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¢ della Borsa

INUGUEE I WIZA

Fincanu'eri verso I'Ipo, che
probabilmente potrebbe av-
venire prima dell'estate. E que-
sta la posizione annunciata dal
Tesoro, maggiore azionista di
Fincantieri tramite la Fintecna
che ne possiede il 98,79 per
cento. Con una minuscola quo-
ta & presente anche Citibank
(1,21%). Ancora indefiniti i tem-
pi e la quota che andra sul mer-
cato: ma, secondo un calcolo,
effettuato da Plus24, la societa
potrebbe essere valutata 1,5 mi-
liardi di euro.

La stada verso Ia Borsa sta
portando in rotta di collisione i
fautori delfa quotazione con al-
cunj esponenti della Fiom e di
Rifondazione Comunista. II rni-
nistro dello Sviluppo economi-
co Pier Luigi Bersani, qualche

giomno fa, in merito al progetto
di quotazione di Fincantieri ha
dato I'ok alla Borsa, ma con
prudenza, L amministratore de-
legato di Fincantieri Giuseppe
Bonao ha sostenuto che l'opzio-
ne Borsa deve essere percorsa:
anche perché il piano quin-
quennale prevede 800 milioni

di investimenti, dei quali 200
per acquisizioni. E Piazza Affari
dovrebbe contribuire alla rac-
colta di capitali per lo sviluppo.

Al di Ia della «querelle» squi-
sitamente politica, I'Ipo di Fin-
cantieri potrebbe rappresenta-
re una delle pili attese del
2007. «Vedo bene Fincantieri
-— spiega Fabrizio Vettosi, ban-
chiere di Efibanca —. Si tratta
dell'unico centro di eccellenza
che abbiamo forse in Europa
nella cantieristica navale. 1a

. It cantiere navale defla sede di Anc

M
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Fincantieri non & per fortuna
Tirrenia o Aljtalia, e penso che
la quotazione possa solo porta-
re benefici, affrancando defini-
tivamente 'azienda dalle sco-
rde della cultura pubblica. In
pratica pud accadere quanto vi-
sto per Finmeccanica»,

Ma quanto potrebbe valere
Fincantieri in Borsa? La valoriz-
zazione potrebbe essere intor-
no agli 1,5 miliardi. Un multi-
plo cormretto potrebbe essere
tra le 10 € le 12 volte il margine
operativo lordo, pari a 156,4 mi-
lioni di euro. La redditivita
(con un fatturato di 2,4 rmilias-

di) & del 6,5 per cento, Attual-
mente quasi tutti i competitor
quotati sono asjatici, in partico-
lar modo coreani (Samsung
Heavy Industries), cinesi (co-
me la Guangrhou Shipyard) o
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giapponesi, la maggior parte
dei quali attivi nella produzio-
ne di petroliere. Pochissimi gli
europei, tra cui la finlandese
Aker Yards.

Ma Fincantieri, pur operan-
do nello stesso settore, rappre-
senta un'azienda per mold
aspetti diversa e unica: «La no-
stra & una societa a se stante —
conferma Fabrizio Palermo,
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Cfo di Fincantieri — con una

leadership consolidata nelle
crociere e nei traghetti in cui
'unico operatore quotato & la

finlandese Aker Yards, ma a dif-
- ferenza di quest'ultima, Fincan-
tieri opera anche in un altro
settore ad alto valore aggiunto,
quale il militare. Pertanto oggi
non esiste un vero compara-

ble. In media, comunque, la
cantieristica asiaticg registra

multipli intorno a 10 volte FEbi-
tda atteso 2007».

1 vantaggio di Fincanteri &
quello di operare in segmenti
non aggredibili dagli asiatici:
«Come dimostrano — conti-
nua Vettosi — 1 tentativi falliti
da parte dei coreani di aggredi-

re la crocieristica. Inoltre

I'azienda italiana sta entrando
nello yachting, un settore che

pud avvantaggiarsi di multipli

maggiori: in media 16-18 volte,
senza considerare la recente

quotazione di Aicon arrivata

addirittura a 26 volte».

Uno dei rischi & proprio la
possibile competizione che i

gruppi del Far East potrebbero
fare a Fincanteri: «Ogni setti-
mana tra Cina e Corea nasco-
no due nuovi cantieri — affer-
ma Vettosi - I tempo di atte-

8a per costruire una nave si sta

riducendo da 2-3 anni fino an-
che a un solo anno. Ma il van-
taggio di Fincantieri & di opera-
re in segmenti ad alta tecnolo-
gia dove ci sono forti barriere
all'ingresso». In questo momen-
to il portafoglio ordini & supe-
riore aghi 11 miliardi. «noltre
— dice Palermo — siamo entra-
t in comparti dalle prospettive
molto interessanti, quali quello
dei mega-yacht, superiori ai 70
mett, e delle grandi trasforma-
zioni di navi da crociera e tra-
ghetti. Abbiamo poi ulterior-
mente rafforzato l'attenzione
ai costi e vantiamo una posizio-
ne finanziaria netta con cassa
per 173 milioni».
pagina a cura di
Carlo Festa

11 miliardi
It portafoglio ordini del gruppo
Fincantieri, che & in crescita
del 31% rispetin al 2005
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