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IL CROLLO

0 Il 23 settembre 2013 esce sulla stampa la notfizia di una
possibile vendita del 25% del capitale Alitalia ad AirFrance,
che salirebbe cosi al 50%.

O la motivazione della vendita risiede nella disastrosa
situazione finanziaria in cui versa la compagnia di bandiera

® Alitalia infatti chiude il 1° semestre 2013 con una perdita
di =294 milioni di euro, in peggioramento dal rosso di -
201 milioni relativo allo stesso periodo del 201 2.

0 Migliorano, invece, i debiti (946 milioni) e la disponibilita
liquida & di 128 milioni.



IL CROLLO
I I —————

0 Il 26 settembre il consiglio di amministrazione da il via libera
a un aumento di capitale da 100 milioni.

0 Air France, primo socio con il 25% del capitale, vota contro
I’aumento-light dopo che aveva fatto recapitare al consiglio
una lettera carica di tutta la propria insoddisfazione.



IL CROLLO

0 Ad oggi, la situazione di Alitalia € drammatica

0 devono essere reperiti in breve tempo altri 500 milioni di
euro o attraverso una ricapitalizzazione o attraverso nuovo
debito per far fronte alle perdite accumulate.

0 L'unica soluzione sul tavolo sembra quella della vendita ad
AirFrance;

0 L'alternativa plausibile potrebbe essere la cessione ad Etihad,
la compagnia aerea degli Emirati Arabi, attualmente tra le piu
forti al mondo, che dispone di capitali e liquidita sufficiente
per entrare nel capitale di Alitalia

O potrebbe avere inoltre un interesse strategico nel rendere
Fiumicino il suo hub per il Mediterraneo.



AIR FRANCE-KLM VS. ETIHAD
I I —————————

0 La tabella sottostante mostra la comparazione tra le 2

compagnie aeree che potrebbero contendersi Alitalia (dati
2011).

Al FiAaANCE
A L & S A
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Hub di riferimento Parigi-Charles de Gaulle Abu Dhabi

Amsterdam-Schiphol
Flotta 586 84
Destinazioni 230 86
Dipendenti 102.000 7.827
Fatturato 24,36 miliardi (€) 4,8 miliardi ($)
Risultato d’esercizio -353 milioni (€) 42 milioni ($)
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IL SALVATAGGIO DEL 2013
I I —————

0 In data 11 ottobre il Governo italiano ha reso noto di aver
individuato nel gruppo Poste ltaliane il soggetto pubblico che
pud fornire I'aumento di capitale necessario ad Alitalia per
continuare a sopravvivere.

O Poste Italiane partecipera alllaumento di capitale (300
milioni) con una apporto di denaro pari a circa 75 milioni
di euro, ovvero con una partecipazione fra il 10 e 15%.

0 Gli altri 125 milioni di euro relativi allaumento di capitale
sono sottoscritti dai soci: Colaninno, Atlantia e Intesa SanPaolo
e forse Maccagnani, D’Avanzo, Carbonelli, Mancuso e Orsero.



IL SALVATAGGIO DEL 2013
I I ———————————

0 Unicredit, inoltre, & alla guida di un consorzio di banche che
garantisce 200 milioni di nuovi prestiti e sottoscrive 100
milioni di aumento di capitale, nel caso AirFrance-KLM
dovesse non partecipare all’aumento.

0 Proprio il ruolo della compagnia franco-olandese rappresenta
I'incognita piu grossa
O essa potrebbe sottoscrivere la quota, pari al 25%, con 75
milioni freschi;

O oppure potrebbe non sottoscrivere I'aumento di capitale,
diluendo cosi la sua quota all’'11% e perdendo il diritto di
veto.



IL SALVATAGGIO DEL 2013
I I ——————

0 Il Governo ha espresso (soddisfazione per la volonta di Poste
Spa di partecipare, come Iimportante partner industriale,
all’aumento di capitale di Alitaliay.

O 'entrata di Poste (e’ fondata su queste premesse: Il Governo
si aspetta che i soci si assumano appieno le loro
responsabilita).

0 Nella nota diffusa da Palazzo Chigi si legge perd che ad
Alitalia «servono discontinuita, stabilizzazione dell’azionariato e
una importante ristrutturazione attraverso un nuovo progetto
industriale).



IL SALVATAGGIO DEL 2013
.

0 Dal punto di vista industriale, le sinergie con Poste ltaliane
sono garantite grazie al ruolo svolto da Mistral Air, la
compagnia aerea controllata da Poste Italiane che garantisce
il servizio spedizione e che opera con 8 aerei nel settore
charter e cargo.

0 Per linvestimento di Poste ltaliane in Alitalia non pud «essere
utilizzata alcuna risorsa proveniente ne da conti correnti postali
né da Buoni e Libretti Postali, ha dichiarato I'amministratore
delegato di Poste Massimo Sarmi.

O (Le risorse finanziarie per l'investimento - ha spiegato -
saranno reperite esclusivamente dalla liquidita disponibile di
Posten.



IL SALVATAGGIO DEL 2013
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0 L’11 ottobre il consiglio di amministrazione di Alitalia ha dato
il via libera allaumento di capitale da 300 milioni di euro con
il voto favorevole di tutti i soci.

O I'intervento scongiura, per il momento, il fallimento del
vettore.



IL MOTIVO DEL SALVATAGGIO
I I ——————

0 La concessione di 500 milioni freschi ad Alitalia rappresenta
una soluzione di transizione in attesa di definire meglio quale
possa essere il partner industriale adatto.

O la somma stanziata, infatti, & insufficiente a risolvere
definitivamente il problema finanziario di Alitalia e
verrebbe “bruciata” in soli 6 mesi.

0 Alitalia necessita di un nuovo piano industriale che ridefinisca il
piano delle rotte, puntando su quelle piU profittevoli a medio
raggio, rispetto a quelle di breve raggio che oramai risentono
di una forte concorrenza da parte delle compagnie low cost e
dell’alta velocita ferroviaria.



IL MOTIVO DEL SALVATAGGIO
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0 Sull’intervento di Poste Italiane si &€ detto molto scettico il
presidente di Confindustria Giorgio Squinzi. «Sono sempre
molto perplesso di fronte agli interventi della mano pubblica in
una societa privata. Certo, se € un cerotto per tamponare una
situazione di emergenza, passi. Pero bisognera una volta per

tutte fare una riflessione seria per avere un piano di medio-lungo
termine).



LA POSIZIONE DI AIRFRANCE
e

0 Nonostante anche AirFrance-KLM abbia votato a favore
dell’aumento di capitale, la compagnia francese ha tuttavia
precisato che non ha ancora deciso se parteciperad
all’aumento.

O (La decisione dei membri del cda in quota Air France-Kim di
sostenere il piano di emergenza non presuppone in alcun
modo una nostra decisione sulla sottoscrizione o meno
dell’aumento di capitale), ha dichiarato il portavoce della
compagnia.

0 La decisione sulla partecipazione all’aumento spettera quindi
al consiglio di amministrazione di AirFrance-KLM;

O ci saranno comunque 30 giorni di tempo per effettuare i
versamenti.



LA POSIZIONE DI AIRFRANCE

0 Sull’intervento di Poste Italiane si &€ detto molto scettico il
presidente di Confindustria Giorgio Squinzi. «Sono sempre
molto perplesso di fronte agli interventi della mano pubblica in
una societa privata. Certo, se € un cerotto per tamponare una
situazione di emergenza, passi. Pero bisognera una volta per
tutte fare una riflessione seria per avere un piano di medio-lungo
termine).

0 Air France-KIim vuole che 'amministratore delegato di Alitalia,
Gabriele Del Torchio, rinunci all’apertura di nuovi collegamenti
a medio-lungo raggio e a comprare altri aerei, come scrive Le
Monde che parla di indispensabile ««cambio di strategian.



AIRFRANCE-KLM: IL PARTNER GIUSTO?

0 Sull’ipotesi di acquisto di Alitalia da parte di AirFrance sono
emersi molti dubbi.

0 AirFrance, infatti, ha una situazione finanziaria
particolarmente fragile:

O la compagnia francese, negli ultimi anni, ha ristrutturato,
tagliato i costi, investito grandi risorse nei voli
intercontinentali. Eppure, & in passivo (crescente) da 6 anni
consecutivi.

m nella prima meta del 2013, la compagnia ha registrato

una perdita netta di =793 milioni di euro contro il rosso
di -1,26 miliardi al 30 giugno 201 2.



AIRFRANCE: IL PARTNER GIUSTO?
A T
0 Air France e inoltre stata costretta ad approvare un nuovo

piano industriale draconiano:

Oai 5.122 posti di lavoro che gida il gruppo intendeva
tagliare se ne aggiungono altri 1.826.

m fra gli esuberi, 350 piloti e 700 hostess.

0 In questo modo la compagnia francese spera di tornare al
pareggio di bilancio entro la fine del 2014.



AIRFRANCE: IL PARTNER GIUSTO?
=

0 Il motivo della difficoltd di AirFrance risiede nella forte
concorrenza internazionale

O Nelle tratte a breve raggio, dove risente del peso delle
compagnie aeree low cost.

O Nelle tratte a lungo raggio, dove risente della concorrenza
delle compagnie mediorientali (Etihad, Emirates e Qatar).

0 La competizione selvaggia sta portando le compagnie aeree
a tagliare sempre di piv i costi del personale e ad indirizzarsi
verso I'estrema flessibilizzazione del mercato del lavoro.



AIRFRANCE: IL PARTNER GIUSTO?
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0 Ad esempio, AirFrance ha provato ad aggirare il problema
della rigidita del mercato del lavoro francese dirottando una
serie di attivitd a una loro controllata irlandese, dove
vigevano le regole del diritto del lavoro irlandese, le stesse
che avvantaggiano Ryanair, ma ai tribunali francesi hanno
bocciato 'operazione.

0 Il problema della estrema flessibilizzazione del mercato del
lavoro delle compagnie aree riguarda tutti, compresa la
tedesca Lufthansa, che sta lavorando per introdurre regole che
vanno a incidere in negativo sulle condizioni di lavoro, se non
sulle buste paga.



L’ACCUSA DI BRITISH AIRWAYS
I I ——————————

0 Nella giornata del 14 ottobre lag, la holding che controlla
British Airways, l|beria e Vueling, ha commentato, con
riferimento ai presunti aiuti di stato ad Alitalia: «Ci aspettiamo
che la Commissione europea intervenga per sospendere questo
aivto manifestamente illegale), sottolineando di essere (stafi
sempre contrari agli aiuti di stato).

0 «E protezionismo, mina la competizione e favorisce quelle
compagnie aeree in fallimento che non sono al passo con la
realta economica», ha aggiunto lag, con riferimento, in
particolare, all'iniezione di nuovo capitale da parte di Poste
ltaliane, controllate direttamente dal Tesoro italiano.



