Moretti fuori binario

Ora Trenitalia rischia il fallimento

L’abbattimento del capitale non basta. Le perdite del 2007 e del 2008 richiederanno
altre iniezioni di soldi pubblici per evitare il crac, sempre che Bruxelles non lo vieti

EEE Guai invista per Trenitalia. Senza inter-
venti pubblici sul patrimonio, la societa delle

Mina per Berlusconi

Fsarriveraalla fine del 2008 col capitale sociale
azzerato dalle perdite. Resta il nodo Bruxelles.

S. IACOMETTI a pagina 5

Emergenza Trenitalia, spunta il rischio fallimento

Senza aumento di capitale la societa delle Fs dovra portare i libri in Tribunale. Il nodo Bruxelles

:::SANDROIACOMETTI

HEE [ tempi sono stretti. E il sentiero impetrvio.
Trenitalia dovra trovare risorse fresche entro il
2008. E dovra farlo senza incappare nell’altola di
Bruxelles. Solo cosi potra scongiurare un rischio
di fallimento che potrebbe concretizzarsi gia con
lachiusuradell’attuale esercizio. I tecnicidi Mau-
ro Moretti sono gi a al lavoro. Il tema sara portato
sul tavolo del consiglio di mercoledi prossimo che
dovrebbe approvare i conti del 2007 del gruppo
Fs. Ed & proprio Ii che iniziano i guai. Per far qua-
drare il bilancio della societa di trasporto Moretti
sara costretto ad abbattereil capitale. Operazione
che, come anticipato da LiberoMercato del 12
aprile, permettera di compensare i 402 milioni di
perdite registrate nel 2007 e gli 1,644 miliardi ac-
cumulati nel 2006 e portati a nuovo nell’esercizio
successivo. Ilbuco complessivo di oltre 2 miliardi
dovrebbe essere coperto da unariduzione del pa-
trimonio netto di 1,536 miliardi e dall'utilizzo del
fondo di riserva per rischi e oneri, in cui nel 2007
per effetto della scissione di Ferrovie Real Estate
sono stati versati 510 milioni. A conti fatti il capi-
tale sociale di Trenitalia passerebbe dagli attuali
2,569 miiliardi a 1,033 miliardi. E qui sono subito
altri dolori. Le perdite del 2007 (402 mln) supere-
rebbero dinuovola quotadiunterzo del capitale.
Eimporrebbero di nuovo di attenersi alle disposi-
zioni previste dall’articolo 2446 del codice civile:
abbattimento o ricapitalizzazione. 1l bivio, in-
somma, elo stessodel 2007, quandolasocieta de-
cise ad aprile di rinviare gli obblighi previsti dalla
legge nellasperanza cheil governo provvedesse a
finanziare|'aumento di capitale da2 miliardi pre-
visto dal piano industriale 2007-2011. 1l problema
eche, malgrado gli attestati di approvazione piito
meno generalizzati, la firma dell’esecutivo sottoil
piano industriale non &mai arrivata. Eisoldinep-
pure. Quest’anno, pero, la situazione e pii1 dram-
matica eilnodo non pitirinviabile. Un nuovo ab-
battimento del capitale porterebbe infattiil patri-
monio a circa 600 milioni di euro. Volete sapere
quante sono le perdite tendenziali previste per il
2008? Esattamente 600 milioni. Questo significa
che I'azienda delle Fs guidata da Gianfranco La-

guzzi si troverebbe con un capitale azzerato dalle
perdite elanecessita di avviare le procedure peril
fallimento.

Se il problema & chiaro, molto menolo &laso-
luzione. Sul bilancio della compagnia gia dai
prossimi mesi inizieranno a pesare i tagli imposti
dal governo Prodi nella finanziaria 2007 e poi nel
milleproroghe, con cui Palazzo Chigi ha concesso
a Trenitalia risorse necessarie a tamponare le
spese del trasporto regionale soltanto per i primi
tre mesi del 2008. Dovevano essere 190 milioni fi-
noagiugno, nesono arrivatisolo80. Inmancanza
di quei soldi Moretti ha gia minacciato un taglio
del 15% dell'offerta. Ma I'arma e spuntata. La ri-
duzione delle corse o la cancellazione delle tratte
non si abbattera soltanto drammaticamente sui
pendolari, maanchesui conti dellostesso gruppo
Fs. Nelleinfinite partite di giro delle varie societ,
infatti, c'¢ n'e una fondamentale che riguarda il
pagamento dei pedaggi alla rete di trasporto. In
altre parole, se Trenitalia viaggia meno e spende
meno, Rfiincassameno. Eilguadagno & bello che
bruciato. Senza contare che nel frattempo il set-
tore cargo continua a perdere risorse senzasosta.

L'unica soluzione immediata ed efficace sa-
rebbe quella dell'aumento di capitale finanziato
dal Tesoro. Suquesto terreno, perd, non cismuo-
vesenzal’autorizzazione della Commissione Ue.
Lo sa bene Moretti, che non a caso nel piano in-
dustriale parla di una «ricapitalizzazione da effet -
tuarsi mediante capitale pubblico attraverso la
procedura di aiuti di Stato approvata da Bruxel-
les». L'operazione che il manager delle Fs ha in
mente & quella effettuata nel 2007 da Sncf (le fer-
rovie francesi), che ottenne il via libera della
Commissione in cambio di unaaccelerazionesul
processodiliberalizzazione e sulladismissione di
quotedimercato. Non échiaro, ovviamente, cosa
nel dettaglio potrebbe essere offerto a Bruxelles.
Di sicuro, il nodo dovra essere sciolto il prima
possibile. Anche e soprattutto tenendo conto dei
tempi burocratici di una autorizzazione comuni-
taria. Il dossier, insomma, dovra arrivare sul tavo-
lo di Berlusconi al fianco delle altre questioni ur-
genti come Alitalia ed emergenza rifiuti. E non &
escluso che la mina esploda ancor prima che il
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Cavaliere possa tornare a Palazzo Chigi. I sinda-
cati, ad esempio, non hanno alcunaintenzione di
lasciar passare tempo prezioso. E porteranno il
tema all'attenzione dell'azienda e dell’opinione
pubblica in occasione dello sciopero previsto per
il9 maggio. La protesta riguarda la difficile tratta-
tivadelrinnovo contrattuale. Mase «’aziendafal -
lisce, & inutile portarea casa un nuovo contratto»,
fa giustamente osservare una fonte sindacale.
Quindi, il confronto vertera anche sulla difficile
situazione contabile dellasocieta. Nell'attesa, per
evitare problemi, pare che qualcuno abbia fatto
sparire dal sito delle Fsi bilanci separati delle va-
riesocietd. Chivuole puo guardarsiil consolidato
del gruppo. La trasparenza primadi tutto.

CONTOJECONOMICO
IRENITALIA 8

Dati in milioni di euro 2004 2005 2006. 2007 2008
Ricavi da mercato 3.157 3.180 3291 3.398 3.782
Corrispettivi da P.A. 1.720 1.746 1.640 1.983 2.266
Ricavioperativi 4877 4935 4931 5.381 6.048
Costo del lavoro -2.537 -2.582 -2.653 -2.609 -2.526
Altri costi netti -2.058 -2.295 -2.851 -2.745 -2.813
Costioperativi ~ -4.595 -4.877 -5.504 -5.354 -5.338
Margine Operativolordo 282 58 573 27 Ti10
Amm.nti, Acc.ntie diversi  -428 -537 -637 -616 -680
Risultatooperativo ~~ -147 -479 -1210 -590 29
Gestione Finanziaria <76 -85 -154 -249 -296
Gestione straordinaria -9 18 -562 400

Imposte 9% -8 -64 -101 -103
Risultato netto = 328 -632 -1.989 -540 -370
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