PRIVATIZZAZIONI
Ferrovierischial'ingorgo
PerlaBorsa tre piani opposti
e1l decreto non ¢éancora
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Privatizzazioni Dopo Poste iI governo vuole replicare con Fs. Ma serve subito un decreto o niente Borsa nel 2016

Ferrovie Lalocomotiva

cerca il binario giusto
Per non arrivare tardi

Tre piani e un nodo: quotarla tutta intera o senza rete?
La divergenza divisioni ai vertici puo rallentare i lavori

DI ALESSANDRA PUATO

on la rete o senza rete? La
privatizzazione di Ferro-
vie-dello Stato, nefle in-
tenzioni del governo, deve
succedere al debutto in Borsa di
Posle e il ministro dell Economia,
Pier Carlo Padoan, I'ha ribadilo
venerdi seorse, 23 oltobee, Ma si
sta rivelando unoperazione com-
plessa. Sul tavolo ¢i sono tre pro-
gelti: uno per quotare la holding
completa della rete infrastruttu-
rale, i binari in capo a Bf5; un altro
che prevede lo scorporo della rele,
che resterebbe pubblica; un lerzo
che divide Ferrovie nelle varie at-
livitd: Trenilalia con dentro Alla
Velociti e lunga percorrenza; poi
servizio universale ¢ trasporio Jo-
cale; pui cargo e logistica. Le so-
cield resterebbero controllale dal
Tesoro e sarebbero quotale sepa-
ratamente, La Borsa «a stadis,

| tre partiti
Schematizrando, nel primo
partitoce lamministratore delega
[er, Michele Mario Elia, nel secondo
il ministro dei Trasporti Graziano
Delrio, nel terzo il presidente di Fs,
Marcello Messori. [ due ministeri
coinvolti sone il Tesoro, che ¢ azio
nisla e pare orientalo sulla prima
lesi {ma valuta anche la secondalk;
e quello dei Trasporti di Grazano
Deelrio, che ¢ vigilante e si é finora
espresso di piin sulla seconda posi
rione, In o cid, una cerlesza: al
dila del Del di aprile che I'ha inse

rita nellelence delle privatizzazio
ni 2016, manca ancora ofni atlo
fivrmale perché Ps sia privatizzata.
Se entro novembie non sard vara-
oy il Dpem — il Deerete della pre-
sidenza del consiglio dei ministri
che, su proposta del ministero del-
I'Eronomia ¢ senlito il ministero
delle Sviluppo, deve dare il via ul-
ficiale al piano — sard molto diffi
cile che le Ferrovie vedano la Borsa
il prossimo anmo,

Non ¢ un Dpem semplice, Fs @
una socield di pubblica atiliti e
serve Ja delibera del consiglio dei
ministri. Ci vogliono circa quatiro
mesi perché, dopo le consultazioni
parlamentari e un altro passaggio
al Consiglio dei ministri, ci sia il
decrelo definitive cor i criteri della
privatizzazione. Poi si (ratta di
chicdere lok a Borsa ¢ Consob.

Sollante concludendo Titer en-
lro lestate quindi si pud pensare al
debulto in Borsa di Ferrovie in au-
funno, com@ stalo per Poste. Che
va questa selfimana al listino, ma
ha avuto il Dpem nella primavera
2004, olive un anno fa. Per Fs inve-
e manea ancora Uadvisor finan-
ziario (& stalo seello solo quello in-
dustriale, McKinsey),

Le nuove regole Ue

C% dunque da decidere in fret-
ta. 11 Def 2005 prevede che lanno
prossime siano incassali con le
privatizzazioni circa 8 miliardi, Jo
0,5% del Pil. Se Fs salta, si dovra
cercare ymalternativa ¢ unipolesi
it la cessione di una quota dell Eni.
Delicata. Meno probabile appare

pod oggl, in questo quadro, un
cambio al vertioe di Fs: rallente-
rebbe il processo verso la Borsa,

A favore della decisione di quo-
lare Fs come holding, tulla inters,
v il nuovo quadro regolalorio eu-
ropeo, pin lasco nella richiesta di
unbundling, la separazione della
refe, L8 ollobre il consiglio dei
Trasporti Ue ha trovalo un aceor
do che sostanzialmente eancella la
proposta defla Commissione sulla
diretliva 200234 Ue introducen-
do d coneelto di «impresa verlical
mente inll."f.{l“aldn PPerché & imipor-
lante? Perche si sancisce che le
aziende ferroviarie europee vanno
bene cosi come sone, con la rele
infrastrutiurale dentro, pur preve-
dendo le separazioni gestionali e
finanzidrie necessarie per garanti-
re limparzialita del servizio per i
concorrenti. Laccordo dovra pas
sare al vaglio del Parlamento Ue,
intanto perd le regole sono quelle.

Proprio oggi Flia sard a Milano,
all'Expo, a parlare di questo e del
IV Pacchelto ferroviario con
Delrio e il commissario europeo ai
Trasporti, Violela Bule, Elia ne fa
una questione di «sistema lerro-
viarios:; [e sinergie, se [a rele resta
in pancia, sono maggiori. F se un
Frecciarossa che va a 300 allora
deve partire, si ¢ cerii che i binari
adatl a farlo correre sono pronti e
sicuri, Ma lalive motive per la
guolaziene dell'intera holding, sul
guale lazionisla Tesoro ha ovvia
menle atfenzione, & finanziario.

Se s logliesse la rete, cioe RA, i
gruppo da portare in Borsa avreb-

be infatti un valore inferiore, Sui
45 miliardi di patrimonio di Fs cir-
cat 35 sono coperti dall'infrastrul
tura di refe, che non genera utili,
Toglierla significherebbe porlare
in Borsa una socield pii piccola.

Ma una patrimonializzazione
ol alta, che include un bene (i bi-
nari) non redditizio e che richiede
forti investimenti, agli investitori
interessa poco. [nolire ¢é un pro-
blema politice: o Stale dovrebbe
continuare a finanziare gli investi
menti sulla rele, per metlerla in si
curezza, ma senza regalare soldi
pubblici ai privati ed evitando lav-
mento dei prezzi per gli utenti e il
rallentamento degli investimenti.
La privatizzazione non deve pena-
lizzare i cittadini, Come fare?

Una possibilita & scorporare so-
lo i binari, la rete fisica. e lasciarne
peri la gestione o Ferrovie, In que-
sto- merdo si potrebbe abbattere il
patrimonie di Fs, salvaguardando
le sinergie. Si potrebbe cosi porta-
re in Borsa una socield da 6-7 mi
liardi: quotandone il 40% il Tesoro
ne incasserehbbe cirea tre, Gid, e la
coneorrenza? Non verrebibe lesa,
siritiene, per le separaziond gestin-
nali e contahili che seaterebbers,
e perché un'Awloritd dei Trasporti
it forte potrelibe garantive prezz
daceesso della rete equi.

Il piano Messori € la lerza via.
Mira alla valerizeazione efficace di
un gruppo con 40 conlrollile sen-
#a minarne Nintegritd, ma pare de-
filato. 1 ricavi da privalizzazione
pobrebbero non andare al Tesoro.
I b scorporo dell'Adta Veloeita
non & allatlenzione del governo.



Da una parte c'é Elia C'el'ipotesi

che pare in linea di scorporare solo
col Tesoro, dall'altra i binari, mantenendo
Delrio. E poi Messori pero la gestione
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