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Privatizzazioni. La tedesca Dfs, l'olandese Lvnle 'inglese Nats potrebbero valutare uno scambio azionario

Enav, faro dei controllori europei sull'Ipo

LE PROSPETTIVE

Se prevarra la quotazione si
aprira la strada per alleanze
internazionali. Il Tesoro
scegliera I'advisor entro 10
giorni. Intesa lavora al rating

Laura Serafini
ROMA

mm [.astradadellaquotazionein
Borsa potrebbe aprire nel medio
periodo le possibilita per Enav di
chiudere un’alleanza internazio-
nale conle societa dei controllori
di volo europee. 1l faro dei mag-
gioricompetitor dellasocieti am-
ministrata da Massimo Garbini e
puntato sulle modalita con cui il
governo italiano sta realizzando
la privatizzazione. Se prevalesse
lopzione dell'lpo, il debutto
dell’Enav sul mercato finanziario
sarebbe una prima assoluta a li-
vello mondiale e potrebbe essere
presto replicata da altri Paesi.
Operatori come Dfs, 'omologo
tedesco, e lolandese Lvnl, en-
trambi a controllo pubblico, ma
anche la britannica Nats (priva-
tizzata oltre10 annifa) sono inte-
ressati a entrare nel capitale di
Enav, piu che altro con la logica
di uno scambio azionario, dun-
que una fusione, per innescare
quel consolidamento europeo in
vista della realizzazione del cielo
unico continentale (con un unico
controllore) verso cui tendelare-
golamentazione europea. I servi-
ce provider del controllo si sono
gidassociati per premere su Bru-
xelles al fine dispingerelaregola-
mentazione verso un equilibrio
cheprivilegilamaggioreefficien-
za del controllo piuttosto che gli
interessi di singoli paesiole stor-
ture della burocrazia comunita-
ria. Per questo un’alleanza sugel-
latadaunoscambio azionariovie-
ne vista con favore. Al momento
Dfs e Lvnl non potrebbero parte-
cipare alla privatizzazione di

Enav perché a controllo pubbli-
co, ma se anche da loro partisse-
ro processi di apertura al merca-
toildiscorso cambierebbe.

1l Dpcm esaminato dal consi-
glio deiministri, cheierihainizia-
tol'iter parlamentare in commis-
sione lavori pubblici al Senato
chedovradareunparere nonvin-
colante, privilegia la quotazione
in Borsa pur non escludendo la
trattativa diretta. Nellarelazione
aldecreto firmato dal presidente
del consiglio, Enrico Letta preci-
sa:«Ritengono utile cheladelibe-
radel consiglio dei ministri(...) in-
dividui al contempo, quale per-
corso prioritario, quello direaliz-
zare un’offerta di largo mercato
sui mercati italiani e internazio-
nali». Lettahaben chiare le poten-
zialita di crescita legate alla quo-
tazione. In alternativa, potrebbe
essere valutato 'ingresso di fon-
didi private equity internaziona-
li per un periodo di due o tre anni
e poi garantire loro una way-out
con la quotazione. Ben altra cosa
sarebbe l'operazione auspicata
dalfondo F2i, che vorrebbe acqui-
sire una quota di minoranza. Il
problema & che il fondo guidato
daVito Gamberale (oltre ad ave-
re una componente azionaria
pubblica con la Cdp) controlla
scali aeroportuali e per questo sa-
rebbe in conflitto di interessi. E il
regolamento Ue 1035/2011 richia-
mato dal Dpcem sollecita misure
chevietinolingresso nel capitale
deiservice provider digestori ae-
roportuali,compagnie aeree e co-
struttori di tecnologia. Nel giro
di 10 giorni dovrebbe concluder-
si la selezione dell’advisor per la
privatizzazione. Allo screening
partecipa anche Garbini, che ha
incontrato le maggiori banche
tra cui Credit Suisse, Citi, Hsbc,
BoA, Credit Suisse, Mediobanca,
IntesaSanPaolo, Unicredit. Inte-
sa ha gia un ruolo di advisory per
Enav per I'ottenimento del rating
atteso inun paio di mesi.
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