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Ferrovie private La sfida ad alta velocita con le Fs
Treni, 1 conti in tasca
a Montezemolo

Il peso dei soci Intesa, Sncf, Generali e Brembo

DI MASSIMO MUCCHETTI

a ieri i treni Frecciarossa delle

Fs collegano Roma e Milano in

tre ore. Ma dal 2011 la societd guida-

ta da Mario Moretti dovrad compete-

re con Ntv, i treni privati di Monteze-

molo; Della Valle e Punzo che punta-

no al 20% del mercato nel 2014. 1l pe-

'so dei nuovi soci Intesa, Generali,
Bombassei, Seragnoli e Sncf.

ALLE PAGINE 2E 3

Eidonpress

Ezlonista Luca di
Montezemolo. Ha
promosso Ntv con

Della Valle e Punzo

Analisi La parteCIpaZ|one dei fondatori & «costata» 20 milioni e ne vale gia 110. Nel 2014 la quota di mercato potrebbe arrivare al 20%

[l treno privato vale 320 milioni

La compagnia, che sara operativa dal 2011, & stata awiata da Montezemolo, Della Valle e Punzo
I peso dei nuovi azionisti; Intesa, General, Bombassel Seragnoll elo stato francese con Sncf

- Chi g della parttta

1 soci fondatori (Montezemolo, Della

Vafle, Punzo e Sciarrone} conservano Q 2 j s N ?} {:}3 i
la maggioranza relativa, ma le azioni o~ N s
della Ntv sono in pegno alle banche | MO ntezemolo, Mais
Della Valie, Punzo (Isabella Seragnoli)

203,0¢
imi lnvest:menti
(Intesa Sanpaolo)

Nuova Fourb
(Alberto Bombassei)

P-Sncf

DI MASSIMO MUCCHETTI

pilt attenti osservato-
ri della Frecciarossa

" sono un-ingegnere,

con una lunga carrie-
ra nelle Fs alle spalle, e un
esperto di finanza, gia top
manager all'Enel e nei
cantieri Ferretti.

1l primo si chiama Giu-
seppe Sciarrone ed & l'am-
ministratore delegato del-
la NTV-Nuovo. trasporto
viaggiatori, l'altro e il vice-
presidente esecutivo della

“societd, Vincenzo Canna-
telli. Fra meno di due an-
ni, la NTV portera concor-
renza nell'Alta velocita, il
segmento pil ricco del
mercato ferroviario.

Secondo le stime delle
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Fs, nel 2014 NTV potra ser-

vire un quarto dei viaggia-
tori lungo la dorsale Tori-
no-Milano-Napoli.

Esperienza francese

Secondo l'esperienza
della Société Nationale de
Chemin de Fer, 1'Alta velo-
cita pud dare un margine
operativo lordo del
20-21% sul fatturato. Cer-
to, la Sncf pratica tariffe
piu alte, ma il 'successo &
possibile anche nel Belpa-
ese. E questo credono gli
azionisti di NTV, a partire
dai fondatori: Sciarrone, il
socio d'opera, Luca Corde-
ro di Montezemolo, Die-
go Della Valle e Gianni
Punzo.

NTV é un'impresa allo

stato nascente. Del suo fu-
turo molto si & detto. I pri-

‘mi 4 treni superveloci-
Alstom Agv entreranno in
servizio nell’autunno
2011. Poi,-al ritmo di un
treno al mese, la flotta ari-
veré a 25 convo‘gli NIV

denti e puntera alla clien-
tela piti affluente. Meno,
finvece, sié detto di- quan-
stato fatto firiora.

. = A’parte, I'acquisizione
delle autorizzazioni, il gia
fatto & la capitalizzazione
dell'impresa, che investi-
ra 900 milioni, 650 forniti
dalle banche guidate da
Intesa Sanpaolo e il resto

dai soci. Non & una cosa

banale. Ancora ai primi
del 2008, NTV aveva mez-
zi propri per un milione,
portato dai quattro soci
iniziali. Adesso, dopo:
aver incassato a novem-
bre l'ultima rata dell'au-
mento di capitale, NTV ha
un capitale sociale di
148,9 milioni pili un fon-
do sovrapprezzo azioni di
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114,7 milioni. materia), si aggira sui 320
‘ milioni. I fondatori hanno
Le banche il 35% che «vale» circa 110
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La maggioranza relati-
va del 33,5% ¢ in.mano a
tre holding possedute con
quote paritetiche da Mon-
tezemolo, Della Valle e
Punzo. Sciarrone ha
I'1,5%. Poi, con il 20% cia-
scuno, ecco Intesa Sanpa-
olo e Sncf, con il 15% un
fondo estero delle Genera-
li e con il 5% a testa Isabel-
la Seragnoli e Alberto
Bombassei. Sottoscritte in
tempi diversi, le quote
hanno comportato esbor-
si crescenti. Intesa, la pri-
ma ad associarsi, ha gra-
dualmente versato 60 mi-
lioni. Bombassei e le Ge-
nerali, secondi arrivati,
hanno sottoscritto aumen-
ti di capitale per 20 e, si sti-
ma, per 60 milioni. I fran-
cesi ne hanno tirati fuori
84. Di questi una ventina
¢ andata ai fondatori, que-
sto almeno lasciano inten-
dere iloro conti, A genna-
io di quest'anno, ‘infine, il
gruppo Seragnoli di Bolo-
gna_ ha acquistato il 5%
sempre dai fondatori e
poi ha sottoscritto le sue

quote dell'aumento di ca-.

pitale residuo. Si pud ra-
gionevolmente supporre
che Seragnoli abbia dato
non meno di Bombassei,
parte nelle casse sociali e
parte ai fondatori.

A questo punto NTV ha
un patrimonio netto di
264 milioni e un valore
provvisorio che, sulla ba-
se dell'investimento dei
francesi (quelli che hanno
maggiore esperienza in

milioni ed & loro costato
una ventina, al netto di
quanto gia incassato dai
nuovi entranti. Si tratta,
naturalmente, di numeri
indicativi sia perché le in-
formazioni sono -ancora
incomplete sia perché —
e questo conta ancora di
pilt — NTV andra a regi-
me nel 2015 in un conte-
sto economico meno fio-
rente di quello immagina-
to in prima battuta. E' pos-
sibile che ci voglia qual-
che anno in pit1 per valo-
rizzare davvero l'operazio-
ne. S

Intanto, mentre di
quando in quando si riac-
cendono le polemiche sul-
la corsia preferenziale ac-
cordata allo sfidante della
Fs dal ministero dello Svi-
luppo “economico, allora
retto da Bersani, va ricor-
dato il diverso approccio
dei soci di NTV: per Snfc
si tratta di investimento
strategico, subito consoli-
dato proporzionalmente
nel bilancio in virtii anche
dell'influenza pattuita;
per isoci italiani potrebbe
rivelarsi un’operazione in
stile private equity:Ia quo-
tazione di NTV in Borsa fa
parte degli accordi e; co-
me spiega il bilancio di
Imi Investimenti, braccio
secolare di Intesa nell’affa-
re, offrira la via d’uscita.
Non ¢ azzardato immagi-
nare che al dunque Imi
non sara sola.
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