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L adecisione di trasferire il grup-
po Tirrenia nella sfera della
legge Marzano crea una singolare
situazione. Un ombrello contro il
rischio di un fallimento nelle mo-
re della privatizzazione. Spieghia-
mo perché. Della privatizzazione
si parla gia nella legge 296 del
2006. Ma l'assestamento definiti-
vo si realizza solo con la legge 135
del 2009. La difficolta stavanelren-
dere compatibili esigenze molto
divaricate tra loro: vendere ad un
prezzo accettabile ad un gruppo
di imprenditori privati; assicurare
un equilibrio perle esigenze di col-
legamento tra isole e terraferma e
salvaguardareil personale occupa-
to nelle societd; rispettare il regi-
me di competizione e la diffiden-
za verso gli aiuti di Stato, principi
cariall'Ue, che difende il mercato
unico dalle bardature stataliste.

Delle 16 manifestazioni di in-
teresse, in questi quattro an-
ni, erarimasta solo unacorda-
ta: creata da privati armatori e

dallaRegione Sicilia, come so-
cio di maggioranza della stes-
sa cordata. Nei quattro anni,
inoltre, sono state cedute alle
regioni Campania, Sardegna
e Toscana, le tre compagnie
regionali di navigazione, con-
trollate dal gruppo Tirrenia.
Un gruppo controllato daFin-
tecna, erede dell'IRI, ed intera-
mente controllata, a suavolta,
dalMinistero dell'economiae
delle finanze. Le tre regioni
hanno!l'impegno di privatizza-
re la gestione delle societa re-
gionali. La privatizzazione, in-
somma, passa per una sorta
di portage attraverso le regio-
ni: quelle che devono vendere
le societa locali e quella che
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partecipava coniprivatiall'ac-
quisto del blocco principale.
Le ragioni che hanno indotto
l'unica cordata rimasta in
campo a sospendere la pro-
pria azione, indugiando pri-
ma del closing, derivano, nei
commenti di stampa, dalla
mancata convergenza di opi-
nioni tra i gruppi privati. La
mancata convergenza riguar-
dail prezzo diacquisto, chein-
clude una somma monetaria
e l'accollo dei debiti bancari,
oltre 520 milioni dieuro, fram-
mentatisu oltre 50 banche cre-
ditrici. La somma monetaria
oscillerebbetrail0edil20 mi-
lioni di euro ma verrebbe ver-
satain dieciannualita alla Fin-
tecna. Il prezzo dell'acquisto,
cioe il valore della societa da
comprare, risulta essere 540
milioni di euro. Dal bilancio
consolidato del gruppo nel
2009 si evince che la societa
ha un volume di ricavi pari a
426 milioni di euro, 146 dei
quali, cioe oltre il 34%, sono
contributi dello Stato per non
fare lievitare troppo il prezzo
dei biglietti di viaggio. Senza
quei contributil'utile di 11 mi-
lioni diventerebbe una perdi-
tadi 135 milioni. Edilmargine
lordo (ricavi meno costi) sa-
rebbe negativo perun centina-
io di milioni, essendo oggi po-
sitivo per 40 milioni, edin gra-
do di remunerare gli interessi
dovuti alle banche per 21 mi-
lioni di euro. Nelle poste atti-
ve si nota un valore di 914 mi-
lioni di euro per 44 navi, alcu-
ne delle quali andrebbero ce-
dute, perché ridondanti. 1l
prezzo da incassare sarebbe

di 173 milioni di euro. Il valore
residuo della flotta sarebbe di

714 euro. Ad un 5% annuo di
rendimento su questo valore,
come costo di ammortamen-
to e dimanutenzione, si avreb-
beun onere di37 milioni di eu-
ro, pari al margine lordo (costi
- ricavi) ma in presenza dei
contributi pubblici oggi versa-
tidallo Stato. Delle duel'unao
le navi sono sovrastimate 0 so-
no sottoutilizzate, viaggiano
poco. Ma, se la cordata au-
mentasse la sua offerta fareb-
be un cattivo affare. Perché i
margini di rendimento
dell'impresa, dopolaprivatiz-
zazione, non sarebbero subi-
tosostenibili. Servono investi-
menti per fare viaggiare le na-
vi: i soldi devono andare nella
nuovasocietaenon al vendito-
re,laFintecna. Inoltre, maéla
cosa pitt importante, le ban-
chesistanno irrigidendo: capi-
scono che una caduta del ren-
dimento economico, se ven-
gono meno i contributi, non
permetterebbe loro direcupe-
rare neanche gliinteressi, cer-
tamente nonil capitale presta-
to (518 milioni). Dei contrasti
tra gli aspiranti soci privatisié
gia detto ma Salvatore Lauro
ha spiegato, su queste colon-
ne, che servono nuovisoci, an-
che non italiani, per proietta-
re il traffico e l'attivita anche
verso le coste del Nord africa.
Socinonitaliani e con altri fon-
di da investire, una volta rile-
vato il gruppo Tirrenia. 11 Go-
verno, intanto, non essendoci
stato il closing del contratto,
adotta lalegge Marzano e no-
mina commissario I'ammini-
stratore unico, che aveva gia
indicato, dandogli poteri stra-
ordinari, con la legge 103 del
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2010. La legge Marzano e lo
sviluppo normativo della leg-
ge Prodi, pil1 famosa, che da-
va una maggiore capacita di
resistere alla pressione delle
banche, alle imprese a rischio
difallimento.

Le imprese hanno il tempo
di ritrovare un equilibrio eco-
nomico senza la spada di Da-
mocle dei creditori bancari.
Lalegge Marzano ha perfezio-
nato questo meccanismo e
rappresentaun ombrello di tu-
telaperil gruppo Tirrenia, nel-
le more che si riapra una pro-
ceduradigara. Potrebbe esse-

re che la nuova procedurain-
troduca una novita: vendere
per parti e non come un tutto
la societa. Uno spezzatino di
rotte varie e diverse oppure
una divisione trala parte buo-
naequellapittinutile. Una Ali-
talia bis dice qualcuno. Ma, in
questo caso, per evitare che si
separi troppo il loglio dal gra-
no - la parte che resterebbe a
carico dello stato e quella la-
sciata ai privati - sarebbe me-
glio cercare sul mercato im-
prenditori dotati di risorse fi-
nanziarie da scommettere sul
futuro diun Mediterraneo do-
vesiespandono i traffici marit-
timi oltre i perimetri naziona-
li. Evendere aloro: perché se-
parino, davvero, il loglio dal
grano, riportando al mercato
il gruppo Tirrenia.
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