
2010 Green Refers (Norvegia); Le norvegesi Green Refers e Silver Sea hanno siglaticcordo
Siver Sea (Norvegia) per costituire ungoint venture che operera una flotta di 14
piccole navi reefer principalmente a servizio dei clienti
nordeuropei.

Fonte: Nomisma
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Lo scenario italiano

In seqguito alla crisi economica e finanziaria glebanche il comparto del trasporto
marittimo in Italia ha accusato una fase recessalabiennio 2008-2009, seguita da una
fase di ripresa.

Gia dal primo semestre 2010, infatti, il mercatonéstico ha registrato un buon aumento
del traffico delle rinfuse solide (+25,4%) e detherci varie (+22,3%), associato tuttavia
ad un risultato ulteriormente negativo del traffemntainer (-2,3%). Tale segmento ha poi
recuperato competitivita nel corso dell'anno, clindo il 2010 con un risultato
complessivo positivo a livello nazionale (+2,9%).

In tale contesto, dati di fonte German Marshall d(2010) indicano che nel biennio della
crisi globale le uniche direttrici caratterizzate dsultati positivi per I'ltalia sono state
quelle da/per il Nord Africa, con un aumento del1B% del traffico movimentato. E
pertanto, come risulta evidente dall'analisi dsliategie condotte dagli operatori italiani,
e proprio sullo sviluppo di tali direttrici che §®® vengono basati i piani di investimento e
gli accordi’

Anche in considerazione della congiuntura negativgeriodo di riferimentd & stato
caratterizzato da un numero estremamente esigojeedazioni di M&A e accordi.

Tra le operazioni, si segnala quella con cui I'aora italiano Grimaldi Napoli ha
acquisito I'intero controllo del terminal auto derto svedese di Wallhamn, rilevando il
50% del capitale azionario dall’armatore sudcoreBnkor Car Carriers. L'acquisizione
conferma la strategia di internazionalizzazioneladetompagnia italiana, condotta
attraverso operazioni di integrazione di filieransarcati internazionali. Allo stesso tempo,
la controllata finlandese Finnlines ha presenthfmano di rilancio con l'avvio di nuove
autostrade del mare, che prevedono il potenziamgite rotte intra-baltiche e della rotta
Finlandia-Germania e un collegamento con il Mediteeo proprio via Wallhamn.

Sempre con riferimento ai collegamenti tra Norddpar e Mediterraneo, ha avuto luogo
un accordo tra la societa genovese Thos.Carr &Sdnifeeder, primario operatofeeder
e shortseagrazie all'intesa, il vettore danese potra inehed'ltalia nel proprio network di

E’ evidente come questo Rapporto tenga conto detktegie condotte nel biennio di riferimento dai
governi e dagli operatori del Nord Africa e daidgrartner commerciali, tra cui i Paesi EuropeiRaeési
asiaticiin primis. E' proprio mentre si scrive tuttavia che la regiohd attraversata da una drammatica
ondata rivoluzionaria che ne sta mettendo in €assetto politico ed economico e che mina pertatieo
base le potenzialita competitive di tali Paesi,resge proprio dalle strategie portate a termindi dag
operatori dell'area.

8 1 aprile 2009 — 31 marzo 2011
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collegamenti marittimi e terrestri che comprendgi#ooltre 35 porti solo in Europa.

Tab. 28. Operazioni nel settore marittimo riguardarii operatori italiani

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

Grimaldi Napoli (IT) 2009 Wallhamn Il gruppo armatoriale napoletano Grimaldi ha actuid
Terminal (SE) 50% del capitale del terminal auto del porto di Méhn
dalla compagnia di navigazione sudcoreana Eukor Car
Carriers. Grimaldi era gia azionista del terminalis
Wallhamn Terminal, societa proprietaria del poredese.

Fonte: Nomisma

Sul fronte delle intese, in effetti, sono statpstati accordi dipartnershipe joint venture
principalmente da imprese facenti parte dello stessmparto, secondo una logica di
integrazione orizzontale. Nel periodo di riferimgnad esempioGrandi Navi Velocie
Grendi hanno siglato un accordo per operare congiuntanenl collegamento
trisettimanale Genova-Porto Torres dedicato allecmanche pericolose.

E proprio I'armatore cruise-ferrigrandi Navi Veloci (GNV)dopo avere effettuato un
riassetto societarip intende farsi spazio nel comparto merci, puntarafch’esso, sui

collegamenti con il Mediterraneo meridionale, segmeente verso Tunisia e Marocco,
inserendo nelle proprie attivita servizi tutto merccorrispondenza dei picchi di traffico
estivi.

Allo stesso tempo, un’altra intesa, sempre intealamercato domestico, guarda
all'apertura di nuovi mercati verso il Nord Africa triestinaTripcovich e la genovese
Multi Marine Serviceshanno infatti siglato ungoint venturefinalizzata a gestire nuove
rotte marittime che collegano i porti tirrenici edratici con i maggiori partner
commerciali del Mediterraneo, tra cui Egitto, Libm Tunisia, Algeria, Spagna e
Portogallo.

E ancora il gruppo d'Amico, tramite la controllat@rocchina Damighreb, ha finalizzato
un vessel sharing agreemeobn la compagnia spagnola Boluda Corporacion Maait
grazie al quale verra rafforzato il servizio WestdService; I'accordo interessa i porti di
Livorno e Genova, in Italia, e di Tunisi e Casabkanel Nord Africa.

° Siveda anche il paragrafo relativo al traspargittimo passeggeri.
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Tab. 29. Accordi di partnership e joint venture siglati nel settore marittimo riguardanti
operatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’accordo
2009 Grandi Navi Veloci (IT); Grandi Navi Veloci e Grendi hanno siglato un accopgér operare
Grendi (IT) congiuntamente sul collegamento trisettimanale @aRorto
Torres dedicato alle merci, anche pericolose.
2010 Tripcovich (IT); La triestina Tripcovich e la genovese Multi Mari@ervices hanno

Multi Marine Services (IT) creato ungoint venture TMS Shipping & Logistics, che gestisce in
proprio nuove rotte marittime. | primi servizi cdsteno in
collegamenti tra i porti tirrenici ed adriatici cdegitto, Libia e
Tunisia, Algeria, Spagna e Portogallo ed in prasgeton l'intero
Mediterraneo.

2010 Unifeeder (DK); La societa genovese Thos.Carr & Son consolida llabmrazione
Thos.Carr & Son (IT) tra Unifeeder, primario operatore feeder e shoritsédord Europa,
e i suoi agenti per ['ltalia grazie ad un nuovaatetgic Partnership
Agreement. Grazie all'intesa, il vettore danesergpamncludere
I'ltalia nel proprio network di collegamenti mairiti e terrestri che
finora comprendevano gia oltre 35 porti solo indpa.

2010 Tarros (IT); Il gruppo armatoriale Tarros di La Spezia ha costit unajoint
Arkas (Turchia) venture con il gruppo Arkas, il pil importante gruppo Istigo
turco con cui da anni € in atto una collaborazioba. nuova

compagnia sara denominata Tarros Shipping & Trahspo

2011 D'Amico di Navigazione (IT); I gruppo d'Amico di Navigazione, tramite la conlata
Boluda Corporacion Maritim: marocchina Damighreb, ha finalizzato wessel sharing agreement
(ES) con la compagnia spagnola Boluda Corporacion Muaaitigrazie al
quale verra rafforzato il servizio West Med Seryicenosciuto
commercialmente come Navimed. L'accordo interesgarii di
Livorno e Genova, in Italia, e di Tunisi e Casabamel Nord
Africa. Il porto marocchino di Tanger-Med e lo spafp Algeciras
saranno scalati su richiesta.

Fonte: Nomisma

Circa gli accordi governativi, si porta all'evidenfintesa tra Italia e Spagna diretta a
promuovere lo sviluppo delle autostrade del madreuii obiettivo € lo spostamento dalla
modalita stradale a quella marittima di 400 milameledicati al trasporto merci.

1.3. Il settore portuale

Lo scenario internazionale

L’attenzione di questa sezione si concentra sutdiriadel mercato le cui strategie di
crescita inducono ad un grande numero di operaziom&A ed accordi nel settore
portuale. Segnatamente si tratta di enti portuatigrese terminaliste di:

- porti con funzione prevalente o rilevante ldub per il transhipmentdi carichi
containerizzati, all'interno di un networkub and spokgad esempio, Singapore,
Dubai, Gioia Tauro);

- scali interessati da primari servizi di linpaint to point di attivita general cargo,
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specialized cargo, ro-roltre checontainet sostanzialmente a vocazione merceologica
mista (si pensi ai principali porti del Nord Eurgpgquali Amburgo, Anversa,
Rotterdam);

- scali caratterizzati da una rilevante specializzaziin una data merceologia (rinfuse,
idrocarburi, ....) 0 da una specifica tipologia disporto marittimo (ro-ro epecialized
cargo con tankers, bulk carriers car carriers..), riconducibili a fattori quali
'evoluzione storica, la prossimita al luogo di gine/estrazione o al mercato di
destinazione, la scelta strategica, etc.

Nella tabella che segue e riportata la classifieapdimi 20 porti a livello mondiale per
movimentazione di contenitori. Vi rientra la tipgla di scali di cui ai primi due punti
precedenti; sono invece escluse le attivita di mevitazione di merce non condizionata in
container.

Tab. 30. La movimentazione dei 20 portieader nel traffico container (milioni di TEU) —
Anno 2009 e stime anno 2010

Rank Porto et elie: Traffico Traffico Var. % Var. % Var. %
2009 2010% 2009 2010/09® 2009/08®  2008/07
1 Singapore Singapore 28,43 25,87 +9,9% -13,5% +7,1%
2 Shanghai Cina 29,05 25,00 +16,2% -10,7% +7,0%
3 Hong Kong Cina 23,53 20,98 +12,2% -13,5% +1,1%
4  Shenzhen Cina 22,50 18,25 +23,3% -14,8% +1,5%
5 Busan Sud Corea 12,95 11,95 +8,1% -10,8% +1,2%
6 Guangzhou Cina 12,00 11,19 +7,2% +1,7% +18,8%
7 Dubai UAE n.d. 11,12 - -6,0% +10,5%
8 Ningbo Cina 13,14 10,50 +25,1% -6,5% +19,9%
9 Qingdao Cina 12,00 10,26 +17,0% -0,6% +9,1%
10 Rotterdam Paesi Bassi 11,10 9,74 +14,0% -9,8% +0,0%
11 Tianjin Cina 10,00 8,70 +14,9% +2,4% +19,7%
12 Kaohsiung Taiwan 9,18 8,58 +7,0% -11,3% -5,7%
13 Anversa Belgio 8,48 7,31 +16,0% -15,6% +6,0%
14 Port Klang Malaysia 8,87 7,30 +21,5% -8,4% +11,9%
15 Amburgo Germania 7,90 7,01 +12,7% -27,7% -1,9%
16 Los Angeles USA 7,83 6,75 +16,0% -14,0% -6,0%
17 Tanjung Pelepas Malaysia 6,50 6,00 +8,3% +7,1% +1,8%
18 Long Beach USA 6,26 5,07 +23,5% -21,9% -11,3%
19 Xiamen Cina 5,30 4,68 +13,2% -7,0% n.a.
20 Laem Chabang Thailandia n.d. 4,64 - -9,7% n.a.
TotaleTop20 - 220,9 - -10,7% +4,8%

@ stime da fonti diverse;

@Ultimo dato disponibile relativo alla classificai geimi 20 porti.
Fonte: Containerisation International Online, 2080nti diverse, 2011
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A due anni di distanza dal precedente Rapportdirdelinazionalizzazione, emergono
diversi elementi di novita circa il posizionametampetitivo dei porti a livello globale.

Nel 2009, la recessione mondiale ha influenzatmiime dei traffici dei maggiori porti
container. Considerando i primi 20 porti, gli ogiorti cinesi presenti in classifica hanno
perso circa 1'8,5% dei traffici su base annualquattro porti europei hanno perso 17,5
punti percentuali, cosi come i quattro porti stéensi’. In periodo di contrazione dei
volumi di traffico hanno mostrato variazioni pogdisolo il porto malese di Tanjung
Pelepas (+7,1%) e i cinesi Tianjin (2,4%) e Guaogz{+1,7%).

Non si puo inoltre non segnalare come gli ottoiponesi in classifica movimentino ben |l
47,5% del traffico dei primi 20 porti a livello mdiale.

A fronte di una diminuzione generalizzata dei tcafhel 2009 hanno perso terreno
soprattutto i porti occidentali. Tra gli europeiptRerdam, Amburgo e Bremenhaven,
mentre Anversa ha mantenuto la 13° posizione. @l#ano, Long Beach perde una
posizione (18°) e New York/New Jersey esce dallassifica dei primi 20 porti.
Guadagnano invece i cinesi Guangzhou, Qingdao jiiianXiamen, che nel 2009 entra
nella classifica dei primi 20 porti container. i@esante anche il dato che riguarda il porto
tailandese di Laem Chabang, che guadagna il 2@6 pos

A partire dal 2010, il mercato ha evidenziato séigmiaripresa in tutte le maggiori aree

interessate dal traffico mondiale: Northern Rarsyel-est asiatico e Stati Unfti.

- Nel Nord Europa, nel primo semestre il porto olaeddi Rotterdam ha registrato un
incremento del traffico del 14,8% su base annua, wta decisa ripresa del traffico
rinfuse secche (+45%) e con il traffico contaimeciescita del 18%, dato in linea con i
risultati del porto tedesco di Brema/Bremerhaveleleporto danese di Aarhus.

- In Cina nei primi sette mesi del 2010 i dieci porti pripe hanno movimentato 73,5
milioni di teu, con una crescita annua del 21,98petto allo stesso periodo del 2009.
Di questi, 8 figurano nelle prime venti posizioniella classifica mondiale.
Contestualmente Shanghai si € posizionato comeopponto container, scalzando lo
storico competitor Singapore. Nel 2010 infatti lo scalo cinese ha imewtato un
traffico di 29,05 milioni di teu (+16,2%), contr&® milioni di Singapore (+10,2%).

- Da ultimo, negliStati Uniti, nello stesso periodo, Los Angeles ha registratbanescita
del 16,8%, mentre Long Beach del 22,3%.

195j considerano nel computo, per I'Europa, anchmoito tedesco di Bremen/Bremerhaven e, per gti Sta
Uniti, il porto di New York/New Jersey, presentillaeclassifica Top20 2008, ma posizionati oltre il
ventesimo posto nel 2009.

! Fonte: Informare, 2011.
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In conseguenza della rinnovata spinta agli investitnche ha caratterizzato dall’'inizio del
2010 il comparto, continua la serrata competizidree i principali terminalisti per
assicurarsi il posizionamento nei porti piu stratiegspetto alle principali rotte mondiafi

Emblematica in tal senso € la contesa tra gigaatilgporto di Callao, il principale scalo
container della costa occidentale del Sud Amerdaye APM Terminals, societa
terminalista del gruppo danese AP Moller-Maersknfprarmatore mondiale) ha proposto
un investimento pari a 1,9 miliardi di dollari refpo a quello di 1,3 miliardi previsto dal
colosso arabo DP World.

La contesa ha avuto luogo in un momento di diffcali DP World che, sulla scia della
crisi mondiale e delle difficolta finanziarie, haduto rilevanti quote azionarie delle
proprie attivita in Australia agli investitori statitensi diCiti Infrastructure Investors (ClI)

e al terminalista australianBlinders Ports nonché la gestione delle proprie attivita
portuali nel porto di Mina Zayed di Abu Dhabi alfmcieta terminalista a controllo
governativoAbu Dhabi Terminals (ADT} Pur in tale contest®P World non rinuncia al
rafforzamento della propria posizione nei portiopai, rivestendo il ruolo di partner
minoritario nell'acquisizione del Trilogiport Conteer Terminal del porto fluviale di Liegi,
insieme alla holding lussemburghdagroportse al terminalista belgslanuport

Allo stesso tempo APM Terminals e DP World, insieaedue colossi cinesi COSCO
Pacific e China Merchants Holdings (CMHI), sononsailti in unajoint ventureche, in
Cina, gestira nove banchine container nel portorgemte di Qingdao. Lgint ventureé
uno dei piu calzanti esempi di internazionalizzaeidel settore portuale, dal momento che
riunisce nel proprio azionariato operatori occiddinarabi e asiatici, oltre a societa e enti
governativi locali.

Il terminalista filippino International Containereiiminal Services (ICTSI), invece, porta
avanti la consueta strategia di internazionalizzaziall’esterno della propria regione e
segnatamente nell’Alto Mediterraneo: ha infattilatig un accordo della durata di 30 anni
per assumere il controllo della Adriatic Gate Corga Terminal (AGCT), la societa che
opera il Brajdica Container Terminal del porto ¢oodi Rijeka. L'accordo prevede che
ICTSI acquisisca il 51% del container terminal e ¢hvesta oltre 70 milioni di euro

nell'arco dei 30 anni.

12 Dj tale dinamica si offre un approfondimento redhtivo Caso Studio.
13Si vedano piu avanti le operazioni riguardanti sticterminaliste di terminal container portaterantee da
altri investitori.
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Tab. 31. Operazioni di integrazione orizzontale tra societa terminaliste di terminal
container sul mercato internazionale

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti
Euroports Holdings 2010 Trilogiport | due gruppi terminalisti Euroports e DP World hann
DP World (LU) Container acquisito la Trilogiport Container Terminal, soéiethe

Terminal (BE)

sta sviluppando un nuovo container terminal nekgor
fluviale di Liegi. Il terminal, operativo nel 201@yvra
una capacita di traffico iniziale pari a 100.00Qu te
all'anno.

Shanghai 2010
International Port

Group (Cina)

Container
Terminal
Zeebrugge (BE)

La societa terminalista cinese Shanghai Internation
Port Group (SIPG) ha acquisito il 25% delle quogt d
terminal container del porto belga di Zeebrugge da
APM Terminals (Gruppo AP Moller-Maersk) per 27,16
milioni di euro, che mantiene il restante 75% del
capitale. SIPG aveva gia tentato la scalata alitaim
belga nel 2006.

PSA International 2010

(Singapore)

Chennai
International
Terminals (India)

Il gruppo terminalista PSA International di Singepba
rilevato dall'indiana Sical Logistics il 27% deljaint
venture Chennai International Terminals (CITPL),
societa che opera un terminal container nel porto d
Chennai, acquisendone cosi l'intero controllo.

AP Moller Maersk
(DK)

2010

CMA CGM (FR)

| gruppi armatoriali AP Moller Maersk e CMA CGM,
attraverso le controllate terminaliste, hanno &ffgb
uno scambio delle quote di partecipazione nei ¢oeta
terminal del porto francese di Dunkerque e del @ort
statunitense di Mobile. A seguito dell'operazioA&,
Moller Maersk, attraverso Terminal Link, controlila
91% del container terminal del porto di Dunkerque,
mentre CMA CGM controlla il 100% del terminalista
statunitense Mobile Container Terminal (MCT).

APM Terminals
(gruppo AP Moller
Maersk) (NL)

2010

Brasil Terminal
Portuario (BTP)
(Brasile)

La societa terminalista olandese APM Terminals del
gruppo armatoriale danese AP  Moller-Maersk
acquisisce il 50% della Brasil Terminal Portuaf¥P)
dalla Terminal Investment (TIL), societa affiliat
gruppo armatoriale Mediterranean Shipping Company
(MSC) alla quale rimarra il restante 50% del cdeit#
BTP. L'acquisita sta realizzando un nuovo terminal
container e rinfuse liquide nel porto brasilian&dintos,
operativo dal 2012.

China Merchants 2010
Holding

International (Cina)

Chu Kong River
Trade Terminal
Company (Cina)

China Merchants Holding International (CMHI), il
maggiore operatore portuale pubblico cinese,
acquisito il 20% del capitale di Chu Kong River dea
Terminal Company, dalla compagnia armatoriale Chu
Kong Shipping Development (CKSD). Le due
compagnie intendono infatti rafforzare i proprideg e
sfruttare appieno le sinergie ricavabili dalla
collaborazione.

ha
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Hutchison Port 2011 Hongkong Il gruppo giapponese Mitsui & Co. ha ceduto le pi®p

Holdings (Cina) International partecipazioni in due container terminal dei patii
Terminals ; Hong Kong e Shenzhen al gruppo terminalista
Yantian Hutchison Port Holdings (HPH) di Hong Kong,
International azionista di maggioranza di entrambi i terminalstato
Container

ceduto 1% del capitale azionario della HIT
Investments, societa che controlla l'impresa teaista
Hongkong International Terminals (HIT) e il 2% dell
Yantian International Container Terminals (YICjoint
venturetra HPH e Shenzhen Yantian Port Group, e delle

Terminals (Cina)

sue filiali.
International 2011 Adriatic Gate II gruppo terminalista filippino International Camer
Container Terminal Container Terminal Services (ICTSI) ha siglato un accorddadel
Services (ICTSI) Terminal (AGCT) durata di 30 anni per assumere il controllo deltidtic
(Filippine) (Croazia) Gate Container Terminal (AGCT), la societa che aper

il Brajdica Container Terminal del porto croato di
Rijeka. L'accordo prevede che ICTSI acquisiscal #5
del container terminal e che investa oltre 70 milidi
euro nell'arco dei 30 anni.

Fonte: Nomisma

Relativamente ai servizi portuali p@argo non containeralcuni terminalisti hanno
rafforzato la propria posizione con operazioni noiztali interne al mercato domestico. Si
pensi, adesempio, alla fusione, subordinata al nulla ostke @deitorita antitrust russe, che
dara vita al primo operatore portuale russo e awstirg il maggiore volume di traffico
petrolifero movimentato in Russia.

Altri hanno invece portato avanti ambiziose stregelj internazionalizzazione: € questo il
caso del terminalista filippino ICTSI in Argentinadell’arabo DP World in Brasile.

Tab. 32. Operazioni di integrazione orizzontale rigardanti servizi portuali per cargo non
container (general cargo, ro-ro,...) sul mercato internaziona

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

Porto di 2009 Pagny Terminal L'autoritd portuale del porto di Marsic (GPMM) ha

Marsiglia (FR) (gruppo Babcock acqusito il 10% del capitale azionario di Pagny riieal,
and Brown inland terminal sul canale Rodano-Saona, nei pressi
Infrastructure) Digione, controllato dal gruppo Manuport di Anversae a
(BE) sua volta fa capo alla holding lussemburghese Eutep

(gruppo Babcock and Brown Infrastructu

PYI 2009 Jiangyin Sunan La PYI Corporation, gruppo cinese che opera adtivit

Corporation International portuali nel settore delle rinfuse principalments porti di

(Cina) Container Yangkou, Nantong e del fiume Yantgze, ha acquis2&%

Terminal (Cina) della societa terminalista Jiangyin Sunan Inteometi
Container Terminal (JSICT) per circa 4 milioni dilldri. La
guota e stata ceduta dalla Shanghai InternatiomdlGoup
(SIPG).
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(continua)
Wilmar 2009 Porto di Brisbane Wilmar Gavilon, la joint venture 50:50 costituita dalla
Gavilon (Terminal privato) Wilmar International di Singapore e dalla statumsie
(Singapore) (Australia) Gavilon di Omaha (Nebraska), ha comprato il terinina
privato del porto di Brisbane utilizzato in preceda per il
traffico di zucchero, che é stato ceduto dall'alisina Sugar
Terminals per 30 milioni di dollari USA.
DP World 2009 Embraport Il gruppo terminalistico DP World di Dubai ha sitglaun
(Dubai) (Brasile) accordo con la brasiliana Coimex Group per acquigina
guota di maggioranza della Empresa Brasileira denifis
Portuarios (Embraport), che opera un’area portuale
multipurpose adiacente al porto di Santos.
Logistec Corp. 2009 Rideau Bulk Il terminalista canadese Logistec Corporation,astrso la
(Canada) Terminals filiale Logistec Stevedoring, ha comprato lintecapitale
(Canada) azionario della connazionale Rideau Bulk Terminatgieta
terminalista che opera in quattro porti canadestaéunitensi
situati lungo la St. Lawrence Seaway tra Montre@beonto
e due inland terminal nella regione di Ottawa.
International 2010 Tecplata Il gruppo terminalistico filippino International @tainer
Container (Argentina) Terminal Services (ICTSI), attraverso una filialeiguaiana
Terminal IPSAL, ha acquisito un ulteriore 10% del capitatonario
Services di Tecplata, societa che sta realizzando un nuevminal
(Filippine) multipurpose nel porto argentino di La Plata. Con
l'acquisizione il gruppo detiene 1'85% del capitatk
Tecplata. ICTSI mira a investire circa 600 mili@hidollari
nel 2011-2012 per espandersi in Colombia, Argentna
Messico.
Novorossiysk 2010 Primorsk Gli azionisti di Novorossiysk Commercial Sea PgNESP),
Commercial Commercial Port societa che gestisce il porto russo di Novorossiyskdi
Sea Ports (Russia) Primorsk Commercial Port, che gestisce il portosousli
(Russia) Primorsk, hanno siglato un accordo per la fusioekeddue
societa. L'operazione, subordinata al nulla ostke deitorita
antitrust russe, dara vita al primo operatore @detuusso e
gestira il maggiore volume di traffico petrolifero
movimentato in Russia.
Rudong 2011 Yangkou Port La societa di investimenti cinese Rudong CountyaiRit
County Ritai (Cina) Infrastructure Development and Investment (RITAIx h
Infrastructure acquisito per 229 milioni di dollari da PYIl Corpticm,

Development
and
Investment
(Cina)

azienda di Hong Kong specializzata in investimeati
gestione di infrastrutture portuali e logistichedidate al
traffico di rinfuse nella regione del fiume Yangtiie50,1%
del capitale azionario della Yangkou Port, che igestil
porto di Yangkou.

Fonte: Nomisma

Come gia rilevato nelle edizioni precedenti di qaeRapporto, il settore portuale é
scarsamente interessato dalle operazioni di irntegra di filiera, a vantaggio delle
operazioni orizzontali o portate a termine da aitviestitor®. Le integrazioni di filiera,
guando presenti, sono caratterizzate generalmeiiiie pgresenza di acquirenti che fanno
capo al comparto del trasporto marittimo.

14 Di seguito, nel paragrafo, I'analisi di tali opeiani.
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Tab. 33. Operazioni di integrazione di filiera nelsettore portuale sul mercato internazionale

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

Prima 2010 Stora Ensdasset) La societa finlandese Prima Shipping ha acquisaiagyduppo
Shipping (FI) (FI Stora Enso l'area portuale del porto di Tolkis/koikn.
Kansas City 2010 Porto di Puerta Il gruppo ferroviario statunitense Kansas City $eun
Southern Mexico (Messico) (KCS) ha comprato il terminal intermodale Puertaxideé,
(USA) che é stato ceduto dal gruppo terminalistico araencPorts

America, di proprieta del fondo Highstar Capitalnipianto
intermodale, situato a circa 65 chilometri a owdistitta del
Messico, occupa un'area di oltre 130 ettari edrfzaaapacita
di oltre 150.000 container e due milioni di tonagl all'anno.

Thoresen Thai 2010

Agencies
(Thailandia)

Baria Serece
(Thailandia)

L'armatore tailandese Thoresen Thai Agencies (THA)
acquisito il 20% del capitale azionario di Bariaede (Baria
Joint Stock Company of Services for Import ExpdrAgro-

Forestry Products and Fertilizers), societa cheehfizzato e
gestisce il primo porto privato del Vietnam, situatPhu My
nel Sud del Paese.

DFDS-C.Ports 2010

Alvsborg Ro/ro

La joint venture DFDS-C.Ports, partecipata con il 65% dal

(DK) (SE) gruppo armatoriale danese DFDS e con il 35% dalRofEs
del gruppo lussemburghese CLdN, ha acquisito pér 5,
milioni di euro la Alvsborg Ro/ro, societa di praga
dell'amministrazione comunale di Goteborg che opira
terminal ro-ro del porto della citta svedese.

Logent (SE) 2010 Stockholms La compagnia logistica svedese Logent ha acquikito

Stuveri & compagnia portuale Stockholms Stuveri & BemannBimiy)

Bemanning (SE) di Stoccolma. L'acquirente ha costi dato vita dil@sione
porti e terminal ed ha operato tebrandingdenominando la
societa Logent Ports & Terminals.

Petron 2011 Manila North Petron Corporation, il principale gruppo petrolifdilippino,

Corporation Harbour Port ha siglato un accordo con la Harbour Centre Porimiral

(Filippine) (Filippine) (HCPTI) per acquisire il 35% del capitale azionadella
Manila North Harbour Port (MNHPI), societa che aper
un'area portuale del porto di Manila con un cotdrati
concessione della durata di 25 anni.

Buckeye 2011 Vopak; First La statunitense Buckeye Partners ha acquisitedntapitale

Partners Reserve della Bahamas Oil Refining Company Internationahitéd

(USA) Corporation (NL) (BORCO), denominata anche Vopak Terminal Bahamais, d
due azionisti First Reserve Corporation (FRC) (80
capitale) e Vopak (20%). Vopak Terminal Bahamasapa
terminal per rinfuse liquide nel porto di Freeponglle
Bahamas, che ha una capacita di stoccaggio di Bighindi
metri cubi.

Advent 2011 Terminal de La societa di private equity Advent Internationedjaisisce il

International Contéineres de  50% del capitale azionario della Terminal de Caordés de

(USA) Paranagua Paranagua (TCP), societa che gestisce il contaamarinal

(Brasile) nel porto brasiliano di Paranagua. Gli attuali aib di TCP

- le brasiliane Pattac Empreendimentos e PartidgpscTUC
Participacdes Portuérias, Soifer Participacdes e&atas,
Galigrain e la spagnola Grup TCB - manterrannortzppa
partecipazione nella societa terminalista brasilian
Attualmente il terminal movimenta un traffico annpari a
675.000 teu.

Fonte: Nomisma
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Si segnala, come anticipato, il sempre maggioerésse per il settore portuale dei soggetti
investitori estranei al settore del trasporto. Balquirenti, che investono in un settore a
forte intensita di capitale, sono rappresentatbaache, fondi di investimento (grivate
equity o dedicati alle infrastrutture), grandi gruppi ustriali e, soprattutto nei paesi
emergenti, societa interamente o prevalentememigatiate dai governi.

In particolare nel periodo di riferimerifchanno avuto luogo:

- alcune operazioni tutte interne al mercato rusSbefbank CapitéGlobal Ports
Investiments), tedesco Tl e Consorzio Albert Balli€ontainer Terminal
Altenwerder) e cinese;

- linteressante ingresso di investitori statuniteasarabi nelle attivita del colosso DP
World di Dubai, che ha ceduto rispettivament€it Infrastructure Investorsl 75%
delle proprie attivita in Australia e alla socistataleAbu Dhabi Terminal$a gestione
delle attivita portuali nel porto domestico di Midayed;

- il takeover del gruppo australian®abcock & Brown Infrastructure (BBIlsulla
lussemburghese Benelux Port Holdings (BPH), chetraltm le societa portuali
nordeuropee Manuport, Westerlund e Magemon; l&ndéll'operazione ha reso
necessario il nulla osta dell’antitrust comunitario

Tab. 34. Operazioni nel settore portuale portate dermine da altri investitori sul mercato
internazionale

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

Sberbank Capital 2009 Global Ports La russa Sberbank Capital ha acquisito il 10% ¢

(Russia) Investments connazionale Global Ports Investments (GPI), saciet
(Russia) terminalista del gruppo N-Trans che opera nei porti

baltici affacciati sul Golfo di Finlandia e nel por
asiatico di Vostochny. Sberbank Capital € integealta
controllata dal gruppo bancario russo Sberbankyaa s
volta controllato dal governo rus

TUI, 2009 Container- Gli azionisti della compagna di navigazione tede
Consorzio Albert Terminal Hapag-Lloyd hanno acquisito il 25,1% del capitale
Ballin (DE) Altenwerder (DE) azionario dellimpresa terminalista Container-Terahi

Altenwerder (CTA) che Hapag-Lloyd ha acquisito nel
2001. | soci sono il consorzio locale Albert Ballthe
detiene il 56,67% del capitale della compagnia
armatoriale di Amburgo, e il colosso turistico tece
TUI che detiene il restante 43,3:

Euroports Holding 2009 Benelux Port La societa portuale Euroports Holdings, che fa calpo
(gruppo Babcock & Holdings (LU) gruppo australiano Babcock & Brown Infrastructure
Brown (BBI), ha acquisito l'intero controllo della
Infrastructure) lussemburghese Benelux Port Holdings (BPH), di cui
(Australia) deteneva il 75% del capitale azionario. L'entita
dell'operazione ha reso necessario il nulla osta

dell’antitrust europeo.

(continua)

13| e operazioni di M&A e gli accordi censiti sullmmpa di settore si riferiscono al periodo: 1 @p2i009 —
31 marzo 2011.
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Huaneng Power 2010 Luoyuanwan La societa cinese Huaneng Power International,

International (Cina) Harbour, specializzata nella costruzione e gestione di aéntr
Luoyuanwan Pier, elettriche in Cina, investe in attivita portuali.aH
Luneng Jiaonan acquisito dalla Shandong Power il 60,25% del cipita
Port, Luneng Sea della Luoyuanwan Harbour, il 58,3% della Luoyuanwan
Transportation Pier, il 100% della Luneng Jiaonan Port e il 53%ade

(Cina) Luneng Sea Transportation, mentre dalla Luneng
Development acquisira il restante 39,75% della
Luoyuanwan Harbour.
China Metal 2010 Jiangsu Jiangyin China Metal Recycling Holdings, una delle principal
Recycling Port Container aziende cinesi di riciclo dei metalli, ha acquisito
(Holdings) (Cina) (Cina) 99,68% del capitale azionario della societa poetual
Jiangsu Jiangyin Port Container.
Citigroup 2010 DP World La societa di investimenti statunitense Citigroup
Alternative Australia (Dubai) Alternative Investments (CAI) del gruppo Citigroup,
Investments con uno dei suoi principali investitori, la canagles
(gruppo Citigroup); Public Sector Pension Investment Board (PSP), ha
Public Sector siglato un accordo per acquisire dal colosso
Pension Investmen terminalistico DP World di Dubai il 75% di DP World
Board (USA) Australia, filiale australiana del gruppo mediotada

che opera container terminal nei porti di Adelaide,
Brisbane, Fremantle, Melbourne e Sydney. La nuova
compagine azionaria € costituita da CAl con il 3010
da DP World con il 25,00% e da PSP con il 24,99%.

Abu Dhabi 2010 DP World (Dubai) La societa terminalista Abu Dhabi Terminals (ADT) -
Terminals (Abu joint venture 75:25 tra Abu Dhabi Ports Company
Dhabi) (ADPC) e Mubadala Infrastructure Partners - havaile

dal terminalista DP World di Dubai la gestione dell
attivita portuali nel porto di Mina Zayed di Abu Bibi. |
soci dellajoint venturefanno entrambi capo al governo
di Abu Dhabi.

Fonte: Nomisma

Prosegue inoltre nel periodo di riferimento un’mga attivita di alleanze messe a segno
dagli operatori portuali che, piu che attraverseoadi di partnership prende corpo
attraverso costituzione doint venturee concessioni per la costruzione e gestione di
terminal.

Nel periodo di riferimento tra i paesirget per gli investimenti vi sono in particolare
Africa, Asia®, Mediterraneo, Nord America e Australia.

| terminalisti cinesi sono molto attivi anche ndlediterraneo i due colossi asiatici
COSCO Pacific e Hutchison Port Holdings (HPH) stasmiluppando rispettivamente |
terminal container del porto greco del Pireo erdinuovo container terminal nel porto di

Marsiglia. Inoltre proprio Hutchison si € aggiudda gestione trentennale del terzo
container terminal di Port Botany, nei pressi dilisgy inAustralia

®QOltre che in Cina, gli investimenti censiti in Assono diretti verso Vietnam, Sri Lanka, Thailandia
Myanmar e portati a termine da investitori e opmiasia asiatici (cinesi, tailandesi, birmani), che
occidentali.
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La cinese COSCO non nasconde il grande interessié Mediterraneo e per I'Europa in
generale, ambiti in cui intende rafforzare la pragrosizione — gia dominante in Asia —
con ogni strategia. L’espansione del terminalisgt@se continua — ad esempio - attraverso
il tentativo di presidio del sistema di traffici egro: oltre all’accordo djoint venture
paritetica con la greca Elgeka per la costruziogestione di una piattaforma intermodale
nel terminal container del porto del Pireo, dedical settore alimentare, la societa ha
manifestato interesse presso il governo greco ggiudicarsi la gara per la costruzione e
la concessione quarantennale di un grande cergisti intermodale situato a Thriasio
Pedio, nell’interno. Il governo greco, a sua vokache mira a ricoprire una posizione di
leadership nelle catene logistiche mare-terra, darso 'Europa sudorientale — intende
coinvolgere COSCO con ingenti investimenti anchiéorsviluppo del traffico merci delle
Ferrovie elleniche (OSE).

Ancora con riferimento agli operatori cinesi, sgsala I'acquisizione di minoranza del
gruppo terminalista Shanghai International Portupr(SIPG) che ha fatto il suo ingresso
nel terminal container del porto belga di Zeebrugaequistando il 25% del capitale
azionario da APM Terminals (gruppo AP Moller-Magrskon l'operazione, SIPG

conferma l'ambizione, spesso manifestata in passditoraggiungere una posizione
dominante sia a livello europeo che mondiale.

Sempre iNAsia si fa spazio sui mercati internazionali ancherininalista filippino ICTSI,
che effettua accordi e acquisizioni santinente americananegli Stati Uniti, ha infatti
siglato con l'autorita portuale di Portland un catib di concessione venticinquennale per
operare il container terminal 6, gestito in precededa Ports America; e allo stesso tempo,
in Argentina, attraverso la filiale uruguaiana IRSAe arrivato a detenere I'85% del
capitale di Tecplata, societa che sta realizzamdouovo terminal multipurpose nel porto
argentino di La Plata. ICTSI mira a investire ci6& milioni di dollari nel biennio 2011-
2012 per espandersi sui mercati di Colombia, Aigarg Messico.

Da ultimo, tra i gli elementi particolarmente rigai, vi € il sempre crescente interesse per
i porti dell’Africa. Nel periodo in esame, operatori occidentali, riaé e arabi si sono
infatti contesi la costruzione e la gestione ditip@fricani nuovi o storici, Su culi
convogliare ingenti investiment.

" per approfondimenti, si veda il Caso Studio.
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Tab. 35. Accordi riguardanti concessioni per la cdsuzione e/o gestione di terminal
container sul mercato internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
2009 Terminales Portuarios Euroandinos Il consorzio Terminales Portuarios Euroandinos (TPE
(gruppo Mota-Engil) (PT); (gruppo Mota-Engil) si € aggiudicato la concessione
Porto di Paita (Peru) trentennale del porto peruviano di Paita. Il candra
prevede investimenti per una nuova banchina dediaht
traffico container e [l'acquisizione dei mezzi di
movimentazione.
2009 L'Agence Spéciale Tanger- L'Agence Spéciale Tanger-Méditerranée (TMSA), dacie
Méditerranée (Marocco); controllata direttamente dallo Stato marocchinogituita
Porti della Guinea Equatoriale (Guine per realizzare e gestire il progetto portuale Tamged, ha
ottenuto la gestione dei porti della Guinea Equaler
2009 Gruppo Bolloré (FR); Il consorzio costituito dal gruppo francese Bollerdélalla
Porto di Cotonou (Benin) sua stessa filiale Société de Manutention du Teximn
Conteneurs de Cotonou (SMTC), che opera nel porto
africano di Cotonou, si € aggiudicato la concessiohe
sara rilasciata dall'autorita portuale per la ezalzione e
gestione del nuovo container terminal (terminal)sud
2009 TCB (ES); Il gruppo terminalistico spagnolo TCB ha siglato un
Tan Thuan Industrial Promotion accordo con l'agenzia governativa vietnamita Tanahh
(Vietnam) Industrial Promotion (IPC) per la realizzazione ut
container terminal nel porto di Hiep Phuoc, a sudid
Chi Minh City. La prima fase del progetto sara at@inel
2013. L'investimento é di 235 milioni di dollari.
2009 Hutchison Port Holdings (Cina); Portc Il gruppo Hutchison Port Holdings (HPH) si é aggoado
di Sidney (Australia) la gestione trentennale del terzo container teri@nBort
Botany, I'area portuale a 12 chilometri dal poit&gdney.
HPH ha costituito la filiale Sydney Internationadr@ainer
Terminal (SCTL), che avra il compito di gestirenilovo
impianto portuale australiar
2010 APM Terminals (gruppo AP Moller- |l terminalista portuale APM Terminals, societa delppo
Maersk) (NL); armatoriale danese AP Moller Maersk, si € aggiudita
Porto di Monrovia (Liberia) gestione del porto liberiano di Monrovia per 25 iann
L'investimento previsto nel terminal € di 120 niliadi
dollari.
2010 China Merchant Holdings Internation: La Sri Lanka Ports Authority (SLPA) ha affidatogalippo
(Cina); terminalista cinese China Merchant Holdings Int&omel
Aitken Spenc (Sri Lanka); (CMHI) e al gruppo singalese Aitken Spence la
Sri Lanka Ports Authority (Sri Lanka) costruzione e gestione del primo container termdella
nuova area portuale South Harbour di Color
2010 Hutchison Port Holdings (Cina); Portc Il terminalista di Hog Kong, Hutchison Port Holdin
di Marsiglia (FR) (HPH) si e aggiudicato la gestione del nuovo coetai
terminal 4XL dell'area portuale di Fos del porto di
Marsiglia. 1l progetto prevede che il nuovo ternhiiséa
realizzato su un‘area di 58 ettari ampliabile fanc/6 e
raggiunga una capacita di traffico pari a 1,2 milidli
teu/anno. Il terminal sara operativo nel 2-2018
2010 International Container Terminal Il gruppo filippino International Container Termir

Services (Filippine);
Porto di Portland (USA)

Services (ICTSI) e la statunitense Port of Portlandno
siglato il contratto di concessione della durat®8lianni
con il quale il gruppo terminalistico filippino opea il
container terminal 6, gestito in precedenza da sPort
America

(continua)
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2010

Qingdao Qianwan West Port United
Terminal (Cina);
Porto di Qingdao (Cina)

CM Qingdao (CMT), societa controllata dal gruppar@t
Merchants Holdings International (CMHI), ha siglain
accordo dijoint venturecon la Qingdao Port Group con
l'obiettivo di gestire congiuntamente un terminifuse
nel porto di Qingdao. La nuova societa Qingdao @&amn
West Port United Terminal (QQTU) & partecipata don
51% da Qingdao Port Group e con il 49% da C

2010

Boluda Corporacion Maritima (ES);
Compagnie Maritime Maroco
Norvégienne (Marocco)

Il gruppo armatoriale spagnolo Boluda Corpora¢
Maritima, attraverso la filiale Societe du Lanamatje
Detroit, e la marocchina Comarit (Compagnie Mariim
Maroco Norvégienne), si sono aggiudicati la gestiper
dieci anni di una banchina per il traffico ro-rol perto
marocchino di Tanger Me

2010

Melford International Terminal
(Canada);
Maher Terminals (USA)

La societa terminalista privata canadese Mel
International Terminal (MIT) e quella americana Mah
Terminals hanno siglato un accordo in base al quale
guest'ultima diventera azionista della MIT partecigo
alla realizzazione del nuovo container terminalegiv nei
pressi di Melford, in Nuova Scozia, che l'azienda d
Halifax ha in progetto da tempo e che - secondo le
intenzioni iniziali - avrebbe dovuto essere gestila
SSA Marine

2010

Hamburger Hafen und Logistik (DE);
Porto di Rijeka (Croazia)

Il terminalista tedesco Hamburger Hafen und Loki
(HHLA) ha ottenuto dall'Autorita Portuale di Rijeda
concessione trentennale del nuovo terminal cont&i€
(Bradjica Container Terminal). L'accordo prevedee ch
HHLA investa 54,5 milioni di euro nel porto, cosad
raggiungere una capacita annuale minima di 400taiia
Con l'operazione il terminalista nordeuropeo cosiguiin
interessante presidio nel Mediterrar

2010

COSCO Pacific (Cina);
Elgeka (GR)

COSCO Pacific, societa terminalista del gru
armatoriale cinese COSCO, ha siglato un accordoirali
venture50:50 con la greca Elgeka per la costruzione di un
Container Freight Station nel container termindl pEto
del Pireo, gestito dall'azienda cinese. Elgeka apezl
settore alimentare svolgendo anche attivita lagist

2010

DP World (Dubai);
Red Sea Ports Authority (Egitto)

Il colosso arabo DP World &a Red Sea Ports Authori
hanno siglato un accordo per la realizzazione dhwovo
container terminale nel porto di Sokhna, che catirgei
raddoppio del traffico container nel porto egiziamana
capacita di traffico annua di 1,75 milioni di tdunuovo
accordo garantisce al terminalista una concessibrib
anni a partire dal completamento del nuovo terminal
previsto nell'arco di quattro an

2010

Italian-Thai Development Public Co
(Thailandia);

Myanmar Port Authority;

Governo Myanmar (Myanmar)

Il gruppo tailandese Itali-Thai Development Public Ci
ha sottoscritto un accordo quadro con la Myanmat Po
Authority e con il governo del Myanmar per la
realizzazione del nuovo porto in acque profond®alivei

e di altre infrastrutture nella provincia tailandesli
Kanchanaburi. Il contratto ha validita di 60 arldintero
investimento ammonta a 13 miliardi di doll

2010

Malteurop Polska (PL);
Copenhagen Merchants (DK)

Il terminalista polacco Malteurop Polska, contrilalel
gruppo alimentare francese Malteurop, ha siglato un
accordo con la danese Copenhagen Merchants per la
realizzazione injoint venture 50:50 del terminal per
rinfuse Gdansk Bulk Terminal (GBT) nel porto di
Danzica. Malteurop Polska opera gia traffici rirfusel
porto. Il gruppo Copenhagen Merchants opera teldmiea
rinfuse in porti danesi e letto
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2010 Q Port Holdings Consortiunvéri Il consorzio Q Port Holdings Consortium (QPH)
soggetti internazionalj ottenuto in concessione dal governo australiaporito di
Porto di Brisbane (Australia) Brisbane, per 99 anni. |l consorzio € partecipadibbal
Infrastructure Partners (GIP), da Industry Funds
Management (IFM), da fondi gestiti da QIC Global
Infrastructure e da Tawreed Investments, societa
integralmente controllata da Abu Dhabi Investment
Authority (ADIA).
2011 Vopak (NL); Il gruppo terminalistico olandese Vopak ha siglato
NIBC European Infrastructure Fund accordo con il fondo NIBC European Infrastructurené
(NL) (NEIF) per costruire e gestire un terminal per pttd
petroliferi nel porto di Eemshaven. L'impianto avra
inizialmente 11 serbatoi per una capacita di stpgicadi
660.000 metri cubi e sara dotato di una banchira. L
capacita potra essere elevata successivamente f)@6
milioni di metri cubi
2011 APM Terminals (gruppo AP Moller- APM Terminals, impresa terminalista del gruy
Maersk) (NL); armatoriale danese AP Moller-Maersk, si & aggiudicial
Governo Costa Rica (Costa Rica) governo di Costa Rica le attivita di progettazione,
finanziamento, costruzione, gestione e manutenziele
nuovo container terminal Moin Container TerminaC{)
che sara realizzato nella provincia di Limon. Ihtratto di
concessione ha durata di 33 a
2011 Logent (SE); L'autorta portuale di Goteborg ha siglato un contratts
Porto di Goteborg (SE) concessione decennale con la compagnia logistiedese
Logent per la gestione del terminal auto denominato
Gothenburg Car Terminal. Logent opera nel settore
portuale con la divisione Logent Ports & Terminals.
Goteborg e il principale scalo di esportazione di
autoveicoli della Svezi
2011 EDF Trading Logistics (gruppo EDF) La compagnia britannica EDF Trading Logistics (grop
(UK); EDF) e la francese ATIC Services hanno dato vitazal
ATIC Services (FR) joint venture per la gestione di un terminal per rinfuse
secche (carbone) nel porto di Le Havre. EDF Trading
Logistics si occupa di servizi logistici per rinusecche e
olio combustibile e ATIC di logistica marittima.
2011 AP Moller Maersk, Gruppo Bolloré  L'olandese APM Terminals, societa terminalista del
(DK); gruppo armatoriale danese AP Moller-Maersk, e tipgio
Ghana Ports and Harbours Authority industriale e logistico francese Bolloré hanno itoisb la
(Ghana) joint ventureMeridian Port Services (MPS) per gestire il
container terminal del porto di Tema in cooperazicon
la Ghana Ports and Harbours Authority. La concessi
ventennale.
2011 Gruppo Bolloré (FR); Il gruppo francese Bolloré ha siglato un contraper

Governo Guinea Conakry (Guinea
Conakry)

assumere la gestione del porto di Conakry dopo iche
governo della Guinea ha annullato il contratto di
concessione per la gestione dello scalo della dwak5
anni con la Société du Terminal a Conteneurs deakign
(STCCOQ), filiale della francese Getma Internatiofgalippo
NCT Necotrans), che era stato siglato nel 2008. GEC
accusata di non aver rispettato gli impegni presermini

di investimenti.

Fonte: Nomisma
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Tab. 36. Accordi di partnership e joint venture siglati nel settore portuale sul mercato

internazionale

Anno Partner

Oggetto ed effetti dell’accordo

2009 Flinders Ports (Australia);
DP World (Dubai)

Il gruppo terminalistico DP World di Dubai ha siglaun

accordo con la societa portuale australiana Flsé&erts grazie
al quale quest'ultima entra in DP World Adelaigefiliale del

gruppo mediorientale che dal 2005 opera il contaieeminal

del porto di Adelaide. La societa diventera yomt venture
partecipata con il 60% dal gruppo di Dubai e comeBtante
40% dall'azienda australiana.

2009 Sea Cargo (Norvegia);
Porto di Risavika (Norvegia)

La compagnia di navigazione Sea-Cargo, che opexdloita di
9 navi per rotabili e container, ha siglato un adoccon il porto
norvegese di Risavika, situato sul Mare del Nordpnessi di
Stavanger. Il contratto avra una durata di dieai aprevede la
creazione di un terminal dedicato alle navi del&a-£argo e
I'utilizzo di altre infrastrutture portuali da partlella compagnia
norvegese. L'accordo ha un valore di 11 miliorgutio.

2009 China Merchants Holdings
(Cina);
Qingdao New Qianwan Contain
Terminal (Cina)

Il gruppo terminalistico China Merchants HoldingaMHI) e la
Qingdao New Qianwan Container Terminal Co. hanigtat
unajoint venture50:50. La nuova societa, denominata Qingdao
Qianwan United Container Terminal (QQCTU), gestimdve
banchine destinate al traffico dei container netgdi Qingdao.
L'investimento previsto ammonta a 911 milioni dildie. Tra i
soggetti che controllano le societa coinvolte vigooltre alle
relative autorita portuali, alcuni colossi del sett portuale: DP
World (subentrata a P&O Ports), APM Terminals e COS
Pacific.

2010 Porto di Rotterdam (NL);
COSCOL (Cina)

L'Autorita Portuale di Rotterdam ha sottoscrittdintesa con la
societa armatoriale cinese COSCO Shipping (COSCfxr)
I'ulteriore consolidamento delle sinergie. L'acaookterminera
un aumento delle toccate delle navi multipurpogeeecarichi
pesanti della COSCOL al porto olandese.

2010 Wallenius Wilhelmsen Logistics
(Norvegia);
ROLF SCS (Russia)

Il gruppo armatoriale Wallenius Wilhelmsen LogistigVWL),
joint venturetra la svedese Wallenius Lines e la norvegese
Wilh. Wilhelmsen, e la societa logistica russa RCRES, che

fa capo al gruppo ROLF, intendono costituire joiat venture
che inglobera le attivita terminalistico-portuaélrsettore della
movimentazione di autovetture e rotabili svolte lelatiue
aziende nel Baltico e in Russia.

Fonte: Nomisma

In tema di accordi tra autorita portuali, finaliizall’apertura di nuovi mercati, € rilevante

l'intesa siglata tra il porto di Marsiglia e il gor malese di Port Klang dedicata

allistituzione di una rete di piattaforme di distizione di prodotthalal*® imperniata sui

due porti fondatori. Il progetto, denominatalal Hub-to-Hub Network (HHH Network)

sara in prospettiva ampliato a Paesi esportatanec®rasile, Cina, sud-est asiatico e

'8 prodotti della macellazione consentiti dalla rielig islamica.
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Medioriente e, in futuro, ad aree con potenziafitasviluppo in materia, come i porti
dell’Africa o del Mediterraneo.

Attiva nel periodo e anchiautoritd portuale di Anversache ha siglato con il porto
ucraino di Odessa una collaborazione tesa a s\ahepiptraffici bulk e container da/per il
Mar Nero e con la Panama Canal Authority un’intissalizzata allo sviluppo dei traffici
con la costa ovest del Sud America attraversoilaza Il Canale di Panama interessa allo
stesso tempo anche all’autorita portuale del pspagnolo diAlgecirasche ha sottoscritto
un’intesa per la promozione delle attivita e lorsb& di know-how.

Tab. 37. Accordiriguardanti Governi o Autorita Portuali sul mercato internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’'accordo

2009 Porto di Anversa (BE); Le Autorita Portuali di Odessa e Anversa hannoasiglun
Porto di Odessa (Ucraina) accordo di collaborazione tesa a sviluppare i itiafbulk e
container tra lo scalo ucraino e quello belga.

2010 Porto di Anversa (BE); L'Autorita Portuale di Anversa e la Panama Canathauty
Canale di Panama (Panama); hanno sottoscritto un’intesa finalizzata allo sppo dei traffici
tra il porto belga di Anversa e la costa ovest Sletl America

attraverso Panama.

2010 Porto di Marsiglia (FR); Le Autorita Portuali di Marsiglia e Port Klang hansiglato un
Porto di Port Klang (Malaysia) accordo finalizzato all’istituzione di un “Halal Htto-Hub

Network” (HHH Network), rete mondiale di piattafoemdi
distribuzione di prodottihalal (prodotti della macellazione
consentiti dalla religione islamica) imperniata siiile porti
fondatori. 1l network sara in prospettiva ampliato Paesi
esportatori come Brasile, Cina, sud-est asiatiddeéioriente e,
in futuro, ad aree con potenzialita di sviluppo eorn porti
dell’Africa o del Mediterraneo.

2010 Porto di Algeciras (ES); La Panama Canal Authority e I'Autorita Portuale Algeciras
Canale di Panama (Panama) hanno sottoscritto un’intesa finalizzata alla praiooe del
commercio, delle attivita logistiche e allo scambid&now-how.

Fonte: Nomisma
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CASO STUDIO 1 - LA COMPETIZIONE PER IL PRESIDIO DEI PORTI MONDIALI

Nonostante la crisi economica abbia colpito durameéa capacita di investimento dei
governi, delle autorita portuali e dei maggiori eri mondiali, dall'inizio del 2010 si
segnala un ritorno agli investimenti finalizzati adobustire e ad aumentare la
competitivita dei sistemi portuali nazionali o dgngoli impianti portuali. Tra i Paesi
investitori vi sono sia leconomie consolidatehe mirano a rafforzare o a mantenere la
propria posizione competitiva, sia leconomie emergenti cui sforzi sono diretti
all'ingresso nella competizione mondiale e al cgnsate ottenimento di una quota di
traffici internazionali.

Il settore coagula in particolare anche I'interedisgoggetti investitori estranei al comparto
del trasporto, rappresentati da banche, fondi w@stimento (diprivate equityo dedicati
alle infrastrutture), grandi gruppi industriali spprattutto nei paesi emergenti, societa
interamente o prevalentemente controllate dai govéma competizione internazionale e
infatti particolarmente accesa riguardo agli iniestiti in terminal portuali, dal momento
che la costruzione del terminal e la relativa cesmme consentono un presidio dell'area
con orizzonti temporali minimi di 25-30 anni, caeduenti eccezioni fino a 40-60 anni.

Il rinnovato interesse per il settore € confermdéd fatto che le operazioni portate a
termine nel 2010 sono seconde per numero solo keqiel comparto logistico e nel |
trimestre 2011 arrivano addirittura a rappreserit&&% del totale"’

Tab. 38. Operazioni nel settore portuale, sul merda internazionale (quota % sul totale) —
Anni 2007-2010 e | trimestre 2011

Operazioni di M&A 2007 2008 2009 2010 2011 (I trim)
Settore portuale 14% 14% 12% 19% 21%
Totale comparti (merci e pax) 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

La stessa dinamica si ravvisa per gli accordi: irpadal 2008, infatti - in conseguenza
alla recessione globale - gli accordicoistruzione e gestione di termireatli meragestione
terminal avevano registrato complessivamente un andamextestente, sia in termini
assoluti che in percentuale sul totale: il pestaliliaccordi era passato infatti dal 25% del
2007, al 17% del 2008, all'8% del 2009. Il 2010,caitrario, ha registrato la prima
importante inversione defend (17%), ulteriormente confermata dal dato del méstre
2011 (26%Y°

19 Sj veda, per approfondimento, il paragrafo suriéircato globale delle M&A: le dinamiche dei tragjjor
% e operazioni di M&A e accordi qui citati sono Gefliati nel paragrafo relativo al settore portuéle
retro).
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Tab. 39. Accordi nel settore portuale, relativi a ostruzione e gestione terminal, sul mercato

internazionale — Anni 2007-2010 e | trimestre 2016 2011

Tipologia di accordo 2007 2008 2009 2010 2011 (I trim)

Costruzione/gestione terminal +

25% 17% 8% 17% 26%

Gestione terminal

Totale comparti (merci e pax) 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: Nomisma, Banca dati M&A Trasporti, 2011

Piu nel dettaglio, pefEuropa, si da conto di alcuni ingenti investimenti paretermine
dai governi o dai maggiori terminalisti nel periadiaiferimento.

In Spagna per i principali porti sono programmati rilevamvestimenti dedicati allo
sviluppo del traffico container con l'obiettivo dontrastare I'imponente crescita dei
porti nord-africani. Il porto dAlgeciras principale scalo di transhipment del Paese, ha
stanziato 131 milioni di euro per potenziare lgasfrutture che si aggiungono a 400
milioni stanziati dai terminalisti privatiBarcellong scalo gateway, ha beneficiato
invece di investimenti governativi finalizzati allsviluppo di una connessione
ferroviaria tra il porto e le principali piattafoemlogistiche dell'interno del Paese;
ancheValencia € interessata da un programma di potenziamenttaassibilita
infrastrutturale grazie ad un collegamento ferrogi@mperato dalla compagnia statale
ferroviaria Renfe tra il porto e I'importante peftbrma logistica Plaza di Saragozza.
Sempre sul continente, il terminaligedescoHHLA per rafforzare il proprio presidio
nel Mediterraneo ha investito 54,5 milioni di eurel porto croato di Rijeka, dopo
avere ottenuto la concessione trentennale del ntevoinal container BTC; HHLA,
attraverso la filiale HPC Ukraina, ha inoltre stat@ 70 milioni di euro per ampliare
I'Odessa Container Terminal (OTC), con la evidesitategia di consolidare la propria
posizione nella regione emergente del Mar Nerdle d& repubbliche sovietiche.

Allo stesso tempo, il portrancesedi Le Havresta sviluppando un terminal trimodale
con un investimento di circa 140 milioni di eura, dui prima fase dovrebbe essere
completata nel 2013; mentre il pottelgadi Anversa ha pianificato dal 2011 al 2025
interventi per 1,6 miliardi di euro, principalmentdestinati alla costruzione di
infrastrutture di grande portata.

Intanto, anche ilSud-Estdel mondo potenzia l'offerta di infrastrutture,llauscia dello
spostamento del baricentro mondiale dei traffiatyeali.

Il governo australianda varato un piano strategico nazionale che mgaoadinare i
porti nazionali e a svilupparne le sinergie, basandsulla considerazione del
progressivo aumento di traffico nella regione sudsdale asiatica.

Anche il governo indonesiansta identificando localizzazioni possibili per gedtti di
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sviluppo portuale, che supportino la congestione gia presentano i propri porti
maggiori.

- 1l governo del Bangladesha approvato la costruzione di un nuovo porto aqua
profonde nell'isola di Sonadia, per un investimeodoplessivo di 8,85 miliardi di
dollari, con un orizzonte temporale di costruziah2017.

Non resta a guardaregbvernoturco, che ha stanziato investimenti prioritari per eltm
miliardo di dollari per la costruzione di tre nugarti, che saranno localizzati a Candarli,
nella provincia di Izmir, a Mersin e a Filyos, relprovincia di Zonguldak. Nei piani
governativi, gli scali sono candidati a consenkiestensione delle Reti Trans-Europee di
Trasporto (TEN-T) verso est. Sulla base di prewisiche indicano un raddoppio degli
scambi commerciali tra Turchia e Europa entro 2@0nfatti, la Turchia mira a ritagliarsi
un ruolo di primo piano nei collegamenti tra UnioBeropea, Medioriente, Caucaso,
Mediterraneo e Mar Nerd.

Come segnalato lungo il paragrafo dedicato al settportuale, si intensifica la
competizione tra i principali terminalisti per itgsidio del posizionamento nei porti piu
strategici rispetto alle principali rotte mondiali.

Tra i casi emblematici segnalati vi € senza dublaocesa competizione tra APM
Terminals e DP World per il porto di Callao, pripaie scalo container della costa
occidentale del Sud America; allo stesso tempa),gettue rivali si sono alleati sul teatro
asiatico con i colossi cinesi COSCO Pacific e ChMarchants Holdings (CMHI)
costituendo ungoint ventureche, in Cina, gestira nove banchine container pogto
emergente di Qingdao. L'operazione e — come gidessiato - un interessante esempio di
internazionalizzazione, dal momento che riuniscerajori occidentali, arabi e asiatici,
oltre a societa e enti governativi locali.

Altresi emblematico, per la composizione dell’azioato, € I'investimento nel porto
australiano di Brisbane del consorzio Q Port Hadionsortium (QPH), partecipato da
investitori europei (Global Infrastructure Partne@)straliani (Industry Funds Management
e QIC Global Infrastructure) e arabi (Tawreed Itnesits, controllata da Abu Dhabi
Investment Authority).

Contestualmente, I'espansione del terminalistpdiio ICTSI nell’Alto Mediterraneo e
negli Stati Uniti porta all’attenzione I'intrapreedza degli operatori di aree emergenti, fino
a poco tempo fa destinatari di accordi e operazibninternazionalizzazione passiva ed
ora, a loro volta, soggetti attivi sul mercato giteh

2L A conferma del dinamismo della Turchia nel compangrittimo, si ricorda che proprio un gruppo tureo
Yildirim Group — ha acquisito nel 2010 il 20% dedpitale azionario del terzo armatore mondiale, la
francese CMA CGM.
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Nel periodo esaminato tra i pa¢arget per gli investimenti vi sono in particolare Africa
Asia, Mediterraneo, Nord America e Australia.

Oltre alla Cina — ormai solido investitore interimamale in tutte le aree geografiche, non
escluse il Nord Europa e il Mediterraneo Aisiagli investimenti sono diretti verso alcuni

paesi emergenti, in particolare Vietnam, Sri Lankagilandia e Myanmar (ex Birmania), e
portati a termine da altrettanti investitori asiatinfatti, se sono soprattutto i cinesi ad
entrare nei mercati del Far East, ad essi si aggium operatori tailandesi, birmani e — non
ultimi - operatori occidentali.

Tra le dinamiche in corso di consolidamento — endggiore interesse per gli analisti - Si
segnala il sempre crescente interesse per i pelithffica. Nel periodo in esame, infatti,
investitori e operatori di tutte le aree geoecoratmisi sono contesi la costruzione e la
gestione di porti africani nuovi o storici, a c@rnmo destinato importanti investimenti: tra
questi vi e il caso del gruppo francese Bolloréll'Aigenzia statale marocchina che
gestisce il Tanger Med e dell'olandese APM Ternsnattivi in Liberia, Benin, Ghana e
Guinea Equatoriale. Anche il governo giapponesenitht guadagnarsi un ruolo nello
sviluppo del settore portuale in Africa: tra i peti in corso vi e, ad esempio, Il
finanziamento della prima fase del ripristino espansione del porto di Namibe
nel’Angola meridionale; inoltre il Giappone cono®rcon il governo cinese per lo
sviluppo del porto di Lamu in Kenya, mentre, sempreKenya, la Japan Bank for
International Cooperation finanzia la costruzionel chuovo container terminal di
Mombasa.

Lo scenario italiano

Sulla scia della congiuntura internazionale, nednbio di riferimento, il sistema
portuale italiano ha conosciuto una fase recessinascrivibile al 2008-2009 ed una
fase di ripresa a partire dal 2010.

La dinamica emerge con evidenza dai dati del gaffontainer Il 2009 ha presentato

infatti una variazione annua del sistema portuadéé ecomplesso negativa (-9,6%),

sebbene variamente declinata nei diversi scall0ll0 invece ha registrato un recupero
di 2,9 punti percentuali, con i migliori risultaith termini di acquisizione di quote di

mercato imputabili a Genova e La Spezia, secontlerz® scalo nazionale, che hanno
registrato rispettivamente una crescita di traffiaoi al 14,7% e al 22,9%.

Tali dati contrastano solo in parte le preoccupazibe la rilevante diminuzione di traffico
nel porto di Gioia Tauro pone rispetto al ruolol'ttalia nella competizione mediterranea.
| Paesi emergenti del Nord Africa stanno infattndocendo grandi investimenti in grado
di minacciare il posizionamento dell’ltalia e delieine economie consolidate. Si pensi, ad
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esempio — in diretta concorrenza con Gioia Tawbprogetto marocchino di TangerMed,
porto gia operativo, che a regime completo sagraao di movimentare oltre 5 milioni di
teu I'anno. Tra gli altri progetti in sviluppo, @ono inoltre gli scali egiziani (Suem

primis) e il progetto tunisino di Enfidha, che esprimexach’esso una capacita di
movimentazione di 5 milioni di teu I'anno. Anch@lferia fa il proprio ingresso nella
competizione portuale mediterranea con il progeib porto di Djen-Djen affidato al
colosso arabo DP World, che prevede, a regimecapacita annuale di 1,5 milioni di teu.

Tab. 40. La movimentazione di container nei portitaliani (in numero di teu*), anno 2010,
in ordine decrescente di traffico

Rank Rank Porto Traffico Var. % Var. % Var. % ?nu;tcaag;
2010 2009 2010 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2010
1 1  Gioia Tauro 2.851.261 -0,2% -17,6% +12,7% 29,1%
2 2 Genova 1.758.858 +14,7% -13,2% -4,8% 18,0%
3 3 La Spezia 1.285.155 +22,9% -16,1% +5,0% 13,1%
4 6 Livorno 635.270 +7,3% -24,0% +4,5% 6,5%
5 4  Taranto 581.936 -21,5% -5,7% +4,1% 5,9%
6 5 Cagliari-Sarroch 576.092 -21,8%  +139,6% -43,8% 5,9%
7 7  Napoli 532.432 +3,2% +7,1% +4,5% 5,4%
8 8 Venezia 393.459 +6,5% -2,5% +15,0% 4,0%
9 9  Trieste 281.629 +1,7% -17,6% +26,4% 2,9%
10 10 Salerno 274.940 +2,1% -18,5% -14,3% 2,8%
11 11 Savona-Vado 220.000 +12,1% -22,4% +4,2% 2,2%
12 12 Ravenna 183.041 -1,1% -13,7% +3,7% 1,9%
13 13 Ancona 110.395 +4,6% -11,4% +36,6% 1,1%
14 15 Civitavecchia 41.500 +45,2% +13,3% -19,0% 0,4%
15 14 Palermo 33.495 +11,2% -7,9% +3,0% 0,3%
16 16 Catania 19.204 -11,9% +20,8% -20,1% 0,2%
17 17 Marina di Carrara 5.049 +17,1% -8,5% +102,1% 0,1%
18 18 Monfalcone 1.166 -17,7% -13,9% +8,3% 0,0%
19 19 Brindisi 1.107 +53,3% +7,3% -87,4% 0,0%
20 20 Bari 560 +918,2% -51,3% +76,6% 0,0%
21 - Portonogaro 40 - - - 0,0%
Totale Italia 9.786.589 +2,9% -9,6% +2,6% 100,0%

* Sono considerati gli sbarchi, gli imbarchi eagbordi.
Fonte: elaborazioni Nomisma su dati Assoporti, 2011

Quanto alla movimentazione di mere®n containerizzatala performanc& media
negativa del sistema portuale italiano del 200peti® al 2008 (-14,3%) & stata piu che
compensata dai risultati del primo semestre 2083,090). Anche in questo caso, alcuni
porti piu di altri si sono avvantaggiati dalla ega dei traffici marittimi: si porta il caso di

2| dati 2009 sono annuali, mentre i dati 2010 safesiti al primo semestre.
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Taranto e Livorno — quinto e sesto scalo nazioralea anche di Napoli, Ravenna, La
Spezia e Civitavecchia, che hanno registrato ueacta a due cifre rispetto ai dati del
primo semestre 2009.

Tab. 41. La movimentazione di merce (escluso contar) nei primi 20 porti italiani (in
migliaia di tonnellate), anno 2009 e | semestre 20%, in ordine decrescente di
traffico 2009

Rank Porto Traffico Traffico Var. % Var. % Quota di Quota di
2009 2010 2009 2010/2009 2009/2008 mercato mercato
(I sem) (I sem) 2010 2009

(I sem)
1 Genova 24606 47.478 +3,9% -12,4% 10,7% 10,9%
2  Trieste 22.800 44.393 +8,1% -8,0% 10,0% 10,2%
3  Cagliari-Sarroch 17.455 34.726 n.d. +1,3% 7,6% 8,0%
4  Gioia Tauro 13.806 30.132 -13,7% -11,5% 6,0% 6,9%
5 Taranto 17.117 27.175 +34,9% -37,2% 7,5% 6,2%
6 Livorno 15.038 26.766 +13,7% -21,3% 6,6% 6,1%
7  Augusta 14,137 26.468 n.d. -12,9% 6,2% 6,1%
8 Venezia 13.094 25.190 -1,3% -16,7% 5,7% 5,8%
9  Messina-Mil. 10.145 21.367 -5,4% -5,0% 4,4% 4,9%
10 Napoli 9.884 19.419 +24,7% +0,3% 4,3% 4,4%
11 Ravenna 10.663 18.703 +11,9% -27,8% 4,7% 4,3%
12 Savona-Vado 7.518 14.513 +4,6% -7,3% 3,3% 3,3%
13 La Spezia 8.865 14.328 +22,7% -23,0% 3,9% 3,3%
14  Brindisi 4.614 11.016 -19,5% -16,2% 2,0% 2,5%
15 Olbia-G.A.-P.Torres 5.033 9.968 n.d. -31,6% 2,2% 2,3%
16 Ancona 4193 8.773 +0,9% -6,9% 1,8% 2,0%
17 Salerno 4620 8.649 n.d. -11,5% 2,0% 2,0%
18 Civitavecchia 4310 7.644 +19,6% +10,6% 1,9% 1,8%
19 Palermo 3.163 7.414 +4,5% +9,0% 1,4% 1,7%
20 Fiumicino 2.403 5.503 -7,3% +1,0% 1,0% 1,3%
Totale primi 20 213.464 409.625 32,1% -14,1% 93,2% 94,0%
Totale Italia 228.998 436.560 34,9% -14,3% 100,0% 100,0%

* Ultimi dati disponibili.
Fonte: elaborazioni Federtrasporto e Nomisma sudabporti e Istat, 2010

Le operazioni di fusione e acquisizione (M&A) cmel periodo di riferimentd, hanno
interessato il mercato italiano hanno avuto luogolusivamente in ambito domestico
(operazioniltalia su Italia) e prevalentemente di minoranza. Le acquisiziowitre, sono
principalmente riconducibili a soggetti investitinanziari, coinvolti allo stesso tempo in
diversi settori, da quello infrastrutturale a gadtigistico a quello portuale.

231 aprile 2009 — 31 marzo 2011
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Si segnalano, ad esempio, le due operazioni chaecharteressato i porti di Genova e
Trieste e che fanno capo@tuppo Gavio la prima relativa all’acquisizione di controllo d

Terminal Frutta Genova (TFG), la seconda all’ingeesli minoranza in General Cargo
Terminal (GCT) che gestisce lo scalo legnami de3te, dove sorgera il nuovo terminal
multipurpose del porto adriatic¢d.

Nel Tirreno, invece GF Group (Orsero)rafforza la propria posizione di leader nella
logistica agroalimentare facendo l'ingresso di mamza (25%) nel capitale di Reefer
Terminal Livorno, societa di gestione del maggideeminal frigo per ortofrutta del
Mediterraneo; il gruppo infatti possiede gia ilnenal di Vado Ligure. Il nuovo assetto
azionario vede anche come azionisti di minorand&o2sia la Compagnia Portuale, sia la
compagnia di spedizioni Sar.

Sempre a Livorno, CILP (Compagnia Impresa LavoraRmrtuali), gruppo Mercurio,
Autotrade & Logistics e Giorgio Gragnani hanno ttagb la joint venture Sealiv
(Southern European Auto Logistics Livorno), socid&dicata al traffico delle auto nel
porto toscano, primo porto italiano per la logiatidell’auto. Tra gli obiettivi vi € |l
presidio del trafficotranshipmentdal mercato europeo e dal Far East e il successivo
smistamento snavifeederdirette nei porti del Mediterraneo.

Tab. 42. Operazioni nel settore portuale riguardaritoperatori italiani

Acquirente  Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti
Gruppo Gavia 2009 Terminal Frutta  Argo Finanziaria d gruppo Gavio ha rilevato da Cler
(IT) Genova (IT) Logistics Group (CLG) la societa Terminal Frutta nGea

(TFG), che opera un terminal per carichi refrigemtmerci
varie al Ponte Somalia del porto di Genova.

General Cargo Il gruppo Gavio ha acquto il 18% della General Car¢

Terminal (IT) Terminal (GCT), societa che gestisce lo Scalo Leundel
porto di Trieste. L'operazione ha previsto l'aciogsie dello
stesso numero di quote dai due soci di maggiorAgeatimar
e Pacorini-Ocean, che scendono cosi dal 45% al 860
socio, la societa regionale Friulia, resta al 10%.

GF Group 2010 Reefer Terminal GF Group (Orsero), leader nella logistica agroafitaee, he

(gruppo Livorno (IT) acquisito il 25% di Reefer Terminal Livorno, soéieti

Orsero) (IT) gestione del nuovo terminal frigo per ortofruttanaggiore del
Mediterraneo. A pari quota entra nella compagirstruttore
edile Rodolfo Cagliata. L'assetto azionario vedechan
Compagnia Portuale e la compagnia di spedizioneSaambi
al 25%.

(continua)

24 Allo stesso tempo il raggruppamento formato da iGav Messina si & aggiudicato la gara per la
concessione del Terminal Multipurpose di Genovaskégnazione tuttavia e stata sospesa dopo isaicor
del Consorzio Canepa, formato da Grendi, Spinddastorino.
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Gruppo 2010 Terminal Darsena La Compagnia Portuale Livorno (CPL) ha acquisitcegtante

Investimenti Toscana (IT)
Portuali (IT)

50% del Terminal Darsena Toscana (TDT) del porto
Livorno dal gruppo Contship. Nel contempo ha tragfetale
guota, per un corrispettivo di 20 milioni di eura, Gruppo
Investimenti Portuali (GIP). CPL e GIP gestirannosic
congiuntamente il Terminal Darsena Toscana. GlRpmw
logistico e portuale, possiede anche il Terminaht€nitori
Porto di Genova, societa che gestisce il contateeminal
Southern European Container Hub (SECH) del porto
Genova

Italiana Coke 2010 Terminal Alti
(IT) Fondali Savona

(Im)

Italiana Coke ha acquisito il 46% del capitale drrinal Alti
Fondali Savona (TAFS), che ha in concessione niteal
marittimo dedicato alla sbarco di rinfuse solideegzo la
Darsena Alti Fondali del porto di Savona. La quétatata
ceduta da Societa Funiviaria Alto Tirreno (SF/

Fonte: Nomisma

di

di

In tema di accordi, prevalgono le intdsglia su Italia - tutte interne, quindi, al mercato
domestico - finalizzate alla costituzione jdint venturee tese al rafforzamento della

propria posizione.

Tab. 43. Accordi di partnership e
operatori italiani

di joint venture siglati nel settore portuale riguardanti

Anno Partner

Oggetto ed effetti dell’'accordo

2009 Fratelli Elia (IT);
Sintermar (IT)

La compagnia di movimentazione portuale FratelliaBe il
terminalista Sintermar hanno costituito la Wintermgoint-
venture finalizzata alla gestione congiunta delavimentazione
di veicoli. La Fratelli Elia gestira cosi il propritraffico dalla
banchina Sintermar, a scapito di quella attualéa d@ompagnia
Portuale di Livornc

2010 Compagnia Impresa
Lavoratori Portuali (IT);
Giorgio Gragnani (IT);
Gruppo Mercurio (IT);
Autotrade & Logistics (IT)

Compagnia Impresa Lavoratori Portual(CILP), gruppa
Mercurio, Autotrade & Logistics e Giorgio Gragnahanno
costituito la joint venture SEALIV (Southern European Auto
Logistics Livorno), dedicata al traffico delle auteel porto di
Livorno, primo porto italiano per la logistica dalito.

Sealiv € partecipata da CILP con il 40% delle qudt gruppo
Mercurio e da Autotrade & Logistics con il 26% dara e da
Giorgio Gragnani con I'8%. Tra gli obiettivi vi & kviluppo di
traffico transhipment dal mercato europeo e dal East e lo
smistamento su navi feeder dirette nei porti detlitéeraneo.

2010 Clerici Logistics Group (IT);
Dole Food Company (USA)

Clerici Logistics Group (CLG) ha siglato un accordon la
multinazionale statunitense Dole - che in Italia gipera nello
scalo di Livorno — in virtt del quale nel propr&rminal del porto
di Salerno gestira traffici di banane di marchio nBfor

provenienti dall'Ecuador. Il Terminal Frutta Salkeel gruppo si
assicura cosi un traffico annuo di due milioni ditoni di frutta,
pari a circa 40mila tonnella

Fonte: Nomisma

Per quanto riguarda gli accordi relativi alla cassiene di terminal container, Venice
Green Terminal, societa partecipata da 14 imprespeatlizione, si € aggiudicata la gara
per la gestione del nuovo terminal ortofrutta dertp di Venezia bandita da APV
Investimenti, la societa partecipata dall'AutoRtartuale di Venezia.
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Tab. 44. Accordi relativi a concessioni e/o gestiendi terminal container riguardanti
operatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
2010 Venice Green Terminal (IT); Venice Green Terminal (VGT), societa partecipatd 2amprese
Porto di Venezia (IT) di spedizione, si & aggiudicata la gara per il muaesrminal

dell'ortofrutta del porto di Venezia bandita dalR¥ Investimenti,
la societa partecipata dall’Autorita Portuale din®sa. Nella
prima fase sono previsti magazzini a temperaturdreltata per
3.600 mq sui 13.000 previsti dal progetto. L'iniia comportera
un investimento di 2,9 milioni di euro.

Fonte: Nomisma

Nel frattempo fervono le intese istituzionali siglalalle Autorita Portuali, che in periodo
di crisi, mirano a fare sistema creando opportucitdmerciali ed economie di scala e di
scopo.

Le intese rivolte ai paesi partner del Mediterramgano prevalentemente a sviluppare le
Autostrade del Mare sulle rotte merci e passeggeagiuesto il caso degli accordi tra Trieste
e il porto egiziano di Alessandria, tra Venezid gorto siriano di Tartous, tra Genova e il
porto marocchino di Rades.

Guarda invece allo sviluppo verso il Far East,d@do siglato tra Civitavecchia e il porto
cinese di Lianyungang, finalizzato a favorire i pagi di interscambio tra i rispettivi
operatori economici. Anche Savona e la spagnolaagana intendono sviluppare le
sinergie all'interno del Mediterraneo facendo Isuaterminalisti comuni.

Non diminuiscono le intese siglate sulersante adriatico e finalizzate sia
all'irrobustimento del sistema portuale nazionale, a stringere alleanze con le economie
della costa balcanica:

- le Autorita Portuali di Venezia, Capodistria, Ttee® Ravenna hanno firmato l'accordo
dei porti del Nord Adriatico che prevede la cooperae al fine di formare un unico
grandegatewayper le navi che scalano I'Adriatico per servil@lla settentrionale e
I'Europa centro-orientale; l'intesa ha forte vakeistituzionale dal momento che é stata
sottoscritta alla presenza del coordinatore eurq@eede Autostrade del Mare.

— Allo stesso tempo, sempre i porti italiani delldlte Medio Adriatico (Venezia,
Ravenna e Ancona) e i porti croati di Rijeka, Stma(&plit) e Zadar hanno sottoscritto
una lettera d'intenti finalizzata alla cooperazitraei rispettivi sistemi portuali; inoltre
le parti si impegnano ad individuare strategie conper lo sviluppo delle connessioni
con il corridoio Adriatico Baltico e il Corridoio V

L’autorita portuale di Venezia si conferma partazohente attiva dal momento che ha
anche siglato con I'ente indiano Maharashtra MagtBoard (MMB) un accordo che mira
a sviluppare il traffico tra i porti della costactentale dell'India e lo scalo nord-adriatico.
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La strategia della parte italiana € quella di @&rtin canale privilegiato con il governo
indiano, che ha stanziato un piano di investimpatii porti occidentali pari a 15 miliardi
di dollari che al 2015 consentira una capacita desgva di 250 milioni di tonnellate. E -
allo stesso tempo - ha siglato un memorandum dsanton il porto croato di Dubrovnik
per lo sviluppo dei traffici merci e passeggeriitdae porti.

Anche il versante tirrenicoha registrato iniziative istituzionali, come, adempio, il
protocollo d’intesa tra I’Autorita Portuale di Sanaoe i due interporti di Mortara e Rivalta
Scrivia per lo sviluppo dell'intermodalita ferrovia.

Si segnala inoltre, in tema di accordi governaiivimemorandunsiglato tra Italia e Cina
per un progetto sulla cooperazione doganale firnttgli enti doganali di Genova e
Tianjin. L'intesa consentira ai porti liguri di Geva, La Spezia e Savona - Vado di agire
all'interno di un accordo bilaterale, secondo n&b gienere nel’Unione Europea solo a
guello tra le dogane di Rotterdam e di Shanghai.

Da ultimo, un accordo per lo sviluppo dei portmMla-marittimi del sistema idroviario del

Po e stato siglato dai porti di Cremona, ReggioliamChioggia, Venezia, Porto Nogaro e
dal sistema portuale mantovano, allo scopo di ppéue la modalita di trasporto fluviale
lungo il Po.

Tab. 45. Accordi istituzionali per lo sviluppo delsettore portuale riguardanti porti italiani

Anno Partner Ogagetto ed effetti dell’accordo

2009 Porto di Trieste (IT); Il porto egiziano di Alessandria e quello di Treshanno
Porto di Alessandria (Egitto) firmato un memorandum d'intesa per incrementaraffici ed i
collegamenti marittimi. 1l documento rientra nelogramma

MoS per lo sviluppo delle autostrade del mare enie

avviare progetti comuni e collaborazioni tra pubdble privato.

2010 Porto di Venezia (IT); Il porto di Venezia e il porto siriano di Tartouarimo siglato un
Porto di Tartous (Siria) accordo che prevede lo sviluppo dei traffici trduie scali con
l'obiettivo di incrementare la cooperazione opgeatiecnica e

commerciale tra ltalia e Siria. L'accordo riguaridaltre la

promozione di una linea diretta ro-ro (merci) e pax

(passeggeri) tra Venezia e Tartous allinterno pedgetto

europeo delle Autostrade del Mare facilitando Iditighe

doganali.
2010 Porto di Savona (IT); Le Autorita Portuali di Savona e Terragona hanmmdio un
Porto di Terragona (ES) protocollo di intesa per collaborare e incrementareelazioni
tra i due porti facendo leva sui terminalisti cofiaun
2010 Porto di Civitavecchia (IT); L'Autorita Portuale di Civitavecchia ha sottosaritina lettera

Porto di Lianyungang (Cina) d'intenti con il porto cinese di Lianyungang perdire rapporti
di interscambio tra gli scali ed i rispettivi opna economici.

2010 Porto di Savona (IT); L'Autorita Portuale di Savona e la Polo Logistictiegrato di
Polo logistico di Mortara (IT) Mortara hanno siglato un protocollo d'intesa cobiéttivo di
sviluppare sinergie fra il porto ligure e le aredraportuali
esistenti anche attraverso [limpostazione di servit
navettamento ferroviari per favorire il rapido itmol di grandi

volumi di merce alleggerendo la pressione sulla setadale.

(continua)
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2010 Porto di Genova (IT); L'Autorita Portuale di Genova ha siglato un protticdi intesa
Porto di Rades (Marocco) con il porto di Rades, uno dei due punti di appraddunisi
insieme a La Goulette. In corso vi sono anchedtiat con

Tangeri per il Tanger Med in Marocco.

2010 Porti di Venezia, Trieste e Le Autorita Portuali di Venezia, Trieste, RavennaKeper
Ravenna (IT); hanno firmato l'accordo dei porti del Nord Adriaticche
Porto di Koper (Capodistria) (SL prevede la cooperazione al fine di formare un urgcande
gateway per le navi che scalano I'Adriatico pewiserl'ltalia
settentrionale e I'Europa centro-orientale; liateka forte
valenza istituzionale dal momento che € stata suitta alla

presenza del coordinatore europeo per le Autosttetiare.

2010 Porti di Venezia, Ravenna e | porti italiani dell’Alto e Medio Adriatico (Venea, Ravenna e
Ancona (IT); Ancona) e i porti croati di Rijeka, Spalato (Spétyadar hanno
Porti di Rijeka, Spalato (Split) e sottoscritto una lettera d'intenti finalizzata duppare sinergie
Zadar (Croazia) tra i rispettivi sistemi portuali; inoltre le pari impegnano ad

individuare strategie comuni per lo sviluppo dedtnessioni
con il corridoio Adriatico Baltico e il Corridoio V

2010 Porto di Venezia (IT); L'Autorita Portuale di Venezia ha siglato con lenndiano
Maharashtra Maritime Board Maharashtra Maritime Board (MMB) un accordo per lo
(India) sviluppo del traffico tra i porti della costa oceidale dell'India

e lo scalo nord-adriatico. La strategia dell’'operatitaliano e

quella di aprire un canale privilegiato con il gowve indiano,

che ha stanziato un piano di investimenti per tipmcidentali

pari a 15 miliardi di dollari che al 2015 conseafima capacita
complessiva di 250 milioni di tonnellate.

2010 Porto di Venezia (IT); L’Autorita Portuale di Venezia ha siglato un menrmatam di
Porto di Dubrovnik (Croazia) intesa con il porto croato di Dubrovnik finalizzasviluppare i
traffici merci e passeggeri tra i due porti.
2010 Porto di Savona (IT); L'Autorita Portuale di Savona e l'Interporto di Bia Scrivia
Polo logistico di Rivalta Scrivia hanno siglato un protocollo d'intesa con Il'obiettilr sviluppare
(IT) sinergie tra il porto ligure e le aree retroporitual
2011 Porto di Genova (IT); Le Autorita Portuali di Genova e del porto maroochidi

Porto di Tanger Med (Marocco) Tanger Med hanno sottoscritto un accordo di cogiena.

L'intesa € volta principalmente allo sviluppo degnszi
marittimi ro-ro e passeggeri tra i due scali.

2011 Porto di Livorno (IT); L’Interporto di Bologna e I'Autorita Portuale di¥orno hanno
Interporto di Bologna (IT) siglato un accordo di collaborazione focalizzatossviluppo
dei traffici merci, containerizzati e non, tra leedinfrastrutture,
sulla promozione delle relazioni di traffico traggma ed Italia e
tra quest'ultima e i paesi del Nord Africa, nonchélla
condivisione delle soluzioni adottate in merito servizi
ferroviari e intermodali.

Fonte: Nomisma

In tema digrandi infrastrutture si segnala il progetto dell’Autorita Portuale\téinezia per

la riconversione dell’area industriale ex-Monteéiba Marghera, che consiste in una
infrastruttura portuale e logistica, con I'obiettidi creare una porta privilegiata di accesso
per le merci da/per i mercati dell’Est: a fine 2@&.6tato infatti pubblicato il bando di gara

per I'esecuzione del progetto intermodale di scd#zione merci a servizio del terminal

container previsto sull'isola della chimica e dabscollegamento con la rete ferroviaria
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nazionale. La progettazione della piattaforma dasfmanziata al 50% dall’'Unione
Europea con 1,25 milioni di euro.

In sinergia con la piattaforma intermodale, I'AutarPortuale sta inoltre promuovendo
'ambiziosa progettazione di una piattaforma pdeudialtura al largo dei lidi veneziani,
per un investimento di 1,4 miliardi di euro: le du&astrutture dovrebbero consentire al
porto di Venezia di intercettare una consistentadei traffici tra Europa e Far East e tra
Europa e Mediterraneo orientale.

Sempre alla fine del 2010, il Ministero degli Aff&steri e Unicredit hanno presentato
congiuntamente il progetto del gruppo bancario malizzare una nuova piattaforma
container a Monfalcone, in grado di movimentaraes@ regime fino a 3,2 milioni di teu
all'anno. L’interesse governativo nel progetto agla il posizionamento competitivo della
regione dell’Alto Adriatico nei riguardi dei traffi dell’'asse Est-Ovest che passano per il
Friuli Venezia Giulia. Gli investimenti previsti péa realizzazione del progetto a carico
del gruppo bancario ammontano a circa 775 milianewtro, a cui andranno affiancate
risorse pubbliche per circa 300 milioni per il cdetpmento delle opere infrastrutturali
extraportuali. Per la fase di gestione del termikhdicredit ha stretto un accordo con il
primo armatore mondiale, il danese AP Moller-Maedie garantira una parte dei traffici
e la gestione operativa dello scalo attraversotdrollata olandese APM Terminals.

Unicredit non nasconde il proprio interesse perimliestimenti nei terminal portuali —
merci e passeggéti- e, sempre nella regione dell’Alto Adriatico e dompetizione con
investitori cinesi, ha manifestato interesse prasgoverno sloveno per il progetto di
ampliamento del porto di Koper (Capodistria), chhevpde la costruzione di un terzo
terminal container, e per il coinvolgimento nekk&lizzazione di infrastrutture ferroviarie a
servizio dello scalo.

Infine, in tema dfinanziamenti pubbligisi da notizia del fatto che la Regione Calabaa h
approvato l'accordo di programma-quadro per la ittagbne di un polo logistico e
intermodale a Gioia Tauro, con uno stanziament58i milioni di euro per interventi da
effettuarsi anche in ambito portuale, oltre chealtte aree della regione. L’intervento
principale riguarda il potenziamento della retedeiaria che connettera il porto alla rete
nazionale. Allo stesso tempo RFI investira a Giaaro 280,5 milioni di euro, provenienti
dai fondi PON Reti e Mobilita 2007-2013.

% A conferma dell'interesse di Unicredit per I'AltAdriatico, si segnala inoltre che proprio il gruppo
bancario, in cordata con Costa Crociere, Genefililiana Bunkeraggi e la societa di costruzioni
Reguardia, si € aggiudicata la gara per la prizagione del Trieste Terminal Passeggeri (Ttp) m@sso
vendita dall'Autorita portuale di Trieste. Dell’apeione si tratta nel paragrafo relativo al tragpor
marittimo passeggeri.
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1.4. Il settore ferroviario merci

Lo scenario internazionale

Nel periodo di riferimentd, il comparto ferroviario internazionale ha confatm la
stagione vivace gia riscontrata nell'edizione pderge di questo Rapporto, sia dal punto
delle operazioni di M&A che degli accordi di pantsieip e joint venture Questo é
imputabile in sintesii) alle strategie delle grandi compagnie finalizzalteafforzamento
della posizione sul mercato continentaileagli sforzi attuati per sviluppare il mercato del
trasporto merci intermodale in competizione cotrasporto marittimo, soprattutto sulle
nuove rotte terrestri di cerniera tra Occidenterier@e?’

La crisi globale ha favorito paradossalmente ilcpsso di concentrazione sul mercato
ferroviario europeo in atto da alcuni aAhin fase di congiuntura recessiva infatti solo i
grandi operatori e i governi hanno la possibilitgpcbgrammare investimenti e di avere
garantito I'accesso al credito. In alcuni casi ssiste anche a dinamiche difensive di
ritorno alcore businessmesse in atto anche da compadeasler.

L’analisi dei risultati degli operatori merci comtari nel 2009 indica una diminuzione
media su base annua delle tonnellate-km movimeirtatmo al 209%°. La crisi ha colpito
le principali imprese ferroviarie europee, inclugeslle dei nuovi Stati membri. Deutsche
Bahn, ad esempio, il primo operatore cargo conquua di mercato pre-crisi pari al 34%
dei volumi europei, ha visto diminuire il propriaffico del 17%, la polacca PKP del 24%,
la francese SNCF del 20%, Ferrovie dello Stato28éb, la spagnola RENFE del 28%. I
2010 ha segnato l'inizio della ripresa, con un encento del 5,4% su base annua delle
tonnellate-km movimentate dagli operatori ferrovidellEuropa occidentale (UE-15+
Svizzera) e del 7,6% per le imprese dellarea oeotientale (UE-12+Croazia,
Montenegro e Repubblica serba di Bosnia-ErzegoviNa) complesso, il traffico non e
comunque tornato ai livelli del 2007.

Negli Stati Uniti, nello stesso periodo, il traffienerci delle principali societa ferroviarie, €
cresciuto del 7,2% rispetto al corrispondente miEridel 2009 e con una flessione del
12,3% rispetto al 2068

% e operazioni di M&A e gli accordi censiti subsampa di settore si riferiscono al periodo: 1le@009 —
31 marzo 2011.

%" sj vedano, piu avanti nel paragrafo, le stratefgiegrandi operatori e dei governi, tese ad intéaoe e
presidiare le direttrici terrestri tra Europa e asi

8 Sj veda a questo proposito la consistente cangpdacquisizioni e accordi portata avanti dai niagg
operatori europei, pit avanti riportata.

? Fonte: Rapporti annuali 2009-2010 e 2010-2011, @onity of European Railway and Infrastructure
Companies (CER).

%0 Fonte: Association of American Railroads (AAR)1D.
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In tale contestoSNCFe Deutsche Bahmimangono gli indiscussi protagonisti del biennio
sul mercato europeo e intercontinentale.

In continuita con la forte espansione gia segnalatk precedente edizione, non si ferma
infatti, la strategia di crescita per vie estereé ablosso francese pubbli@\NCF che da
una parte riordina le proprie partecipazioni - celbe quelle minoritarie e rafforzando
guelle di maggioranza - e dall’altra stringe accaovdrldwide La natura delle acquisizioni
e di portata tale da rendere necessario in quéisi tasi il nulla osta dell’autorita antitrust
europea. Piu nel dettaglio:

- sul mercato domestico ha acquisito da Norbert [@eséingle una quota ulteriore della
societa di trasporto combinato strada-rotaia Newestrarrivando a detenere cosi il 38%
del capitale e con opzione di ottenere il contr@liB0%; ha inoltre rilevato da DB
Schenker, filiale del gruppo tedesco ferroviariau3ehe Bahn, il 10% della francese
STVA, di cui detiene gia una partecipazione di magmza;

- in ambito continentale, al contempo, ha portat@ranine il takeoversulla svizzera
Ermewa, attraverso la controllata TLP, ed ha adguigeolia Cargo la divisione
ferroviaria del gruppo connazionale Veolia Envirement. L'operazione, di portata
continentale, & stata conclusa insienteueotunnej societa che gestisce in concessione
il Channel Tunnel della Manica: l'accordo tra i daequirenti prevede che — in
considerazione delle norme antitrust comunitarfieecesi - SNCF mantenga gisset
internazionali, ossia le filiali in Germania, PaBsissi ed Italia, e Eurotunnel gli asset
francesi, che comprendono Socorail, Veolia Cargmée, Veolia Cargo Link, CFTA
Cargo. Dopo avere acquisito le attivita internaalodi Veolia Cargo, la compagnia
francese ha portato avanti una grande operaziorebdindingunificando le attivita di
SNCF Fret e Veolia Cargo sotto I'unico marchio Ceagdd, che sara gestito dalla filiale
logistica Geodis. Tra le molte filiali europee,sano anche le italiane SNCF Fret Italia
e Veolia Cargo lItalia rinominate CapTrain Italia.

L’acquisizione di Veolia Cargo consente a SNCFodtanziale rafforzamento della propria
rete europea, in modo particolare nei confrontipteicipale concorrente, Deutsche Bahn.
L’inasprimento della competizione tra i due coldssroviari ha condotto le due societa a
separare gli interessi comuni: DB Schenker, hattinfdevato da SNCF il 20% della
compagnia ferroviaria spagnola Transfesa, arrivandetenerne il 75%. In cambio, SNCF
ha ottenuto - come gia detto — il controllo detntese STVA.

Allo stesso tempopPeutsche Bahrrafforza la presenza sui mercati ferroviari detE
aumentando al 95% la propria quota azionaria 1sek#eta ferroviaria privata polacca PTK
Holding, di cui aveva gia ottenuto una partecipagiccon l'acquisizione della PCC
Logistics.
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Anche in tema di alleanze internazion&NCFsegue le orme di Deutsche Bahn, che gia
da qualche anno pone le basi per il controllo delkrci lungo il ponte terrestre euro-
asiatico. SNCF e la russa RDZ hanno attivato tra¢tgper un accordo di collaborazione
relativo al trasporto ferroviario di autoveicoliatiRussia e Europa, con possibilita di
ampliare i collegamenti verso 'Asia. L'alleanzarserisce tra quella gia esistenteR2Z

e Deutsche Bahn, che da circa due anni collabosamhacollegamento ferroviario per
container tra Germania e ClaContestualmente, I'operatore rusbmnsContainerha
ottenuto il controllo della societa kazaka Kedem&fervice, la principale societa logistica
del Paese, il cui azionista di minoranza rimanedeieta ferroviaria statale Kazakhstan
Temir Zholy.

E daltra parte, € anche evidente il grande inssrgser gli operatori ferroviari per |l
mercato russpsu cui vengono pertanto conclusi acquisizionii @atordi. Ne sono un
esempio:

- il gruppo cipriotaGlobaltrans Investmenthe gia opera in Russia, Ucraina ed Estonia,
che ha acquisito il 50% la russa BaltTransServiBgB tra le maggiori societa private
della Russia;

- la societa elveticénterRail Holdingdel gruppo Transinvest che ha acquisito la russa
Trans Siberian Express Service (TSES), societpetiigioni e di logistica fondata dal
ministero russo delle Ferrovie e dalla compagniaadiigazione Sea-Land del gruppo
americano CSX;

- la compagnia finlandeséR Cargg che ha siglato un accordo jdint venturecon la
russaFreight One Companyer la costituzione di Freight One Scandinaviag ch
seguira l'intera filiera del trasporto tra i dueefia

Allo stesso tempo, rispetto @lonte euro-asiatico caucasico Paesi della regione non
stanno a guardare: Pakistan, Turchia e Iran intemdofatti contrastare la direttrice
terrestre transiberiana ed approdare in Europaavattso Istanbul, che gia vanta
collegamenti ferroviari con I'Europa. La Turchia sholtre intrattenendo relazioni con la
Cina per la fattibilita di un collegamento sperirteda terrestre Cina-Turchia per il traffico
container tra Asia ed Europa.

In Europg tra i protagonisti del periodo si segnala latefye di rafforzamento di
Europorte, la societa del gruppo Eurotunnel cheisgesil tunnel sotto la Manica, che ha
rilevato dal gruppo trasportistico britannico Fsbup la societa ferroviaria GBRf (Great
Britain Rail Freight), terza compagnia britannigdrdsporto ferroviario e intermodale. Per
il colosso britannico FirstGroup, l'operazione #iga un ritorno alcore businesssul
traffico passeggeri; mentre Eurotunnel consolidaptapria posizione all'interno del

%! La crisi economica ha portato nel 2010 alla terapea sospensione del servizio.
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mercato europeo, dopo l'acquisizione deggisetfrancesi di Veolia Cargd integrati
proprio in Europorte.

Tra le operazioni del periodo si segnala il rudléldpag societa intermodale svizzera, che
ha acquisito il 25% della compagnia ferroviaria mazionale, potenziando le attivita nella
trazione. Dopo la realizzazione dglént venturecon la compagnia ferroviaria di bandiera
della Svizzera FFS Cargo, l'ingresso di Hupac insSrail sancisce le mire di espansione
della compagnia sul mercato elvetico e sui maggioercati europei, tra cui Germania,

Italia, Paesi Bassi e Belgio, dove Crossrail patssie filiali domestiche.

In tempi recenti, proprio Crossrail — tra i maggioperatori cargo indipendenti a livello
europeo - aveva subito un frettoloso passaggi®@ulirgllo dal fondo australiano Babcock
& Brown Infrastructure (BBI), afflitto da diffico#t finanziarie, al fondo belgae Jeune
Capital & Partners Belgium che ha rilevato il 79,9% del capitale della cogmpa
elvetica.

Tab. 46. Operazioni di integrazione orizzontale nekettore ferroviario merci sul mercato
internazionale

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti

SNCF (FR) 2009 Novatrans (FR) Il gruppo ferroviario francese SNCF ha acquisitollada
connazionale Norbert Dentressangle un'ulterioretayudel
15,1% della societa di trasporto combinato stradaia
Novatrans. Al termine delle trattative con i sohanenti,
SNCF, che dopo l'operazione detiene il 38% di Nawe,
potrebbe raggiungere 1'80%. La transazione ha uwtiben
I'approvazione delle autorita antitrust francesgomdizione
che Novatrans dal 2011 affidi la trazione dei prapeni
tramite gara e non con conferimento diretto a SNCF.

SNCF (FR) 2010 Swiss Financial ~ |La Commissione europea ha autorizzato I'acquisiziotale
Ermewa (Svizzera, 4j sSwiss Financial Ermewa (Ermewa) da parte di TLP,
controllata della francese SNCF. Il nulla osta Bosdinato
alla cessione di alcuni rami di attivita da part&dmewa.

SNCF Geodis 2009 Veolia Cargo (FR) SNCF Geodis, filiale di trasporto e logistica detugpo

(FR); ferroviario francese SNCF, e Eurotunnel, la societé®

Eurotunnel gestisce in concessione il Channel Tunnel sott@€ahale

(UK) della Manica, acquisiscono Veolia Cargo, divisione
ferroviaria del gruppo francese Veolia Environnemen
L'accordo tra SNCF ed Eurotunnel prevede che langri
mantenga gli asset internazionali di Veolia Cargssia le
filiali in Germania, Paesi Bassi ed Italia, meri@otunnel la
parte francese, che comprende Socorail, VeoliacCargnce,
Veolia Cargo Link, CFTA Cargo.

(continua)

32 Cfr. piu sopra I'acquisizione di Veolia Cargoptarte di SNFC e Eurotunnel.
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Eurotunnel 2010
(UK)

GBRI (UK)

Europorte, la societa del gruppo Eurotunnel checsupa di
trasporto ferroviario merci, ha comprato dal gruppo
trasportistico britannico FirstGroup la societa rderaria
GBRf (Great Britain Rail Freight), terza compagnia
britannica di trasporto ferroviario e intermodale.

Globaltrans 2009
Investment
(CY)

BALtrans Holdings
(Russia)

Il gruppo ferroviario cipriota Globaltrans Investnie che
opera in Russia, Ucraina ed Estonia, ha siglatacaonrdo per
acquisire il 50% della BaltTransServis (BTS) datlzssa
Transportation Investments Holding (TIHL), che a swlta
controlla la stessa Globaltrans con il 50,1%. lamd$azione
ha un valore di 250 milioni di dollari. BTS € tm inaggiori
societa private della Russia.

Port of Seattle 2009
(USA)

BNSF (asset)
(USA)

La Port of Seattle ha concluso l'acquisizione HaHtside
Rail Corridor, la linea ferroviaria merci di 42 rig tra
Woodinville e Snohomish di proprieta della statenge
BNSF.

Deutsche Bahn 2009
(DE)

PTK Holding (PL)

Il gruppo ferroviario tedesco Deutsche Bahn (DB) ha
aumentato al 95% circa la propria quota azionaeHan
societa ferroviaria privata polacca PTK Holdingcdi aveva
ottenuto gia una partecipazione con l'acquisizideka PCC
Logistics.

DB Schenker 2010 Transfesa (ES) La filiale logistica di Deutsche Bahn, DB Schenkéig

(gruppo rilevato dal colosso ferroviario francese SNCF QP2 della

Deutsche Bahn compagnia ferroviaria spagnola Transfesa, di casjgale gia

(DE) il 55% del capitale. In cambio, SNCF ha ottenuto da

SNCE (FR) STVA (FR) Schenker |_I 10% Qella frar)cese STVA, di cui detlgmeun_a _
partecipazione di maggioranza. Entrambe le opemazio
valgono 24 milioni di euro.

Hupac 2010 Crossrail La compagnia svizzera Hupac ha acquisito il 25%cdpltale

(Svizzera) (Svizzera) della connazionale Crossrail. La compagnia fermmia
privata ha sedi anche in Germania, Italia, Belgid®aesi
Bassi.

Inter Ferry 2010 Intercontainer- La societa intermodale Inter Ferry Boats (IFB)egralmente

Boats (BE) Interfrigo controllata dal gruppo ferroviario belga SNCB, tajuisito

(Svizzera) parte del personale e delle attivita della svizzera

Intercontainer-Interfrigo per rafforzare la propniate dai
porti di Anversa, Zeebrugge e Rotterdam verso Spagn
Francia, Italia e Romania.

InterRall 2010 Intercontainer- La societa tedesca InterRail Services (IRS) ha iaitqule

Services (DE) Interfrigo attivita ferroviarie verso la Confederazione russk
(Svizzera) Intercontainer-Interfrigo, societa in fase di lidazione.
InterRail Services € nata conjeint-venture tra la stessa
Intercontainer e la svizzera Translnvest Group.
TransContainer 2011 KedenTransServic Il gruppo russo TransContainer ha ottenuto il culdrdella
(Russia) (Kazakistan) societa kazaka KedenTransService, la principaleiegoc

logistica del Paese, avendo acquisito oltre il G#lcapitale
azionario dell'azienda. Azionista di minoranza (@pzione
per diventare partner paritario) € la societa féemia statale
Kazakhstan Temir Zholy.

Fonte: Nomisma
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Tab. 47. Operazioni di integrazione di filiera nelsettore ferroviario merci sul mercato
internazionale

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti
Berkshire 2009 Burlington La proprieta dellintero capitale del gruppo feresio
Hathaway (USA) Northern Santa Fe statunitense Burlington Northern Santa Fe Corpomati
Corporation (USA) (BNSF) e passata alla connazionale Berkshire Hathaw
L'acquirente ha rilevato il rimanente 77,4% del pyroi
ferroviario per un valore di circa 44 miliardi doléari.
Le Jeune Capital 2010 Crossrail (Svizzera Il fondo belga Le Jeune Capital & Partners Belgium,
& Partners facente capo a Jeroen Le Jeune, ha rilevato il9%Fjel
Belgium (BE) capitale dell'azienda ferroviaria elvetica Crodsrdal
fondo australiano Babcock & Brown InfrastructureB(B
Le Jeune nel 2002 aveva fondato con Ronny Dillen la
societa di trasporto ferroviario belga DLC, Dill&nLe
Jeune Cargo, per poi uscirne nel 2007 a seguitta del
fusione della stessa proprio con Crossrail.
InterRall 2010 Trans Siberian La societa ferroviaria elvetica InterRail Holdingeld
Holding (Gruppo Express Service  gruppo Translnvest ha acquisito la russa Transri@ibe
Translnvest) (Russia) Express Service (TSES), societa di spedizionilegistica
(Svizzera) fondata nel 1991 dal ministero russo delle Ferrevaalla
compagnia di navigazione Sea-Land del gruppo aan@oic
CSX.
Trifid Financial 2010 CS Cargo (CZ2) Trifid Financial ha rilevato da Unicredit il rimang 30%
Holding (C2) del capitale della compagnia ferroviaria ceca C3gGa
acquisendone cosi l'intero controllo.
Medstrom Invest 2010 Intercontainer La societa d'investimenti Medstroms Invest ha agitpui
(SE) Scandinavia Intercontainer Scandinavia (ICS), con sede a Gdilnen
(gruppo La societa fa parte delle attivita intermodali qaee di
Intercontainer- Intercontainer-Interfrigo, in fase di liquidazione.
Interfrigo) (SE)
Geodis (gruppo 2010 Lorry Rail (LU) Geadis, controllata logistica del gruppo franceB&CE, ha
SNCF) (FR) aumentato la propria partecipazione nell'operatore
intermodale Lorry Rail, che passa cosi dal 12,5%08b
del capitale. La compagnia ha rilevato azioni dé€lissa
Depositi e Prestiti francese e dal costruttore WVinc
Concessions.
ITL Eisenbahn Geodis ha effettuato il takeover sulla societaoiaaria
(DE) privata tedesca ITL Eisenbahn, grazie all'acquigio25%
del capitale, che si aggiunge al 75% gia in maniade
societa francese dal 2008.
InterRail 2010 Multimodal Le societa ferroviarie e intermodali tedesche R&alr
Transport Transport Transport (gruppo svizzero InterRail Holding) e
(Gruppo Equipment (DE)  Multimodal Transport Equipment fonderanno le prepri
InterRall attivita confluendo nella nuova societa InterRadlglstics
Holding) con sede a Francoforte. La fusione fa parte della
(Svizzera) ristrutturazone complessiva della attivita inteiaaali del
gruppo elvetico InterRail.
Fesco (Russia) 2010 TransContainer Il gruppo armatoriale russo FESCO ha comprato j5%2

(Russia)

del capitale azionario della societa intermodale
TransContainer, filiale del gruppo ferroviario rass
Russian Railways, per 138,9 milioni di dollari.

(continua)
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Intermove 2011 Intercontainer- La casa di spedizioni austriaca Intermove Systems
Systems Interfrigo (asset)  Speditions und Transport (IMS) ha acquisito la Bess
Speditions und (Svizzera) Unit West dell'elvetica Intercontainer-InterfrigdCE),
Transport (AT) societa di trasporto combinato posta in stato di
liguidazione, rilevando cosi i servizi ferroviarihe
collegano la Svizzera con i porti di Amburgo,

Bremerhaven e Rotterdam. | servizi per Bremerhawen
Rotterdam verranno operati dalla newco IMS Rail
Switzerland, che ha sede a Basilea.

VeKa Group 2011 IMS Raill Il costruttore navale olandese VeKa Group ha adquis
(NL) Switzerland azioni della nuova societa IMS Rail Switzerlandstiaita
(Svizzera) dall'austriaca IMS dopo avere rilevato le attiwtéest di

ICF Intercontainer-Interfrigo. VeKa Group ha diviécsito

le proprie attivita negli ultimi anni rivolgendoal settore
logistico e vanta un buon network nei Paesi Bd#$s

Rail Switzerland utilizzera il brand "Intercontaiheer la
gestione dei traffici con i porti del Nord Europa.

Fonte: Nomisma

Nel periodo di riferimento le intese portate a terennel settore ferroviario merci a livello
internazionale sono riconducibili a costituzione jdint venture e ad accordi di
partnership Gli operatori perseguono principalmente stratedie consolidamento
all'interno dello stesso settore, sebbene non ni@mgii accordi di integrazione di filiera.

Deutsche Bahm®, come per le operazioni di M&A, estremamentatsia in Europa che
nel resto del mondo. Attraverso la divisione feraoa merci,DB Schenker Raiha infatti
stretto alcune intese a rafforzamento del presilicalcuni mercati gia consolidati:
dapprima, con la divisione ferroviaria del gruppotamnico Stobard per operare un
servizio tra Spagna e Gran Bretagna dedicato adlecina temperatura controllata; poi in
Belgio, con la divisione merci della ferrovia nazte, SNCB Logistics, per la sigla
dell’accordo COBRA Corridor Operations Belgium Raifinalizzata alla creazione di una
nuova societa comune per la trazione ferroviaadelgio e Germania.

Nel frattempo la societa tedesca coltiva anche adppi buon vicinato con i mercati
emergenti: ha siglato infatti un accordo di coll@zione con le Ferrovie slovene per
avviare progetti comuni nel trasporto merci; I'sdaeprevede il rafforzamento del traffico
merci della ferrovia slovena, accelerando la stegmnazione nella rete continentale.

E proprio neiBalcani le compagnie ferroviarie statali di Slovenia, &a e Serbia hanno
costituito lajoint ventureCargo 10, specializzata nel trasporto di meran lbabiettivo di
avviare collegamenti veloci per le merci dall'Ewaoferso la Turchia ed attrarre traffici dal
vicino Corridoio 4% che attraversa Ungheria, Romania e Bulgaria. érapione ha un
impatto rilevante nella regione, dal momento ch@atco rotabile della nuova societa

%11 Corridoio 4 attraversa i territori di Germania Turchia/Grecia, via Repubblica Ceca, Austria e
Slovacchia, Ungheria, Romania, Bulgaria. Nel déditta¢p direttrice tocca le citta di Dresda/Norimba —
Praga - Vienna/Bratislava - Budapest - Arad - Camza - Sofia - Istanbul/Salonicco.
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rappresenta il 5% dell'intera flotta europea. Lee compagnie hanno inoltre siglato un
accordo di collaborazione con le ferrovie di atepubbliche ex-yugoslave di Macedonia e
Montenegro.

Il presidio della direttrice Europa-Turchia € irfie¢fi tra le priorita di investimento di molti
operatori continentali, in virtu dello sbocco velisouovi mercati dell’est e della regione
del vicino oriente: tra gli altri, si porta ad eg@ml’accordo tra due societa intermodali, la
svizzera Intercontainer-Interfrigo (ICF) e la belgder Ferry Boats (IFB), che hanno
stretto un accordo per cooperare allo sviluppo todfico combinato strada-rotaia non
accompagnato sul corridoio Belgio - Germania - AastEuropa sudorientale - Turchia.

Da ultimo, con riferimento agli accordi di sett@iesegnala che sette societa ferroviarie
europee hanno fondato l'alleanXaail, con l'obiettivo di migliorare la competitivita e

potenziare il traffico internazionale a carri coetpl | soci fondatori sono la ceca CD

Cargo, la lussemburghese CFL cargo, la tedesca @terRer Rail, la svedese Green
Cargo, l'austriaca Rail Cargo Austria, la svizz6BB CFF FFS Cargo e la belga SNCB
Logistics.

Nel contempo il colosso ferroviario france&NCF ha implementato un progetto
innovativo per la promozione del trasporto ferroaasulle brevi distanze: attraverso la
controllata logistica Geodis, ha infatti costitutton alcuni soci connazionali una nuova
societa ad hoc Ferovergne— che riunisce nella compagine azionaria autotraafori e
produttori.

Tab. 48. Accordi di integrazione orizzontale nel dtore ferroviario merci sul mercato
internazionale

Anno  Partner Oggetto ed effetti dell'accordo

2009 VR Cargo (FI); La compagnia finlandese VR Cargo e quella russafr©ne
Freight One Company (Russia) Company hanno siglato un accordo per la costit@zidinuna
joint ventureparitetica, Freight One Scandinavia, che seguira
l'intera filiera del trasporto tra i due Paesi.

2009 DB Schenker Rail (DE); La filiale britannica della ferrovia tedesca DB 8oker Rail e
Stobard (UK) la divisione ferroviaria del gruppo Stobard opena un
servizio tra Spagna e Gran Bretagna dedicato a#lecina
temperatura controllata. | convogli partiranno taiminal di
Valencia e saranno gestisti da DB Schenker, meittre
trasportatore inglese provvedera alla distribuziowed'isola
attraverso strada e rotaia.

2009 DB Schenker Rail (DE); In Belgio, DB Schenker Rail e la divisione mercillae
SNCB Logistics (BE) ferrovia belga SNCB Logistics hanno siglato ['adwor
COBRA (Corridor Operations Belgium Rail) destinata
creazione di una nuova societa comune per la trazio
ferroviaria tra Belgio e Germania.

(continua)
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2010 DB Schenker Rail (DE); DB Schenker Rail sigla un accordo di collaborazicne le
Ferrovie slovene (SL) Ferrovie slovene per avviare progetti comuni nekorto
merci. L'intesa prevede lo sviluppo di comuni ofpiet
strategici ed il rafforzamento del traffico mer@lld ferrovia
slovena, accelerando la sua integrazione nella rete
continentale.

2010 Intercontainer-Interfrigo La societa intermodali Intercontainer-Interfrig€@) ed Inter
(Svizzera); Ferry Boats (IFB) hanno stretto un accordo per ecane allo
Inter Ferry Boats (BE) sviluppo del traffico combinato strada-rotaia non

accompagnato sul corridoio Belgio-Germania-Audiiaepa
sudorientale-Turchia. Le due aziende realizzeranno
congiuntamente un nuovo servizio ferroviario chibeghera i
terminal intermodali Main Hub e Combinant di Anwrsn

cui opera IFB, con I'hub ungherese della ICF a &uppsituato

al confine con ['Austria, con fermate a Coloniaienha.

2010 Slovenske Zeleznice (SL); Le compagnie ferroviarie statali di Slovenia, SerbiCroazia
Zeleznice Srbije (Serbia); hanno dato vita allgint ventureCargo 10, specializzata nel
Hrvatske Zeleznice Kargo trasporto di merci. Obiettivo della societa € awia
(Croazia) collegamenti veloci per le merci dall'Europa velsd urchia

ed attrarre traffici dal vicino Corridoio Quattrche attraversa
Ungheria, Romania e Bulgaria. Il parco rotabiléCdrgo 10 e
pari al 5% dell'intera flotta europea.

2010 Hrvatske Zeleznice Kargo Le compagnie ferroviarie statali di Croazia, Sldaes Serbia,
(Croazia), Slovenske Zeleznice contestualmente all'accordo di costituzione digliat venture
(Slovenia) e Zeleznice Srbije Cargol10, hanno siglato una collaborazione con fapagnie
(Serbia); di ferrovie di Macedonia e Montenegro per lo svilapdei
Ferrovie di Macedonia e traffici nella regione balcanica.

Montenegro

2010 Geaodis (gruppo SNCF) (FR); SNCF Geodis ha siglato un accordqaiit venturecon alcuni

Soci vari (FR) soci connazionali per dare vita a Ferovergne, $&cie
ferroviaria dedicata ai trasporti merci sulle brdigtanze. Nel
primo anno portera oltre 300mila tonnellate. La pagine
azionaria comprende, oltre a Geodis, autotrasmoitéthe
detengono il 64% del capitale) e produttori (10%).

2010 JSC TransContainer (Russia); La compagnia ferroviaria russa JSC TransContainguedla
China Railway International cinese China Railway International Multimodal Traos
Multimodal Transport (Cina) (RIMT) hanno creato la nuova societa Rail Contairgem

sede a Pechino. JSC TransContainer ha il 49% qélats
mentre RIMT detiene il restante 51%. Finalita dekrazione
e sviluppare un collegamento ferroviario per com@gitra
Asia ed Europa.

2011  TransContainer (Russia); Le compagnie ferroviarie russa TransContainer &asica

Transmash (SK)

Transmash hanno siglato un protocollo d'intesaspiuppare
la cooperazione nei rispettivi Paesi e scambiardeniade
rotabile.

Fonte: Nomisma
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Tab. 49. Accordi di integrazione di filiera nel sebre ferroviario merci sul mercato
internazionale

Anno  Partner Oggetto ed effetti dell’accordo

2009 Deutsche Bahn (DE); Deutsche Bahn ha siglato un accordo con la sooietégola
Energy Resources (Mongolia)  Energy Resources per la realizzazione di una nuimea
ferroviaria di 260 km tra la Mongolia meridionaldaeCina,

destinata al trasporto di carbone.

2009 Voyage France Europe Partenair Voyage France Europe Partenaires (VFE P), sociefa d
(FR); gruppo ferroviario francese SNCF, ha siglato unoeda di
Bolloré (FR) joint venturecon la connazionale Bolloré, holding a cui fanno
capo varie attivita tra cui servizi logistici etdasporto operati
attraverso SDV Logistique Internationale e Saga.

2009 NYK (Giappone); NYK Line India, societa integralmente controllatal gruppo
Concor (India) armatoriale giapponese Nippon Yusen Kaisha (NYK3, h
costituito con la Container Corporation of Indiao(t€or) una
joint venture 50:50 dedicata al trasporto ferroviario di
automobili. La nuova societa costituira una eie and spoke
integrata con servizi di trasporto camionistico.

2010 Cargo Center Graz (gruppo HZ L'Autorita Portuale di Rijeka e la societa aus@iaCargo
Cargo) (AT); Center Graz, controllata dalla compagnia ferrogiacroata
Porto di Rijeka (Croazia) HZ Cargo, hanno stretto un accordo per finanzise nuova
piattaforma intermodale nei pressi della capitai®at@:
Zagabria su una superficie di un milione di metradrati. La
piattaforma servira come hub per lo smistamentacdefainer

che sbarcheranno nel porto di Rijeka verso l'inEareopa.

2011 SBB CFF FFS Cargo (Svizzera); Il gruppo ferroviario svizzero SBB CFF FFS Cargo e
Schweizerische Rheinhafen Schweizerische Rheinhafen (SRH), I'associazione pabeti
(Svizzera) fluviali renani svizzeri, hanno siglato un accordzer

l'implementazione di un nuovo progetto per potewezid

trasporto intermodale per via fluviale e ferrowdache prevede
la realizzazione di due nuovi terminal per il trasho di

container a Basilea e a Dietikon. Il progetto vigmertato

avanti in base a previsioni di aumento di traffiotermodale
in Svizzera nei prossimi anni.

Fonte: Nomisma

Sebbene nel periodo di riferimento 'economia mafediabbia affrontato un periodo di
profonda recessione seguito da una solo parzigkeesa, alcuni governi hanno
programmato ingentinvestimenti in infrastrutture soprattutto nell’ampia regione di
cerniera tra I'Oriente e I'Occidente del mondo e gassa, a diverse latitudini, dall’'area
settentrionale tra Russia e Cina, da quella caceaaitraverso la Turchia o da quella
mediorientale.

Si segnalano quindi iniziative infrastrutturali siaMedioriente che nella regione asiatica.

- Negli Emirati Arabi, & stato approvato il piano governativo che prewad progetto di
rete ferroviaria finalizzato a collegare i setteiratn la cui realizzazione e affidata alla
societa statale Union Railway Company; nella priase la ferrovia Trans-Emirates
sara dedicata al trasporto merci e solo in unaiffganione successiva al trasporto
passeggeri.

143



L'internazionalizzazione del trasporto: la posizéodell'impresa italiana

- In Mongolig Deutsche Bahn ha siglato un accordo con la sodemestica Energy
Resources per la realizzazione di una nuova liegavfiaria di 260 km tra la Mongolia
meridionale e la Cina, destinata al trasporto docae.

- In Afghanistane Uzbekistansta sorgendo una nuova linea ferroviaria perdecinrche
colleghera lo scalo merci uzbeko di Hayratan caritta afghana di Mazar-i-Sharif.

- Intanto la Banca Europea per gli Investimenti (B®&) finanziato con 293 milioni di
euro la realizzazione della linea ferroviaria ad a&klocitalstanbul-Ankara

E’ senza dubbio imponente il piano di sviluppo @€lina, che con il consueto dispiego di
energie e capitali - e dopo avere gia investitmptsnente nel potenziamento delle linee
ferroviarie domestiche - punta a sviluppare i gdi®enti con il resto del mondo entro il
2025; il governo cinese ha ad oggi intrapreso @me $li negoziazioni tecniche con circa
venti paesi interessati per verificare la fattthildi un progetto dalla portata epocale per la
regione asiatica. La nuova rete ferroviaria doveebibodarsi lungo tre direttria): verso il
Sud-Est asiaticoMietnam, Malesia, Thailandia, Myanmar e Singappig verso I'Asia
Centrale, area che in tempi recenti e diventataobiettivo primario degli interessi
geostrategici di Pechino (repubbliche ex sovietich€azakistan, Uzbekistan e
Turkmenistan)jii) verso la Siberia e in prospettiva Mosca.

E proprio allo scopo di sviluppare un collegamefeioviario per container tra Asia e

Europa ha preso corpo la collaborazione tra la @gmia ferroviaria cinese China Railway
International Multimodal Transport e la russa JS@n§Container, che hanno creato la
nuova societa Rail Container, con sede a Pechi®G. TransContainer ha il 49% del

capitale, mentre RIMT detiene il restante 51%.

Sul tema, non rimane a guardare nemmddeutsche Bahnche ha firmato un

memorandund'intesa proprio con il governo cinese per lougyplo della rete ferroviaria e
di nuove attivita nel trasporto di merci, comprdsosviluppo del trasporto terrestre di
container tra Asia ed Europa.

Con riferimento ai Paesi europei, in tema di inweshti, si segnala che lrancia sta
ragionando su un piano di sviluppo del traffico onesu ferrovia che contribuira ad
incrementare la quota del traspoctirgo, alternativo alla gomma, dal 14% attuale al 25%
entro il 2020; gli interventi prevedono linee swmdoci utilizzate per il trasporto
combinato che collegheranno i principali porti eoperti.

Allo stesso tempo, djoverno spagnolba presentato il piano strategico per lo svilugpb
trasporto ferroviario merci, per cui sono prevdtre 7,5 miliardi di euro di investimento,
di cui fondi pubblici per il 69% e fondi privati p& 31%. L’'obiettivo & potenziare la rete
ferroviaria nazionale e il sistema dei nodi logisintermodali e definirne I'assetto futuro.
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Lo scenario italiano

Nel periodo di riferiment® trova conferma lo scarso interesse degli operataanieri ad
entrare nel mercato italiano del comparto ferragianerci attraverso operazioni di M&A.
Fa eccezione ileader tedescoDB Schenker Ra&f, che attraverso la filiale italiana, ha
rafforzato la propria posizione sul mercato assutoehcontrollo di NordCargo, ceduta da
Ferrovienord, societa integralmente controllat&eaovie Nord Milano (FNM).

Un interessante esempio di internazionalizzazidtieaariguarda I'operazione portata a
termine da Trenitalia sul mercato tedesco con U&igione dell'intero pacchetto azionario
di TX Logistik, una delle imprese leader in Euray trasporto ferroviario merci, di cui la
stessa acquirente possedeva gia il 51%. Dopo éate@acquisizione nel settore passeggeri
del Gruppo Arriva Deutschland e la costituziondadgint-venture fra Trenitalia e Veolia
Transport, il Gruppo FS consolida in questo modopttapria presenza nel mercato
ferroviario merci e passeggeri tedesco ed europeo.

Tab. 50. Operazioni nel settore ferroviario merci rguardanti operatori italiani

Acquirente Anno Acquisita Operazione ed effetti rilevanti
DB Schenker Rail 2010 NordCargo (IT) La tedesca DB Schenker Rail, attraverso la filitddiana
(DE) DB Schenker Rail Italia, ha assunto il controllo di

NordCargo, acquisendo un ulteriore 11% del capitale
azionario della societa ferroviaria merci italiache si
aggiunge al 49% acquisito un anno fa. La quotaaéa st
ceduta da Ferrovienord, societa integralmente cliaita da
Ferrovie Nord Milano (FNM). Il gruppo tedesco inten
trasferire le attivitA di DB Schenker Rail Italiallaa
NordCargo effettuando una fusione tra le due saciet

Trenitalia (IT) 2011 TX Logistik Trenitalia ha acquisito l'intero pacchetto azionadella
(DE) societa tedesca TX Logistik, di cui possedeva lgil 6. |l
Gruppo FS consolida cosi la presenza nel mercato
ferroviario tedesco ed europeo.

Fonte: Nomisma

Con riferimento ai mutati assetti di mercato, gjreda chéveolia Cargo Italiae ora una
societa controllata dal colosso pubblico franc&¥CFE che I'ha rilevata nell’ambito
dell'acquisizione delle attivita internazionali defjruppo connazionale Veolia
Environnemenf. La competizione serrata tra i granpiayer comunitari — SNCF e
Deutsche Bahn — si gioca pertanto anche sul taaittaliano, segnatamente sulle tratte
verso il Nord Europa.

3 1 aprile 2009 — 31 marzo 2011

% Si veda anche piu sopra, I'analisi delle strateg@sse in atto da DB Schenker sul mercato intesnaig
nel periodo di riferimento (1 aprile 2009 — 31 nafH11).

% vedi retro.
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L’estremo interesse deiompetitoreuropei per il mercato transfrontaliero tra Geri@aan
Italia € inoltre confermato da una serie di accattd hanno avuto luogo nel periodo. Si
pensi — ad esempio — ajl@int ventureintrapresa tra le due compagnie elvetiisB CFF
FFS Cargoe Hupac, che ha dato vita a SBB Cargo International; o editado di
cooperazione tra la stesSBB CFF FFS Carge I'olandeseEwals Cargo CareObiettivo
dichiarato diSBB Cargoé quello di divenire il principale operatore lunigo direttrice
intermodale tra ltalia e Germania, risultato peusisganche attraverso l'accordo con
'olandese ERS Railways, impresa ferroviaria delpgio armatoriale AP Moller-Maersk.

Si segnalano anche casi in cui compagnie strasigiano accordi di cooperazione con
societa domestiche per servire i traffici sullaettice europea nord-sud: &€ questo il caso
della societa intermodale tedesd&G Transfrachtche si e alleata con [italiana
Italcontainer, per operare servizi di collegamento tra i poelia Germania e quelli italiani

di La Spezia e Ravenna e verso il terminal fermwiali Pomezia, attraverso i nodi
intermodali di Norimberga e dell’Interporto di Bgioa.

Allo stesso modo la belga Inter Ferry Boats (cdl#ta dalla compagnia pubblica SNCB)
ha siglato un accordo con Interporto Servizi Cargogieta ferroviaria d'Interporto
Campano, per l'attivazione di un servizio intermedaulla direttrice internazionale sulla
Belgio-ltalia. Il servizio guardera anche alle sgemhi nazionali lungo l'asse nord-sud
della Penisola, ponendosi cosi in diretta concaaemn Trenitalia Cargo.

Tab. 51. Accordi nel settore ferroviario merci riguardanti operatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’accordo
2009 TFG Transfracht (DE); La societa intermodale tedesca TFG Transfrachtakotainer
Italcontainer (IT) hanno siglato un accordo per collegare i portiad@ermania con

quelli di La Spezia, Ravenna e verso il terminardeario di
Pomezia. Il servizio collega il terminal Tricon Nbrimberga con
I'Interporto di Bologna.

2009 Trenitalia (IT); Trenitalia Cargo e la compagnia siderurgica DufénddNucor
Duferdofin-Nucor (IT) hanno siglato un contratto di cinque anni perasporto di travi per
costruzione tra l'acciaieria di San Zeno (Bresei®) stabilimento
di produzione di travi di Giammoro (Messina). Imse inverso, i
convogli ferroviari porteranno a San Zeno il praddinito per la
distribuzione al mercato nazionale ed internaziendirenitalia
effettuera un servizio giornaliero con un trenocolm

2009 Ferrovie dello Stato (IT); E' stato siglato a Tripoli I'accordo quadro cheildéa operativo
Ferrovie Libiche (Libia) alla cooperazione tra FS e ferrovie libiche peaattevita di supporto
alla costruzione della rete ferroviaria libica. dcardo segue il
memorandum of understandirigmato nel luglio 2009 dalle due
compagnie.

2009 Ferrovie dello Stato (IT); Ferrovie dello Stato ha firmato unemorandum of understanding
Ferrovie kazake (Kazakistan con le ferrovie kazake per lo sviluppo della reta eealizzazione di
piattaforme logistiche. La principale area di cotieazione prevede
il potenziamento della linea Astana-Almaty.

(continua)
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2010 Inter Ferry Boats (IFB) La belga Inter Ferry Boats (controllata dalla cogma pubblica
(gruppo SNCB) (BE); SNCB) ha siglato un accordo con Interporto Ser@zrgo, la
Interporto Servizi Cargo societa ferroviaria d'Interporto Campano, periVatione di una
(Interporto Campano) (IT)  navetta intermodale da Milano Segrate a Pomezianulbvo

collegamento servira il traffico internazionale lautlirettrice tra
Belgio e Italia, ma anche le spedizioni nazionaligo I'asse nord-
sud della Penisola.

2010 SBB CFF FFS Cargo Le compagnie svizzere SBB CFF FFS Cargo e Hupacaleita a
(Svizzera); una nuovgoint venture SBB Cargo International, specializzata nel
Hupac (Svizzera) trasporto intermodale tra Italia e Germania. jbint venture &

controllata da SBB Cargo che detiene il 75% delletg. SBB si
occupera della trazione e Hupac della gestione e
commercializzazione del servizio.

2010 SBB CFF FFS Cargo L'operatore svizzero FFS Cargo ha siglato un acctiidnnale con
(Svizzera); l'olandese Ewals Cargo Care per la trazione di 2@0vogli
Ewals Cargo Care (NL) intermodali I'anno tra ltalia e Germania.

2011 SBB CFF FFS Cargo L'olandese ERS Railways, impresa ferroviaria delupgo

(Svizzera);
ERS Railways (NL)

armatoriale A.P. Mgller-Meersk, ha siglato un acoordli

partnership con SBB Cargo International, la nujovat venturetra

SBB CFF FFS e Hupac.SBB aumentera i trasporti petocdi ERS
Railways con 270 treni container in piu I'anno dae anni sulle
relazioni Rotterdam-Melzo e Rotterdam-Padova. ER8wWRyYs si
occupera del trasporto container e casse mobilRdderdam a
Basilea e SBB Cargo International gestira il tafftransfrontaliero
dei treni navetta da/per I'ltalia.

Fonte: Nomisma

Sui mercati emergenti-errovie dello Statoha siglato importanti accordi in Libia e
Kazakistan:
- con leferrovie libicheper il via operativo alla cooperazione per levétidi supporto

alla costruzione della rete ferroviaria nel paes@africand’;

- con leferrovie kazakeper lo sviluppo della rete e la realizzazione aittaforme
logistiche, principalmente sulla linea Astana-Algat
Tale intesa e altamente strategica al fing@rmdisidiare una delle zone centrali per lo

sviluppo del ponte terrestre ferroviario merci Asia e Europa, in concorrenza con il

percorso settentrionale della Transiberiana, sadtidencontrollato dai russi e dai loro
partner francesi e tedeschi, SNCF e DB. Il Kazakigt infatti il piu importante Paese
dell’Asia Centrale ed ha avviato un vasto prograndirgviluppo ferroviario, attraverso
accordi con paesi confinanti.

Tra gli accordi di natura istituzionale sul mercatazionale, si segnala che il gruppo

3" Nel presente Rapporto si da conto evidentementeperazioni e accordi gia siglati nel periodo di
riferimento (1 aprile 2009 — 31 marzo 2011). Siredg tuttavia che proprio mentre si scrive la Libia
colpita da eventi bellici, seguiti ai moti rivolaziari che hanno interessato il Nord Africa, chenista
modificando I'assetto politico ed economico deliéira regione.
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Ferrovie dello Statda siglato intese con la Regione Veneto e la Regiemilia-Romagna

per lo sviluppo del trasporto ferroviario:

- la prima riguarda un protocollo per il potenzianeedelle linee e la costituzione di
societa miste fra Trenitalia e Sistemi Territoriadbcieta controllata dalla Regione
Veneto, per il trasporto di passeggeri e merci; gla impegni c'e anche |l
completamento dell'asse ferroviario AV/AC da Milamdrieste;

- la seconda riguarda un accordo di programma pefimice il sistema di impianti e
infrastrutture ferroviarie dedicate alle merci, tesu cui la Regione Emilia-Romagna
ha ampiamente investito negli ultimi anni; lI'intggavede provvedimenti condivisi per
quanto riguarda l'utilizzo ed il potenziamento deighpianti esistenti e per la
realizzazione di nuove strutture per le merci agitorio emiliano-romagnolo.

Gli sforzi istituzionali tesi a sostenere il tragjgocombinato sono confermati anche
dall'introduzione del cosiddett&errobonus incentivo governativo erogato a vantaggio
delle imprese utenti del trasporto ferroviario. liettivo € quello di incoraggiare I'utilizzo
del trasporto combinato avvicinando i volumi movirtegi dal comparto italiano a quelli
dei Paesi competitor europei.

Da ultimo, si da notizia di un accordo di naturavegymativa siglato tra Italia, Albania,

Macedonia e Bulgaria, finalizzato a dare impulda e¢alizzazione del Corridoio 8, I'asse
multimodale mare e ferro che colleghera il marei@tdo e la Puglia a Burgas e Varna in
Bulgaria. L’Italia non nasconde il piano ambiziaicarretrare il capolinea fino al Tirreno,

attraverso la linea ferroviaria ad alta capacita-Blapoli, cosi da intercettare il Corridoio
1 Berlino-Palermo e le Autostrade del mare sudtaien

1.5. Il settore cargo aereo

Lo scenario internazionale

Il settore del cargo aereo € stato forse tra i @ithpnaggiormente penalizzati dalla
profonda fase di recessione dell’economia mondiale.

Dati di fonte IATA-WATS, riferiscono risultati padolarmente negativi per 'anno 2009
rispetto ai risultatiboom del 2007: le prime dieci compagnie a livello maieihanno
perso mediamente circa il 14% del traffico movinaémt con picchi negativi pari a oltre il
20% per alcune compagnleader del settore, tra cuiLufthansa China Airlines e Air
France-KLM
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Tab. 52. | primi 10 vettori cargo a livello globale - Anno 2009*

Rank Compagnia Paese Tkm 2009 Var %

2009 (M) 2009/07
1 FedEx USA 13.756 -12,4%
2 UPS Airlines USA 9.189 -16,2%
3 Korean Air Lines Corea del Sud 8.284 -13,4%
4 Cathay Pacific Airways Cina 7.722 -6,1%
5 Lufthansa Germania 6.668 -20,1%
6 Singapore Airlines Singapore 6.455 -18,8%
7 Emirates UAE 6.369 15,9%
8 China Airlines Cina 4,903 -22,2%
9 Air France-Klm Francia 4.675 -23,7%
10 Cargolux Lussemburgo 4.652 -15,1%

* Ultimi dati disponibili (pubblicati il 7/6/2010).
Fonte: IATA-WATS, 2010

E’ tuttavia da rilevare che il 2010 ha registraggsali di ripresa, evidenziati dai dati
Airport Council International: nei primi dieci mesifatti il traffico merci movimentato
dagli scali a livello mondiale é cresciuto del P9,%ispetto allo stesso periodo dell’anno
precedente.

Piu nel dettaglio, con riferimento alfgerformancedei primi 30 scali a livello globale, si
segnala che, nel 2010, Hong Kong ha superato mdficr movimentato lo scalo
statunitense di Memphis, registrando un incremedéd 23% su base annua. La
performancedi Hong Kong é stata trainata dalla principale pagnia insediata, la cinese
Cathay Pacific. In terza posizione si posizionaalino scalo cinese, Shanghai, con un
incremento di traffico merci pari al 5,9%.

In ambito europeo il primo aeroporttargo € ancora Parigi-Charles De Gaulle, in 6°
posizione nella classifica mondiale, seguito dan€oforte (7°) e, a distanza, da
Amsterdam (17°): si fa tuttavia notare come i prdue storici scali siano retrocessi negli
anni recenti, in favore, tra gli altri, di DubaPechino.

La crescente competitivita degli scali asiatici edimrientali € tanto piu evidente se si
analizza lI'andamento degli anni 2008-2009, periatio maggiore forza della crisi
economica: a fronte di un decremento medio diit@afpari all’8% imputabile mediamente
ai primi 30 aeroporti, spiccano in controtendenzesultati positivi di Pechino (+8,1%),
Dubai (+5,6%), Mumbai (+1,3%) e Shenzhen (+1,2%lo estraordinario risultato di
Guangzhou (+39,3%). Nello stesso periodo, in Octt&glesolo Memphis non registra una
diminuzione nei volumi movimentati (+0%).
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Tab. 53. Il traffico cargo nei primi 30 aeroporti a livello mondiale - Anno 210

Aeroporto Codice Paese Rank Rank Tonnellate var. % var. % %U;Laa?;

2010 2009 2010 2010/09 2009/08 2010
Hong Kong (HKG) Cina 1 2 4.168.394 +23,1% -7,5% 8,0%
Memphis (MEM) USA 2 1 3.916.937 +5,9% +0,0% 7,6%
Shanghai (PVG) Cina 3 3 3.227.914 +26,9% -2,3% 6,2%
Incheon (ICN) Sud Corea 4 4 2.684.500 +16,1% -4,6% 5,2%
Anchorage (ANC) USA 5 6 2.578.396 +29,3% -15,0% 5,0%
Parigi (CDG) Francia 6 5 2.399.067 +16,8% -9,9% 4,6%
Francoforte (FRA) Germania 7 9 2.275.106  +20,5% -10,6% 4,4%
Dubai (DXB)  UAE 8 8 2.270.498 +17,8% +5,6% 4,4%
Tokyo (NRT)  Giappone 9 10 2.167.843 +17,1% -11,8% 4,2%
Louisville (SDF) USA 10 7 2.166.226 +11,1% -1,3% 4,2%
Singapore (SIN) Singapore 11 11  1.841.004 +10,9% -11,9% 3,5%
Miami (MIA) USA 12 12 1.835.793 +17,9% -13,8% 3,5%
Los Angeles (LAX) USA 13 13 1.810.345 +20,0% -7,4% 3,5%
Taipei (TPE) Taiwan 14 15 1.767.075 +30,1% -9,0% 3,4%
Londra (LHR) UK 15 16 1551405 +15,0% -9,2% 3,0%
Pechino (PEK) Cina 16 14  1.549.126 +5,0% +8,1% 3,0%
Amsterdam (AMS) PaesiBassi 17 17 1.538.135 +16,8% -17,8% 3,0%
Chicago (ORD) USA 18 19 1.424.077 +35,9% -17,1% 2,7%
New York (JFK) USA 19 18 1.343.114 +17,3% -21,2% 2,6%
Bangkok (BKK)  Thailandia 20 20 1.310.146 +25,3% -10,9% 2,5%
Guangzhou (CAN) Cina 21 21  1.144.458 +19,8%  +39,3% 2,2%
Indianapolis (IND) USA 22 22 947.279 +0,3% -9,2% 1,8%
Newark (EWR) USA 23 23 854.750 +9,6% -12,1% 1,6%
Shenzhen (SzX) Cina 24 27 809.363 +33,7% +1,2% 1,6%
Tokyo (HND)  Giappone 25 24 804.995 +3,3% -8,3% 1,6%
Osaka (KIX) Giappone 26 26 759.278  +24,7% -28,0% 1,5%
Lussemburgo  (LUX) Lussemburgc 27 25 705.370 +12,2% -20,2% 1,4%
Kuala Lumpur  (KUL) Malaysia 28 28 697.015 +15,9% -9,9% 1,3%
Mumbai (BOM) India 29 30 671.238 +18,5% +1,3% 1,3%
Atlanta (ATL) USA 30 >30 659.129 n.d. n.d. 1,3%
Totale Top 30 51.877.97¢ +17,6% -8,0% 100,0%

Fonte: elaborazioni Nomisma su dati Airport Coumaiernational, 2011

Da ultimo si evidenzia come - sebbene i mercati dransiano aumentati numericamente
negli ultimi anni - vada lentamente consolidandosl settore un processo di
concentrazione: nel 2006 i primi 10 scali gestivamdfatti, il 51,5% del traffico
complessivo dei primi 30 aeroporti; gli stessi nmgntavano nel 2007 e 2008 circa il 52%
del traffico e nel 2009 e 2010 il 53%.
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Le poche operazioni rilevate nel periodo di rifeemo® sono accomunate dallo sforzo
delle compagnie per irrobustire la propria posigisnl mercato. Questo € vero sia nel caso
di operazioni di integrazione orizzontale, portatedermine tra vettori appartenenti al
settore, sia di intergrazione di filiera, portatéeamine da soggetti appartenenti ad altri
comparti. Le operazioni inoltre vengono prevalerdgeta siglate tra compagnie
connazionali o tra compagnie della stessa areacgromica. Si segnala inoltre che tra i
protagonisti delle M&A vi sono sia soggetti provemii da mercati consolidati che da
mercati emergenti.

Nel periodo hanno avuto luogo alcune operazionirobeificano la compagine azionaria
di due tra i maggiomplayerglobali del comparto.

Il mercatocineseha assistito ad una delle piu rilevanti operazawiiperiodo, che intacca
in parte gli assetti competitivi dell’'area. Le cemzionali Air China e Cathay Pacific
Airways— quest’ultima, quarto vettore su scala mondid&anno unito le risorse nel settore
cargo aereo: il 49% della divisione merci di AiriGd & stato infatti acquisito da Cathay
Pacific, mentre la stessa Air China, il maggiorerapore passeggeri della Cina, manterra il
51% del capitale. Le vaste proporzioni dell'opevae danno vita al piu grande gruppo
asiatico del settore cargo. L'accordo e finalizzatoontrastare la competizione dell’altro
colosso cinese del trasporto aereo, China Eastém.allo stesso tempo ha completato
I'acquisizione di Shanghai Air.

In tema di processi di concentrazione, si segnag@a allo stesso tempo, oltreoceano, la
fusione tra le compagnie statunitensi Continentdhiéed Airlines hanno dato vita alla piu
grande compagnia aerocargo per fatturato, in grddocompetere con illeader
connazionale Delta.

In Europg la lussemburghese Luxair ha rafforzato la progsizione divenendo
I'azionista di controllo del maggiore operatore apgo, Cargolux, decima compagnia
cargo su scala globale: Sairlines ha infatti cedaitquota del 34%, suddivisa tra il socio
industriale Luxair e i soci investitori e istitupnali (BCEE e SNCI lo Stato del
Lussemburgo).

Sempre in Lussemburgo, I'operatore logistitallenbornha intrapreso due operazioni di

filiera, assumendo il controllo di due vettori cargereo, il danese Haugsted AirCargo e
'olandese Rutges Cargo. Con la prima operazioaecdmpagnia rafforza la propria

presenza in Scandinavia; con la seconda nei Paessi,BBelgio, Germania, Francia e
Regno Unito. La strategia dichiarata dalla compagniquella di divenire un operatore

leadernelfeederaggicstradale per I'aerocargo.

% e operazioni di M&A e gli accordi censiti sulltampa di settore si riferiscono al periodo: 1 &p2id09 —
31 marzo 2011.
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Tra le integrazioni di filiera, si segnala che ¢tarpagnia armatoriale giappond&awasaki
Kisen KaishaK Line) ha siglato un accordo con la societaustiésense Air Tiger Express
Companies (ATEC) per acquisire il controllo deltampagnia americana.

Tab. 54. Operazioni di integrazione orizzontale nekettore del cargo aereo sul mercato
internazionale

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’operazione

Nippon Cargo 2009 Japan Airlines |l gruppo armatoriale giapponese Nippon Yusen KaigtyK)

Airlines International e la compagnia aerea Japan Airlines (JAL) hannoda&wv
(Giappone) (Giappone) trattative per la fusione delle rispettive attivith trasporto

aereo delle merci che sono operate rispettivamelaia
Nippon Cargo Airlines (NCA), filiale della NYK, eatla Japan
Airlines International (JALI), filiale della JAL.

Luxair, BCEE, 2009 Cargolux (LU) Sairlines (che faceva parte del gruppo Swissai¢ &u fase di

SNCI, Stato liquidazione) ha venduto la quota del 33,7% di Ghx
del maggiore operatore cargo europeo, ad altri tre Hoaxair,
Lussemburgo BCEE e SNCI) ed allo Stato del Lussemburgo, cheaertisi
(LU) nella compagine azionaria della societa. Luxairedta cosi

I'azionista di controllo di Cargolux con il 52% dxlpitale.

Cathay Pacific 2010 Air China Cargo Cathay Pacific ha acquisito il 49% della divisianerci di Air

(Cina) (Cina) China, mentre Air China ne manterra il 51%. L'oggoae da
vita al piu grande gruppo asiatico del settore @arg

United 2010 Continental Dalla fusione tra le statunitensi Continental e tehiAirlines

Airlines Airlines (USA) nasce la piu grande compagnia aerocargo per faituth

(USA) fatturato (900 milioni di dollari nel 2009) supetal00 milioni

il leader connazionale Delta.

Fonte: Nomisma

Tab. 55. Operazioni di filiera nel settore del carg aereo sul mercato internazionale

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’operazione
Air China 2009 Air China Cargo Air China acquisira il restante 24% di Air Chinar@a per
(Cina) (Cina) ottenere il completo controllo della compagnia. duota in

mano alla societa finanziaria Beijing Capital Iniional
Airport vale circa 79,5 milioni di euro. La scalaaniziata nel
gennaio del 2008, quando Air China acquisi il 25&0Qitic
Pacific, raggiungendo la quota del 76%.

Wallenborn 2009 Haugsted Air Il trasportatore lussemburghese Wallenborn assuomnirollo

(LU) Cargo (DK) della danese Haugsted AirCargo, rafforzando cosisua
presenza nellintera Scandinavia. Contestuale cguisizione
dell'olandese Rutges Cargo.

Wallenborn 2009 Rutges Cargo |l trasportatore lussemburghese Wallenborn assuomnirollo

(LU) (NL) della compagnia olandese Rutges Cargo, rafforzatado
presenza nei Paesi Bassi, Belgio, Germania, Frané&&gno
Unito. Contestuale acquisizione della danese Hadgstir

Cargo.
Kawasaki 2010 Air Tiger La compagnia armatoriale giapponese Kawasaki Kisgsha
Kisen Kaisha Express (K Line) ha siglato un accordo con la societa stiémse di
(Giappone) Companies spedizioni e logistica Air Tiger Express Compan{ég EC)
(USA) per acquisire il 51% comprando inizialmente una taudel

26% con opzione per un ulteriore 25% del capitaierario
della societa americana.

Fonte: Nomisma
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Il pullulare di accordi segnalato nella edizioneqadente di questo Rapporto non trova
riscontro nel biennio in esame, caratterizzato wia stallo pressoché totale delle alleanze
nel comparto cargo aereo.

Le intese portate a termine hanno riguardato tizttancora una volta operatori cinesi.

Oltre agli accordi, piu sopra segnalati tra Air @hie Cathay Pacific, si evidenzia che la
compagnia aeredade Cargolnternational - joint venturetra Shenzhen Airlines (51%),
Lufthansa Cargo (25%) e altri investitori - ha #treun'intesa con Austrian Cargo,
divisione merci di Austrian Airlines, per svilupjgarcollegamenti tra Vienna e I'Asia.

Sempre in Europa, I'operatore aeroportuale cingsm#&en Airport Group ha siglato un
accordo dipartnershipcon la societa che gestisce lo scalo di LipsidéH@littledeutsche
Airport Holding) per sviluppare il traffico aeremti due scali. L’accordo € strategico per i
player cinesi, interessati al ricco mercato europeo,ndamento che Lipsia copre buona
parte della Germania orientale e centrale ed e diuBerologic, la joint-venture tra
Lufthansa Cargo e DHL.

A sua volta, proprioLufthansa Cargo mira a rafforzare la propria posizione

sull’interessante mercato indiano, siglando un mamadum d'intesa con la societa indiana
Hyderabad Airport, che gestisce lo scalo Rajiv Gamckernational Airport, per creare un

hub specializzato nella movimentazione di prodattinaceutici in grado di servire India e

Asia meridionale.

Tab. 56. Accordi di integrazione orizzontale nel gtore del cargo aereo sul mercato
internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
2009 Jade Cargo (Cina); La compagnia aerea asiatica Jade Cargoint venture tra
Austrian Cargo (AT) Shenzhen Airlines (51%), Lufthansa Cargo AG (25%altei

investitori - ha stretto un'intesa con Austrian geardivisione
merci di Austrian Airlines, per sviluppare i colegenti tra
Vienna e |'Asia.

2009 Air China (Cina); Air China e Cathay Pacific hanno siglato un accopdw la
Cathay Pacific Airways (Cina) costituzione di unajoint venture con sede a Shanghai.
L'operazione - annunciata per la prima volta ndd&0 & stata
accelerata dallo scambio azionario tra le due &ncEvvenuto
all'inizio di agosto.

2010 Mittledeutsche Airport Holding Le societa che gestiscono gli aeroporti di Lipsallél
(DE); (Mittledeutsche Airport Holding) e di Shenzhen Baw'
Shenzhen Airport Group (Cing International (Shenzhen Airport Group) hanno fironatin

accordo per sviluppare il traffico aereo tra i camli. | due
aeroporti si pongono come punti di riferimento eetkgioni
dove operano. Quello di Lipsia copre buona partia d&ermania
orientale e centrale ed € hub di Aerologicjdmt venturetra
Lufthansa Cargo e DHL.

Fonte: Nomisma
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Tab. 57. Accordi di integrazione di filiera nel sebre del cargo aereo sul mercato
internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’accordo
2010 Lufthansa Cargo (DE); Lufthansa Cargo ha siglato un memorandum d'intesa la
Hyderabad Airport (India) societa indiana Hyderabad Airport, che gestiscesdalo Rajiv

Gandhi International Airport, per creare un hubcidézzato nella
movimentazione di prodotti farmaceutici. La piattaha servira il
subcontinente indiano e I'Asia meridionale.

Fonte: Nomisma

Lo scenario italiano

| risultati del settore italiano del cargo aereoip2009 evidenziano una riduzione di oltre
15 punti percentuali rispetto all'anno precedetitelato segue il risultato negativo gia
rilevato per il 2008, punto di inversione delladenza positiva che ha caratterizzato |l
comparto dal 2000. Il tonnellaggio del 2009 é séastire, per la prima volta in nove anni,
sotto il livello del 2000 (-2,9%), con una diminage complessiva dallanno di boom
(2007) pari al 23,9%.

Nel 2010 il comparto ha invece registrato una spr@ositiva (+18,0%), riportando la
movimentazione a livelli prossimi a quelli del 20@8a ancora inferiori rispetto al 2007,
anno diboomdel settore. Secondo dati Aci Europe (2011), femgento e tuttavia in linea
con quello degli aeroporti europei. La migliggerformanceé da imputare allo scalo di
Malpensa che ha registrato una crescita annuaademv di traffico pari a circa il 26%,
posizionandosi cosi al terzo posto in Europa peremento percentuale, alle spalle di
Liegi e Monaco.

Tab. 58. |l traffico cargo in Italia, vari anni

ANNo Cargo (tons) var % sull'anno . var %
precedente rispetto al 2000
2010 918.352 +18,0% +14,5%
2009 778.471 -15,4% -2,9%
2008 919.935 -10,0% +14,7%
2007 1.022.285 +4,9% +27,5%
2006 974.397 +5,6% +21,5%
2005 922.592 +5,0% +15,1%
2000 801.885 +5,4% -

Fonte: elaborazioni Nomisma su dati Assaeropaatii, anni

Il livello di concentrazione del mercato aereoidabd si conferma pertanto sostanzialmente
immutato rispetto agli anni precedenti, e in capo te scali principali che,
complessivamente, movimentano il 76,7% del traffiaaionale cargo.

Primi in classifica nazionale rimangono i due hulMdlpensa e Fiumicino, con una quota
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di mercato rispettivamente pari al 47,1% e al 17,B&gamo-Orio al Serio rimane il terzo
scalo merci. Si segnala l'interessante risultat@dliogna che dal 6° posto, nel 2010 si
posiziona al 4°, con un incremento percentualease lannua pari al 38,3%. La quota di
mercato si allinea cosi a quella di Venezia, 5fcspazionale (4,1%).

Tab. 59. Il traffico cargo negli aeroporti italiani, anno 2010

Aeroporto Rank Rank Cargo (tons) Var % Var % Quota di

2010 2009 2010/09 2009/08  mercato 2010
Milano MXP 1 1 432.674 +25,8% -17,3% 47,1%
Roma FCO 2 2 164.545 +18,4% -9,3% 17,9%
Bergamo 3 3 106.921 +6,5% -18,0% 11,6%
Bologna 4 6 37.800 +38,3% 3,1% 4,1%
Venezia 5 5 37.612 +15,6% 6,0% 4,1%
Brescia 6 4 34.320 -4,9% -9,8% 3,7%
Milano LIN 7 7 19.062 +12,0% -14,9% 2,1%
Roma CIA 8 8 18.002 +6,0% -13,5% 2,0%
Catania 9 9 9.210 +8,0% -3,2% 1,0%
Torino 10 10 8.351 +20,3% -41,2% 0,9%
Pisa 11 12 6.957 +15,9% -47,6% 0,8%
Ancona 12 14 6.274 +11,7% -12,8% 0,7%
Napoli 13 13 5.326 -5,8% -2,5% 0,6%
Verona 14 11 4.634 -26,9% -15,7% 0,5%
Genova 15 15 3.916 -16,1% -12,1% 0,4%
Cagliari 16 16 3.612 -9,1% -18,8% 0,4%
Treviso 17 18 2.932 +6,1% -68,0% 0,3%
Palermo 18 17 2.852 -13,8% -23,4% 0,3%
Bari 19 20 2.402 +16,9% -47,3% 0,3%
Pescara 20 19 2.116 -13,0% -27,2% 0,2%
Cuneo 21 - 2.030 n.d. n.d. 0,2%
Lamezia T. 22 21 1.940 -2,4% 0,5% 0,2%
Alghero 23 22 1.445 -15,1% 30,1% 0,2%
Forli 24 30 1.204 n.d. -75,0% 0,1%
Trieste - Ronchi L. 25 24 659 -25,5% -20,6% 0,1%
Firenze 26 23 575 -38,6% -51,4% 0,1%
Rimini 27 25 400 -36,4% -66,6% 0,0%
Olbia 28 27 221 0,5% -72,6% 0,0%
Reggio Calabria 29 28 191 +54,0% -31,1% 0,0%
Brindisi 30 26 154 -57,1% 174,0% 0,0%
Trapani 31 29 10 -37,5% -38,5% 0,0%
Perugia 32 30 5 n.d. n.d. 0,0%
Totale 918.352 18,0% -15,4% 100,0%

Fonte: elaborazioni Nomisma su dati Assaeropo®t,12

Il mercato italiano del cargo aereo nel periodo®0011 é stato animato dalle vicende
relative ad Alitalia e al socio industriale Air Ae-KLM. Il colosso franco-olandese ha
ottenuto dalla compagnia italiana il mandato per dammercializzazione e la
movimentazione merci sul territorio nazionale, da@re gia ottenuto quello per Stati
Uniti, Canada e Giappone. L'operazione rappresentaignificativo rafforzamento del
rapporto tra la compagnia italiana e l'azionistaese.

155



L'internazionalizzazione del trasporto: la posizéodell'impresa italiana

Intanto, la compagnia lussemburghese Cargoluxaltadi siglato con SEA, gestore degli
aeroporti di Milano, un accordo di collaboraziorer greare a Malpensa un nuovo hub
merci che costituira per Cargolux la base perelfetEuropa meridionale. La strategia di
Cargolux prevede l'apertura di nuovi collegameatse Medio ed Estremo Oriente, Africa
ed America.

Tab. 60. Accordi nel settore del cargo aereo riguaanti operatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
2009 Air France-KLM (FR);  Air France-KLM ha ottenuto da Alitalia la nomina a@ljente generale
Alitalia (asset)IT) per le merci in tutto il territorio italiano. Il maato segue quello gia

conferito per Stati Uniti, Canada e Giappone.

2010 Air France-KLM ha rilevato da Alitalia il ramo di@nda per la
gestione del servizio cargo per le destinazionerimdzionali. I
contratto prevede che la compagnia francese sipbatiugestione,
vendita e supervisione del trasporto merci sui pabseggeri Alitalia
per la capacita residua disponibile, per un periiduito anni.

2010 Cargolux (LU); Cargolux Italia e SEA hanno siglato un accordodliaborazione per
SEA (IT) creare a Malpensa un nuovo hub merci che costipgraCargolux la
base per l'intera Europa meridionale.

Fonte: Nomisma
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2. IL TRASPORTO PASSEGGERI

2.1. Il settore terrestre

Il trasporto pubblico locale e a media-lunga penamza

Negli anni piu recenti, nell'impostazione metodat@gdi questa sezione, si € tenuto conto
dei mutamenti di scenario imputabili all'apertura dhercati del trasporto pubblico locale
e all'ingresso di operatori ferroviari e su gommstee nei diversi mercati nazionali.

Questo ha fatto si che la tradizionale distinzioperata tra trasporto pubblico locale e
trasporto a media-lunga percorrenza, su ferro ga@uma, abbia perso la sua ragione
d’essere se affrontata dal punto di vista deglirafpei e dei loro processi di
internazionalizzazione, integrazione o0 concentrazio

Nel corso degli ultimi anni, infatti, i granglayer europei hanno sempre piu messo in atto
le proprie strategie indistintamente sia sui mertatali che su quelli a media-lunga
percorrenza.

Di tali dinamiche si da conto nei paragrafi segiydatddove e evidente come i grandi
operatori stiano operando un imponente processordientrazione sui mercati comunitari,
ivi compreso quello italiano.

A margine, in tema di normativa comunitaria di seft, si segnala che dal 1 gennaio 2010
e operativo I'obbligo di apertura dei mercati fetiesi nazionali ai vettori comunitari per i
servizi passeggeri internazionali, incluso il diriti far salire e scendere passeggeri tra le
fermate intermedie nel territorio del Paese osgi@botaggiof. La Commissione ha
formalmente riconosciuto che ltalia, Germania, $vez Regno Unito sono in anticipo
sulla tabella di marcia dettata dal’Unione Eurgpszendo gia parzialmente o totalmente
aperto il proprio mercato.

! Fonte: Federtrasporto (2010hdagine congiunturale sul settore dei trasporti semestre 201,0Numero
30, Luglio 2010; Federtrasporto (201bj¢dlagine congiunturale sul settore dei trasporti semestre 2010
Numero 31, Dicembre 2010.

2 Cfr. Direttiva 2007/58/Ce. La normativa — che fiwona 'assetto competitivo precedente - prevede
tuttavia misure di salvaguardia per evitare chegfésso di nuovi operatori destabilizzi i serviabplici
esistenti. Lo Stato ospite puo infafli:escludere i diritti di cabotaggio sulle tratte egp da contratti di
servizio pubblico ove I'offerta di nuovi servizi gga comprometterne I'equilibrio economidd;applicare
un prelievo a carico delle imprese che svolgonwizepasseggeri per compensare i costi del servizio
pubblico.

157



L'internazionalizzazione del trasporto: la posizéodell'impresa italiana

Lo scenario internazionale

Nel periodo di riferimenty in Europa, si & accentuato il processo di comaeiune del
settore ad opera di alcuni tra i maggiplayer, culminato con il perfezionamento di due
importanti operazioni che, per il forte impatto lautoncorrenza sull'intero mercato
comunitario, hanno richiesto I'intervento delle @ith antitrust europee. Si tratta, da una
parte, della fusione tra le francediransdev e Veolia Transport e, dallaltra,
dell'acquisizione della britannicarriva da parte del colosso tededgeutsche Bahf

Allo stesso tempo, proprio i maggiori operatori aiproseguito nello sforzo di entrare nei
mercati comunitari e intercontinentali, dando sagaistrategie di integrazione orizzontale
ormai consolidate; infatti, le stes¥eolia Transport e Transdgwltre aKeolise RATP,
hanno intensificato le operazioni di acquisizionglieaccordi con imprese in grado di
vantare un presidio consolidato sui mercati diidagtone.

Indipendentemente dal processo di fusione con ¥gdliansdevnon ha interrotto la
strategia di espansione in ambito domestico etdrnazionalizzazione attiva, stringendo
accordi con altri operatori del settore e/o aggiaddosi la gestione di servizi di TPL, oltre
che in Francia, in Germania, Svezia e Stati Urii. compagnia € particolarmente
interessata al vicino mercato tedesco — primo nerdal settore in Europa — dove, con
I'acquisizione di VWS Siegen, ha rafforzato la pragpresenza.

Allo stesso tempdKeolis operatore ferroviario leader nel settore del Téhpo la serrata
campagna acquisizioni in ambito nazionale gia detgan passato, ha ulteriormente
rafforzato la propria presenza in Francia con liasigione del gruppo Alphacars, storica
compagnia di trasporto extraurbano, confermanddasitrategia di sviluppo nel settore
extraurbano, sia di espansione nelle regioni ckerded Paese. In ambito comunitario e
intercontinentale, il grande attivismo della commpage invece dimostrato da alcuni
contratti siglati nel periodo di riferimento: siatta della gestione della rete di tram di
Melbourne in Australia, attraverso la controllat®K; della gestione delleeti urbane e
delle linee regionali della regione di Goteborg, Snezia, nonché della gestione del
Virginia Railway Express negli Stati Uniti, tantaupimportante dal momento che
rappresenta il primo contratto nel settore ferrogifirmato oltreoceano.

Sempre negli Stati Uniti & attiva ancRATR, che ambisce a guadagnare quote di mercato
nel comparto del TPL statunitense: lo confermandue operazioni condotte nel periodo

% Le operazioni di M&A e gli accordi censiti sullampa di settore si riferiscono al periodo: 1 @&p2i009 —
31 marzo 2011.
“ Di tale argomento si offre un approfondimento@aso Studio successivo.
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di riferimento, con cui la compagnia ha ottenutpdatecipazione di controllo della texana
MacDonald Transit Associates e della Fullington Busnpany con sede in Pennsylvania.
Sul continente, inoltre, RATP ha costituito in Pgllo, un consorzio con il Gruppo

Barraqueiro, Arriva, Keolis e Manvia, per la gesgce manutenzione della metropolitana

di Porto.

Si riportano di seguito, in dettaglio,

le operaziengli accordi di rilievo per il settore

internazionale che hanno avuto luogo nel periodoitomto’.

Tab. 61. Operazioni nel settore del TPL sul mercatmternazionale

Acquirente Anno  Acquisita

Effetti rilevanti dell’operazione

Keolis (FR) 2009 Alphacars (FR)

Il colosso francese Keolis ha acquisito il gruppplfacars,
storica compagnia dei trasporti extraurbani nebgiani
centrali, che svolge servizio di TPL e trasportolastico.

RATP (FR) 2009 MacDonald Transi
Associates (USA)

La compagnia francese RATP ha acquisito il 51% del
capitale della texana MacDonald Transit Associates.

Fullington Bus
Compan (USA)

RATP ha acquisito il 51% del capitale della Fultiig Bus
Company con sede in Pennsylvania.

Transdev (FR) 2009 VWS Siegen (DE)

La filiale tedesca del gruppo Transdev ha acquisito
compagnia connazionale VWS Siegen per un impontbagpa
4,6 milioni di euro. L'operatore svolge trasportmlastico
urbano e interurbano.

Veolia 2009 Transdev (FR)
Transport (FR)

La Cassa dei Depositi e Prestiti francese e Veolia
Environnement hanno siglato un accordo per proecdia
fusione di Transdev e Veolia Transport, dando &it#eolia-
Transdev. L'operazione ha previsto l'accordo di RAT
azionista al 25,6% di Transdev, e la sua uscitdadal
compagine azionaria.

Deutsche Bahn 2010  Arriva (UK)
(DE)

Il gruppo ferroviario tedesco Deutsche Bahn ha esiigu
Arriva, colosso britannico del trasporto passeggé

transazione ha un valore di circa 1,6 miliardi tirkne.

L'operazione ha avuto il nulla osta dalla Commissio
Europea, subordinato alla cessione di Arriva Dénltstl.

Fonte: Nomisma

Tab. 62. Accordi nel settore del TPL sul mercato iternazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo

2009 Keolis (FR); Keolis, attraverso la controllata KDR, si & aggoada la gestione
Amministrazione Melbourne della rete di tram di Melbourne in Australia, urellel pit vaste del
(Australia) mondo. Il contratto ha una durata di 8 anni, comsspmlita di

proroga di altri 7. KDR & controllata da Keolis5dl% e dal gruppo
australiano Downer DEI.

2009 Keolis (FR); Keolis si & aggiudicata la gestione delle reti neb& delle linee
Amministrazione area di regionali della regione di Goteborg, in Sveziacdhtratto ha durata
Goterborg (SE) di 8 anni, con possibile estensione di 2, per umispettivo di 185

milioni di euro.

(continua)

® Si ricorda che il periodo di monitoraggio del gete Rapporto biennale é: 1 aprile 2009 — 31 m264d
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2009 Keolis (FR); Keolis si e aggiudicata la gestione del VirginiailRay Express
Amministrazione Virginia del nella Virginia del Nord. Il contratto ha validitéaad1 luglio 2010
Nord (USA) con quinquennale con possibile estensione fin®@252

2009 Veolia Transport, Parsons.  Veolia Transportation, filiale americana di Veoliaansport, si &
(FR); aggiudicata il contratto di gestione e di manutenai per
Amministrazione di Houston [I'estensione dell'attuale linea tram a Houston eéxak. Il contratto
(USA) assumera la forma di uf@int venturetra Veolia e Parsons.

2009 Veolia Transport, Resalp (FR Veolia Transport si € aggiudicata la gestione @gVigio bus nel
Amministrazione Hautes-Alpe territorio dell'Hautes-Alpes, in partenariato comesBlp, dove ha

(FR) acquisito la linea urbana di Briancon-Serre-Chevaler un volume
di affari di 800mila euro e una durata di 5 anni.

2009 Veolia Transport (FR); Veolia Transport si € aggiudicata la gestione d@eVigio bus del
Amministrazione Vastra territorio ad ovest di Goteborg, nella regione ®s=ddi Vastra
Gotaland (SE) Gotaland. Il contratto ha durata di 8 anni a pardia giugno 2010.

2010 Veolia Transport (FR); Veolia Transport si & aggiudicata, attraverso \éeblerkehr, filiale
Governo Baviera (DE) del gruppo in Germania, la gestione per dodici adelia rete

ferroviaria bavarese.

2010 Veolia Transport (FR); Veolia Verkehr, filiale tedesca di Veolia Transpoprosegue il
Regioni Sassonia, Baviera e proprio sviluppo in Germania siglando nuovi coritrgier la
Renania-Westfalia (DE) gestione di tredici linee ferroviarie regionali diasporto di

passeggeri, distribuite in Sassonia, Baviera e Man&/estfalia.

2010 Gruppo Barraqueiro, Arriva, Il consorzio ViaPORTO, composto dal Gruppo Barramueirriva,
Keolis e Manvia (PT); Keolis e Manvia, si € aggiudicato un contratto quiennale di
Amministrazione di Porto (PT gestione e manutenzione della metropolitana di ocRgoer un

importo di 170 milioni di euro.

Fonte: Nomisma

Nel periodo di riferimento, alcuni tra i maggiomperatori europei hanno siglato accordi e
costituitojoint ventureper lo sviluppo detrasporto ferroviario a lunga percorrenzadei
collegamenti tra i rispettivi paesi.

E’ questo, ad esempio, il caso del colosso fran&$EF, che ha siglato con le ferrovie
russeRZD un accordo di cooperazione che prevede lo sviluggdrasporti passeggeri e
merci, nonché la cooperazione sul servizio alteard, in particolare nella realizzazione
della nuova linea AV Mosca - San Pietroburgo; e cte la societa ferroviaria pubblica
britannica London Continental Railways (LCR)a dato vita ad ungoint venture
denominata New Eurostar, partecipata con quotaniana anche dalla societa ferroviaria
pubblica belg&SNCB

Sempre con riferimento ai servizi ferroviari acaalelocita, sempr& NCFha sottoscritto
con l'elveticaSBB CFF FFSun nuovo accordo commerciale della durata di I3 aan
l'obiettivo di rafforzare e sviluppare la partnepsimei servizi tra Francia e Svizzera,
operati con il marchio TGV Lyrigjoint venture partecipata con il 74% dal colosso
francese e con il 26% dalla compagnia svizzera.

E ancora, si riporta I'accordo ghint venturesottoscritto questa volta &BB CFF FFSe
dalla tedescaDeutsche Bahncon l'obiettivo di sviluppare congiuntamente rihffico
ferroviario tra Svizzera e Germania.
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Tab. 63. Accordi nel settore ferroviario passeggesul mercato internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
2009 SNCF (FR); Le ferrovie francesi SNCF e russe RZD hanno siglataccordo
RDZ (Russia) di cooperazione che prevede: lo sviluppo dei trespasseggeri

e merci, in particolare di auto, tra Europa, RussiAsia; e la
cooperazione sul servizio alta velocita, in pattio® nella
realizzazione della nuova linea AV Mosca - SanrBimirgo.

2010 SNCF (FR); SNCF e la societa ferroviaria pubblica britannicantlon
London Continental Railways Continental Railways (LCR) hanno dato vita ad uoat
(UK) venture denominata New Eurostar. La Commissione europea h

dato il nulla osta condizionato all'ingresso di viuoperatori
sulle linee ferroviarie Londra-Bruxelles e Londrarigi. New
Eurostar sara anche partecipata con una quota itam@rdalla
societa ferroviaria pubblica belga SNCB.

2010 SBB CFF FFS (Svizzera); SBB CFF FFS e Deutsche Bahn (DB) hanno sottoscuitto
Deutsche Bahn (DE) accordo con l'obiettivo di sviluppare congiuntaneeitttraffico
ferroviario tra la Svizzera e in Germania. L'accondrevede
anche la costituzione di uf@int venture(SBB 60%; DB 40% ).

2010 SNCF (FR); SNCF e SBB CFF FFS hanno sottoscritto un nuovo rdoco
SBB CFF FFS (Svizzera) commerciale della durata di 12 anni per rafformewiluppare la
partnership nei servizi ferroviari AV tra Francia Svizzera,
operati con il marchio TGV Lyria. Lpint venture(SNCF 74%;
SBB CFF FSS 26%) nel 2010 ha realizzato un volutaiadi di
260 milioni di euro (+17% sul 2009), con oltre 4liomi di
passeggeri, di cui 2,3 milioni a livello internazéde.

Fonte: Nomisma

Da ultimo, in tema di investimenti, si segnala daed 2011 é attiva la nuova linea
ferroviaria Perpignan-Figueras che raccorda leARHIAC francese e spagnola, realizzata
grazie a stanziamenti comunitari per circa 70 mildi euro. Il collegamento, passeggeri e
merci, raccorda due dei principali tratti ad alteloeita del quadrante sud-ovest
dell’'Unione Europea, eliminando gli strozzamenti thaffico transfrontaliero. In
precedenza, un accordo governativo tra i due passva inoltre programmato
l'introduzione nei prossimi anni di un nuovo seiwiZerroviario ad alta velocita tra
Barcellona e Lione, in grado di collegare le du&an tre ore.

Sempre in ambito comunitario, si da notizia defjente piano avviato dalla Gran Bretagna
per recuperare terreno sul servizio alta velocitpetto ai partner europei: Network Rail,
societa che gestisce le ferrovie britanniche, fattirannunciato un investimento pari a 39
miliardi di euro per una linea ferroviaria di cglmento tra Inghilterra e Scozia, che
consentira di dimezzare la percorrenza della tiadtedra-Edimburgo, portandola a 2 ore.
La nuova linea sara solo la seconda dopo la Higle@®ne, linea che dalla stazione di St.
Pancras a Londra arriva alla Manica e proseguePpengi. L'orizzonte temporale per il
completamento della prima tratta (Londra-Birminghaml 2020, mentre quello relativo
all'opera completa e il 2030.
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CASO STUDIO 2 - | L PROCESSO DI CONCENTRAZIONE NEL TRASPORTO PUBBLICO LOCALE
EUROPEO

Gli anni recenti hanno visto accentuarsi, a livaloopeo, il processo di concentrazione
del settore del trasporto pubblico locale, gia séao nelle precedenti edizioni di questo
Rapporto. La dinamica & da imputare alle stratdg@nsolidamento e ingresso in nuovi
mercati, condotte dai maggioplayer comunitari attraverso operazioni di fusione e
acquisizione che hanno reso necessario I'apprornazielle autorita antitrust europee o dei
rispettivi paesi membri.

Oltre alle operazioni di M&A e agli accordi portaitermine da operatori del calibro di
Veolia, Keolis, RATP e Transd&vil periodo di riferimento ha assistito a due impaoti
operazioni: la fusione tra le francesi Transdeveml\d Transport e I'acquisizione della
britannica Arriva da parte di Deutsche Bahn.

Con specifico riferimento alle operazioni, si ridera la poderosa campagna acquisti a
livello continentale operata nel biennio precedeld@eirriva, ad oggi operatore dominante
nel panorama europeo del trasporto pubblico lodaisulta evidente pertanto l'interesse
strategico all'acquisizione della compagnia da eadi Deutsche Bahn, operatore
dominante, a sua volta, nel settore ferroviaricaZir altakeovereffettuato su Arriva, per
un controvalore di 1,6 miliardi di sterline, infattl gruppo tedesco ha rafforzato
ulteriormente la propria posizione di mercato inmdpa attraverso un percorso di crescita
per vie esterne. Hulla ostadella Commissione Europea all’'operazione € staboglinato
alla cessione da parte dell’acquirente di Arrivaiu3ehland, divisione che eroga servizi di
trasporto pubblico ferroviario e su gomma in Geriaata compagnia € stata pertanto
ceduta al raggruppamento di impresa formato daiiba Trenitalia e dal fondo
d'investimento lussemburghese Cube Infrastrucheecirca 350 milioni di euro.

Per contestualizzare I'importante operazione d#tino del processo di concentrazione in
atto nel mercato europeo, si da notizia del fatie, mei mesi precedenti I'accordo di
acquisizione, anche la compagnia ferroviaria fraacgncf aveva intrecciato rapporti con
Arriva riguardo al progetto di una fusione con fagria controllata Keolis.

L’altra grande operazione nel periodo di riferineatquella che ha visto la fusione di due
colossi del trasporto pubblico locale europeo,daieta pubblica Transdev e la societa
privata Veolia Transport.

Alle fine del 2009 gli azionisti delle due societdra cui rispettivamente la Cassa dei
Depositi e Prestiti francese e Veolia Environnemehtinno infatti siglato un accordo per

® Tali operazioni sono analizzate nel paragrafo gueate, dedicato al settore del TPL.

162



L'internazionalizzazione delle imprese

dare vita a Veolia-Transdev. Il progetto prevedguatazione in borsa della nuova societa,
che ha i numeri per diveniteadermondiale nel settore grazie ad un fatturato dil&ardi

di euro e ad un livello occupazionale di 120 milddetti. In settembre 2010, la
Commissione europea ha autorizzato parzialmentasiane ritenendo che 'operazione
non violi la legge sulla concorrenza europea. Inigaare, ilnulla ostariguarda le attivita
dei due operatori in tutti i paesi dello spazioremico europeo ad eccezione dei servizi
operati in Francia e Olanda. Per questi due paedetisione € demandata alle rispettive
autorita antitrust.

L'operazione ha reso necessario lI'accordo di RAGARnista al 25,6% di Transdev. Lo
storico operatore parigino ha acconsentito a cedgpeopria quota in Transdev ottenendo
in controvalore (per circa 340 milioni di euro) it francesi ed internazionali di
proprieta dei due contraenti, ipotecandosi cosipagsizionamento di primo piano sul
mercato francese dei trasporti pubblici urbani @edéndone il terzoplayer per
importanza.

La strategia portata avanti da RATP ha ricadutiitiio il continente, dal momento che, in
seguito all'uscita dall'azionariato di Transdevgdempagnia ha rilevato 16 societa in vari
paesi europei. Grazie all'operazione infatti RAHBPafil proprio ingresso nel Regno Unito
e in Svizzera e rafforzera la presenza in Itakaancia. In particolare, sul versante italiano
la compagnia ha acquisito Transdev lItalia, ricevetmhtestualmente in dote le controllate
Amt Genova e Dolomiti Bus. Inoltre la compagnia ieafista per il contratto di
concessione della metro di Dublino e, sempre inseguenza della fusione Veolia-
Transdev, gestira la London United, compagnia @i 8@zzi che eroga servizi anche nel
sud dell'Inghilterra.

In Italia, poi, 'operatore parigino punta ad umnstanziale espansione di mercato, partendo
dalle aree in cui & gia presehtla compagnia partecipa gia infatti alla gesticledia rete
tram di Firenze, ha quote in Lfi e Autolinee Tossapartecipa alla gestione della rete di
bus di Modena ed € — come gia detto - subentralie a#tivita di Transdev Italia.
L'operatore francese ha mostrato interesse anahke ggre della linea D della metro di
Roma e la linea 4 a Milano.

In considerazione dei nuovi assetti proprietariraagescritti, € evidente come nel breve-
medio periodo Db-Arriva, Veolia-Transdeve e RATRrena Keolig, si posizioneranno sul
mercato come gli indiscussi protagonisti della cetigione europea. Tra le sfide piu

" Fonte: Porzio, S. (2011), "RATP vuole crescerkdlia”, Il Sole 24 Ore Trasporti, 14-26 marzo 2011
& Anche Keolis ha proseguito nella sua campagnaisizipni a livello europeo e internazionale. Si agail
nel dettaglio il paragrafo sul trasporto pubblioodle.
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importanti nello scenario futuro vi € il trasporferroviario regionale, settore in cui
soprattutto RATP e Deutsche Bahn vantano un knowri@nosciuto.

Lo scenario italiano

Nel settore defrasporto pubblico local@azionale, nel periodo di riferimeritde aziende
hanno continuato a condurre strategie di aggregazipur trovandosi ancora, per tutta la
durata del biennio, nel quadro di incertezza noraathe, da oltre un decennio, continua a
caratterizzare il comparto italiatfo

Il Decreto Legge 112/2008, convertito nella leg§8/2008, aveva nuovamente riaperto il
periodo transitorio (fino al 31 dicembre 2010) enii quale si sarebbero dovute
completare le procedure di gara ad evidenza publper I'affidamento dei servizi,
ripristinando altresi la possibilita del ricorsdiagffidamentiin house Nel 2010, e stato
poi varato l'atteso regolamento attuativo dell’a@8-bis del DL 112/2008, cosi come
riscritto dal DL 135/2009, che reintegrava la di$icia per cui la gara ad evidenza pubblica
era la modalita ordinaria di affidamento e gli ddimenti diretti avrebbero cosi
rappresentato un'eccezidneTali norme, a loro volta, sono venute meno péstef della
consultazione referendaria di giugno 2011 sul @igat. 23 bis nell’ambito del quesito sulla
gestione dell’acqua.

Con riferimento alle operazioni di M&A, sul mercatdtaliano, in tema di
internazionalizzazione passiva si segnala che rapegnia frances®ATP ha rilevato
Transdev ltalia e le controllate Amt Genova e DatoBus. L’acquisizione discende dalla
modifica dell'assetto societario del gruppo framc@&sansdev, seguita alla sua fusione con
la connazionale Veolia TranspdftL’assetto post-fusione prevedeva infatti che RATP
cedesse la propria quota azionaria nel capitalerainsdev (25,6%) in cambio di attivita
francesi e internazionali - tra cui, appunto, &idne - per un identico controvalore.

In tema di accordi, proprid/eolia ha siglato conATM Milang leader del trasporto

pubblico locale in Italia, un accordo per candidairs raggruppamento di imprese, alla
gestione del servizio di TPL urbano ed extraurbdetba regione francese di Lille. La
partnership rappresenta un caso interessante efhationalizzazione attiva nel settore,
dinamica che rimane poco praticata dagli operatarani. Allo stesso tempo sempre Atm,

° 1 aprile 2009 — 31 marzo 2011.

2 Come & noto, infatti, il processo di riforma dettsre del TPL ha avuto inizio con d.lgs. 422/97.

1 per gli approfondimenti in materia si veda la figazione semestrallmdagine congiunturale sul settore
dei trasportj Federtrasporto.

25y tale operazione si veda anche, pitl indietrosdaione di questo paragrafo relativa allo scenario
internazionale.
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tramite la controllata Metro Servicgint venture ATM-Ansaldo STS, che gestisce la
metropolitana di Copenhagen, si e aggiudicata Eiagee di un sistema metropolitano
automatico a Riyad, in Arabia Saudita.

Le altre operazioni e gli accordi rilevati nel peto di riferimento sono invece quasi tutte a
carico del mercato domestico. Si contano infaitedsi casi di aggregazione societaria tra
operatori, finalizzata di volta in volta:

— allo sfruttamento di economie di scala o di scopo;

— alla costituzione doint venturee newcoper la partecipazione alle gare;

— alla realizzazione di vere e proprie fusioni.

Questo diffuso processo di concentrazione ha gwunaipalmente luogo nel Centro-Nord.

In Romagna ad esempio, ATM Ravenna, AVM Forli-Cesena e Tr@etvizi Rimini,
aziende a capitale pubblico, hanno dato vita a SHaRIing Spa; inLiguria, Acts e Sar
hanno completato la fusione e costituito Tpl Linean I'obiettivo di porre le basi per la
creazione di un'unica azienda di TPL nel Ponentgirg; inLombardiaATM Milano e
Atm Alessandria hanno costituito un‘associazione pari per partecipare alla gara per
I'affidamento del servizio nel bacino alessandrute;ultimo, inFriuli Venezia Giulia Saf
Udine, Trieste Trasporti, Atap Pordenone e Apt @arhanno fondato Tpl FVG.

In Emilia-Romagnae in Toscanale principali compagnie private hanno dato vita al
consorzio Nuova Mobilita per partecipare alle gaer il trasporto extraurbano che
interesseranno le due regioni. Le aziende fondatoico Cap di Prato, Coerbus, Cosepuri,
Modena Bus e Saca.

Nel Centro, inToscana ATM Piombino, Lfi Arezzo, Rama Grosseto e Traierfa hanno
dato vita a unamewcq Tiemme Toscana Mobilita, per la gestione deiigedi TPL nelle
province di Arezzo, Grosseto e Siena e nel comprensli Piombino; anche Lazzi e Cap
Prato, le due principali aziende private della Bos; hanno costituito una societa holding
paritaria, alla quale saranno conferite tutte legugpazioni in societa di TPL. Alla holding
sara conferito il 49% di Compagnia Toscana TrasgGT) in cui Lazzi e CAP sono i
partner privati delle societa pubbliche Copit Hest€lap Lucca, Cpt Pisa e Ati Livorno.

E ancora inToscana le principali aziende - ATAF, Autolinee Toscar@]T, Tiemme
Toscana Mobilita, SITA - che gestiscono oltre iP®@el servizio nel territorio regionale
hanno risposto all'introduzione della gara unicgiorale con la costituzione di unawco
che concorrera all’assegnazione del servizio di BBLgomma dal 2012 e su ferro dal
2015.
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Anche inUmbria, APM Perugia, ATC Terni, SSIT Spoleto e Ferrovien€ali Umbre
(FCU) hanno costituito un’azienda unica di TPL oegile, Umbria TPL.

Da ultimo, si segnala, ifPuglia, la costituzione di ungoint venture nel settore del
trasporto locale su ferro, siglata da Trenitalikegrotramviaria e denominata Acquario,
che gestira i servizi a mercato.

Ancora in fase di studio ma di portata idealmeilevante per I'impatto potenziale sul
mercato € il progetto di fusione messo in campdEmilia-Romagna da FER e ATC
Bologna che ha come obiettivo la creazione di wggstio industriale di grande rilevanza
nel settore del trasporto pubblico locale region@a&lue compagnie intendono infatti dare
vita ad una societa che unifichera il servizio mda&d extraurbano di Bologna e Ferrara
con i servizi ferroviari e automobilistici esertitda FER nei bacini emiliano-romagnoli di

Parma, Reggio Emilia, Modena, Bologna, Ferrarangii

Tab. 64. Operazioni nel settore del TPL riguardantioperatori italiani

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’operazione

NET (gruppo 2009 TPM (asset) (IT) La compagnia di trasporto pubblico locale, NET, éae

ATM Milano) capo al gruppo ATM Milano, ha acquisito il ramo

(IT) d'azienda di Trasporti Pubblici Monzesi (TPM) rafatai

servizi di TPL.

RATP (FR) 2010 Transdev Italia RATP ha rilevato Transdev ltalia e, con essa, ldrodlate
(FR); Amt Genova e Dolomiti Bus. L'acquisizione fa sequit
Amt Genova; alla modifica dell'assetto societario del gruppantrese

Dolomiti Bus (IT) Transdev dovuta alla fusione con Veolia Transport.

Fonte: Nomisma

Tab. 65. Operazioni di fusione o di aggregazion®sietaria tra operatori di TPL sul mercato

italiano
Anno Partner Effetti rilevanti dell’operazione
2009 Acts; Acts e Sar, societa di TPL della provincia di Sajohanno
Sar (IT) completato la fusione e dato vita a Tpl Linea. usidne posa
la prima pietra per un processo di creazione dunica
azienda di TPL nel Ponente Ligure
2009 Lazzi; Lazzi e CAP Prato, le due principaliziende private dell
CAP (IT) Toscana per la gestione di autolinee, costituiramm societa
holding paritaria, alla quale saranno conferitetetute
partecipazioni in societa di TPL. Alla holding sa&@nferito il
49% di Compagnia Toscana Trasporti (CTT) in cuidisz
CAP sono i partner privati delle societa pubblicGepit
Pistoia, Clap Lucca, Cpt Pisa e Ati Livorno.
2010 Cap Autolinee (IT); Le principali aziende private emiliane e toscananoadatc
Coerbus, Cosepuri, Modena Bus e vita al consorzio Nuova Moblita per partecipare gfare per il
Saca (IT) trasporto extraurbano che interessano Emilia-Romagn

Toscana. Le aziende fondatrici sono Cap di Prateriilis,
Cosepuri, Modena Bus e St

(continua)

166



L'internazionalizzazione delle imprese

2010 ATM Piombino;
Lfi Arezzo;
Rama di Grosseto;
Train di Siena (IT)

ATM di Piombino, Lfi di Arezzo, Rama di Grosseto e Trdi

Siena hanno dato vita a Tiemme Toscana Mobilitéiesé che
gestira i servizi di TPL nelle province di ArezZBrosseto e
Siena e nel comprensorio di Piombino. Alla newcagano
conferiti asset quali beni strumentali, bus, attetare delle
officine, tecnologie e il personale. Alle societadn restano
gli asset patrimoniali e la rispettiva quota ditpaipazione
nella newco.

2010 ATM Ravenna;
AVM Forli-Cesena,;
Tram Servizi Rimini (IT)

ATM Ravenna, AVM Forli-Cesena e Tram Servizi Rimini
hanno operato un processo di aggregazione deléndeidi
TPL a capitale pubblico della Romagna, dando VIiGTAR
Holding Spa.

2010 APM Perugia;
ATC Terni;
SSIT Spoleto;
Ferrovie Centrali Umbre (IT)

Le aziende di trasporto pubblico APM Perugia, ATErmi,
SSIT Spoleto e Ferrovie Centrali Umbre (FCU) halabo
vita ad un‘azienda unica di TPL regionale, Umbid_T

Fonte: Nomisma

Tab. 66. Accordi di partnership e joint venture nel settore del TPL riguardanti operatori

italiani

Anno Partner

Oggetto ed effetti dell’accordo

2009 Tpl FVG (IT);
Saf Udine, Trieste Trasporti, Atap
Pordenone, Apt Gorizia (IT)

Saf Udine, Trieste Trasporti, Atap Pordenone e @ptizia
hanno fondato una nuova societa Tpl FVG, con lthbe sia
di partecipare come unico soggetto societario faliara gara
unica (ferrovia + strada + mare) sia di implementan
sistema di integrazione tariffaria.

2009 Trenitalia (IT);
Ferrotramviaria (IT)

Trenitalia e Ferrotramviaria hanno costituito yoiat venture
paritetica per il trasporto pubblico locale in RaglLa nuova
societa, denominata Acquario, servira i servizneacato.

2010 ATM Alessandria (IT);
ATM Milano (IT)

ATM Alessandria e ATM Milano hanno costituito
un'associazione alla pari per partecipare alla getativa

all'affidamento del servizio di trasporto pubblitmcale nel

bacino alessandrino. Se il raggruppamento si agmfiase la

gara |'ATI si trasformerebbe in societa di capitali

2010 ATAF, Autolinee Toscane, CT1 Le principali aziende toscane, che gestiscono dl®98% del
Tiemme Toscana Mobilita, SIT. servizio in tutto il territorio regionale, hanngkito un’intesa

(Im)

per la costituzione di una newco per partecipate gara
regionale per il servizio di trasporto pubblico dte che avra
effetti dal 1° gennaio 2012. Le societa gestiscibrservizio
nelle seqguenti aree: ATAF — Firenze; Autolinee BEosr —
Firenze; Compagnia Toscana Trasporti (CTT) — Liegrn
Lucca, Massa Carrara, Pisa, Pistoia, Prato; SITArezzo,
Firenze, Siena; TIEMME - Arezzo, Grosseto, Piompino
Siena.

2010 ATM Milano (IT);
Veolia Transport (FR)

ATM Milano e la francese Veolia hanno costituito un
raggruppamento di impresa finalizzato a partecigdlee gara
per la gestione del servizio di TPL urbano ed extrano
della regione francese di Lille.

Fonte: Nomisma
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Tab. 67. Affidamenti e concessioni di servizi di FL urbano ed extraurbano su gomma e su
ferro riguardanti operatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’accordo
2009 Consorzio CAT, CTT e ATC (IT); Il consorzio formato da CAT, CTT e ATC si € agguatd la
Provincia Massa-Carrara (IT) gestione del servizio di trasporto pubblico locdel bacino

della provincia di Massa-Carrara. |l consorzio deita a una
new company denominata Autolinee Toscana Nord.

2010 Grandabus (IT); Il Consorzio Grandabus ha ottenuto dalla Providci€uneo la
Provinciadi Cuneo (IT) concessione per il servizio di trasporto pubbliczale nei
comuni di Alba, Bra, Mondovi, Saluzzo, Savigliané&@ssano.
Il contratto, il piu importante mai firmato in Priacia, prevede

un corrispettivo di 108 milioni di euro e ha durdté& anni.

2010 Ferrovie Appulo-Lucane (FAL) (IT) La Regione Basilicata e FAL hanno sottoscrittodhiratto di
Regione Basilicata (IT) servizio triennale, fino al dicembre 2011, perrvsa ferroviari
ed automobilistici per una percorrenza complessivecirca

690mila treni/km e 2,2 milioni di bus/km all'anno.

2011 Extra.to (IT); Le aziende che effettuano il servizio di TPL pePlavincia di
Provincia di Torino (IT) Torino si sono raggruppate in un‘associazione teamsa
d’'impresa, Extra.to, per il rinnovo della concessiolLe aziende
sono: GTT, Sadem, Cavourese Autostradale, Martoglio
Bellando Tours, Autoservizi Novarese, Autoservizi @anuto,
Autoindustriale Vigo, Autoservizi Viaggi F.lli Mume—ViMu,
Seren, VITA, Sapav, Seag, ATAP, Autolinee TorinAségiane
Vigo—ATAV, Chiesa, STAAV-Caluso viaggi, Marletti
autolinee, Bouchard Enzo & C, Autoservizi Meninijaygi

Furno.
2011 ATM Milano (IT); ATM Milano, tramite la controllata Metro Servigejnt venture
Municipalita di Ryad (Arabia tra ATM e Ansaldo STS, che da quattro anni gestikce
Saudita) metropolitana di Copenhagen, si &€ aggiudicata Higee del

servizio e manutenzione del sistema metropolitamoraatico
del nuovo campus “Princess Noura University”, a aRliyin
Arabia Saudita. Il contratto triennale vale 35 aniiidi euro.

Fonte: Nomisma

Piu dinamico, dal punto di vista dell'internaziadaabzione, € il mercato deiervizi
ferroviari di interessanon locale che ha visto interessanti esempi di internaziepatione
attiva e passiva, sia nell’'ambito delle operazidnM&A, che, soprattutto degli accordi,
portati a termine anche in mercati distanti petooalizione geografica e business come, ad
esempio, la Turchia.

Qui, Ferrovie dello Stato, infatti, ha siglato wtardo di cooperazione con la compagnia
ferroviaria turca (TCDD) allo scopo di sviluppareziative congiunte nei mercati limitrofi
alla Turchia, in Medio Oriente e in Asia.

Tra le operazioni, si segnala in particolare I'asgione che ha visto protagonista
Trenitalia in cordata con il fondo di investimento lussemimaseCube InfrastructureLa
compagnia ferroviaria italiana ha infatti acquisita Deutsche Bahn la controllata Arriva
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Deutschlantf, filiale tedesca ddkaderbritannico Arriva, che nel periodo di riferimenio
stato acquisito a sua volta dal colosso ferroviaeidescd? L'operazione & di grande
interesse strategico per Trenitalia dal momento l@uisita e il secondo operatore
ferroviario privato del trasporto regionale in Gama e che possiede una quota di mercato
pari al 5%.

Allo stesso tempdrenitalia guarda anche al mercato francese ed europeondggleon
Veolia Transport Rail un accordo jdint ventureper la costituzione di una nuova societa
ferroviaria paritetica: lanewco operera sul mercato ferroviario europeo, nel eetto
dell'Alta Velocita, e in quello dei servizi passegg lunga percorrenza, transfrontalieri e
regionali. | servizi previsti riguardano, in profpa, i servizi notturni per Parigi, i servizi
transfrontalieri tra Torino e Lione, e i servizi ARarigi-Bruxelles e Parigi-Milano.

I mercato alpino transfrontaliero continua ad lessare anche le piu importanti
compagnie dei Paesi confinanti: infatti la tedeBeatsche Bahn e l'austriaca Obb hanno
siglato un’intesa per la gestione di un serviziodeiario lungo la linea del Brennero.

L'intesa tra le due aziende mitteleuropee, vedellaborazione di LeNord, partner italiano

designato sulle due principali direttrici servite ltalia, la Verona-Milano e la Verona-

Bologna.

E proprio Le Nord, in ambito domestico, ha costituinajoint venture paritetica con
Trenitalia per la gestione del servizio ferroviamoLombardia: la nuova compagnia di
gestione — denominata Trenitalia Ferrovie Nord Wbla sara controllata di fatto per meta
dalla Regione Lombardia, attraverso LeNord, di pedp della holding Ferrovie Nord
Milano, e per meta dallo Stato, attraverso Treiaiali proprieta di Fs.

Trenitalia ha inoltre portato a termine diversi watti di servizio per la gestione del
trasporto ferroviario regionale con altrettanti Regitaliane®

Da ultimo, si da notizia del fatto che alla find @810 ha debuttato sulla rete ferroviaria
italiana il primo operatore privato locald&renaways L'impresa, che fa capo ad una
cordata di imprenditori piemontesi, fornisce unveao di trasporto passeggeri per ferrovia
tra Torino e Milano, con servizi a mercato, serazedncessione di contributi pubblici.

31n seguito ridenominata Netinera, con un’operagiditebranding

Pper la descrizione dell'acquisizione di Arriva parte di Deutsche Bahn, si veda, pit indietro,dziane
relativa allo scenario internazionale di questapeafo.

S veda, pit avanti, la tabella: “Affidamenti e cessioni di servizi di trasporto regionale su fene
mercato italiano”.
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Tab. 68. Operazioni nel settore ferroviario passea@gi riguardanti operatori italiani

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’operazione

Trenitalia (IT); 2010 Arriva Trenitalia e il fondo d'investimento europeo Cube
Cube Infrastructure Deutschland (DE) Infrastructure hanno acquisito da Deutsche Bahn la
(LU) controllata Arriva Deutschland, filiale tedesca del

gruppo britannico Arriva. L'operazione vale circa03
milioni di euro.

Fonte: Nomisma

Tab. 69. Accordi nel settore ferroviario passeggeriguardanti operatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’'accordo
2009 Trenitalia (IT); Trenitalia e Ferrovie Nord hanno costituito uj@nt venture
Ferrovie Nord Milano (IT) paritaria in Lombardia, denominata TLN. La nuovanpagnia di

gestione sara controllata di fatto per meta daélgi®he attraverso
LeNord, di proprieta della holding Ferrovie Nord Idfio, e per
meta dallo Stato, attraverso Trenitalia, di prag@ridi Fs. La nuova
compagnia si chiamera Trenitalia Ferrovie Nord Kiila

2010 Deutsche Bahn; La compagnia ferroviaria tedesca Deutsche Bahn eiapagnia
Obb (DE); austriaca Obb hanno siglato un’intesa per la gestael servizio
LeNord (IT) ferroviario trasfrontaliero lungo la linea del Bresmo. L'intesa tra

le due aziende mitteleuropee, insieme allitalidrelNord, si
snodera su due principali direttrici in Italia, V@rona-Milano e la
Verona-Bologna.

2010 Ferrovie dello Stato (IT); Ferrovie dello Stato e le ferrovie turche Turkiyeinghuriyeti
Turkiye Cumhuriyeti Develet Develet Demiryollari (TCDD) hanno siglato un acoordi
Demiryollari (TCDD) cooperazione allo scopo di sviluppare iniziativengiante nei
(Turchia) mercati limitrofi alla Turchia, in Medio Orienteie Asia.

2011 Trenitalia (IT); Trenitalia e la francese Veolia Transport Rail hargiglato un

Veolia Transport Rail (FR) accordo dijoint ventureper la costituzione di una nuova societa
ferroviaria partecipata con quote paritetiche @5

Fonte: Nomisma

Tab. 70. Affidamenti e concessioni di servizi di asporto regionale su ferro nel mercato

italiano
Anno Partner Oggetto ed effetti dell’accordo
2009 Trenitalia (IT); Trenitalia ha siglato con la Regione Friuli VeneZtaulia un
Regione Friuli Venezia Giulia contratto di servizio per il triennio 2009-2011pprgabile fino al
3Im) 2014. 1l contratto prevede una spesa complessivaltde 32
milioni di euro e investimenti per oltre 100 miliprira risorse
regionali e di Trenitalia.
2009 Trenitalia (IT); Trenitalia ha siglato con la Regione Puglia il noiaontratto di
Regione Puglia (IT) servizio 2009-2014 per il trasporto ferroviario imewale. L'accordo
sara prorogabile al 2020.
2009 Trenitalia (IT); Trenitalia ha siglato con la Regione Liguria il noocontratto di
Regione Liguria (IT) servizio per il trasporto ferroviario regionalectintratto ha durata

di sei anni (2009-2014), prorogabile per altri sei.

(continua)
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2009 Trenitalia, Le Nord (IT); Trenitalia e Le Nord hanno siglato con la Regiomenbardia un
Regione Lombardia (IT) nuovo contratto di servizio per una durata di i §2009-2014).
Gli accordi con le due societa sono distinti maosstati negoziati
congiuntamente in virtu della costituzione dellavoe formata da
Trenitalia e Le Nord e che opera servizio congiunto

2010 Trenitalia (IT); Trenitalia ha siglato con la Regione Basilicataubvo contratto di
Regione Basilicata (IT) servizio per il trasporto ferroviario regionalectintratto ha durata
di sei anni (2009-2014), con possibile proroga &h@020.
2010 Trenitalia (IT); Trenitalia ha siglato con la Regione Toscana ilvoucontratto di
Regione Toscana (IT) servizio 2009-2014 per il trasporto ferroviario imwale. L'accordo

sara prorogabile al 2020. Il corrispettivo erogaatia Regione per
un volume complessivo di traffico di 22,83 miliodi treni-km

annui, pari a oltre 900 treni al giorno, ammontzitwa 237,7
milioni di euro, comprensivo dei 51,9 milioni direuprovenienti

dallo Stato e previsti dalla finanziaria 2009.

2010 Trenitalia (IT); Trenitalia ha siglato con la Regione Abruzzo il woi@ontratto di
Regione Abruzzo (IT) servizio per il trasporto ferroviario regionalectintratto ha durata
di sei anni (2009-2014), con possibile proroga fialo 2020.
L'accordo vale 57,3 milioni di euro anno. Gli intiegenti previsti
riguardano il potenziamento delle linee Aquila-Soiva, Sulmona-
Pescara-Teramo e Pescara-Vasto.

2010 Trenitalia (IT); Trenitalia ha siglato con la Regione Piemonte ditpcollo d'intesa
Regione Piemonte (IT) per il contratto di servizio valido fino al 2017 eclprevede un
investimento di 280 milioni di euro per I'acquistionuovi treni e il

rinnovo di quelli attuali.

Fonte: Nomisma

Con riferimento al settore delkutolinee interregionaldi competenza statale si segnala
che, per effetto del Decreto Milleprorogfe slittato al 31 dicembre 2013 il termine per la
trasformazione delle concessioni per le autolinéeriegionali in autorizzazioni.

2.2. |l settore aereo

2.2.1.1l trasporto aereo

Lo scenario internazionale

Dopo un lungo periodo di crescita, nel 2009 il aettdel trasporto aereo ha registrato
risultati decisamente negativi, conseguenti all@ndnto dell’economia globale. Dati
Eurostat’ indicano — ad esempio - che il numero totale déspggeri trasportati &
diminuito del 6% nellUE-27 rispetto al 2008, asapdosi su 751 milioni, in seguito
all'impatto della crisi economica. Si tratta daehpy calo registrato nella UE dal 2002. Piu

161 egge 26 febbraio 2010, n. 25 - Conversione iméegon modificazioni, del decreto-legge 30 dicesnbr
2009, n. 194, recante proroga di termini previatdisposizioni legislative (GU n. 48 del 27.2.2010)
" Eurostat (2011)Statistics in Focus 2/2011 - Signs of recovenaiotransport in Europe in 2009.
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nel dettaglio, il numero di passeggeri € diminuied'8% per i voli intra-UE, del 4% per i
voli extra-UE e del 5% per i voli domestici.

E ancora, nel 2009, le prime dieci compagnie alltvenondiale hanno scontato una
diminuzione generalizzata nel traffico dei passeggdeasportati rispetto all’anno
precedente, con la significativa eccezione di CHoathern e Ryanair per il traffico totale
(+13% circa) e di Emirates per il traffico intermamle (+15%).

Tab. 71. |l traffico passeggeri delle prime 10 comggnie a livello mondiale (passeggeri
nazionali e internazionali trasportati, in migliaia) — Anno 2009*

Rank Rank Rank . var. % var. %
2009 2008 2007 COmpagniaaerea eI 2009 5000/2008 2008/2007
1 1 1 Southwest Airlines USA 101.338 -0,6% +0,0%

2 2 2 American Airlines USA 85.720 -7,6% -5,5%

3 3 3 Delta Air Lines USA 67.935 -5,4% -1,7%

4 5 5 China Southern Airlines  Cina 65.959 +13,8% +2,5%
5 6 10 Ryanair Irlanda 65.282 +13,2% +17,6%
6 4 4 United Airlines USA 56.024 -11,2% -1,7%

7 8 7 Lufthansa Germania 53.223 -2, 7% +1,0%
8 7 >10 US Airways USA 50.975 -6,9% n.d.

9 9 8 Air France Francia 47.965 -4,9% +0,0%
10 >10 9 Continental Airlines USA 44,032 n.d. n.d.
Totale Top10 638.453 -2,5% -0,1%

* Ultimi dati disponibili al 31/05/2011
Fonte: IATA, World Air Transport Statistics (WATS)

Tab. 72. |l traffico passeggeri delle prime 10 comggnie a livello mondiale (solo passeggeri
internazionali trasportati, in migliaia) — Anno 2009*

SE0lT - REMS REm Compagnia aerea Paese 2009 VLD 90 VL b

2009 2008 2007 2009/2008 2008/2007
1 1 1 Ryanair Irlanda 65.282 +13,2% +17,6%
2 2 2 Lufthansa Germania 41.515 -1,5% +2,0%
3 3 4  easylet Regno Unito 34.593 -2,3% +17,4%
4 4 3  Air France Francia 31.256 -3,9% +3,0%
5 5 5  British Airways Regno Unito 27.844 -4,2% +2,7%
6 7 8 Emirates Dubai 25.921 +15,5% +9,8%
7 6 6 KLM Paesi Bassi 22.333 -6,2% +2,8%
8 8 7  American Airlines USA 19.514 -7,8% -1,5%
9 10 10 Cathay Pacific Airways Cina 18.102 -4,0% +6,6%
10 9 9  Singapore Airlines Singapore 16.322 -14,7% +1,0%

302.682 +0,2% +7,1%

* Ultimo dato disponibile al 31/05/2011
Fonte: IATA, World Air Transport Statistics (WATS)

Gia a partire dal 2010, tuttavia, il settore allvenondiale ha riportato risultati positivi in
termini di passeggeri trasportati (+8,2%), di pasterti (+4,4%) e di fattore di carico
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(78,4%). Nel complesso, la migliore performanceaérdputare al Medioriente, con una
ripresa importante della capacita di carico anardlpNord America.

Tab. 73. | parametri dell'industria aerea per areageografica: confronto tra i dati 2010 e
2009* (in variazione percentuale)

Passeggeri trasportati Posti offerti C o

: : . apacita di carico

Area geografica per km operati per km percorsi (PLF)
(RPK) (ASK)

Africa +12,9% +9,6% +69,1%
Asia/Pacifico +9,0% +3,6% +77,6%
Europa +5,1% +2,6% +79,4%
Sud America +8,2% +2,9% +76,7%
Medioriente +17,8% +13,2% +76,0%
Nord America +7,4% +3,9% +82,2%
Totale Mondo +8,2% +4,4% +78,%%6

*Ove: RPK (Revenue Passengers Kilometers); ASK {lake Seat Kilometers); PLF (Passenger Load
Factor). Il PLF rappresenta la percentuale degK AiBlizzati.
Fonte: IATA (2011)Air Transport Market Analysis, January 2011

La ripresa registrata nel 2010 non viene conferrdatendin atto, anche in conseguenza
degli sconvolgimenti politici che affliggono il NodrAfrica e della conseguente incertezza
sulle forniture e sul prezzo del petrolio. Nelleeyisioni pubblicate nel marzo 20%1
infatti, la IATA paventa una importante riduzionegti utili dell'industria aerea per I'anno
in corso (-46%) rispetto al 2010 (8,6 miliardi dilri contro 16 miliardi)-’

In termini di domanda si stima che, sebbene i ntiesraergenti, come |'Asia-Pacifico,
sembrino destinati a continuare a crescere vigaresge, un mercato europeo debole
possa influenzare negativamente i risultati dedgagnie, piu di quanto non sia accaduto
nel 2010%°

Con riferimento al mercato delle M&A, dopo il boaielle operazioni rilevate nel settore
dal 2006 al 2008, gia dal biennio 2008-2009 e aisegnegli anni successivi qui presi in
esame, gli effetti della crisi internazionale hamaffreddato la corsa alle operazioni di
M&A e alle alleanze intraprese dalle compagnie @eiel periodo di riferimento, &
infatti esiguo il numero delle operazioni portatéeamine, sia nel comparto tradizionale
che nel segmentow cost

Piu in generale, i vettori hanno perseguito eschmsente strategie di integrazione
orizzontale, tese al rafforzamento della proprigizione sui mercati noti e non tanto

'8 Fonte: IATA (2011)Financial ForecastMarch 2011.

191 dati fanno riferimento a circa 230 aviolineeeaénti alla IATA.

2 Fonte: IATA (2011)Financial ForecastDecember 2010

21 Le operazioni di M&A e gli accordi censiti sulltampa di settore si riferiscono al periodo: 1 &p2id09 —
31 marzo 2011.
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all'apertura di nuovi mercati. Quasi tutte le oévai rilevate hanno infatti riguardato
processi di fusione e sono stati portati a termaitimterno della stessa area geoeconomica.

In tale contesto, il comparto ha assistito ad acoperazioni di grande rilevanza in grado
di modificare I'assetto competitivo delle rispedtivegioni e che hanno richiestonililla
osta delle relative autorita antitrust. Tale dinamica di fatto aumentato il livello di
concentrazione del settore.

— Si pensi, ad esempio, alla fusione tra la britamBiGtish Airwayse la spagnol#beria,
compagnieleader nei rispettivi mercati. L’'operazione - per cuiésireso necessaria
'approvazione del garante europeo - era da tenmpuuraciata: come riportato nelle
edizioni precedenti di questo Rapporto, infatts gel 2006 e nel 2008 British Airways
aveva acquisito le quote di Iberia detenute da AcaerAirlines ed aveva a piu riprese
aumentato la propria partecipazione nel capitalevddore spagnolo. La fusione e
principalmente finalizzata al conseguimento di ecoie di scala e di scopo, dal
momento che, sul modello del colosso francese Aanée-KLM, le due compagnie
non hanno proceduto ebrandinge continueranno ad operare con i rispettivi marchi

— Negli Stati Uniti, le connazionalinited Air Linese Continental Airlineshanno siglato
un accordo di fusione, del valore di circa 3,2 andi di dollari, che comporta la
costituzione della holding company United Contiaéhtoldings, che dara vita alla piu
grande compagnia aerea mondialdllo stesso tempo, sempre oltreocea®oythwest
Airlines ha siglato un accordo di fusione caimTrain Holding, che opera come vettore
low costcon il marchio AirTran Airways.

- In Cina, invece, hanno iniziato il percorso per dnsione attesa da tempohina
EasternAirlines e Shanghai Airlinesnel nuovo assetto Shanghai Airlines manterra |l
proprio marchio e parte delllautonomia operativabie@ivo dell'operazione é
consolidare il ruolo di hub aereo di Shanghai diaveuova societa controllera il 50%
del traffico movimentato.

- Infine, in America Latina, il vettore cilerican e la brasiliand amintendono costituire
Latam Airlines, compagnia che diventera il piu glangruppo del comparto nella
regione; anche in questo caso, i due marchi resteran vita e le due societa
manterranno le rispettive sedi a Santiago e SaloPao

22gj stima che la nuova societd dara lavoro ad @8@00 occupati e movimentera 144 milioni di
passeggeri/anno.
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Anche nel segmentow cost si e assistito ad una operazione di fusione,atpeatalle due
compagnie spagnol®uelinge Clickair, vettore a basso costo controllato dalla compagnia
di bandiera Iberia.

La negativa congiuntura economica e, in alcuniqaeriaumentato costo del petrolio, ha
messo a dura prova proprio il comparto delle comga@g basso costo. Nel biennio
analizzato infatti non vi e traccia dell’estremonanismo segnalato nelle edizioni
precedenti del Rapporto, che aveva messo in difica piu riprese, il mercato dei
maggioriplayerdel settore.

Tab. 74. Operazioni nel settore aereo riguardanti ettori tradizionali sul mercato
internazionale

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’operazione
British Airways 2009 Iberia (ES) British Airways (BA) e lberia hanno siglato un acdo
(UK) per la fusione delle due compagnie. L'operazion&é da

vita ad una nuova compagnia dotata di una flotta1d
aeromobili, attraverso la costituzione di una nuova
holding company, International Airlines Group, diic
saranno azionisti BA e Iberia. | marchi resteradivsi.

La Commissione europea ha dato il nulla osta ngldu

2010.
Air China; 2009 Cathay Pacific Il gruppo CITIC Pacific di Hong Kong ha ceduto una
Swire Pacific Airways (Cina) parte consistente della propria partecipazione anell
(Cina) compagnia aerea Cathay Pacific Airways, di cui

attualmente detiene circa il 17,5%, a Air Chinavérs
Pacific, societa azioniste del vettore aereo. Le du
acquirenti arrivano cosi a detenere il 29,99%44 jD7%
della compagnia.

United Airlines 2010 Continental Airlines Le compagnie aeree statunitensi United Airlines e
(USA) (USA) Continental Airlines hanno siglato un accordo diidme
tra le due societa che avverra con listituziondade
holding company United Continental Holdings.
L'operazione vale circa 3,2 miliardi di dollari. ited
deterra il 55% della nuova compagnia e Contineihtal
45%. L'operazione dara vita alla piu grande compagn
aerea mondiale con oltre 85.000 dipendenti e 14idmni
di passeggeri/anno.

China Eastern 2010 Shanghai Airlines Le compagnie cinesi China Eastern Airlines e Shangh
Airlines (Cina) (Cina) Airlines hanno annunciato I'attesa fusione. Shangha
Airlines manterra il marchio e parte dell'autonomia
operativa. Obiettivo dell'operazione & consolidareolo
di hub aereo di Shanghai dove la nuova societa
controllera il 50% del traffico.

Lan (Cile) 2010 Tam (Brasile) La compagnia aerea cilena Lan e la brasiliana Tamndn
siglato un accordo di fusione per costituire Latam
Airlines, compagnia che diventera il piu grandepp
del settore in Sudamerica con un fatturato pafreéad
miliardi di dollari. | due marchi, Lan e Tam, resteno
in vita, e le due societd manterranno le rispettiedi a
Santiago e San Paolo.

Fonte: Nomisma
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Tab. 75. Operazioni nel settore aereo riguardanti ettori low cost sul mercato internazionale

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’operazione
Vueling (ES) 2009 Clickair (gruppo Le due compagniw costspagnole, Vueling e Clickair (la
Iberia) (ES) low cost controllata dalla compagnia di bandiera lberia),

hanno stabilito la fusione in un’unica societa atenterra il
nome Vueling. Dopo la fusione Iberia controllera4b%
della nuova compagnia.

Southwest 2010 AirTran Airways Le compagnie statunitensi Southwest Airlines e Aaiil
Airlines (USA) Holding hanno siglato un accordo di fusione. Airaifir
(USA) opera come vettordow cost con il marchio AirTran

Airways. Southwest da lavoro a oltre 34mila occijpat
mentre AirTran a oltre 8mila.

Fonte: Nomisma

Le dinamiche globali e di settore che hanno infaaa, nel biennio, le strategie di fusione
e acquisizione hanno ugualmente stimolato il premedi costituzione di alleanze e
accordi, che tuttavia nel periodo di riferimentonnbanno eguagliato, per numero e
importanza, quelli sottoscritti negli anni precetilen

Si segnalano in particolare:

- linteressante alleanza intercontinentale tra illosso tedescolLufthansa e le
compagnie nordamerican€ontinenta] United Airlines e Air Canada che hanno
siglato ungjoint venturedenominata Atlantic Plus-Plus, contestualmentengiesso
di Continental nell'alleanza globale Star Alliance;

- l'accordo di code sharingsulla direttrice Londra-Tokyio tra la britannicair§in
Atlantic e la giapponese All Nippon Airways (ANA);

- l'accordo dijoint venturetra il vettore tailandese Thai Airways e Tiger ways di
Singapore finalizzata alla costituzione di una cagipa aeredow costdenominata
Thai Tiger Airways.

Tab. 76. Accordi nel settore aereo riguardanti vetiri tradizionali sul mercato
internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’accordo

2009 Lufthansa (DE); Lufthansa, Continental, United Airlines e Air Camadhanno
Continental, United Airlines, siglato una joint venture denominata Atlantic Plus-Plus,
Air Canada (USA) contestualmente all'ingresso di Continental nédkalza globale

Star Alliance.

2009 Virgin Atlantic (UK); La compagnia britannica Virgin Atlantic e la giapese All
All Nippon Airways Nippon Airways (ANA) hanno siglato un accordocatide sharing
(Giappone) sulla direttrice Londra-Tokyo.

Fonte: Nomisma
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Tab. 77. Accordi nel settore aereo riguardanti vetiri low cost sul mercato internazionale

Anno  Acquisita Oggetto ed effetti dell'accordo
2010 Thai Airways (Thailandia); La compagnia aerea tailandese Thai Airways e lapegma
Tiger Airways (Singapore) aerea Tiger Airways di Singapore hanno siglato un

memorandum of understanding con l'obiettivo di itoise una
compagnia aerelow costdenominata Thai Tiger Airways. La
joint venture sara partecipata con il 51% da Thai e con |l
restante 49% da Tiger ed avra sede a Bangkok.

Fonte: Nomisma

Con riferimento alla normativa comunitaria, nel @04 stato adottato il regolamento n.
691/2010, che istituisce “un sistema di prestazpmrii servizi di navigazione aerea e le
funzioni di rete”. L’adozione del regolamento raggenta un passo fondamentale per la
modernizzazione della gestione del traffico aerelbambito del programma suCielo
unico europeo Il (Single European Sky #il) Questultimo, secondo stime della
Commissione europea, dovrebbe consentire il dinmento del costo dei voli, la
riduzione dell'impatto ambientale del trasportoemerfino a 10 punti percentuali e il
miglioramento dei livelli di sicurezZ4.

Intanto, continua il processo di apertura dei celropei. Nel periodo di riferimento,
I'Unione Europea ha firmato accordi orizzontali atimersi Paesi dell'area mediorientale,
caucasica e del Far East, a riprova dell’attenzaeidegislatore comunitario per i mercati
emergenti dell’lEst del mondo. Tra questi, vi sor® wuha parte Turchia, Giordania,
Pakistan, Georgia, Nepal, Azerbaijan; dall’altrajdnesia, Vietnam, Mongolia.

Inoltre Unione Europea e Stati Uniti hanno firmktseconda fase dell’accordo in materia
di aviazione civileOpen SkiesLe parti hanno cosi dato ulteriore slancio atlzazione di
uno spazio unico aeronautico transatlantico, canfi nei significativi benefici stimati,
economici (fino a 12 miliardi di euro) e sociaiin@ a 80 mila nuovi posti di lavordy.

Lo scenario italiano

Nel periodo di riferimento, il mercato italiano nan stato di fatto caratterizzato da
operazioni di internazionalizzazione attiva e passi

Una interessante operazione tutta interna al mned@hestico ha riguardato le compagnie
Meridiana ed Eurofly, che hanno siglato un accqrdp un’operazione di integrazione da

23| pacchettoCielo unico europeo | (SES &) entrato in vigore nel 2004. Il pacchetto SESita ad oggi a
risolvere criticita ancora presenti nella gestideétraffico aereo e della sicurezza.

*Fonte: Federtrasporto (2010hdagine congiunturale sul settore dei trasportisemestre 2010Numero
31, Dicembre 2010.

% Fonte: Federtrasporto (2010hdagine congiunturale sul settore dei trasportsdmestre 201(Numero
30, Luglio 2010.
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cui nascera Meridiana Fly. L'operazione prevedmiiferimento delle attivita di trasporto
aereo di Meridiana nella controllata Eurofly. Ligrazione costituisce la fase conclusiva
di un percorso iniziato nel 2007 e caratterizzatibodsviluppo di sinergie commerciali

Allo stesso tempo Meridiana, con un’operazioneitdrmo al core businessha ceduto la
propria partecipazione nella societa di gestionéAdeoporto di Firenze (AdF) (pari al
18,1% delle quote) alla Fondazione Cassa di RispadinFirenze, che fa capo al gruppo
Intesa San Paolo.

Tab. 78. Operazioni nel settore aereo riguardantieratori italiani

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell'operazione

Meridiana (IT) 2009 Eurofly (IT) Meridiana ed Eurofly hanno siglato un accordo per
un’operazione di integrazione da cui nascera ManiliFly.
L'operazione prevede il conferimento delle attiitarasporto
aereo di Meridiana nella controllata Eurofly (al B).

Fonte: Nomisma

E’ piuttosto con riferimento aghccordi che si evidenzia rispetto al passato un maggiore
dinamismo sul mercato italiano, di cui & protagtani®x compagnia di bandieslitalia.

Nel periodo in esame la compagnia ha infatti, da parte, sottoscritto accordi dode
sharingrispettivamente con il vettore arabo Etihad Airay@ycon il russo Aeroflot, intesa,
quest’ultima siglata nel contesto di piu vastesatgovernative.

Dall’altra, il vettore italiano ha siglato lI'accavdper l'ingresso nellgoint venture
transatlantica costituita dal colosso franco-olaedAir France-KLM e dalla statunitense
Delta Air Lines, nell’lambito di un accordo di lungermine valido fino al 2022. Per i due
partner I'intesa € quanto mai strategica, dal mdamehe con l'aggiunta della compagnia
italiana lajoint venturearriva ad esprimere circa il 26% dell'intera cédgadi carico sulle
rotte tra Europa e Nord America.

Allo stesso tempadAlitalia persegue strategie atte a contrastaa@mpetitorlow costsulle
tratte mediterranee, attraverso la controllata @ire, il cui riposizionamento strategico
allinterno del gruppo e finalizzato a sfidare sulbtte di Spagna, Isole e Mezzogiorno le
principali compagnie a basso costo presenti sutatertaliano: Lufthansa Italia, Ryanair
e Easyjet.

Nel panorama italiano delle alleanze tra gli s¢edivera forse una composizione a breve la
guestione relativa al posizionamento dello scaloBdéscia Montichiari, inserito nel
sistema aeroportuale lombardo e controllato dadieiesa che gestisce anche lo scalo
veneto di Verona Villafranca; nel 2011 ha infattuto luogo la riapertura dei tavoli tecnici
e politici relativi alla possibile costituzione diha societa di gestione compartecipata dai
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due scali. Sempre in un’ottica di accordi di integjone orizzontale e di sviluppo di
sinergie comuni, i due scali potrebbero in prosgetivvicinarsi al sistema aeroportuale di
Malpensa e Linate.

Tab. 79. Accordi nel settore aereo riguardanti opeatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo

2009 Alitalia (IT); Alitalia ed Etihad Airways hanno sottoscritto unemorandum of
Etihad Airways (EAU) understandingon l'obiettivo di finalizzare accordi di codesbaEtihad
effettua voli diretti da Abu Dhabi a Malpensa 5tedh settimana.

2009 Alitalia (IT); Alitalia e Aeroflot hanno siglato un protocollo idtesa per dare vita ad
Aeroflot (Russia) accordi dicode sharing L'accordo € stato firmato nell'ambito di piu
vaste intese governative tra i due paesi.
2010 Alitalia (IT); Alitalia ha siglato Il'accordo per lingresso neljaint venture

Delta Air Lines (USA); transatlantica costituita dal colosso franco-olaedAir France-KLM e
Air France-KLM (FR) dalla statunitense Delta Air Lines. La governan@ascondivisa
pariteticamente tra i soci.

Fonte: Nomisma

2.2.2. Lattivita aeroportuale

Lo scenario internazionale

| dati annuali relativi al traffico passeggeri n@imi 30 scali internazionali (dati 2009)
indicano un decremento medio annuo negativo pa#,aPo. Gli unici scali a registrare un
aumento di traffico sono quelli delle economie egeati piu dinamiche, beneficiati dal
sostenuto interscambio commerciale che carattelzzaree dell’Asia-Pacifico e l'area
mediorientale: nell'ordine Pechino, Dubai e Bangkidkarta, Guangzhou, oltre a Sidney.

Nel 2010, invece, i primi 30 scali hanno registratoincremento complessivo del 5,6%, a
conferma della ripresa del comparto mondiale daparisi del biennio precedente. Il
sistema aeroportuale dell'area Asia-Pacifico haortgio un tasso di crescita
particolarmente positivo (+9,8%), che si differen&ostanzialmente dall@erformance
della regione statunitense e europea (rispettivéane?, 9% e +2%).

Con riferimento al processo di concentrazioneggnala che i primi 5 aeroporti a livello
mondiale hanno movimentato il 24,6% del trafficosg@ggeri dei primi 30 aeroporti,
mentre i primi 10 aeroporti il 43,7%. Il dato & wowialmente in linea con il risultato degl
ultimi quattro anni.
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Tab. 80. Il traffico passeggeri nei primi cinque amporti di ciascuna area geografica — Anno
2010

Area geografica Passegger var. % var. % var. % var. % ?nu:rtcaa?cl)
geog 99 2010/09  2009/08  2008/07  2007/06 2010

Top 5 Stati Uniti 324.028.42(C +2,9% -3,8% -2,9% +2,3% 22,2%

Top 5 Asia-Pacificc 275.137.707 +9,8% +1,5% +0,6% +4,2% 18,8%

Top 5 Europa 272.058.37 +2,0% -4,6% -0,9% +5,0% 18,6%

Totale Top 30 1.461.837.72: +5,6% -2,1% -1,1% +4,0% 100%

Fonte: Elaborazioni Nomisma su dati Airport Coumternational, 2011

Piu nel dettaglio, i migliori risultati sono, apgonda imputare agli scali asiatici Shanghai,
Jakarta, Dubai, Pechino e Singapore, soprattuttdermini di posizionamento nella
classifica mondialePeching in particolare, dalla nona posizione del 200 ak¥attava del
2008, ha guadagnato nel 2010 il secondo posto dkksifica mondiale, con quasi 74
milioni di passeggeri e una crescita annua panica d 13%.Dubai & invece passato dalla
20° posizione del 2008 alla 13°. Nel frattempo,semntrati nella classifica Top30 scali
prima non presenti come I'indonesiano Jakartangse Guangzhou e l'australiano Sidney.
Hanno perso terreno, al contrario, soprattuttostgrici scali statunitensi come Chicago,
Las Vegas, Houston e Phoenix.

Tab. 81. Il traffico passeggeri nei primi 30 aeropudi a livello mondiale — Anno 2010
Aeroporto Paese REGLE (RS Passegger VETE 0 VT 4 Quogail

2010 2009 2010/09 2009/08
mercato
Atlanta, GA (ATL) USA 1 1 89.331.622 +1,5% -2,2% 6,1%
Beijing (Pechino) (PEK) Cina 2 3 73.891.801 +13,0% +16,9% 5,1%
Chicago (ORD) USA 3 4 66.665.39C +3,9% -7,5% 4,6%
London-Heathrow (LHR) UK 4 2 65.884.14% -0,2% -1,5% 4,5%
Tokyo-Haneda (HND) Giappone 5 5 64.069.09¢ +3,5% -7,3% 4,4%
Los Angeles, CA USA 6 7 58.915.10C +4,2% -5,0% 4,0%
Paris-CDG (CDG) Francia 7 6 58.167.062 +0,4% -4,9% 4,0%
Dallas/Ft Worth, TX (DFW) USA 8 8 56.905.06€ +1,6% -1,9% 3,9%
Frankfurt (FRA) Germania 9 9 53.009.221 +4,1% -4,7% 3,6%
Denver, Colorado (DEN) USA 10 10 52.211.24z +4,1% -2,1% 3,6%
Hong Kong (HKG) Cina 11 13 50.410.81¢ +10,6% -4,8% 3,4%
Madrid (MAD) Spagna 12 11 49.786.202 +3,2% -5,1% 3,4%
Dubai (DXB) EAU 13 15 47.180.626 +15,4% 9,2% 3.2%
New York, NY (JFK) USA 14 12 46.495.87¢€ +1,3% -4,0% 3.2%
Amsterdam (AMS) Paesi Bassi 15 14 45.211.74¢ +3,8% -8,1% 3,1%
Jakarta (CGK) Indonesia 16 22 43.981.022 +18,4% n.d. 3,0%
Bangkok (BKK) Thailandia 17 16 42.784.967 +5,6% +4,9% 2,9%
Singapore (SIN) Singapore 18 21 42.038.777 +13,0% -1,3% 2,9%
Guangzhou (CAN) Cina 19 23 40.975.25%  +10,6% n.d. 2,8%
(continua)

180



L'internazionalizzazione delle imprese

Shanghai (PVG) Cina 20 >30 40.582.35¢ +27,2% n.d. 2,8%
Houston, TX (IAH) USA 21 18 40.475.05¢ +1,2% -4,1% 2,8%
Las Vegas, NV (LAS) USA 22 17 39.397.35¢ -2,6% -6,3% 2,7%
San Francisco, CA (SFO) USA 23 20 39.254.634 +5,1% 0,3% 2,7%
Phoenix, AZ (PHX) USA 24 19 38.552.40¢ +1,9% -5,2% 2,6%
Charlotte, NC (CLT) USA 25 24 38.143.07¢  +10,4% -0,6% 2,6%
Roma (FCO) Italia 26 26 36.228.49C +7,4% -4,0% 2,5%
Sydney (SYD) Australia 27 28 35.992.164 +7,6% n.d. 2,5%
Miami, FL (MIA) USA 28 25 35.698.02¢ +5,3% -0,5% 2,4%
Orlando, FL (MCO) USA 29 27 34.877.507 +3,5% -5,5% 2,4%
Monaco (MUC) Germania 30 30 34.721.60% +6,2% -5,4% 2,4%
Totale Top30 1.461.837.72: +5,6% -2,1% 100,0%

Fonte: elaborazioni Nomisma su dati Airport Coumaiernational, 2011

Nel biennio di riferiment®, tra le operazioni censite sul mercato mondiat Bi &
assistito a particolari operazioni di M&A o accorBiallo stesso tempo, di conseguenza, e
cessato l'imponente sforzo di internazionalizzaeiadelle societa europee, soprattutto
verso i mercati asiatici, che aveva avuto luogo melente passato. Tale dinamica e
evidentemente riconducibile al dispiegarsi dellsianondiale e ai risultati negativi dei
gestori degli scali, che mettono pertanto in atta yolitica difensiva e, nella propria
gestione, non trovano margine per investimentireste

Tra i protagonisti dello scenario internazionaletreva il fondo Global Infrastructure
Partners (GIP) che ha acquisito lo scalo londinese di Gatwickadsocieta aeroportuale
britannica BAA. Il fondo diprivate equity GIP €& gestito da Global Infrastructure
Management ed é controllato da General Electric) (&Eredit Suisse. L'operazione e
senza dubbio strategica per I'investitore, dal maimehe GIP controlla, con il 75% del
capitale, un altro aeroporto londinese London @ityort.

Tab. 82. Operazioni nel settore aeroportuale sul nmeato internazionale

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell'operazione

Global 2009 Aeroporto di La Commissione Europea ha autorizzato l'acquisiion
Infrastructure Gatwick (UK) dell'aeroporto londinese di Gatwick da parte dehdfm
Partners (UK) Global Infrastructure Partners (GIP). L'aeroportcstato

ceduto dalla societa aeroportuale britannica BAA hé1l
miliardi di sterline. Il fondo di private equity 8l& gestito
da Global Infrastructure Management ed € contmliza
General Electric (GE) e Credit Suisse. GIP possiauoie
partecipazione del 75% nell'altro aeroporto lonséne
London City Airport.

Fonte: Nomisma

%61 aprile 2009 — 31 marzo 2011.
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In tema di privatizzazioni, si segnala che - dagpparziale privatizzazione di Aéroports de
Paris - il governo francese ha annunciato di vataugurarne una nuova tornata, che
coinvolgerebbe, in una prima fase, i tre grandpperti regionali di Lione, Bordeaux e
Tolosa, e a seguire Nizza e Montpellier. Malgradavore manifestato dal mercato e da
alcuni gruppi investitori (Veolid@ransportche gia gestisce gli scali di Nimes, Beauvais-
Tillé e Lille-Lesquin; laCassa Depositi e Prestifirancese; il colosso infrastrutturale
australianoMacquarie l'investitore frances&/inci, gia azionista degli scali di Grenoble,
Chambeéry, Clermont-Ferrand, Quimper, Rennes e Djnlagestore di Aéroports de Paris)
I'iniziativa ha subito una battuta d’arresto a @adsll’'opposizione delle comunita locali.

Allo stesso tempo, il governo slovacco e il gestdedlo scalo di Bratislava intendono
promuovere l'ingresso di un investitore strategregl’azionariato dello scalo; uno dei
candidati potenziali potrebbe essere la societgestione del vicino aeroporto di Vienna.

Da ultimo, si segnala che nel 2009, la CommisskEwm@pea ha approvato aiuti di stato per
192 milioni di euro per dieci aeroporti polacchia imisura finanzia i piccoli aeroporti
presenti nella regione di Poznan, Rzeszow, Cractwei@dz e Bydgoszcz e i futuri aeroporti
delle aree di Lublin, Modlin, della regione Podé&siOlsztyin-Szymany e Zegrze
Pomorskie. Lo stanziamento conferma la politicaopea per lo sviluppo degli aeroporti
regionali, condotta attraverso erogazione di fimamenti pubblici destinati agli
investimenti nelle infrastrutture aeroportualideroga alla normativa sugli aiuti di stato.

Lo scenario italiano

Nel 2010 il sistema aeroportuale italiano ha registun aumento di traffico annuale pari
al 7%, dato del tutto positivo se confrontato atréenento negativo registrato nel volume
dei passeggeri movimentati che aveva caratteriZzatno precedente (-2,3%).

La consistente diminuzione del traffico del 200@aémputare, da una parte, al sistema dei
due maggiori aeroporti - Roma Fiumicino e Milanolpéansa —, il cui traffico passeggeri &
diminuito del 5,7%; dall'altra, al sistema dei mécscali regionali che ha scontato un
decremento del traffico dell’11,5%.
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Tab. 83. Traffico passeggeri negli aeroporti italiai per classificazione comunitarid’ e
variazione sull'anno precedente, anno 2010 (in orde decrescente di passeggeri)

Passegger Var. % Var. %  Quota di mercato

2010 2010/09 2009/08 2010

Grandi aeroporti comunitari 55.284.85¢€ +7,6% -5,7% 39,6%
Aeroporti nazionali 40.218.24¢ +5,4% -1,0% 28,8%
Grandi aeroporti regionali 39.728.357 +7,0% +1,7% 28,5%
Piccoli aeroporti regionali 4.339.414 +14,1% -11,5% 3,1%
Totale ltalia 139.570.87¢ +7,0% -2,3% 100,0%

Fonte: elaborazioni Nomisma su dati Assaeropo®t,12

Tra i grandi scali, al primo posto, € saldamentsizionato Roma-Fiumicino, con una
quota di mercato del 26%, seguito da Milano-MalpeasMilano-Linate, che detengono
rispettivamente il 13,6% e il 5,9% del mercato omale. Rispetto al 2009, tra gli scali
medi e piccoli le miglioriperformancesono da imputare a Trapani, Brindisi, Rimini, e
Cuneo, che hanno registrato tassi di crescita dnswzeriori al 40%. Interessante anche il
risultato di Bologna che dal 2009 supera quellBaina Ciampino.

Tab. 84. Traffico passeggeri negli aeroporti italiai e variazione sull’anno precedente, anno
2010 (in ordine decrescente di passeggeri)

Classificazione Aeroporto Rank  Passegger Var. % Var. % ?nu;tcaag;
comunitaria 2010 2010 2010/09 2009/08 2010
Grandi aeroporti Roma FCO 1 36.337.05C +7,5% -4,0% 26,0%
comunitari Milano MXP 2 18.947.80¢ +8,0% -8,7% 13,6%
Aeroporti Milano LIN 3 8.296.450 +0,0% -10,5% 5,9%
nazionali Bergamo 4 7.674.179 +7,2% +10,5% 5,5%
Venezia 5 6.854.595 +2,3% -2,6% 4,9%

Catania 6 6.318.177 +6,5% -2,0% 4,5%

Napoli 7 5.571.738 +4,9% -5,7% 4,0%

Bologna 8 5.503.106 +15,3%  +13,2% 3,9%

Grandi aeroporti Roma CIA 9 4.531.834 -4,7% +0,3% 3,2%
regionali Palermo 10 4.363.546 -0,2% -1,5% 3,1%
Pisa 11 4.058.957 +1,2% +1,4% 2,9%

Torino 12 3.552.519 +10,3%  +13,8% 2,5%

Cagliari 13 3.438.298 +3,3% -5,6% 2,5%

Bari 14 3.394.241  +20,3% -9,9% 2,4%

Verona 15 3.016.669 -1,4% +13,4% 2,2%

Treviso 16 2.145582 +21,1% +4,2% 1,5%

Lamezia T. 17 1.915.074 +16,4% -12,5% 1,4%

Firenze 18 1.724.924 +2,8% -6,0% 1,2%

Trapani 19 1.681.886 +57,5% +9,5% 1,2%

(continua)

%"La classificazione comunitaria definisce gli sdalibase al traffico annuo movimentato: grandi pert
comunitari (oltre 10 milioni di passeggeri); aerdpmazionali (5-10 milioni di passeggeri); grandi
aeroporti regionali (1-5 milioni di passeggeri);c@li aeroporti regionali (meno di 1 milione di
passeggeri). [CfrCommunication from the Commission Community - Giniee on financing of airports
and start-up aid to airlines departing from regidrérports (2005/c 312/0])

183



L'internazionalizzazione del trasporto: la posizéodell'impresa italiana

Olbia 20 1.635.197 -2,0% +9,2% 1,2%
Brindisi 21 1.604.306 +47,2% -5,4% 1,1%
Alghero 22 1.387.287 -7,9% +10,9% 1,0%
Genova 23 1.278.037 +13,5% +100,7% 0,9%
Piccoli aeroporti Trieste - RonchideiL. 24 723.279 +3,9% -10,4% 0,5%
regionali Forli 25 639.820 +22,4% -32,8% 0,5%
Rimini 26 549.134 +45,1% -5,0% 0,4%
Reggio Cal. 27 545.141 +7,3% +3,8% 0,4%
Ancona 28 510.605 +20,0% +2,1% 0,4%
Pescara 29 456.911 +12,9% -12,0% 0,3%
Parma 30 238.812 -6,6% -10,5% 0,2%
Cuneo 31 177.839  +43,3% -21,5% 0,1%
Brescia 32 160.741 -19,6% +57,2% 0,1%
Perugia 33 108.160 -8,2% +10,0% 0,1%
Crotone 34 103.604 +100,4% +131,5% 0,1%
Foggia 35 69.654 +5,4% -19,9% 0,0%
Bolzano 36 54.472 +5,4% -42,1% 0,0%
Siena 37 1.242 +13,8% 28,1% 0,0%
Totale 139.570.87¢ +7,0% -2,3% 100,0%

Fonte: elaborazioni Nomisma su dati Assaeropo®t 12

Con riferimento alle operazioni di M&A, il comparitaliano ha registrato soprattutto
operazioni interne al mercato domestico. Si segwala particolare casi di ingresso nel
capitale azionario dei gestori aeroportuali di stiteri istituzionali (tra cui Camere di
Commercio o Amministrazioni pubbliche) che si gos$icono a partner industriali.

Dal punto di vista del processo di internazionaiane, pertanto, il mercato € stato
caratterizzato da una minore vivacita rispetto i@hhbio passato, quando l'ingresso di
diversi investitori internazionali aveva animat@@norama nazionale.

Fa eccezione Save, gestore dell'aeroporto di Vanehie ha condotto una strategia di
ingresso in nuovi mercati, acquisendo una rilevaqieta di minoranza (27,65%) del
capitale sociale della compagnia belga BSCA, chstige I'aeroporto di Charleroi;
I'acquisizione é avvenuta in partnership con Hgddimmmunal, per un controvalore di 11
milioni di euro. L'accordo e rilevante per la cogpe veneta dal momento che prevede
altresi un diritto di prelazione per I'acquisiziatieina ulteriore quota del 20,68%.

In ambito domestico, si segnala I'importante ineshto del fondo italiano F2i, che ha
acquisito da BAA Italia (gruppo Ferrovial) il 65%i ¢esac, societa che gestisce
I'aeroporto di Napoli Capodichino, da tempo postarsercatoll fondo F2i non fa mistero
del proprio interesse per il comparto aeroportgalsegnatamente per lo scalo di Cagliari,
per cui il fondo ha avanzato una manifestazioneintikresse, e Genova, in via di
privatizzazione.
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Con riferimento allhandling aeroportualel'integratore logistico Argol, societa del gruppo
Bonzano, conferma la propria strategia di potenerm nel comparto italiano
dell’handling, avviata con l'acquisizione di ADR@ar che gestisce I'handling merci di
Fiumicino: la compagnia ha infatti acquisito da SKstore degli aeroporti di Linate e
Malpensa, il controllo di Malpensa Logistica Europa&r SEA l'operazione fa parte del
piano industriale 2009-2016, che prevede la disongsdi partecipazioni non ritenute
strategiche.

In tema di riorganizzazione degli assetti societsirisegnalano le operazioni che hanno

riguardato i due maggiori scali toscani:

- laFondazione Cassa di Risparmio di Firer{geuppo Intesa Sanpaolo) ha fatto il suo
ingresso nella gestione dell’Aeroporto di Firen2@lK), acquisendo il 18,1% delle
quote dal socio industriale Meridiana, che ha ocmdutteramente la propria
partecipazione;

- la societa di investimenti Fiduciaria Tirrena hatpto a termine un’operazione di
minoranza per cui ha acquisito il 15% delle quotd dapitale di Sat, gestore
dell’'aeroporto Galilei di Pisa; 'operazione hateidittel, gia azionista di Sat, cedere
la quota aFinatan e alla societa immobiliar8eifin modo paritetico, i quali hanno
successivamente ceduto la propria quota all’acgtere

Allo stesso tempo, la Regione Friuli Venezia Gidie rilevato dal Consorzio Aeroporto
Friuli Venezia Giulia una quota del 51% del cagitdklla societa che gestisce lo scalo di
Trieste-Ronchi dei Legionari, divenendone cosi oadunico; nella strategia
del’Amministrazione regionale I'ottenimento detitero controllo della societa consentira
di realizzare investimenti necessatri allo svilupletio scalo.

Sebbene, come gia evidenziato, la quasi totalithe deperazioni nel periodo di
riferimentd® siano state portate a termine in ambito domestlceettore aeroportuale
italiano ha stimolato I'interesse di un investitareernazionale di primaria grandezza.

Si segnala infatti ch€Changi Airport Group gestore dell’aeroporto di Singapore, ha
acquisito il 2,45% di Gemina e, a cascata, ha adquiquote di ADR, gestore
dell'aeroporto di Fiumicino. L'operatore aeropokubda infatti concluso I'accordo con il
Fondo Clessidra per l'acquisizione della parteégrezzin Gemina e ha altresi rilevato un
altro pacchetto di azioni sul mercato, tramite Ea@im, ottenendo cosi la proprieta del
5% del capitale. L’'operazione é tanto piu interatsaal momento che con essa Changi si

281 aprile 2009 — 31 marzo 2011.
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affaccia per la prima volta sul mercato europec;isuntende fare l'ingresso in modo piu

significativo, anche aumentando la propria quotaapitale di ADR.

Tab. 85. Operazioni nel settore aeroportuale riguaanti operatori italiani

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’operazione

Save - 2009 BSCA (BE) Save, gestore dell'aeroporto di Venezia, ha adquisi

Aeroporto di 27,65% del capitale sociale di BSCA, che gestisardporto

Venezia belga di Charleroi. L'acquisizione € avvenuta intmexship

Marco Polo con Holding Communal, per un controvalore di 1lionil di

(IT) euro. L'accordo prevede un diritto di prelazioner pe
l'acquisizione di una ulteriore quota del 20,68%.

Argol (IT) 2009 Malpensa SEA, gestore degli aeroporti di Linate e Malpenka,

Logistica Europa sottoscritto la cessione del 75% di Malpensa Laogsst
(IT) Europa ad Argol Spa, che conferma cosi la strategia

potenziamento nel settore italiano, avviata nel 72@@n
l'acquisizione di ADRCargo, che gestisce I'handlimerci di
Fiumicino. La transazione ha valore di 11 miliohedro.

Fondazione 2009 Aeroporto di La Fondazione Cassa di Risparmio di Firenze (gruptesa

Cassa di Firenze (IT) Sanpaolo) entra direttamente nella gestione delbperto di

Risparmio di Firenze (AdF), acquisendo il 18,1% delle quote siatio

Firenze (IT) industriale Meridiana, che cede interamente la a@op
partecipazione.

Seif, Finatan 2010 SAT (IT) Mittel ha venduto il 15% del capitale di Sat, gesto

(Im; dell'aeroporto Galilei di Pisa, per 18 milioni ewadvo Nuti,

Fiduciaria attuale consigliere della societa, e alla societtnabiliare

Tirrena (IT) Seif. Entrambi gli acquirenti hanno acquistato guata del
7,506% a testa, successivamente girata alla Fidadiarena
srl.

Gesac, Sacal, 2010 Alitalia (IT) Alitalia ha ceduto i rami di azienda delle attivithassistenz

Gesap (IT) a terra alle societa di gestione degli scali di diap.amezia
Terme e Palermo, che hanno accettato la gestianeinme
anni

Chanogi 2010 Aeroporti di Roma Changi Airport Group ha acquisito il 2,45% di Gemie, €

Airport Group (IT) cascata, Aeroporti di Roma (ADR), gestore dell'perto di

(Singapore) Fiumicino. La quota e' detenuta tramite la conatall
Worldwide United. L'operatore di Singapore ha chius
l'accordo con il Fondo Clessidra per l'acquisizichella
partecipazione in Gemina e ha altresi rilevato Uino a
pacchetto di azioni sul mercato, tramite Equita ,Sim
ottenendo cosi circil 5% del capitale

Regione Friuli 2010 Aeroporto Friuli  La Regione Friuli Venezia Giulia ha acquisito dainSorzic

Venezia Giulia Venezia Giulia Aeroporto Friuli Venezia Giulia il 51% del capitatiella

(Im) (Im) societa Aeroporto Friuli Venezia Giulia, societa® adestisce
lo scalo di Ronchi dei Legionari, divenendone cesctio
unico

F2i (IT) 2010 Gesac (IT) Il fondo italiano per le infrastrutture F2i ha a@jo da Bae

Italia (Gruppo Ferrovial) il 65% del capitale di &a& Spa,
societa di gestione dell'Aeroporto di Napoli Capbdio.

Fonte: Nomisma

Y

Nel periodo di riferimento, il mercato aeroportuataliano non é stato interessato da
particolari accordi.
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Si da notizia dell'intesa siglata tra i gestoriggartuali SEA (Malpensa e Linate) e Sacho
(Bergamo-Orio al Serio) finalizzata ad una coopiersz industriale che comprende anche
il cargo. Nell'ambito delle merci esiste gia unaaglizzazione di questi scali: la cargocity
di Malpensa segue soprattutto il traffico merciustliale per le destinazioni oltremare,
mentre Orio al Serio € hub per i corrieri aerendte opera in prevalenza attivita postali.

Tab. 86. Accordi nel settore aeroportuale riguardati operatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’'accordo
2010 SEA (IT); SEA (Malpensa e Linate) e Sacbo (Berg-Orio al Serio) hanno sigla
Sacbo (IT) un'intesa per una cooperazione industriale che oemde anche
'aereomerci. La stessa SEA €& azionista di Sacbo ww quota del
30,98%

Fonte: Nomisma

In tema di privatizzazioni, il Comitato Portuale @enova ha approvato I'accordo tra
I'Autorita Portuale e la Camera di Commercio peogadere alla individuazione del
partner privato con l'obiettivo di cedere le rispettive aje del 60% e del 25% in
Aeroporto di Genova Spa, partecipata per il riméanéb% da Aeroporti di Roma.

Allo stesso tempo, I'azionista di riferimento diga@r, gestore dell’aeroporto di Cagliari,
ha messo in vendita una quota azionaria pari al déPtapitale: per I'acquisizione hanno
manifestato interesse alcune societa italiane gigeanel business aeroportuale (F2i,
Dvr&Capital, Geasar, Save), due fondi d'investimebtitannici e due primarie societa
aeroportuali europee, Zurich Airport e Fraport,tgesispettivamente degli scali di Zurigo
e Francoforte.

Da ultimo, Save, gestore degli scali di Veneziarevio, ha manifestato interesse per la
privatizzazione di Seaf, che gestisce lo scaloatiiFil cui bando prevede un ingresso
della societa acquirente nel capitale sociale e@nquota del 60%.

2.3. Il settore marittimo passeggeri

2.3.1.La crocieristica

Lo scenario internazionale

| dati relativi al settore crocieristico internaaaéde evidenziano ottimperformancedel
comparto anche nella fase piu profonda della remesglobale.

La regione nordamericana si conferma mertzadera livello mondiale con 10,4 milioni
di passeggeri imbarcati nei porti di origine. Seduaercato europeo che nel 2009, con 5
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milioni di passeggeri, ha registrato in quattroiarmincremento del volume di traffico del
58,2% e nel periodo di maggiore recessione, dell%F°

Ma molto piu interessante e lo sviluppo del meraatxieristico del resto del mondo che
nei quattro anni esaminati ha registrato un aumdntomanda pari al 73,6% e che nel
biennio di pit intensa crisi economica ha registib#4,8% su base annuale.

Tab. 87. Il mercato mondiale delle crociere per pagggeri nei porti di origine, anni 2005-
2009* (in milioni)

. var. % var. %
Passeggeri 2005 2006 2007 2008 2009 5600/2008 2009/2005
Nord America 9,96 10,38 10,45 10,29 10,40 +1,1% +4,4%
Europa™ 3,16 3,46 4,08 4,50 5,00 +11,1% +58,2%
Resto del Mond&’ 1,21 1,29 1,37 1,45 2,10 +44,8% +73,6%
Totale 14,33 15,13 15,90 16,24 17,50 +7,8% +22,1%
Incremento annuo 9,7% 5,6% 5,1% 2,1% 7,9% - -

* Ultimo dato disponibile'? Include stime per Russia e per i Paesi del’Eurd@Est. ¥ Include stime per alcuni
mercati di Asia e Sud America.

Fonte: ECC, CLIA e International Cruise Council120

A cio si aggiunge il fatto che irend di crescita sembra essere ormai consolidato, dal
momento che le previsiofliper il mercato mondiale indicano per il 2011 uruwvee di
passeggeri annuo pari a 19,2 milioni.

Anche le previsioni di fatturato sono in linea ¢atati di domanda e stimano un volume di
affari complessivo di 29,4 miliardi di dollari pBindustria crocieristica mondiale, con un
incremento del 9,5% sul 2010In particolare, il fatturato del mercato del Néherica &
stimato intorno ai 17,5 miliardi, mentre i restahti,9 sono imputati alle regioni di Europa
(per una quota del 65,7%), Asia (22,8%), Sud Anaer{6,6%), Australia (5,1%) e
Medioriente-Africa (0,8%).

Una dimostrazione dell’interesse degli operatorilpeveloce crescita del mercato asiatico
& data dalla costituzione, nel periodo di riferinedf di due nuove associazioni di terminal
crocieristici finalizzate alla promozione del tiaff nelle nazioni asiatiche e alla
cooperazione tra gli operatori: si tratta dellsian Cruise Terminal Operators Network
(ACTON) costituita dalla cinese Shanghai Internationalisgr Terminal (SICT) e dalla
turca Globalports; e dellaAsia Cruise Terminal Association (ACTApromossa da
Singapore Cruise Centre (SCCPL) e Shanghai Wusaenggkernational Cruise Terminal
Development (WSICT).

? Dati di fonte ECC, CLIA e International Cruise Quwil.

% Fonte: Cruise Market Watch, 2011

%1 Fonte: Cruise Market Watch, 2011

%2 e operazioni di M&A e gli accordi censiti sulltampa di settore si riferiscono al periodo: 1 &p2id09 —
31 marzo 2011.
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In tale contesto, il primo operatore a livello m@ie resta il colosso statunitense Carnival,
che detiene il 51,6% del mercato, per fatturataguge dalla connazionale Royal
Caribbean con il 25,6%. A grande distanza si posamo NCL (7,7%) e MSC Crociere
(5,1%), la quale - nelle previsioni per I'anno iorso - sta tuttavia guadagnando quote di
mercato.

Tab. 88. Gli operatorileader del comparto crocieristico, per volumi di fatturato, anni 2010-
2011 (in ordine decrescente di quota di mercato %01 sul totale)

. var. %
Compagnia Paese Fatturato 2011* Fatturato 2010 2011-2010
Carnival” USA 51,6% 53,6% -2,0%
Royal Caribbean USA 25,6% 24,8% +0,8%
NCL - Norwegian Cruise Lines USA 7,7% 7,7% +0,0%
MSC Crociere Svizzera 5,1% 4,8% +0,3%
Disney Cruise Line USA 1,9% 1,2% +0,7%
Louis Cruises Francia 1,7% 1,8% -0,1%
Thomson UK - 1,2% -
Hurtigruten Norvegia - 1,0% -
Altri operatori 6,4% 3,9% +2,5%
Totale 100% 100%

* Previsioni.

@ Al gruppo Carnival Corporation & plc appartiene amtitaliana Costa Crociere, primo operatore a liveluropeo.
Fonte: elaborazioni Nomisma su dati Cruise Marketah, 2011

In ambitoeuropeq lo European Cruise Council (ECC) conferma comecatgeader, per
paese di destinazione, nell'ordine, Grecia, ItaBpagna, Francia e Norvegia; i cinque
paesi da soli rappresentano una quota di mercatoapd@4%, con Grecia e ltalia che
detengono rispettivamente oltre un quinto del va@yasseggeri movimentato.

Tab. 89. Industria crocieristica europea: passeggercroceristi per paese di destinazione,

anno 2009*

Rank .

2009 Paese Passeggeri 200! Quota % 2009
1 Grecia 4.973.000 20,9%
2 Italia 4.956.000 20,9%
3 Spagna 4.118.000 17,3%
4 Francia 1.851.000 7,8%
5 Norvegia 1.672.000 7,0%
6 Portogallo 825.000 3,5%
7 Danimarca 524.000 2,2%
8 Svezia 514.000 2.2%
9 Regno Unito 454.000 1,9%
10 Estonia 416.000 1,8%

Altri Paesi 3.453.000 14,5%
Totale 23.756.00C 100,0%
Top5 17.570.00C 74,0%
Topl0 20.303.00C 85,5%

* Ultimo dato disponibile.
Fonte: European Cruise Council (ECC), 2010
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Indipendentemente dai risultati positivi del comipara segnalato che, rispetto agli anni
precedenti, non si rilevano sul mercato grandi apeni di fusione e acquisizione (M&A),
dinamica dovuta con tutta probabilita alla congimatrecessiva degli anni 2008-2009 e
alla conseguente minore propensione ad investrdesyli operatori del comparto, sia degli
investitori esterni, che in passato avevano guardanh grande interesse al settore. Fa
eccezione, nella regione dell’Asia-Pacifico, I'opaone di filiera portata a termine dal
gruppo alberghier®acific Beachcomberhe ha acquisito la Paul Gauguin Cruises, societa
che opera crociere di lusso nella regione di Tatidlla Polinesia Francese e del Pacifico
meridionale.

Tra le operazioni si rilevano, infatti, prevalentrte acquisizioni dasset oltre a qualche
acquisizione finalizzata all'ingresso in nuovi matic Tra i casi piu rilevanti, nel
Mediterraneo, si porta quello dell’armatore grddellenic Seawayxhe ha rilevato la
compagnia crocieristica easyCruise dal gruppo easyts

In tema di investimenti e di strategie di filiersi, segnala che I'Autorita Portuale di

Marsiglia (GPMM) ha acquisito il 15% della MarseilProvence Cruise Terminal (MPCT),

societa terminalista partecipata da primari operalel settore come Costa Crociere, MSC
Crociere e Louis Cruises, che gestisce il terminatiere al Molo Leon Gourret del porto

francese.

Dal punto di vista delle alleanze, si segnalaneede, interessanti accordi di filiera che
vedono operatori statunitensi e europei giungerende atte a consolidare I'espansione
sui mercati emergenti, segnatamente Cina e Meditarie

Infatti il gruppo crocieristico americarRoyal Caribbearha siglato urmemorandum of
understandingcon la cinesé&hanghai International PorSIPG), societa che opera tutti i
terminal pubblici del porto di Shanghai: I'accordoa a rafforzare la collaborazione tra le
due parti e a sviluppare il mercato crocieristietlanregione cinese.

Contestualmente I'Autorita Portuale di Barcellora diretto un accordo con il gruppo
Zendai di Shanghai, specializzato in investimerti settore immobiliare, che prevede la
collaborazione per la realizzazione di un nuovenieal crociere sull'isola di Hainan, nel
Golfo del Tonchino.

Nelle aree asiatiche emergenti l'intensificarsildeyestimenti portuali relativi al mercato
crocieristico dimostra, ancora una volta, l'inteeglei governi e degli investitori per le
opportunita di sviluppo del settore. Lo confermaalouni esempi: aSingapore su
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iniziativa governativa, sono stati avviati i lavper la costruzione dell'international Cruise
Terminal (ICT), nuovo terminal che consentira digmziare significativamente ['attivita
crocieristica nel paese, che si pone nei confrdalia domanda europea e statunitense
come porta d'ingresso della regione;dma, anche il porto di Kaohsiung ha avviato un
progetto per la realizzazione di un nuovo termanatiere entro il 2014.

In Medioriente — altro esempio di mercato emerg@eteil comparto crocieristico - MSC
Crociere ha stretto un accordo di cooperazione l@menzia del turismo e l'agenzia
portuale di Abu Dhabi, grazie al quale il portoMina Zayed diventatfome portdi una
delle navi della flotta.

Tab. 90. Operazioni nel settore crocieristico sul Brcato internazionale

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’'operazione
All Leisure 2009 Hebridean La britannica All Leisure Group, societa che podsida
Group (UK) International compagnia crocieristica Swan Hellenic, ha acquikitoave
Cruises; Leisure da crociera Hebridean Princess per 1,4 miliontefiise.
and Marine
Holdings (UK)
Hellenic 2009 easyCruise (GR) Hellenic Seaways ha acquistato la compagnia clietiea
Seaways (GR) asyCruise dal gruppo easyGroup di Stelios Haji-hoan

L'accordo prevede la cessione della nave da ceocier
easyCruise Life e il diritto esclusivo di usare nilarchio
easyCruise per tutte le destinazioni nel Meditexcan

Pacific 2009 Paul Gaugin Il gruppo alberghiero Pacific Beachcomber, propriet di
Beachcomber Cruises (FR) diversi hotel e resort nelle isole dellOceano faxi ha
(FR) rilevato la Paul Gauguin Cruises, societa che olgenave da

crociera di lusso Paul Gauguin in itinerari traisele di
Tahiti, della Polinesia Francese e del Pacificoidimznale.

MS Artania 2009 P&O Cruises P&O Cruises, societa crocieristica del gruppo Gealr

Shipping (asset) (UK) Corporation, ha ceduto la Artemis, la piu piccolve da

(Bermuda) crociera della propria flotta, alla MS Artania Shiipg.

Porto di 2010 Marseille Provence L'Autorita Portuale di Marsiglia (Grand Port Maritinge

Marsiglia (FR) Cruise Terminal  Marseille-GPMM) ha acquisito il 15% della Marseille
(FR) Provence Cruise Terminal (MPCT), societa termitalis

partecipata da Costa Crociere, MSC Crociere e LOuigses
che gestisce il terminal crociere al Molo Leon Geurdel
porto francese.

Corporacion De 2010 Louis Cruises La compagnia messicana Corporacion De Cruc
Cruceros (asset) (CY) Nacionales ha acquisito la nave da crociera Aquiamafal
Nacionales gruppo cipriota Louis Cruises.

(Messico)

Fonte: Nomisma
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Tab. 91. Accordi nel settore crocieristico sul meiato internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo

2009 Royal Caribbean Cruises (USA); Il gruppo crocieristico americano Royal ribbean Cruise
Shanghai International Port (Group) ha siglato un memorandum of understanding conriasei
Co. (Cina) Shanghai International Port (Group) (SIPG), societé

opera tutti i terminal pubblici del porto di Shaagh

2010 Autorita Portuale di Barcellona (ES); L'Autorita Poruale di Barcellona ha siglato un accordo
Zendai (Cina) il gruppo Zendai di Shanghai, specializzato in stiraenti
nel settore immobiliare, che prevede la collabanaeiper
la realizzazione di un nuovo terminal crociere 'salla di
Hainan, nel Golfo del Tonchino.

2010 MSC Crociere (Svizzera); MSC Crociere ha stretto un accordo di cooperazime
Abu Dhabi Tourism Authority (EAU) Abu Dhabi Tourism Authority e Abu Dhabi Ports Compa
grazie al quale fara del porto di Mina Zayed I'hopoet di
una delle navi del flotta.

2011 Royal Caribbean Cruises (USA); Il gruppo Royal Caribbean e la Port Authority omiaca
Port Authority of Jamaica (Giamaic: (PAJ) hanno finanziato il nuovo porto crocieristico
giamaicano di Falmouth, in grado di ospitare naa d
crociera di massime dimensioni, con un investimeint22
milioni di dollari.

Fonte: Nomisma

Lo scenario italiano

Nel biennio di riferimento il mercato crocieristictaliano ha registrato una buona
performancen termini sia di passeggeri, sia di toccate ndivdato conferma itrend di
crescita costante dell'ultimo decennio (+114,6% @03 in termini di passeggeri),
interrotto solo dalla lieve flessione rilevata 8809, anno in cui gli effetti della recessione
globale si sono manifestati con maggiore intensitdase alle stime di Cermar disponibili
per il 2010, i crocieristici hanno raggiunto qu@&a& milioni, con una crescita annua del
4,8%3°

Tab. 92. Il trasporto crocieristico nei porti italiani — Anni 2003-2010

var. % var. %

Anni 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2010/09 2010/03

Passeggeri (milioni) 4,1 43 51 6 76 85 84 88 +4,8% +114,6%

Toccate nave

ISP 3,1 3,7 3,9 4,2 44 A8 4,2 45 +7,1% +452%
(migliaia)

* Stime.
Fonte: Federtrasporto su dati Cemar Agency Netwaikp

Ancora piu ottimistici sono i dati provvisori pér2010 pubblicati da Assoporti (2011), che
indicano per il settore una crescita complessivauardei passeggeri croceristi nei porti

% Fonte: Federtrasporto (2010ydagine congiunturale sul settore dei trasportl semestre 201,0Numero
31, Dicembre 2010, p. 31
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nazionali pari al 6,6%, contro la crescita di sBJ@ punti percentuali registrata nel 2009 e
la crescita record di 14,5 punti nel 2008.

In particolare nel 2010 hanno guadagnato in teritipiosizionamento Genova e Brindisi,
passate rispettivamente dalla 7° alla 4° posizedalla 19° alla 16° posizione. Il porto di
Civitavecchia resta al vertice della classificaioaale con oltre 1,9 milioni di passeggeri e
una quota di mercato pari ad un quinto dell'inteedfico nazionale; seguono Venezia (1,6
milioni di passeggeri e 16% del mercato) e NapblL fnilioni e 12% del mercato).

Secondo le previsioni di Cemar Agency Network,QlL2 registrera un’ulteriore crescita
del mercato italiano, con stime che indicano urun di passeggeri complessivo pari a
10,9 milioni. Piu nel dettaglio, le stime confermamome principali porti italiani
Civitavecchia (con 2,45 milioni di passeggeri mogirtati), Venezia (1,7 milioni), Napoli
(1,25) e Livorno (950.000).

Tab. 93. Passeggeri croceristi nei principali portitaliani (humero*) — Anno 2010

Porti Rank Rank Passegger Var. % Var. % Var. % (rgnu(;tcaa?cl)

2010 2009 2010Y 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2010
Civitavecchia 1 1 1.950.00C +8,2% -0,9% +14,7% 20,1%
Venezia 2 2 1.598.616 +12,5% +16,9% +21,1% 16,5%
Napoli 3 3 1.139.31¢9 -12,4% +5,1% +7,4% 11,7%
Genova 4 7 860.290 +28,1% +22,6% +5,3% 8,9%
Livorno 5 5 822.554 +3,4% -6,3% +19,1% 8,5%
Savona 6 6 780.680 +10,0% -7,9% +1,3% 8,0%
Palermo 7 4 738.005 -17,2% -11,4% +14,8% 7,6%
Bari 8 8 507.712 -10,6% +21,9%  +32,4% 5,2%
Messina-Milazzo 9 9 385.000 +52,5% -25,1% +14,9% 4,0%
Catania 10 11 233.158 +28,4% +87,3% -14,0% 2,4%
Olbia-Golfo Aranci 11 10 184.623 -17,6% +7,0% +105,7% 1,9%
Cagliari 12 12 159.753  +42,1% +25,1%  +41,2% 1,6%
Ancona 13 13 135.858 +80,1% +22.8%  +26,2% 1,4%
Salerno 14 14 98.815 +178,7% +8,9% +74,7% 1,0%
La Spezia 15 15 44874  +44,7% -37,5% -37,4% 0,5%
Brindisi 16 19 28.489 +1532,6% -12,9% -80,5% 0,3%
Trieste 17 18 15.577 +142,1% -92,7% +60,2% 0,2%
Piombino (Portoferraio) 18 16 15.000 +3,4% -32,5% -24,2% 0,2%
Ravenna 19 17 9.152 -11,4% +16,5%  +34,2% 0,1%
Totale 9.707.475 +6,6% +2,2% +14,5% 100,0%

* | dati siriferiscono a sbarchi, imbarchi e transii Dati provvisori
Fonte: Elaborazioni Nomisma su dati Assoporti, 2011

Come gia evidenziato nella sezione di questo pafagmdedicata allo scenario
internazionale, l'ltalia mantiene la posizione atrtice continentale per movimento
passeggeri. | dati dello European Cruise Counc€CCE indicano infatti il paese tra i
mercati leader europei, secondo solo alla Greaalire, nella classifica dei primi dieci
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porti del Mediterraneo nel 2009, ben cinque somdiani; nell’ordine: Civitavecchia,
Venezia, Napoli, Livorno e Savona (dati SL&A).

Tab. 94. |l traffico crocieristico nei primi 10 porti del Mediterraneo (Top10) — Anno 2009*

var. % var. %

Porto Paese 2009 2009 2009/2008 2009/2000

passegger approdi passegger passeggeri
Barcellona Spagna 2.151.465 799 4,0% 275,1%
Civitavecchia Italia 1.802.938 793 -0,9% 359,8%
Venezia Italia 1.420.500 541 16,9% 320,9%
Napoli Italia 1.300.000 600 5,1% 220,5%
Isole Baleart” Spagna 1.239.027 642 -5,7% 99,0%
Dubrovnik Croazia 845.603 628 -0,7% 546,1%
Livorno Italia 795.313 458 -6,3% 247,3%
Tunisi ® Tunisia 752.246 375 8,3% 305,2%
Porti Francesy’ Francia 744,909 497 -2,3% 147,7%
Savona Italia 709.861 185 -7,9% 491,2%

* Ultimo dato disponibile’Dato aggregato: comprende i porti di Palma, Alcuditahon, Ibiza, La Savina“Dato
aggregato: comprende i porti di La Goulette, Soaise Bizerte;®Dato aggregato: comprende i porti di Nizza,
Cannes, Villefranche;

Fonte: elaborazioni SL&A su dati MedCruise, Autanitortuali, altre fonti, 2010

In tale contesto, va tuttavia segnalato che - niambs la continua crescita del mercato - il
comparto non ha registrato particolare vivacitatérmini di operazioni di fusione e
acquisizioni e di accordi.

Nel periodo di riferiment, l'unico operatore attivo nel processo di
internazionalizzazione, €osta Crociere compagnia controllata dal colosso statunitense
Carnival Corporation, che ha perseguito nel propeocorso di crescita con strategie di
integrazione di settore e di filiera. La compagmgainfatti portato a termine l'acquisizione
del controllo di Iberocruceros, dopo avere ottenlitoulla osta dell'autorita antitrust
spagnola. La compagnia iberica, che era nata &l 20megoint venturetra Costa (75%)

e la spagnola Orizonia (25%), diviene cosi interasteeontrollata dall’acquirente. Allo
stesso tempo, Costa ha siglato un accordo conuhlpier l'acquisizione del 50% del
capitale di Welcome Travel Group (WTG), societa dwustisce la piu grande catena
distributiva di turismo in Italia.

In tema di alleanze, poi, la compagnia ha siglamoali di partnership: con la compagnia
aerea mediorientalEmirates Airling che mira a potenziare il turismo crocieristico
nell'area degli Emirati Arabi, partendo da Dubainda societa spagnoRenfeper lo

sviluppo di sinergie nei servizi ferroviari utilia dai crocieristi da/per il porto di imbarco.

% 1 aprile 2009 — 31 marzo 2011.
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In ambito portuale, si segnala che la societa Raveferminal Passeggeri (RTP) si e
aggiudicata, fino al 2019, la concessione per ktigee del nuovo terminal crociere di
Ravenna-Porto Corsini, in fase di realizzazioneguaprima fase e stata completata nel
2010. Per i soci industriali di RTP la gestione teminal e strettamente inerentecate
business dal momento che I'azionariato comprende, traadfiii, il secondo operatore
crocieristico mondiale, la statunitense Royal Caedn (con una quota del 24%),
I’Aeroporto Marconi di Bologna (24%) e il Venezi@fMminal Passeggeri (24%).

Tab. 95. Operazioni nel settore crocieristico riguadanti operatori italiani

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell'operazione
Costa Crociere 2009 Iberocruceros (ES) Costa Crociere ha ultimato I'acquisizione del caitdrdi
(IT) Iberocruceros, dopo il nulla osta dell'autorita iteunst

spagnola. Iberocruceros € nata nel 2007 cjainé venture
tra Costa (75%) e la spagnola Orizonia (25%). Con
l'operazione Costa diventa unico azionista dellagagnia

Costa Crociere 2011 Welcome Travel La compagnia crocieristica Costa Crociere ha siglat

(IT) Group (IT) accordo con Alpitur per l'acquisizione del 50% dapitale
di Welcome Travel Group (WTG), societa che gestisce
pit grande catenastributiva di turismo in Itali.

Fonte: Nomisma

Tab. 96. Accordi nel settore crocieristico riguardati operatori italiani

Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
2010 Costa Crociere (IT); Costa Crociere ed Emirates Airls hannc siglato ur accordc
Emirates Airlines (EAU) di partnership che mira a potenziare il turismocastico

nell'area degli Emiri Arabi, partendo dDubai

2010 Ravenna Terminal Passeggeri (IT La societa Ravenna Terminal Passeggeri (RTP)

Porto Corsini (IT) aggiudicata, fino al 2019, la concessione per Istigee del
nuovo terminal crociere di Porto Corsini (Ravenna)
costruzione. Il primo stralcio funzionale sara ctéetgto nel
2010. RTP & partecipata da Royal Caribbean (24%),
Aeroporto Marconi di Bologna (24%), Venezia Ternhina
Passeggeri (24%), Societa Bassani di Venezia (24%)
Camera di Commercio di Ravenna (4

2011 Costa Crociere, Iberocruceros (IT) Le compagnie crocieristiche Costa Crociere e |besros
Renfe (ES) (controllata del gruppo Costa) e la societa feaoai Renfe
hanno sottoscritto un accordo di collaborazione roenciale
per migliorare il servizio ferroviario dei servimtilizzati dai

crocieristi da/per il porto di imbarc

Fonte: Nomisma

2.3.2. 1l cabotaggio marittimo

Lo scenario internazionale

Nel comparto marittimo passeggeri si conferma #évptere di operazioni di M&A e
accordi a carattere intrasettoriale, a riprova glelcesso di concentrazione in atto nei
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diversi blocchi geografici del Nord e Sud Europa.

Diverse operazioni e intese hanno riguardato, aiNoompagnie residenti in Francia e
Belgio, Danimarca e Svezia; la maggior parte haedevinteressato il Mediterraneo
sudorientale, con processi di acquisizione e cdngepne che hanno avuto luogo in
particolare sui mercati di Grecia e Turchia.

Le operazioni sono state portate a termine allpeadi irrobustire la flotta (attraverso
acquisizioni diasse}, o di rafforzare la propria posizione sul mercat@ncora per entrare
in nuovi mercati o per consolidare il presidio imaudeterminata regione. La maggior parte
delle operazioni rilevate sono state conclusentdfno dei mercati domestici.

Non mancano inoltre transazioni condotte a scopowdistimento. Il settore sembra infatti
di qualche interesse anche per gli investitori restal comparto dei trasporti, come
dimostrano, ad esempio, le operazioni portateraibter dalle grech®ireaus Banko Easy
Group o dalla societa di investimenti turé@HEA Grisim attiva anche nel comparto
merci, dove controlla una compagnia armatoriale.

Diverse operazioni e intese hanno riguardptayer francesi, attivi sia sul mercato

nordeuropeo che su quello Mediterraneo. Piu nehgiko:

— la Bretagne Angleterre IrlandéBAL), societa che opera con il marchio commeeial
Brittany Ferries, ha acquisito per 81,5 milioni eliro una nave ro-pax dal gruppo
armatoriale greco Attica;

— la compagnia LD Lines, del gruppo armatoriale fem@cLouis Dreyfus Armateurs, e la
compagnia Transeuropa Ferries hanno siglato unrégeqmer operare congiuntamente
un servizio per passeggeri e merci tra i porti béidiRamsgate e Ostenda, rotta prima
effettuata solo per le merci dal vettore belga;

— sempre Louis Dreyfus, poi, ha costituito yaet venturecon la compagnia spagnola
Suardiaz per l'attivazione di un'autostrada delendat porto spagnolo di Gijon a quello
francese di Nantes St. Nazaire; si segnala chpitd venture era stata dapprima
intrapresa da Dreyfus con litaliana Grimaldi, ¢heseguito € uscita dall’azionariato;
Suardiaz, a sua volta, partecipa anche adjeoin& venturecon Grimaldi per gestire
I'autostrada del mare tra Livorno e Barcellona.

E proprio con riferimento al Mediterraneo una iegsante operazione € stata portata a
termine ancora una volta sul mercato domesticocése L'armatoreSTEF-TFE ha
rilevato da Veolia Transport la consistente quadtpattecipazione (69%) di Compagnie
Méridionale de Navigation (CMN), acquisendo coscahtrollo totale della compagnia.
L’operazione é strategica per entrambi i contra&feplia infatti torna atore businessdel
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trasporto pubblico locale su gomma e su ferro, anclvista della fusione con Transdev;
STEF-TFE rafforza i legami con SNCM, e con essipiesidio del Mediterraneo
nordoccidentale, dal momento che SNCM e CMN hamessere dal 2007 unaint
ventureper i servizi pubblici operati tra il porto di Maglia e i porti della Corsica per il
periodo 2007-2013.

Una strategia di disinvestimento e, forse, di ntoalcore businessel comparto merci, ha
posto le basi anche per I'operazione tutta norgeaahe ha avuto luogo nel Mar Baltico,
dove DFDS, noto gruppo armatoriale e logistico daneha ceduto la filiale DFDS
Seaways lIrish Sea Ferries alla sved8tEna Ling che oltre agliasset acquisisce cosi
anche le attivita terminalistiche nei porti britéirdi Belfast, Birkenhead e Heysham.

Nel Mediterraneo sudorientale, le compagnie di @recTurchia si contendono il ricco
mercato dei collegamenti tra isole e terraferma.

Tra i protagonisti vi & l'investitore turd@HEA Girisimche, con un’operazione di filiera,
attraverso I'armatore RML Logistics and Maritime diglato un accordo per acquisire una
compagnia greca che opera servizi ro-ro e ro-pax porti di Igoumenitsa e Brindisi che
sara denominata RML International Shipping; allessb tempo ha costituito con la
compagnia di navigazione grebEL Linesunajoint venturefinalizzata a partecipare alla
gara indetta dall'’Amministrazione di Istanbul petdtale privatizzazione di Istanbul Deniz
Otobusleri (IDO), societa che opera servizi dif@aso marittimo metropolitano.

Sempre con riferimento alle operazioni portatermitee dai soggetti investitori si segnala
che la grecaEasyGroupha acquisito una quota di minoranza della cipriS&a Star
Capital, compagnia che detiene, a sua volta, guleeanti delle greche Anek Lines e
Hellenic Seaways. Allo stesso tempo proprio Sea Stpital ha ceduto parte della
partecipazione in Hellenic Seaways alRaraeus Bank che entra cosi nel capitale
dell’'operatore marittimo con una quota di minoranza

Il mercato greco aumenta cosi il livello di concamione tra le maggiori compagnie,
dinamica confermata anche dal fatto che, nei mesigalenti, la stessa Anek Lines aveva
rilevato circa un terzo del capitale di Hellenia®@ays da Minoan Lines, operazione per la
cui portata si era reso necessario il nulla oslizadétrust greco.

In Asig da ultimo, si segnala una importante fusionegtara termine tra primari operatori
filippini, da cui nascera la principale compagmaghetti del Paese.
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Tab. 97. Operazioni nel settore del cabotaggio madtimo passeggeri sul mercato
internazionale

Acquirente Anno Acquisita Effetti rilevanti dell’operazione

Anek Lines 2009 Hellenic Seaways Anek Lines ha rilevato la partecipazione del 33,38%

(GR) (GR) Hellenic Seaways di proprieta di Minoan Lines, coma

transazione pari a 125 milioni di euro. E' attdsouila osta
dell'antitrust greca.

Brittany Ferries 2009 Attica (asset) (GR) Il gruppo armatoriale greco Attica ha concordatedasione

(FR) per 81,5 milioni di euro della nave ro-pax Supédrfdsalla
Bretagne Angleterre Irlande (BAL), societa che apeon il
marchio commerciale di Brittany Ferries.

EasyGroup 2009 Sea Star Capital EasyGroup, che fa capo all'investitore greco Stelitaji-

(GR) (CY) loannou, ha acquisito il 5,5% del capitale aziamatella

cipriota Sea Star Capital, compagnia che detieng2?j5%
della societa di navigazione greca Anek Lines 86i)5%
della societa di navigazione greca Hellenic Seaways
Maritime. L'importo della transazione é di 9 miliah euro.

Piraeus Bank 2010 Hellenic Seaways La cipriota Sea Star Capital ha deciso di cederé pdella

(GR) (GR) propria partecipazione nella compagnia di navigazigreca
Hellenic Seaways alla Piraeus Bank. Si tratta di goota
pari all'11,096% del capitale azionario di Helle®Geaways,
pari 34,87 milioni di euro. Con la cessione Sea Bthice la
sua partecipazione in Hellenic Seaways al 25,4%acir

STEF-TFE (FR) 2010 Compagnie STEF-TFE acquisisce da Veolia Transport l'interatgudi

Méridionale de partecipazione pari al 69% di Compagnie Méridiondée

Navigation (FR)  Navigation (CMN), divenendo cosi la sola proprietatella
compagnia. La transazione ha un valore di circa4%0-
milioni di euro.

Aboitiz 2010 Negros Navigation Il gruppo filippino Aboitiz ha ceduto la propria ota della

Transport Co. (Nenaco) societa armatoriale e logistica Aboitiz Transpostst8m

System (Filippine) (ATS), pari al 93,2% del capitale azionario, alkemazionale

(Filippine) Negros Navigation Co. (Nenaco). Dalla fusione nakce
principale compagnia di traghetti filippina con uftatta di
31 navi.

Stena Line (SE) 2010 DFDS (DK) La svedese Stena Line ha acquisito dal gruppo arrakt

danese DFDS la filiale DFDS Seaways Irish Sea é=rri
inclusi i due servizi marittimi operati nell'areattentrionale
del Mare d'Irlanda. La transazione, del valore @b4milioni
di euro, include la cessione di due navi di pragre2di due a
noleggio nonché delle attivita terminalistiche nporti di
Belfast, Birkenhead ed Heysham.

Golden Star 2010 Attica (asset) (GR) Il gruppo armatoriale greco Attica Holdings ha aeda nave

Ferries Shippinc ro-pax Superferry Il alla connazionale Golden Starries
(GR) Shipping per 4,65 milioni di euro.

RML Logistics 2011 RML International La compagnia di navigazione turca RML Logistics and
and Maritime Shipping (Grecia) Maritime, controllata dalla societa di investimenti
(Turchia) connazionale RHEA Girisim, ha siglato un accorda pe

acquisire una compagnia greca che opera serviam B+0-
pax tra i porti di lIgoumenitsa e Brindisi che salattezzata
RML International Shipping.

Fonte: Nomisma
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Tab. 98. Accordi nel settore del cabotaggio marittho passeggeri sul mercato internazionale

Anno Partner Oggetto ed effetti dell’accordo

2010 LD Lines (FR); La compagnia LD Lines del gruppo armatoriale fraseckouis Dreyfus
Transeuropa Ferries (BE Armateurs e la compagnia belga Transeuropa Feneaso siglato un
accordo per operare congiuntamente un servizipgsseggeri € merci
tra i porti di Ramsgate e Ostenda, rotta primatei®¢a solo per le merci

dal vettore belga.

2010 Louis Dreyfus Armateurs Louis Dreyfus Armateurs (LDA), armatore francesa, dostituito una
(FR); joint venturecon la compagnia spagnola Suardiaz per l'attivezidi
Suardiaz (ES) un‘autostrada del mare dal porto spagnolo di Gijajuello francese di

Nantes St. Nazaire. La jv era stata in precedemzapresa da Dreyfus
con litaliana Grimaldi Napoli, che in seguito ladiato la societa.

2011 RHEA (Turchia); La societa di investimenti turca RHEA Girisim e kocieta di
NEL Lines (GR) navigazione greca NEL Lines (Maritime Company of\@s) hanno
costituito il consorzio IDO Marmara Ege con I'okike di partecipare
alla gara indetta dalllAmministrazione di Istanipdr la cessione ai
privati dell'intero capitale della Istanbul DenitoBusleri (IDO), societa
che opera servizi di trasporto marittimo metropwid con una flotta di

dieci traghetti veloci.

Fonte: Nomisma

Con riferimento agliaccordi governativisiglati nel periodo di riferimentd si segnala
I'intesa bilaterale tra Francia e Spagna tesa lmare nuove autostrade del mare: la
prima, tra lo scalo spagnolo di Gijon con quelkrfcesi di Nantes e Saint-Nazaire, €
operata da LDGjoint venturetra la francese Louis Dreyfus Armateurs e la canpa
spagnola Suardiaz; la seconda, tra i porti di Amgsc Vigo, Nantes e Le Havre, & gestita
dalla spagnola Acciona Transmediterranea.

In tema diprivatizzazioni invece, si segnala che il governo polacco ha aovia
privatizzazione della principale compagnia di navigne di servizi traghetto, Polish
Baltic Shipping (Polferries).

Da ultimo, sul versante balcanico, sono inizidmori per la costruzione del porto di Zara,
in Croazia, che diverra dopo Spalato il seconddoppasseggeri del litorale dalmato. Il
progetto si avvale del prestito di 100 milioni dire concesso dalla Banca Europea per gli
Investimenti (BEI).

Lo scenario italiano

Nel periodo di riferiment®, sullo scenario italiano, hanno avuto luogo alctifevanti
operazioni che hanno modificato I'assetto aziondriprimari operatori nazionali.

% Le operazioni di M&A e gli accordi censiti sullmmpa di settore si riferiscono al periodo: 1 &2009 —
31 marzo 2011.
%1 aprile 2009 — 31 marzo 2011.
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Si segnala infatti che la famiglia Grimaldi ha cexdagli altri azionisti della compagnia le
proprie quote in Grandi Navi Veloci, compagnieader nel comparto italiano nel
Mediterraneo; in seguito all'operazione, Investitssociati 1V raggiunge una quota del
67%, ldea Coinvestment Fund del 20% e Charme del 4%

Allo stesso tempo, la finanziarMarinvest che fa capo all'armatore Gianluigi Aponte, ha
siglato una lettera d'intenti proprio con GrandvN#eloci per I'acquisizione del 50% del
capitale della compagnia marittima genovese. L'apene €& di estrema rilevanza nel
panorama italiano e mediterraneo dal momento clen#&pcontrolla gia SNAV, il colosso
MSC e MSC Crociere.

Una interessante operazione di filiera che ha rapta anche investitori esterni al
comparto dei trasporti si € conclusa nel porto este, doveUnicredit, in cordata con
Costa Crociere, Generali, Giuliana Bunkeraggi edeieta di costruzioni Reguardia, si e
aggiudicata la gara per il 60% del Trieste TermiRakseggeri (Ttp). L'acquisizione e
strategica soprattutto per uno dei partner indaistlel'operazione Costa Crociere- dal
momento che Ttp ha ottenuto in concessione veqtennale il terminal crociere del
porto e gran parte delle banchine traghetti.

Inoltre, la compagniéeaderMoby Lines in un’ottica di diversificazione rispetto allatre
coredell’Alto Tirreno, attraverso un aumento di calgita entrata in possesso di una quota
di minoranza del nuovo operatore ro-ro/ro-pax Tkl.iche opera in Sicilia.

In tema di investimenti, si segnalano i piani dismita di Grimaldi Napoli che ha ottenuto
dalla BEI un finanziamento di 80 milioni di eurorg@ampliamento della flotta; il contratto
costituisce la seconda tranche di un prestito cessplo da 250 milioni che lo scorso anno
la BEI ha approvato in favore del gruppo per caifiare quattro cruise-ferry del valore
complessivo di circa 580 milioni di euro.

Sul fronte degli accordi sono molti quelli che hannteressato il mercato italiano nel
periodo di riferimento.

Si da notizia, innanzitutto, di quelli siglati andi Navi Velocper operare servizi sia in
ambito domestico che internazionale, in particolaeso il Mediterraneo occidentale. In
Francia, l'operatore ha siglato un protocollo @&s# con la Regione francese del
Languedoc-Roussillon per istituire nuove autostraldgé mare in partenza dal porto
francese di Sete e dirette verso l'area del Magleraincora, ha stretto con Corsica Sardinia
Ferries (CSF) un innovativo accordo cbhde sharingrelativo ai servizi dell'area del
Mediterraneo occidentale, che si ispira a quelitio tra le compagnie aeree.
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Con riferimento agli accordi governativi si segnélatesa tra Italia e Spagna per lo
sviluppo delle autostrade del mare, che prevedabkgazione di un programma per
determinare le modalita di finanziamento dei motflegamenti previst.

Tab. 99. Operazioni nel settore del cabotaggio mdtimo passeggeri riguardanti operatori

italiani

Acquirente Anno  Acquisita Effetti rilevanti dell'operazione

Grimaldi Napoli 2009 Finnlines(asset) Finnlines ha ceduto il traghetto Finnhansa al goupp

(IT) (F1) napoletano Grimaldi, che detiene il 64,9% del edpit
della compagnia di navigazione finlandese, per alore
di 40 milioni di euro.

Moby (IT) 2009 T-Link (IT) La nuova compagnia di navigazione T-Link, speckata
nelle autostrade del mare, vede l'ingresso di uavau
socio industriale, Moby, che ha acquisito una quieh
10% attraverso un’operazione di aumento del capital
Con l'operazione T-Link intende rafforzare la piapr
posizione sul trasporto combinato strada-mare.

Investitori 2009 Grandi Navi La famiglia Grimaldi ha ceduto le proprie quotedrandi

Associati IV, Ve_Ioci (gruppo Navi Veloci, societdeader per il trasporto via mare di

Idea Grimaldi, passeggeri e merci nel Mediterraneo. Gli acquirsotio

Coinvestment Genova) (IT)  gia azionisti della compagnia: Investitori Assoicif

Fund, raggiunge quota 67%, Idea Coinvestment Fund 20% e

Charme (IT) Charme 4%. La famiglia Grimaldi resta nel settoo® c
Grimaldi Holding.

Marinvest (IT) 2010 Grandi Navi La finanziaria Marinvest dell'armatore Gianluigi éxge

Veloci (gruppo  ha siglato una lettera d'intenti con Grandi Naviogeper
Grimaldi, acquisire il 50% del capitale sociale della compagn
Genova) (IT)  marittima. Aponte controlla gia Snav, il colosso ®18
MSC Crociere.
Unicredit, 2010 Trieste Terminal Unicredit, in cordata con Costa Crociere, Generali,

Costa Crociere,
Generali,
Giuliana
Bunkeraggi,
Reguardia (IT)

Passeggeri Spa
(Im)

Giuliana Bunkeraggi e la societa di costruzioni &dia,

si & aggiudicata con 4,2 milioni di euro, rispedt@ base
d'asta di 3,9 milioni, la gara per il 60% del Ttees
Terminal Passeggeri (TTP) messo in vendita daloAtat
portuale di Trieste, cui continuera a far capoestante
40%. TTP nel 2007 ha ottenuto in concessione per un
periodo di 25 anni il terminal crociere e gran paitlle
banchine traghetti.

Fonte: Nomisma

%"Le tratte marittime interessate: Civitavecchiadgdiona; Civitavecchia-Tarragona; Genova-Algeciras;

Genova-Barcellona;

Livorno-Barcellona;

Livorno-Tagona; Livorno-Valencia; Palermo-Valencia;

Salerno-Tarragona; Salerno-Valencia; Marina di &arnCastellon de la Plana.
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Tab. 100. Accordi nel settore del cabotaggio maritho passeggeri riguardanti operatori

italiani
Anno Partner Oggetto ed effetti dell'accordo
2009 Grandi Navi Veloci (IT); Grandi Navi Veloci (GNV) ha siglato un protocolldntesa
Porto di Sete (FR) con la Regione francese del Languedoc-Roussillon pe
istituire nuove autostrade del mare dal porto fesecdi Séete
verso l'area del Maghreb. GNV realizzera a Sétabl’per le
attivita francesi, da cui avviare i collegamentir pleNord
Africa.
2010 Grandi Navi Veloci (IT); GNV e SNAV hanno firmato un accordo abde sharingper
SNAV (IT) integrare I'offerta sulla rotta Civitavecchia-Pater
2010 Corsica Sardinia Ferries (FR); Corsica Sardinia Ferries (CSF) e Grandi Navi Ve(@&INV)
Grandi Navi Veloci (IT) hanno siglato un innovativo accordo di code shaneijarea
del Mediterraneo occidentale.
2010 Agemar (IT); La compagnia ferry italiana Agemar ha dato vita wach
NEL Lines (GR) collaborazione commerciale con la compagnia greéd N

Lines per la gestione congiunta della linea Tri€xteazzo.

2010 Compagnia ltaliana di Navigaziont Gli armatori Gianluigi Aponte, Emanuele Grimaldi e
(IT) Vincenzo Onorato hanno intrapreso un’iniziativa gionta
nellambito del processo di privatizzazione di €imia,
costituendo la newco Compagnia Italiana di Navigagiallo
scopo di rilevare la compagnia marittima in liquitene.

Fonte: Nomisma

Nel 2010 inoltre alcuni tra i principali armatotaliani® hanno intrapreso un’iniziativa
congiunta nellambito del processo di privatizzagodi Tirrenia di Navigazione,
costituendo lanewco Compagnia Italiana di Navigazione, allo scopo ikvare la

compagnia marittima in liquidazione.

E’ da alcuni anni che, in questo Rapporto, vienerdata la questione delpaivatizzazione
di Tirrenia. Nel periodo di riferimento, il proceska subito una importante accelerazione
di cui si da nel seguito breve resoconto.

Nel 2009 il governo ha avviato il percorso di ptizaazione della compagrta
disponendo contestualmente la cessione a titotoigyalallo Stato alle Regioni di tre delle
quattro compagnie marittime regionali che facevarapo al gruppo. Si tratta, in
particolare, di Caremar, Toremare Saremar, trasferite rispettivamente alle Regioni

% Si tratta degli armatori Gianluigi Aponte, Emareu€rimaldi e Vincenzo Onorato.

%9 Con la legge 166/2009 di conversione del decreggé 135/2009.

“0La gara per la totale privatizzazione di Torenrasferita alla Regione Toscana il 1 gennaio 2089,
contestuale alla gara per la concessione dei $elivcabotaggio marittimo per 12 anni. | soggettec
hanno presentato la manifestazione di interesse lsotompagnia uruguaiana Buquebus, Moby Lines,
Corsica&Sardinia Ferries e Ustica Lines. In segsdio tre offerte sono pervenute alla Regione Taesca
alla scadenza del bando di gara: di queste sotea@tamesse Moby Spa e Toscana di Navigazioneédapril
2011). In maggio 2011 la Regione Toscana ha astegoaemar a Moby Spa.
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Campania, Toscana e Sardeghalegli accordi, invece la Regione Siciliana avrebbe
dovuto partecipare direttamente alla gara perilaprzazione della compagnia regionale
Siremar e della capogruppo Tirrefifa.

Nellagosto 2010, a un passo