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Introduzione

La "S.p.A. ALITALIA - Linee Aeree Italiane' ha
sede legale in Roma ed ha per oggetto l'esercizio di collega-
menti aerei per il trasporto di persone e cose sulle rotie na-
zionali ed internazionali. L'attivita prevalente della Societd
- che & la compagnia di "bandiera' italiana - & costituita dal
trasporto sullé linee internazionali, mentre la gestione: dei
servizi interni & svolta sia direttamente sia per iltramite del
la consociata "A,T.I. - Aero Trasporti Italiani'. )

Nel periodo 1966-1972 {Cfr., Tabella I in Appendi-
ce), la Compagnia ha raddoppiato la sua attivita, passando dai
552, 1 milioni di TKT (1) del 1966 ai 1. 133, 5 milioni di TKT
del 1972, Questa elevata espansione ha consentito all'Alita-
lia di acquisire un'interessante quota di mercato nel contesto
della generale crescita dell'aviazione civile internazionale.
Nei tempi pilti recenti, la Societd, al pari delle altre Compa-~
gnie, ha risentito di talune difficoltd che traggono principal-
mente origine da :

a) una riduzione del tasso di sviluppo del traffico regola-
re. La flessione - particolarmente evidente negli anni
1970 e 1971, come risulta dalla tabella che segue - &do
vuta sia a diffusi fenomeni congiunturali sfavorevoli, )
sia all'espansione dell'attivita dei vettori irregolari
("charters"). Va aggiunto che, mentre nel 1972 il com

(1) Tonnellate-chilometro trasportate. In appendice, & ri-
portato un glossario dei pit comuni termini tecnici e del
le sigle usati nel testo.
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plesso degli altri vettori ha beneficiato di una ripresa
del traffico, 1'Alitalia ha visto cadere il proprio tasso
di sviluppo ai livelli piv bassi degli ultimi sette anni a
causa delle agitazioni'sindaca.li che hanno accompagna -
to il rinnovo dei contratii di lavoro (sia dell'Alitalia che
delle societh concessionarie dei servizi a terra) e delle
limitazioni dd voli imposte per motivi di sicurezza.

Traffico regolare internazionale : incrementi percentuali annui

Media Media -
1966-71 1966-72

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972

Alitalia 19,7 10,3 16,7 25,2 14,3 11,2 3,2 15,5 13,3

Totale OACI (#) 18,3 14,5 14,6 20,9 15,3 6,8 16,4 14,3 14,7

(*) URSS esclusa,

b) un'eccedenza dell'offerta rispetto alla domanda. Infat-
ti, a seguito di decisioni prese nei precedenti = periodi
espansivi, proprio nel triennio 1970-1972, sono  stati
messi in esercizio aecromobili ad elévata capacitd
(B=747 o "Jumbo-jet'} che non hanno-potuto trovare a-
deguata utilizzazione (1). '

c) una ragguardevole riduzione delle tariffe sul Nord Atlan
tico - quale conseguenza dei fenomeni sub a) e b) -che
costituisce il principale settore dell'intero mercato(2).
La caduta delle tariffe su queste rotte ha comportato
per tutte le compagnie falcidie nei ricavi che hanno avu
to un'influénza determinante sull'andamento deilorocon
ti economici. Cosi® avvenutd per 1'Alitalia, che ha

(1) La Tabella IT dell'Appendice riporta i dati sulla consi-
stenza della flotta di alcune principali compagnie inter-
nazionali, :

(2) 11 Nord Atlantico contribuisce per circa 1/4 al traffico
totale internazionale. Nel 1972, 1'Alitalia vi ha reahz
zato il 40% circa della.propria attivitd espressa in
TKT (Cfr. a pag. 9), 1'Air France il 35%, la Lufthan
sa il 41%, la SAS il 44%, la KLM il 43%. )




chiuso i propri bilanci nel 1970 con una perdita di 1,5
miliardi di lire, nel 1971 con un pareggio contabile (do
po aver trasferito al conto economico 4, 3 miliardi di u
tili di carnbio derivanti prevalentemente dal riallinea-

_mento della parit2 contabile lira-dollaro) e nel 1972 con
una perdita di 6, 2 miliazdi.

Nel valutare questi dati occorre, tuttavia, tener
presente che nel 1972 la compagnia italiana ha sublito - come
gia detto - ura battuta d'arresto nello sviluppo della propria
attivith che non trova riscontro presso le societd concorrenti.
Le cause di questo rallentamento sono di carattere ecceziona
le e, sulla base delle informazioni disponibili, vi sono fonda
ti motivi per ritenere che esse abbiano potuto essere, in buo
na parte, rimosse gia nel primo semestre dell'esercizio in
corso, Infatti, al 30 giugno 1973, il totale delle TKT ha se-
gnato un incremento del 24% (12% sulle linee interne ed euro
pee) mentre l'offerta @ aumentata del 16%. Il coefficiente )
di utilizzazione globale dovrebbe, percid, aver registrato un
aumento di 2-3 punti rispetto al corrispondente periodo del
1972. Tale variazione & particolarmente significativa, dato
che va attribuita, in parte, al traffico merci, settore nel qua
le la societd aveva ottenuto, in passato, risultati gestionaﬂ
insoddisfacenti,.

Nel breve periodo, lo sviluppo del traffico Alitalia
gulle linee interne e continentali dovrebbe mantenersi su li-
velli relativamente elevati, favorito anche dall'aumento del
turismo estero in Italia in relazione alla svalutazione della 1li
ra rispetto alle moneté europee. Le prospettive sembrano in
vece meno positive per quanto riguarda l'economicita delle

rotte sul Nord Atlantico, Su queste linee la compagnia italia

na - al pari di futti gli altri vettori IATA - dovra fronteggia-
re, ancora per qualche tempo, risultati economici negativi

sia per i livelli non remunerativi delle tariffe, sia per il con
siderevole aumento della capacitad offerta dai vari vettori in
seguito all'immissione in servizio di nuovi aeromobili a gran
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de capacitd (1).

A pil lunga scadenza, l'andamento della societd do

vrebbe scontare i positivi riflessi della prevista ulteriore cre
scita del settore che, secondo recenti stime della IATA, do-
vrebbe portare ad un raddoppio del traffico aereo mondiale en
tro il 1980. )

——

(1)

Nel 1972 sono entrati in servizio 101 aeromobili a get-
to. Fra essi sono compresi 2 "Jumbo'' e 46 DC-10 .
Le consegne di questi due tipi di aerei (che interessano
principalmente le rotte sul Nord Atlantico) sono previ-
ste in 33 unitd (6'Tumbo''e 27 DC-10) nel 1973. Oltre
tale anno, secondo i dati attualmente disponibili, saran
no consegnati altri 34 DC-10. Per quanto riguarda i
“Tumbo'! & significativo notare come i nuovi ordini sia-
no stati pari a 17 unitd nel 1972, contro le 3 unita  del
1971.



FLOTTA

La flotta dell'Alitalia comprende 82 aeromobili, tut
ti a getto (1); se si considerano anche le flotte delle due con-
sociate ATI e SAM, il numero complessivo sale a 107, come
risulta dalla tabella che segue :

Tabella 1

Flotta del Gruppo Alitalia al 30 giugno 1973

Utilizz. media giorna-
Tipo Numero di aereil liera nel 1972
(ore di volo)

Alitalia| ATI|SAM| Totale| Alitalia ATI
B 747 5 -1 - 5 10.13 -
DC 10/30 3 -1 - 3 - -
DC 8/43 | 11 -1 - 11 9.43 -
DC 8/62 8 -l - 8 10, 05 -
DC 8/62 F 2 - - 2 7. 37 -
DC 9/30 33 (12| - 45 6. 47 7.10
DC9F 2 -1 - 2 5,16 -
Caravelle 18 -] 2 20 6.02 -
¥ 27 - 11 | - 11 - 8.26
Totali 82 23| 2 107 - -

{(*) La ATI ha ricevuto e mesgo in servizio un altro DC 9 nel-
la prima meta dell'ottobre 1973,

I velivoli pitt importanti sono i B-747, quadrireatto
ri ad elevata capacitd di trasporto (490 passeggeri come limi -
te massimo; 405 pid 12 tonn. di merce nella versione Alita
lia) e con autonomia di volo adeguata alle grandi distanze- (ol-
trell. 000 km.). ' Il prezzo di un "Jumbo", escludendo i mo-
tori di riserva, si aggira sui 24 milioni di dollari (circa 15

(1) Cfr. in Appendice (Tab. III) le caratteristiche degli ae-
rei della flotta Alitalia.
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miliardi di lire); esso & in grado di garantire costi di eserci
zio per unitd trasportata relativamente bassi, sempre che si
riesca ad ottenere un adeguato coefficiente di utilizzazione.
Tenuto conto delle tariffe attualmente in vigore sul Nord A-
tlantico, il punto di pareggio & garantito da un coefficiente di
catrico vicino al 70%. Il primo B-747 dell'Alitalia entro in
servizio nel giugno 1970 (1); 1l'uliimo (il quinto) ha iniziato
'attivitd nel giugno 1972. Il loro impiego avviene sulle rotte
del Nord Atlantico, per il trasporto misto di passeggeri e di
merci. Nel 1972 i "Jumbo' dell'Alitalia hanno volato, media
mente, per circa 10 ore giornaliere (nel 1971 : 11 ore circa)
(2); questa elevata utilizzazione & stata tuttavia ottenuta ridu
cendo in parte quella dei DC-8, che sono pure quadnreatton
impiegati nelle rotte a lungo raggio. In tali rotte (in partico-
lare, nei collegamenti con Sud America, Africa ed Asia) 1la
compagnia italiana ha immesso, dal 1 aprile 1973, i DC-10,
che costituiscono gli aerei pilt moderni della sua flotta. 11
DC-10 & un trireattore ad elevata capacita ed autonomia, i1
cui prezzo & vicino ai 20 milioni di dollari (circa 12 miliardi
di lire). Nella versione Alitalia, il DC-10 pud trasportare
252 passeggeri e 12 tonn. di merci. Oltre ai tre DC-10 gid
in servizio, 1'Alitalia ne ha ordinati altri cinque.

(1) I primi "Jumbo" furono messi in esercizio nel 1970 dal
la Pan American, che, al 15 maggio 1973, ne possede—
va 30. Fra le compagnie europee, l'inglese BOAGC e
quella che ne detiene il numero maggiore : 13 al 15mag
gio 1973, Attualmente 32 compagnie hanno complessi:
varnente in esercizio 210 B-747; dalla sua immissione
in servizio, questo tipo'di aereo ha trasportato 44 mi-
-lioni di passeggeri. Da notare che, finora, esiste un
solo B-747 attrezzato esclusivamente per il servizio
merci (tipo B-747 F); l'apparecchio & posseduto  dalla
Lufthansa.

(2) L'utilizzazione media del "Jumbo' da parte delle altre
compagnie europee & sostanzialmente analoga a quella
dell'Alitalia, Fa eccezione la Swissair che, in media,
fa volare i suoi 2 "Jumbo" per oltre 13 ore algior
no. La Pan American ha utilizzato l'aereo per 10. 30
ore circa nel 1972,



1 Caravelle e'i DC-9 sono utilizzati nelle rotte abre
ve e medio raggio (voli nazionali ed europei). I Caravelle so
no gli aeromobili meno recenti della flotta (il primo entrd in
esercizio nel maggio 1960), ma il loro numero ¢ destinato a
ridursi dati gli elevati costi di esercizio, '

Va, infine, ricordato che 1'Alitalia impiega nellapro
pria rete internazionale per 1'esclusivo trasporto delle merci,
quattro aerei (due DC-9 e due DC-8).



I MERCATI

Le linee internazionali accentrano la gran parte del
l'attivith dell'Alitalia. Ad esse & dovuto il 92% del trasporta
to complessivo nel 1972 (Tabella 2 a pagina seguente) espre§
so in TKT. Se tuttavia si considera il numero dei passeggeri
trasportati, le linee nazionali coprono oltre un terzo
del totale, come risulta dalla tabella seguente :

Alitalia : passeggeri trasportati nel 1972 (000 unitd)

"ALITALIA - Linee intercontinentali - 851 15, 7%
- Linee europee 2.419 44,7
- Linee nazionali 2.145 39,6
Totale 5,415 100, 0
ATI - Linee nazionali 1,797
Alitalia+ATI Totale T.212

Facendo riferimento all'attivith di tutte le compa-
gnie regolari (esclusa la sovietica Aeroflot), le quote di mer
cato dell'Alitalia sono risultate nel 1972 del 4, 5% circa per il
traffico internazionale passeggeri, del 4% circa per quello
merci e dell'l, 8% per quello posta.

Nord America

I collegamenti fra Europa e Nord America costitui
scono il mercato principale dell'Alitalia, Nel 1972, essa vi
ha realizzato il 39, 9% dell'attivith totale e il 23, 8% degli in-

troiti.

Il trasporto dei passeggeri rappresenta la  parte
prevalente di questa attivitd; la quota di mercato dell' Alita-
lia si @ mantenuta, negli ultimi anni, fra il 5 e il 6%. Le com
pagnie principali sono, nell'ordine, la TWA, la PanAmerican



. "aw1}s adatsoN (2)

*obaes 170A |

*JUDIZRIOQRETS DJ1SOU B SWIYS 2J4980U F,|Y] 21Z110Ny ¥ I3uay

158udWo) "sJajJders 1704 | PR 1Tetsed 170A | ISNTOST (1)

0‘o0L €92 0 ‘00i v+ Breautifstriien | ofoob | vL - z'96z | 66l | 0°00L Feg+ £2e8 | 96 3iviod
L6l 9 : 0°8 gcl~ |z'06 {0%OL | S A E-17) 18 6% g'cl- |L%8 | 66 1TeuCIZRY 33U
L .
¢o8 622 0°e6 2+ EUCKDTL IS 0L0"L | 66 tL - L882 | 8%l | 106 08 + 9"ysL | L8969 FINO IZVNEILNT F3NIT
¢iic 2] ‘6L 9 ~ gfile | 6022 | 22 8% = o9 | z'sg 912 8% - g8t | Lz8l edoun3
0‘ss ovl B 8% 9 + 0‘%s | 9%8L | £'s8 gL - L2 | 9'ue | 'm0 L gfeLs | 0%als | TVAN3NIINOIUILING 33NIT
i .
¥
. .
t A 2 g : 628 L'y + ZgLE | g9sE | LOY 8z + L'l | 6L | vOg 9 + §vsz | 01tz | 1TelvBUIjUCDLatUL BIUIT BTV
8%z €9 6°6E Sy + g'zsr | Lssr | 2fsv zZ'g~ o'veL | LfBSE | b'BE 551+ g8‘sle | 0°se BOjJaWY PJON
% syt 1P % % . % % %. %
zeek | LBt zeek | ksl : 2L | LiBL
*dwoy | tpaeiTiw 4 cdwon | LBL/ZL6L .} sdwed | LI6L/2L6L *dwey | $46L/€L6)
; . i
(2) 261 1LIOHLNI (y3viol ViS0d ~ 1943 14399355vd

(BT

T CENATIED

13NT0SSe 138p = 226 @ |61 IUUB) IHDIJAVHIOID I3V ¥3d VEIALQINS YIWLITW VLIALLLY =~ 2 viTEavl




10.

e la BOAC, che nel 1972 hanno coperto il 48% del traffico pas
seggeri, L'Alitalia, con una quota del 5, 2% (490. 000 passeg
geri) si & collocata al settimo posto, dopo Air France, Air Ca
nada e Lufthansa. B

Passeggeri trasport, sul Nord Atlantico nel 1972

000 passeggeri A
TWA 1.790 18,8
Pan American 1.740 18,3
BOAC 985 10,4
Air France 620 6,5
Air Canada 585 6,2
Lufthansa 570 6,0
Alitalia 490 52
KLM 485 51
Altri 2.235 23,5
Totale vettori IATA 9. 500 100, 0

Su gueste stesse linee la societd italiana ha realiz
zato il 45, 2% del proprio traffico merci-posta.

Il settore del Nord Atlantico & caratterizzato dauna
- vivace concorrenzialita che trae origine, in primo luogo, dal
1'attivith dei vettori irregolari. Questioperatori hanno acqui
sito una buona quota del turismo di massa grazie alle basse
tariffe permesse dagli elevati coefficienti di utilizzazione de
gli aerei e da minori costi di struttura (soprattutto di perso-
nale)(1). La loro crescita & recente ed @ stata favorita dalla
disponibilitd di aeromobili disimpegnati dal rifornimento lo-
gistico delle truppe americane nel Vietnam. Praticamente

(1) Le compagnie '""charter' hanno organici estremamente
ridotti per 1'inesistenza di una rilevante organizzazione
commerciale; il personale di terra & percid largamen
te inferiore a quello di volo. L'opposto si verifica in-
vece per le compagnie regolari,
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inesistenti agli inizi degli anni sessanta, si stima che nel

1971 abbiano acquisito circa il 26% del traffico passeggerisul
Nord Atlantico (1}. Non & senza significato che, su tale mer
cato, sifronteggino attualmente 21 vettori regolari e 27 vetto
ri irregolari, )

Un secondo motivo di concorrenzialitd deriva dal-
l'immissione in servizio dei B-747 da parte di quasi tutte le
compagnie aeree regolari, avvenuta in un periodo in cui l'e-
spansione del traffico subiva un rallentamento.

L'insieme di queste circostanze, @ sufficiente a
spiegare il generale abbassamento negli ultimi anni delle ta-
riffe IATA sul Nord Atlantico, diretto da un lato a contrasta-
re la concorrenza dei vettori irregolari e dalltaltro a favori-
re "economici'coefficienti di carico per i nuovi aeromobili ad
alta capacitd (2). Per una valutazione di questo fenomeno ba
sterd considerare che il prezzo del biglietto in classe econo-
mica a tariffa minima per il tratto Roma-New York sie& ri-
dotto del 12% fra il 1966 e il 1972 (Tab. IV, pag. 70). L'ef-
fetto per le varie compagnie & stato ancora pil pesante poiche
le vendite di biglietti a tariffa minima sono cresciute di peso
rispetto alle vendite di biglietti a tariffa ordinaria.

La "guerra' delle tariffe ha avuto riflessi sfavore
voli per la maggior parte dei vettori regolari, dato che gli in
crementi di traffico acquisiti sono stati inferiori a quelli del-
1'offerta, basata - come si & visto - su previsioni ottimisti-
che. Di conseguenza si & verificata una generale riduzione
del coefficiente di carico degli aeromobili. Tale riduzione &

—~—
)
L

Fonte : "Financial Times", 16 giugno 1972,

——
[ 48]
Nt

Per un esame comparativo delle tariffe applicate nelle
varie linee, si veda la Tabella IV dell'Appendice, Si ten
ga presente che, al crescere della distanza percorsa, in
generale diminuiscono i costi per chilometro volato (da
to che aumenta 1'utilizzazione dell'aeromobile) e quindi
diminuiscono anche le tariffe per chilometro,
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particolarmente evidente se si considerano i dati che seguono,
relativi al traffico Europa-5Stati Uniti, che copre la gran par-
te del mercato del Nord-Atlantico :

# k) ()
Alitalia 58,8 56,2 56,5 56,2 57,2 50,7 54,6
Altri vettori JATA 60,9 59,2 55,3 54,0 55,4 48,4 49,3

(%) Negli anni 1969-1972, a differenza dei precedenti, sono
esclusi i passeggeri sbarcati in Canada da servizi ter-
minanti negli Stati Uniti,

Fonte : Bilanci IRI 1966-1972.

Considerando l'intero Nord Atlantico (e cio®, Ca-
nada compreso)}, nel 1972 1'Alitalia ha realizzato un  coeffi-
ciente di utilizzazione posti pari al 54, 3% (48% nel 1971). Va
lori pressoche identici sono stati conseguiti dalle altre com-
pagnie europee ad eccezione della Lufthansa (64% sia nel traf
fico passeggeri, sia in quello merci) e di Air France (59%nel
traffico passeggeri).

Dal punto di vista economico, si deve ritenere che
le rotte del Nord Atlantico comportino apprezzabili perdite,
dovute alla combinazione di basse tariffe e di bassi coefficien
ti di utilizzazione (1). L'Alitalia, tuttavia, si trova in una po
sizione meno sfavorevole rispetto alle altre compagnie euro-
pee, poiche le tariffe applicate sulle sue linee, che - pure -
presentano maggiori percorrenze chilometriche, sono le pit
elevate. Va pure osservato che la societa italiana & interes-
sata solo marginalmente dalla concorrenza degli irregolari,.

(1) Solo Swissair e Air France, nel 1971, hanno pubblicato
i-risultati economici conseguiti sul Nord Atlantico. Le
loro perdite sono state rispettivamente : 20 milioni di
Fr.Sv. (3 miliardi di lire) e 162 milioni di Fr.Fr, ( 18
miliardi di lire).
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che si manifesta, piuttosto, nelle rotte fra gli Stati Uniti e
1'Europa Settentrionale. Per contro, la "miscelazione' (1)ta
riffaria dell'Alitalia & poco elevata rispetto a quella delle con
correnti europee ed americane, per la probabile minor inei-
denza del traffico di affari.

Nel 1971, la compagnia italiana, ha coperto oltre
ia meta del traffico fra 1'Italia e il Nord America. Le sue
principali concorrenti sono la TWA e la Pan American (si ve
da la Tabella 3). )

Tabella 3
Traffico passeggeri nel 1971 - Quote di mercato e utilizza-
zione dei posti - Italia - Nord America e v. V.

Quota % Utilizz, %
Alitalia 55,3 49, 4
TWA 28,3 58,6
Pan American 9,6 56,1
Altri " 6,8 58,9
Totale _ 100, 0 52,9

_ Fonte + I dati sono stati da noi calcolati sulle risultanze del

traifico passeggeri nei mesi di marzo, giugno, settem
bre e dicembre 1971, pubblicate su ""ICAO - Digest of
Statistics' n. 166, 167, 168, 170,

(1) Con questo termine si indica comunemente il risultato
medio della combinazione delle varie tariffe, Cosi, a
parith di TKT, la miscelazione & tanto pih alta (o ricca)
quanto maggiore & il peso dei passeggeri che viaggiano
con biglietti di 1? classe oppure in classe economica a
tariffa ordinaria (traffico d'affari), Al contrario, la mi
scelazione sari bassa (o povera) se & elevato il peso dei
passeggeri che viaggiano con biglietti a tariffa escursio
nistica (traffico turistico). L'indice della miscelazione
tariffaria € dato dal provento medio per TKT
("'yield")., Lo "yield" di alcune compagnie aeree, rife-
rito alla loro attivitd complessiva, & riportato nella Ta-
bella V dell'Appendice (pag. 71).
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 La posizione di mercato dell'Alitalia & stata miglio
re di quella raggiunta, nelle rispettive linee, dalle alire prin
cipali compagnie europee (si veda la Tabella 4), ad eccezione
del caso particolare costituito dalla Swissair. ‘

Tabella 4

Traffico passegpgeri nel 1971 - Quote di mercato e utilizzazio
ne dei posti in alcune linee fra Europa e Stati Uniti

" Quota %  Utilizz. %
Londra-New York e v, v,
Pan American 30,5 51,1
BOAC 28,2 51,6
TWA 26,7 51,9
Altri 14, 6 55,1
Totale 100, 0 52,0
Parigi - New Yo.rk e v, V.,
TWA " 27,9 54, 8
Pan Amervrican 27, 4 47,6
Air France (x) 26,7 46, 4
Altri 18, 0 57,0
Totale 100, 0 50,6
Francoforte-New York e.v.v.
Lufthansa _ 49, 5 50, 6
Pan American 25,0 48,2
TWA 24,6 37,1
Altri 0,9 96, 1
Totale 100, 0 46, 1
Zurigo-New York e v.v.
Swissair 72,4 56,8
TWA ' 23,1 49,2
Altri 4,5 48,1
Totale 100, 0 54, 4
(*) I dati relativi all’Air France sono negativamente influ-

enzati da uno sciopero dei piloti avvenuto nel marzo 1971.
Fonte : vedi Tabella 3.
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I risultati economici conseguiti dall'Alitalia sul
Nord Atlantico risentono infine della geatione dei servizi tut-
to-merci, il cui coefficiente di utilizzazione & da ritenere in
soddisfacente. Per il 1973 & prevedibile un certo migliora-
mento nel trasporto merci tenuto anche conto che nel 1972
1'attivitd dell'Alitalia aveva .dubito gli effetti di un prolun-
gato sciopero (nei mesi di marzo, aprile e maggio) del perso
nale presso lo scalo di New York.: B

Quanto alle prospettive nel breve termine :

- la capacita offerta & destinata ad aumentare ancora, in
seguito all'entrata in servizio dei DC-10 (1).

- i vettori TATA non hanno ancora raggiunto un accordo
sulle tariffe. Recentemente & stato concordato un au-
mento del 6% (in vigore dal 15 aprile 1973) per far fron
te agli oneri derivanti dalla svalutazione del dollaro, "
mentre nello scorso mese di settembre le compagnie
che operano sul Nord Atlantico hanno deciso aumen-
ti medi del 6% (12% sulle tariffe per i
giovani), validi dal 1° gennaio 1974. Future drastiche
riduzioni di prezzo sembrano tuttavia improbabili dopo
il rifiuto del Governo americano di approvare le propo
ste che alcune compagnie europee (soprattutto la BOAG
avevano avanzato in tal senso. D'altra parte l'efficacia
di tale politica appare limitata poiche :

a} gli stessi vettori charter sono in grado di reagire
con riduzioni proporzionali di tariffe, pur mante-
nendosi nei limiti di una qualche economicita di e-

(1) L'Alitalia, come gii visto, possiede tre DC-10 ( pih
altri cinque esemiplari in ordinazione) ma non li impie
ga in queste rotte. Quasi tutte le compagnie europee )
hanno deciso l'acquisto del DC-10; fra esse, Swissair
(otto esemplari), SAS (cinque), Lufthansa(nove), KLM
(sei), Sabena due), Iberia(cinque)la maggior parte di
questi trireattori entrera in servizio entro il 1974 sul
Nord Atlantico.
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 sercizio (1);

b) vari Paesi hanno concesso o stanno concedendo per
mesgi di scalo alle compagnie irregolari, favoren-
done cosi lo sviluppo.

Sembra invece pilt probabile che le compagnie regolari
intensifichino la loro attivitd nel campo dei voli su do-
manda attraverso proprie affiliate. L'esempio piu re-
cente & offerto dalla BOAC, la quale ha costituito  nel

1972 la "British Overseas Air Charter Limited". Da
questo punto di vista 1'Alitalia non sembzra particolar-
mente impegnata, anche se recentemente ha dato un

maggiore impulso alla sua attivita charter.

- non sembra prevedibile un rallentamento dell'attivita
dei vettori irregolari anche se nel 1972 essa ha segna
to sul Nord Atlantico una crescita del 3% contro il 23%
dell'attivith dei vettori IATA, L'attivita delle compa-
gnie "charter' appare senz'altro suscettibile di ulterlo
re sviluppo data anche la maggiore disponibilita di aero
mobili a seguito della cessazione delle operazioni mili-
tari americane nel Vietnam e del processo di rinnova-
mento della flotta da parte delle compagnie regolari. A
questo riguardo va notato che le compagnie '"charter' si
stanno potenziando anche mediante l'acquisto di  aerei
nuovi. Tipico & il caso della World Airways la quale
fra 1'altro dispone di due B-747 convertibili, attrezza-
bili per il trasporto di merci e/o passeggeri (461 posti).

(1) Cosl & avvenuto per la World Airways, principale com-
pagnia aerea americana di servizi charter (nel 1972 ha
trasportato passeggeri e merci per complessivi 190 mi
lioni di TKT conseguendo un fatturato pari a circa 45
miliardi di lire). Nel 1972 ha accusato una riduzione
del 62, 6% dei propri utili. In rapporto al fatturato, es-
si sono passati dal 5, 3% nel 1971 al 2% nel 1972,
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Fra le affiliate di vettori IATA, la "Condor Flugdienst"
(100% della Lufthansa) ha in servizio due "Jumbo" ca
paci di 470 posti (1).

- per contro la ripresa dell'economia americana dovreb-
be influenzare positivamente i tassi di sviluppo del traf
fico, consentendo di riassorbire, almeno in parte, l'ec
cedenza dell'offerta. -

Per quanto rignarda in particolare 1'Alitalia, essa do-
vrebbe anche trarre vantaggio dagli effetti della svaluta
zione della lira rispetto al dollaro ed alle altre monete

europee,

Altre linee intercontinentali

Nel 1972, 1'Alitalia vi ha realizzato il 32,9% del
TKT e il 31, 2% degli introiti, Tra queste linee ve ne sono al
cune profittevoli ed alire i cui rfisultati economici debbono ri

tenersi insoddisfacenti.

Le linee migliori sono quelle per il Sud America,
dato che al favorevole livello delle tariffe, si accompagnaper

. 1'Alitalia un elevato coefficiente di utilizzazione (si vedala Ta

bella 5.a pagina seguente){2). La quota di traffico c¢coperta
dalla societd & elevata e non esiste una concorrenza degna di
rilievo fra i vari vettori. .

(1)  Frai vettori IATA, la Pan American, nel 1972, ha mo
dificato sensibilmente la capienza di due suoi "Jumbo"
portandola da 337 a 453 posti. Anche 1'Alitalia ha por-
tato il numero dei posti da 369 a 405.

(2) Bisogna tuttavia considerare la svantaggiosa situazione
valutaria esistente su questo mercato, aggravata dalla
pratica della vendita a rate dei biglietti (le rateazioni
possono raggiungere i 24 mesi).
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é Tabella 5
} Traffico passegoeri nel 1971 - Quote di mercato e utilizzazio
ne dei posti in alcune linee intercontinentali B
ll Quota %  Utilizz. %
Iz N
i Italia - Estremo Oriente e v.v. (%) .
i JAL 19, 0 45, 5
i Pan American 14, 5 39,6
: BOAC 7,8 45, 6
Alitalia 5,5 41,2
TWA 5,5 27,3
Lufthansa 5,2 42,5
Swissair 3,8 36,0
Qantas 3,8 53,4
KL.M 2,1 46,5
Sabena 2,1 49,
SAS 1,6 45,1
Air France 1,3 39,
Altri 27,8 40, 8
Totale 100, 0 41,2
Roma - Dakar e v, v,
Alitalia . 74,0 69,0
Air Afrique 26, 0 57, 0
Totale . 100, 0 65,4
Dakar - Buenos Aires e v, v,
Alitalia ‘ 43, 4 61,8
Lufthansa 28,6 50, 6
Swissair 11,0 41,4
Sabena 9,0 40, 1
Air France 8,0 38,5
Totale 100, 0 50,9
Roma - Rio de Janeiro e v.v.
Alitalia 75,1 56, 7
Varig 22,5 57,1
Aerolinas Argentinas 2,4 28,4
Totale 100, 0 55, 4
Roma - Nairobi ¢ v.v.
BOAC 56,9 71,9
Alitalia 28,6 59, 4
Alfri ' 14,5 52, 6
Totale 100, 0 64, 6
(» Sono state considerate solo le linee utilizzate dall' Alita

lia ad eccezione della Roma-Atene,
Fonte : vedi Tabella 3,
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Risultati meno favorevoli sono invece conseguiti -
con ogni probabilitad - nelle roite con 1'Africa Settentrionale e
con il Medio Oriente, In queste ultime, il coefficiente medio
di utilizzazione dei posti & stato, nel 1972, del 42, 8% (45, 2%
nel 1971). Risultati migliori soho conseguiti nell'Africa Oc-
cidentale.

Nelle rotte per 1'Estremo Oriente esisteva un ac-
cordo di "pool" con JAL, Air France e Lufthansa, ma la ge-
stione cosl regolata della linea Roma-Tokyo via polare non ha
prodotto risultati soddisfacenti per 1'Alitalia per cui il servi
zio & stato sospeso a fine 1971, Tuttavia, a partire da 1° no-
vembre 1973, 1'Alitalia ha iniziato un nuovo servizio Roma-
Tokyo via Mosca, in "pool" con la JAL, La quota di traffico
acquisita dalla societd italiana & poco elevata e si pud ritene-
re che in tale mercato prevalgano situazioni concorrenziali.

Europa

L'Europa &, per importanza, il secondo mercato
dell'Alitalia. Nel 1972 essa vi ha ottenuto il 19, 2% del pro-
prio traffico complessivo e il 31, 3% degli introiti (1).

La quota di mercato dell'Alitalia, nel 1972, & stata
pari al 9, 0% (Tabella 6 a pagina seguente). Le compagnie
principali sono : Bea, Air France e Lufthansa. L'Alitalia si
trova al quarto posto. '

11 coefficiente di utilizzazione dell'Alitalia ha pre-
sentato il seguente andamento :

(1) 1 dati per le altre compagnie europee sono i seguenti (la
prima percentuale si riferisce alle TKT, mentre la per
_centuale in parentesi si riferisce agli introiti): Bea B
'79,7% (80%), Air France 22,7% (... ), Lufthansal68%
(...), Swissair ... (42,8%), Iberia 30,2% (38,2%),
SAS 19,9% (...), KLM 9,3% (...), Sabena 18,5% ( ..
Considerando insieme linee europee e linee nazionali, i
dati relativi alla Lufthansa salgono a : 23, 5% (45, 8%).

)
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Utilizzazione % 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
Posti (+) 59,3 57,8 53,9 56,6 56,0 57,6 55,6
Globale {(¥) 61,0 57,5 50,3 52,2 51,6 52,4 50,7

(%) Sono esclusi i voli postali,
Fonte : Bilanci IRI 1966-1972,

La differenza fra il coefficiente di utilizzazione dei
posti e quello globale & dovuta al traffico merci-posta, che ha
avuto un aumento meno che proporzionale rispetto all'offerta.
Anche in questo caso, quindi, la situazione della societa ita-
liana sembra essere appesantita dalla gestione della rete 'tut
to-merci'', che, probabilmente, non apporta profitti all'azien
da (1). La redditivitd del traffico europeo dei passeggeri de

‘ve invece ritenersi soddisfacente sia per il buon coefficiente

di carico sia per la limitata concorrenzialitd del mercato, nel
quale prevalgono invece accordi di '"pool" (2) che permettono
di programmare gli incrementi della capacita offerta e con-
sentono un'intesa al fine di stabilire le tariffe a livelli profit-
tevoli (3). '

(1) L'insoddisfacente situazione dei servizi "tutto-merci”
® comune a molte compagnie. Un accenno si trova a
pag. 15 del bilancio ‘1972 della Swissair, la quale utiliz
za un solo DC-9 per tali servizi, B

{2) Un riferimento esplicito a questi accordi & contenuto
nel bilancio 1971 di Air France.

(3) Fra cinque compagnie europee (Air France, Lufthansa,
Alitalia, Sabena e Iberia) esiste inoltre un accordo di
collaborazione tecnica, tramite il gruppo ATLAS. Tale
accordo riguarda principalmente i servizi intercontinen
tali (fra 1'altro, 1'Alitalia ha l'incarico della revisione
del DC 10/30). Simile 211'ATLAS & il KSSU, costituito
da KLM, SAS, Swissair e UTA,
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Tabella 7

Traffico passeggeri nel 1971 - Quote di mercato e utilizzazio
ne dei posti in alcune linee europee

Quota % Utilizz., %

Roma/Milano - Parigi e v.v,

Alitalia 46, 3 74,7
Pan American 14, 5 40,7
Air France 10, 8 43,8
TWA ‘ 10,2 64, 3
Altri 18, 2 34,5

Totale . 140, 0 52,4

Roma/Milano - Londra e v.v.

Alitalia 38,7 62, 5
BEA 35,0 56,8
BOAC 11,7 51, 5
Qantas 4.3 41,4
Altri 10, 3 34,8
Totale 100, 0 53,7
Roma/Milano - Francoforte e v. v,
Alitalia 39,9 62,3
Liufthansa 37,1 58, 3
Altri 23,0 34, 8
Totale _ 100, 0 51,6
Roma/Milano - “Bruxelles e v.v.
Alitalia o 56,2 65,8
Sabena 42, 8 .56, 4
Altri 1,0 36,8
Totale _ ~100,0 61,0

Fonte : vedi Tabella 3.
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La buona posizione di mercato dell'Alitalia (siveda
la Tabella 7 a pagina precedenteche riporta le quote di traffi-
co per alcune principali linee europee} e la collaborazione in
staurata con le altre compagnie induce a ritenere che il traf-
fico europeo dei passeggeri sia stato, fino al 1971, il merca
to pit soddisfacente, in termini di reddito, per 1'Alitalia, Nel
1972, la posizione della societd si & deteriorata a causa degli
scioperi del personale proprio e dei servizi aeroportuali, Nel
primo semestre 1973 si sono avuti sintomi di una certa ripre
sa anche se l'Alitalia non ha ancora potuto espandere adegua
tamente 1'offerta, che &€ aumentata di appena il 7%. Il traffi
co ha tuttavia mostrato un buon recupero, dato che le TKT so
no aumentate del 12, 6% mentre le compagnie aderenti al-
I'EARB, nei primi 5 mesi del 1973, hanno realizzato unincre
mento del 9% . In una prospettiva di medio termine, si deve
ritenere che questo mercato potra dare all'Alitalia profitti a-
deguati.

Linee nazionali

L'Alitalia serve le linee nazionali sia direttamente,
sia attraverso la sua consociata ATI. Insieme, le due socie-
ta hanno coperto, nel 1972, 1'89% del traffico interno {95%
nel 1971) come risulta dalla tabella che segue :

1971 1972

Societh milioni milioni

TKT _'L TKT —L
Alitalia 104 - 90 -
ATI . 61 - - 65 -
Traffico congiunto Alitalia-ATI - 7 - - 4 -
Alitalia + ATI 158 - 94,6 151 89, 3
Ttavia 1 4,2 15 8,9
Alisarda . 2 1,2 3 1, 8
Totale traffico interno (*) 167 100,0 169 100,0

(%) Passeggeri, merci e posta.

Fonte : Bilanci IRI e nostre elaborazioni.
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Il mercato nazionale & in pratica controllato dal
gruppo Alitalia, che gestisce pure le linee migliori dal punto
di vista del traffico. I coefficienti di utilizzazione hanno pre
sentato il seguente andamento : ' i

Utilizz, % 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
R

Alitalia + ATI
- Posti 60,8 61,8 57,7 58,7 58,3 56,1 48,1
- Globale $1,6 61,5 55,6 54,8 53,8 52,8 44,9

(*) T1datidal 1969 al 1972 non sono omogenei ai precedenti.

Le linee pil importanti (cioZ, quelle che collegano
le principali citthd italiane) sono gestite direttamente dall'Ali
talia, e, infatti, il suo coefficiente di utilizzazione dei posti
& superiore a quello dell'ATI, come indicato nella seguente ta
bella :

.- , . 1972/70
Utilizzazione p?st1 A 1970 1971 1972 Variaz. %
Alitalia 61,0 60, 1 53,1 -13,0
ATI . 51,8 50, 2 42,6 -17,8

Per la gestione delle lineé interne, }'Alitalia ottie
ne, dal 1956, un contributo statale annuo pari a 500 milioni,
con possibilitd di destinarlo, anche in parte, all'ATI (1).

Su queste linee la societd ha accusato, nel 1972,
una flessione del trasportato pari al 13, 3% (ATI 46, 3%) dovu
ta sia alla limitazione dei voli su Roma-Fiumicino e Milano -
Linate imposta a fine 1972 dalle competenti autoritd per la

(1) A partire dal 1964 il contributo @ stato elevato a 700 mi
lioni, ma il maggior importo di 200 milioni &trasferito
alla Seinali Airlines.
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congestione ivi verificatasi, sia al pill generale rallentamento
del traffico (in parte influenzato probabilmente dalla caduta di
un DC-8 Alitalia, presso Palermo, e di due Fokker dell'ATI),
sia infine, agli scioperi del personale Alitalia e di enti ad
essa esterni.

In una situazione di maggiore normalita & da rite-
nere che i risultati economici conseguiti sulle linee  interne
siano soddisfacenti, soprattutio grazie ai livelli tariffari par
ticolarmente remunerativi (si veda la Tabella IV dell'Appen:
dice). Il tratto migliore & rappresentato dalla linea Milano-
Roma che copre circa la meta del traffico aereo nazionale e
sulla quale il coefficiente di utilizzazione dei posti & sicura-
mente al di sopra della media.

Nel primo semestre 1973, il traffico ha accennato
ad una certa ripresa, e 1'attivith Alitalia ne ha tratto vantag
gio. Le TKT sono aumentate del 12%, mentre le TKO (+2,4%)
sono rimaste, praticamente, sugli stessi livelli del primo se
mestre 1972. )
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LA SITUAZIONE ECONOMICA

I conti economici dell'Alitalia, riportati nella Ta-
bella 8 a pagina seguente, si sono chiusi con utili netti neguli
anni 1966-1969, in pareggio nel 1971 ¢ in perdita nel 1970 e
1972. Tl risultato netto di ogni esercizio, in rapporto al capi
tale sociale é stato il seguente : B

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
% 7,4 4,7 7,4 7,4 -3,0 - -12,5

Risultato
Capitale sociale

1 dati indicano che negli esercizi nei quali il bilan-
cio ha chiuso in attivo, l'importo degli utili netti & stato sta-
bilizzato ad un livello tale da consentire la distribuzione di un
dividendo del 7% sul capitale (1}). Un'indicazione migliore
circa la redditivitd aziendale & percid ottenibile dalrisultatoal
lordo degli ammortamenti, )

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972

Risult.+ammorta -
menti (000.000) 24,281 20.139 22.166 27.082 19. 649 24,746 19.226

Risult . +ammort. %

Prov. traffico 17, 1 12,9 12, 6 12,5 8,2 9,1 6,9

I risultati di gestione hanno condizionato la misura
dell'accantonamento al fondo di ammortamento. E, difatti, il
tasso annuo di ammortamento (rapporto fra ammortamenti e
valore dei cespiti ammortizzabili al 1° gennaio) ha registrato

(1) 11 dato del 1967 & influenzato dall'aumento di capitale e-
seguito nell'anno. Alle nuove azioni & stato assegnato
un dividendo del 7% pro-rata (1/12).




TABELLA 8 = CONTI ECONMOMICI DELL'ALITALIA S.p.A.
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1966 1967 1368 1969 1970 191 1972

Proventi del traffico :

passeageri 118. 232 | 130.574 § 144,110 | 172,207 | 191.469 | 216.607 | 220,932

merci 12,658 14,164 18.511 25,583 30,193 32.628 32.247

posta 5.359 6,001 6,660 7.0 6,969 6,790 6,103

traffico congiunto con consorelle 2,617 1.720 3.555 5.122 2,678 4,466 5,840

Totale 138,866 | 152,459 | 172.856 | 210,613 | 231,309 | 260,491 | 285,122

+ Proventi accessori del traffico 3.518 3.504 3.7 5. 547 B, 258 12.612 12,621
TOTALE PROVENT! DEL TRAFFICO E ACCESSOR1 | 142,384 { 155,963 | 176.607 | 216,160 | 239.547 | 273.103 | 277.743
= Spese per il personale 43,400 50,407 59,129 T.373 95,133 | 104.035 | 117,928
« Carburanti 12,936 15.974 16.849 19,765 20,054 25,814 24,267
-~ Spese di iraffico e secalo 17,662 19,730 22.173 26.145 | 29,093 34,716 36,706
« Manutenzione e revisione flotta 8,704 9,726 11,270 15, 205 17,070 21. 261 20,095
- Assicurazioni 2,243 2,320 2,923 1,111 5,760 7.422 G.427
= Noleggi passivi 7.660 9,988 9,396 4,998 7.445 5,389 2,033
= Spese di vendita 14.398 15,903 17.582 21,205 25,573 25.321 26,117
~ Spese generali 6,382 8,083 10,765 12,440 13,870 15. 245 16.455
RISUILTATO LORDD DELLA NAVIGAZIONE 23.999 25.832 26,520 32,918 27.549 | 37.900 | 27.715
~ Ammortamenti 22,067 17.801 18,466 25,371 21,162 24,746 25,452
RISULTATO NETTO DELLA NAVIBAZIONE 6,932 8,031 . B.054 9,547 6.3587 13.154 2,263
+ Proventi vari 4,129 2.902 4,645 3.51 5.620 6,697 7.548
« Oneri finanzlari 3.594 4,527 5,909 7. 602 10,618 13,482 12,681
= Oneri varl 2,387 735 1,897 484 1,057 4,902 2,197
RISULTATO NETTO PRIMA DEGLI ONERI FiSCALI 5,080 5,671 4,893 4,972 332 1,467 =5,067
= Oneri fisecali 2,866 3.333 14193 1.261 1,845 1,467 1.159
RISULTATO NETTO DELL'ESERCIZIO 2,214 2,338 3,700 3. M1 =1 513 —— ~6.226
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una flessione, passando dal 15, 6% del 1966 al 6, 5% del 1972
(Tabella 9). Tale flessione va collegata, principalmente, ai
minori ammortamenti annui eseguiti in conto flotta (dal 16,7%

al 6, 5%)(1).'

Tabella 9
Alitalia - Tasso % di ammoriamento
1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
Flotta 16,7 12,9 10,4 10,1 7,1 7.5 6,5
Immobili 4,0 4,0 4,2 3,9 2,5 2,0 1,9
Altri cespiti 12,9 15,0 11,4 10,0 9,7 8,1 8,5
In' complesso 15,6 12,6 10,1 9,7 7.2 7,3 6,5

Fonte : nostre elaborazioni sui dati di bilancio.

Questa situazione & dovuta, da un lato, alla -pro-
gressiva riduzione del provento'medio per unitd trasportata;
dall'altro, al contemporaneo aumento dei costi sostenuti per
la produzione del servizio.

L'abbassamento del provento medio unitario,

pari

al 7, 1%, fra il 1966 e il 1972, ha provocato una riduzione del
la produttivita della flotta.

-

Infatti, il rapporto "proventi

traffico/valore medio di bilancio della flotta' & passato

del
dal

122, 9% nel 1966 all'84, 7% nel 1972, come risulta daidatiche

seguono :

messa per la flotta & pari al 31, 5%.

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
P . L
T;;c;'entl del traffico ;.¢) 252 250 242 237 228 234 234
{ q .

i:;’;’::t;ez]::?jﬁ:" %  122,9 123,8 107,7 101,7 93,6 91,1 84,7
Variaz.prov. traffico
Var. val, medio flotta 7 (x) 71,1 69,0 67,1 62,9 51,4

(# Media mobile biennale.

(1) L'aliquota di ammortamento ordinaria fiscalmente am-
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Cid & dovuto alla gid ricordata riduzione delle tamf
fe di trasporto sui voli internazionali e ad una maggiore 1nc1
denza dell'attivith internazionale rispetto a quella interna.
Nel 1971 il provento medio unitario & aumentato del 2%, e a
tale livelle si & mantenuto anche nell'anno seguente. L'in-
cremento del provento medio negli ultimi due esercizi va col
legato anche al minor peso del trasporto merci-posta r1spet
to a quello passeggeri (1). Infatti, il provento medic unitario
del primo, negli ultimi tre anni, & stato pari, mediamente, al
47% del provento medio unitario del secondo (2):

Prov. medio unitario 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
{lire per TKT)

- Passeggeri 284 282 276 279 265 273 264
- Merci-posta 132 136 131 122 127 123 129

La riduzione del provento medio unitario & stata co
mune a quasi tutte le compagnie operanti nelle linee intercon
tinentali (si veda la Tab. V dell'Appendice).

Per quanto riguarda i costi unitari, la loro evolu-

-~

zione, rispetto alle TKT, & stata la seguente :

Costi per TKT (lire) ' 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
- personale 79 83 83 89 94 93 104
- altri costi diretti () 115 117 112 103 101 104 102
- totale 194 200 195 192 195 197 206
- in % del prov.medio unit. 77,0 80,0 80,6 81,0 85,5 84,2 88,0

() Escluse spese generali.

(1) 11 traffico merci-posta, rispetto al traffico totale, & au
mentato di peso nel periodo 1966-1969 (dal 25% al 30%).
L'opposto si & verificato nel periodo 1969-1972 (dal30%
al 26%).

% (2)  Si ténga presente che il minor provento unitario ginpar
: te giustificato da minori costi (soprattutto, per quanto
riguarda il personale di volo}
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~ Come si vede, mentre 1l'incidenza delle spese per
il personale & andata aumentando (+31, 6% fra il 1966 e il
1972), la societd & riuscita a contenere € addirittura a ridur-
re gli altri costi unitari diretti (-11, 3%). La flessione degli
altri costi diretti & dovuta, in parte, alla riduzione dei noli
passivi (1).

Le stesse indicazioni si ottengono se si calcola l'in
cidenza delle due categorie di costo sui proventi totali del traf
fico (inclusi gli accessori). L'indice relativo alle spese per
il personale & infatti aumentato di 1,9punti fra il 1966 e il
1972, mentre quello relativo agli altri costi {fra i quali si'so-
no comprese le spese generali) @ sceso di 1, 5 punti :

Alitalia 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972

;‘ﬁ&f &irti‘gfizz‘mﬂe % 30,5 32,3 33,5 36,7 39,7 38,1 42,4

Altri costl diretti .
Prov. fot. traffico A 49,1 51,1 51,5 48,1 48,8 48,0 47,6

I corrispondenti indici calcolati per 12 compagnie
internazionali  {2) hanno presentato il seguente andamento:

12 compagnie 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972

(+)
Spese per il personale
Prov. tot. traffico % 35,4 36,4 36,6 36,1 38,8 38, 6 37,2

Aliri costi diretti
Prov. tot, traffico

% 47,9 48,9 49,1 48,0 50,5 52,0 49,1

(*) 11 compagnie.

(1} E' tuttavia probabile che la riduzione di tali costi abbia
comportato un minor introito per la ATI, con la quale
1'Alitalia opera a volte congiuntamente.

(2) L'analisi per compagnia & data nelle Tabb.XII e XIlldel
1'Appendice, )
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L'aumentata incidenza delle spese del personale ha
origine da una rilevante lievitazione dei costi unitari (+76, 1%
fra il 1966 e il 1972) (1). Cid & dovuto sia all'aumento delle
retribuzioni unitarie, sia al maggior peso assunto dal perso
nale navigante (che 2 il pili costoso) :

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972

No.medio dipend. 9.474 10.055 10.957 11.933 13.780 14,255 14.614

- di cui :

pers.navigante  1.430 1.621 1.811 2.037 2.614 2,893 3,066

ISpese pers., ... .
Dipend. tot. (milioni) 4,6 50 54 6,7 6,9 7,3

Pers, navigante
’ 2 4 H ] 3 3
Dipend. totali % 151 16, 1 16, 5 17, 1 19,0 20

8,1

21,0

L.a produttivitd calcolata sul totale dei dipendenti,
ha presentato un aumento del 36, 4% nel periodo. Se si calco
la la produttivitd rapportando le TKO al solo personale navi-
gante, si ottiene un aumento del 12, 3% fra il 1966 e il 1969 e
una flessione del 12, 8% fra il 1969 e il 1972 :

. 1966 1967 1968 19%9 1970 1971 1972

000 TKO per dipenden
ti in volo e a terra -~ 110 117 133 140 141 153 150

000 TKO per dipenden
te in volo ‘ 728 728 803 818 741 755 713

Nel 1972 i dati risultano influenzati dalle intense a
gitazioni sindacali e dalle gia ricordate limitazioni dei  wvoli
imposte dalle autoritd italiane.

(1) I1 costo medio unitario del lavoro per 1'Alitalia & infe-
riore solo a quello sostenuto dalle compagnie america -
ne. Siveda la Tab., 13 a pag. 41.
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Fra i costi non direttamente connessi all'attivita di
trasportd, la voce piti importante & costituita dagli oneri fi-
nanziari. Il costo medio dei fondi presi in prestito si @ man-
tenuto su valori prossimi al 6-7%.

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972

Costo medio
del denaro To 59 7,0 6,7 6,1 6,7 17,4 6,5

Il costo medio del denaro risulta abbastanza conte
nuto per l'Alitalia, dato che un'aliquota 1mportante dei suoi
fabbisogni finanziari & stata fronteggiata con crediti concessi
dall'Export-Import Bank of the United States al tasso del 6%,
diretti al finanziamento della gran parte degli acquisti di ae
romobili di fabbricazione americana. Questa agevolazione si
&, di recente, ridimensionata al 40-50% del valore dell'acqu:.
sto (1). Le operazioni con 1'Eximbank avvengono per il tra<
mite dell'IMI che figura come contraente diretto nei confron
ti dell'istituto finanziario americano. I prestiti Eximbank,
che, nel bilancio dell’Alitalia sono compresi sotto lavoce '"Mu
tui con garanzia reale', sono in dollari. Nel 1971 1l'importo )
di tali debiti & stato allineato alla nuova parita lira/dollaro
dando luogo ad utili di cambio per 7 miliardi circa. Una par

, (4,3 m111a.rd1) & stata trasferita al conto economico allo
scopo di coprire le perdite sulle partecipazioni SAM e SOGE
ME. II residuo (2,7 miliardi})-& andato a costituire un "fondo
rischi' ut:_.hz.za.to nel 1971 per pareggiare la residua perdita
dell'esercizio 1970 (1, 4 miliardi) e nel 1972 per diminuire la
perdita dell'esercizio.

(1) L'operazione pill recente risale al gennaio del corrente
anno, quando l1'Eximbank ha approvato un finanziamen-
to di 40 milioni di dollari per l'acquisto del secondo
gruppo di DC-10 e delle relative parti di ricambio.
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'SITUAZIONE FINANZIARIA

Riportiamo gli stati patrimoniali dell'Alitalia nella
Tabella 11 e l'analisi del flusso dei fondi nella Tabella 12;
quest'ultima & stata elaborata rettificando, con criteri finan-
ziari, le variazioni delle varie poste dello stato patrimoniale.

Nel 1971 e 1972 1'Alitalia, seguendo una prassigia
consolidata presso la generalitd delle altre compagnie aeree,
ha presentato annesso al bilancio, un prospetto relativo alla
propria gestione finanziaria. Tuitavia, dato che non sono no
ti i eriteri adottati per l'elaborazione di tale prospeito, dispa
nibile inoltre per due soli esercizi, l'analisi finanziaria che
viene fatta qui di seguito prendera in maggiore considerazio -
ne i risultati delle nostre elaborazioni,

Nel periodo 1967-1972 1'attivita finanziaria dellaso
cieth 2 stata rivolta principalmente ad assicurare la copertu:
ra degli impieghi a medio-lungo termine (Tab, 10). Questi
hanno infatti rappresentato il 93, 3% degli-impieghi totali.

Tabella 10
Sintesi delle fonti e degli impieghi (1967-1972)
milioni o
Investimenti in conto flotta 231.513 66,5
Investimenti in altre imnmobilizz. tecniche  86.060 24,7
Partecipazioni 7.375 2,1
Impieghi a medio-lungo termine 324.948 93,3
Dividendi pagati 11. 317 3,3
Saldo partite corr. e rapporti con so-
cietd collegate 11.731 3,4
TOTALE IMPIEGHI 347.996 .100,0
Saldo finanziario lordo di gestione 179. 987 51,7
Aumento di capitale a pagamento 20, 000 5,8
Aumento mutui e debiti verso banche (al
netto dei rimborsi) 148.009 42,5

TOTALE RISORSE 347.996 100,0




TABELLA 44 = STATI -PATRIMONIALE DELLS ALITALIA Sapefe (_un_ii'on: di lire)
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sizeer | swersss | swieress | sz | sviddm | simoners
 Cassa, banche o fondl in viaggio 5,205 5,341 92,019 - ‘9,504 10,657 20,504
“Agenti, clientl e coppagile di naw- ' o . . . ]
gazione aerea : : 19,302 20,656 27.393 33,187 {43,007 - 42,99
Sosletd collegate - 2,330 3,112 3.272 2,802 233 1,381
Atre partite attive’ 14,005 © | 14,545 16,094 1987 Lsms | 1930
ATTIVO coanam—: LORDO (a) | - 40,930 ‘_'43,524 T s5,7m 65,061 . '71.?78' 84,176
Blglhttl prepagatl, agenti LY eonp.- . o ) S _
" gnie di_navigazioe asrea i7dse - | 18.3e5 25,104 } =8 ] 3310 30,782
"Fomuo-i TPstam o 22,133, ‘28,596 1 24,742 | 25,008 25,873
Societs collegats - . yss . 528 - FXTS " 6,278 2,326
‘Banche - - . . 1,701 17170 a2 26,728 Z0.540 24,508
Altrs partite passive 13,506 157 | dedoe | 2asm - | zn.220 2,95
DEBITI &BREVE (b) . . " 50,28 rzan| T pezs]| L a03.670 110.354 " 403,569
-mlvb CORRENTE NEVTO -{e} alamb) Cw9se]  .lom,7 415,948 “oigem| 238,576 |- w2038
R S wosames messava | wawn—m “emasane. wvauna uesesss
Flotia » o lenan T (msats 230,466 24,045 - | 307827 318,210
ALtri LnmobilizZi tecntol, lordi | s . 87,350 . .| 9,499 113,959 21427 | 127,869
= Fondo amsortameénto " |- 920050 101,202 - [ 42010 132,866 152919 | 172,270
__lmoslum Tecmcl m-:rn ldl ' N 116,474 CAM261 . 278N 245,138 276,335 ' " 273,900
Kitlciph of flotta 24.865 19,325 26,243 17,700 41,674, . 13.545
Partecipazioni azionarie 2071 . ] 25 3.041 | 8e9s ‘7815 74413
ALTRE IMAOBILIZZAZIONI (o) e zsassl ] aness) 20284 24.676| - 19489 0,958
£TTIVD IMMOBIL]ZZATO KETTO (f) <(dse) 143,412 " 1e3.106] 7,085 269,814 |- 25,824 . 294,858
. - . - R R 3 . i --m _---.-- " Lol )
ATTIVD .TG.TN_'E‘NEITQ (g)elost) - © 134,098 ©oaB3s9 | . 2247 © 21,19 257,248 270,465
) : o X : " - .- _wnnmans suszzze . . Ewxpwan
atul snest . | easso is2.635 142,961 161,725 172,617
ObbY1gaziont - 7,629 7212 X 6,308 5,818 5301
 Fondo_quieseenza personale- 15,919 8,430 . | Zh104 32,362 " 57,400 - 46466
DEBITI A MEDIGLUNGO TERMINE E L ‘ _ : ) ) ‘
A_ct_:mmmmn.{h) ‘81,212 109,992 R R ] | z2t3me
ezl PROPRI € Rlsu.m'o tid=fgh) | 52,884 . 54,367 54,578 “49,565] 52,307, 45,081
¢t cul & - - - | T e e mesmmne
Capitale sociale. 50,000 80,000~ - |.50,000 50,000 50,000 50,000
Riserve o fondo rischl s46 667 867 - 1 tom o | 2307 2307
MEZZI PROPRI " s0,548| 50667 saes7| . stiom 52,507 52,307
Risultate 2,338 " 3.700 3,711 = 1513 - = 6,226
MEZZ! PROPRI E RISULTATO 52,854 54,367)- . . 54,578 49,565 52,507 45,081
. . . -...--_- i - BRaReen aenbERE

Fonte ; Tabella VI al pag. 72




TABELLA 42 - IMPIEGHI E RISORSE DELL'M ITALIA S.p.A. {milioni di lire}
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1967 1968 1969 1970 1971 1972 TOTALE
Investimenti in conto flotta {%) 23,450 | 564484 { 52,682 | 37,903 | 38,194 | 16,800 | 231,513
{nvestimenti in altre immobilizzazioni tecniche | 49,306 | 17,203 | 12380 [ 16,677 | 10,894 9. 600 86,06¢
Partecipazioni 822 447 521 3,335 1,250 - 4375
Saldo rapporti con societd collegate 1.575 1,009 604 - -~ 2,995 6,183
Saldo partite correnti - - - B.167 | 3,758 | 15,250 25175
Diminuzione di debiti bancari a breve 3.024 - 16,728 - 6. 188 - 25,940
Dividendi pagati 2.100 2.217 3.500 3,500 - - 11.317
TOTALE IWPIEGHI 56,277 | 72,360 | 86,415 | 63,582 | 60,284 | 44,643 393,563
Saldo finanziario lordo di gestione =040 | 30,651 | 35.756 | 29,942 | 30,384 | 30,205 | 172,987
Aumento di capitale a pagamento 20,000 - - - - - 20,000
Aumento mutui 8,456 { 26,269 | 47.903 9,804 | 28,322 | 10,377 | 128,131
Banche - 15,469 - 26,286 - 4,063 45,818
Saldo rapporti con societhd collegate - - - 2,550 4,578 - 7.128
Salde partite correnti 4,712} 4,97 2,756 - - - 12,499
TOTALE RISORSE 56,277 | 77,350 | 864415 | 68,582 | 60,284 | 44,645 | 395,563
{%) Sono inclusi 1'investimento nel magazzino materiali e la variazione del conto "anticipi ¢/ flotta®,
Analisi del sdldo finanziario lordo di gestione
Risultato dell'esercizio 2,338 3,700 3.T11 | =1.513 - -5, 226 2,010
+ Ammortamenti 17.801 | 18.466 | 23,371 | 21.162 | 24,746 | 25,452 | 150,998
# Varjazione netta fondo quiesecenza personale 2,310 2,51 B.674 5,258 5.038 9,066 32,857
+ Cessioni patrimoniali e disinvestimenti - 5,974 - 4,835 600 1.518 12,727
+ Saldo svalutazioni di attivitd e di passivita +600 - - +00 - 395 | +1.395
SALDO FINANZIARIO LCRDO D1 GESTIONE 23,049 | 30,651 | 35,756 | 29.942 | 30,384 | 30.205 | 179,987




Gli investimenti in conto flotta hanno raggiunto i
231, 5 miliardi di lire (66, 5% degli impieghi totali) ed hanno
avuto una tendenza a diminuire, passando da 138, 6 miliardi
nel triennio 1967-1969 a 92, 9 miliardi nel triennio successi-
vo. Cid @ dovuto, in particolare, all'acquisto dei B-747, per
i quali la societd aveva versato importanti anticipi negli anni

1967-1969.

Gli investimenti in altre immobilizzazioni tecniche
riguardano soprattutto la costruzione di nuove attrezzature ae
roportuali e l'impianto di sistemi elettronici (servizio preno-
tazioni, smistamento messaggi, accettazione passeggeri, bi
lanciamento aeromobili, controllo operativo delle merci}). B

11 saldo finanziario lordo di gestione ha rappresen-
tato, nel periodo, oltre la meta delle risorse totali. ‘In rap-
porto a queste ultime, esso ha avuto una tendenza all'aumento:

Saldo fin.lordo gest: 5 947 1948 1969 1970 1971 1972 Totale
Risorse totali :

Alitalia 41,0 39,6 41,4 45,7 50,4 67,7 51,7
14 compagnie internaz.($53,4 55,3 57,7 41,8 49,1 65,9 56,4

(#) Nel 1972 e nel totale sono comprese solo 12 societa.

Tale tendenza ha perd coinciso con una riduzione
del valore delle risorse totali. Negli anni in cui queste hanno
raggiunto gli importi pih elevati (1968 e 1969) l'autofinanzia-
mento ha avuto un peso inferiore ed il fabbisogno & stato co-
perto in parte non trascurabile con debiti finanziari. Nell'in
tero periodo 1967-1972 l'indebitamento ha rappresentato i1
42, 5% delle risorse totali, raggiungendo un valore, al netto
dei rimborsi, paria 148 miliardi :
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(miliardi)
1967 1968 1969 1970 1971 1972 Totale

Accensioni 31,8 42, 0 63,6 37,9 77,0 69,0 321,3
- Rimborsi 23,3 15,7 15,7 28,1 51,7 58,7 1932

Var. netta mutui
e obbligazioni 8,5 26,3 47,9 9,8 25,3 10,3 128,1

+ Variaz. banche -3,0 +15,5 -16,7 +26,3 -6,2 +4,0 +19,9

Var. netta debiti
finanziari 55 41,8 31,2 36,1 19,1 14,3 148,0

Come gi pud notare, negli anni 1971 e 1972, l'azien
da ha effetiuato consistenti rimborsi di debiti finanziari. Que
sta politica & stata verosimilmente suggerita dall'opportunitg
di ridurre l'esposizione in dollari sia per realizzare gli uti-
li di cambio nel frattempo maturati sia per limitare il rischio
di cambio nel medio termine tenuto conto delle pili recenti vi
cende monetarie. Al 31/12/1972 i debiti in dollari rappre-
sentavano circa la metd del totale dei mutui iscritti nel bilan
cio dell'Alitalia. Quelli verso 1'Eximbank hanno avuto il se-

guente andamento :

000 dollari USA - 31/12/1970 31/12/1971 31/12/1972
Debiti verso Eximbank  173.744 168,423 139.288
Rimborsi - 25,562 29. 545

Gli altri debiti in dollari dell'Alitalia riguardano il
regolamento dei rapporti con i fornitori di aeromobili e sono
negoziati sempre per il tramite dell'Eximbank.

Nel complesso i mutui in essere al 31/12/1972 rap
presentavano il 31% del totale di bilancio. Pil in particola,ré,
i debiti finanziari (mutui, obbligazioni e debiti a breve termi-
ne verso le banche) hanno avuto il seguente sviluppo rispetto
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a quello dei mezzi propri (1) :

1967 1968 1969 1970 1971 1972

Debiti finanziari
Mezzi propri

1,3 2,2 2,8 3,6 3,6 4,4

Nel periodo 1967-1972 la somma ''mezzi propri +
fondo ammortamento + debiti a medio-lungo termine e accan-
tonamenti'" ha coperto quasi completamente le immobilizzazio
ni tecniche lorde : )

1967 1968 1969 _1970 _1971 _1972

Detti
Immob. tecn, lorde

Nel valutare la struttura finanziaria della societa,
occorre tener presente da un lato il non elevato costo medio
del capitale preso a prestito (2) e, dall'aliro, le ampie possi-
bilitd di finanziamento esistenti per un'impresa come 1!Alita
. lia,

(1) Nel 1970 e 1972 dal totale di bilancio & stata detrattala
perdita dell'esercizio. '

(2) Il costo della provvista di fondi mediante emissione a-
zionaria effettuata al nominale, nell'ipotesi che il sag-
gio di dividendo pagato sia pari al 7, 5%, & valutabile
fra il 15 e il 16%. Cir. "Gli aumenti di capitale delle
societd quotate in borsa', R&S, Milano 1972, pag. 29.

% 107,3 96,1 102,9 96,3 956 99,2
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CONFRONTI CON LE PRINCIPALI COMPAGNIE AEREE IN-

TERNAZIONALI

E' di un qualche interesse raffrontare la situazione
economico-finanziaria dell'Alitalia con quella delle principali
societd concorrenti. A tale scopo, riportiamo nella Tabella
VII dell'Appendice i conti economici di 14 societa estere, resi
omogenei ponendo pari a 100 i proventi totali del traffico. Nel
la tabella si fa riferimento agli esercizi 1966 (o 1966/67),
1971 (o 1971/72) e 1972 (o 1972/73).

Limitandoci agli aspetti essenziali si nota che :

a) utile lordo - 1'Alitalia & passata da una posizione relati
vamente favorevole nel 1966 e 1971, ad una posizione re
lativamente svantaggiata nel 1972. Cib & dovuto, in lar
ga misura, all'aumentato peso del costo del lavoro su-
gli introiti (paria 11,9 punti fra il 1966 e il 1972), bi-
lanciato, sia pure solo in parte, da una riduzione degli
altri costi di esercizio (1, 5 punti fra il 1966 e il 1972).
L'aumentata incidenza del costo del lavoro nel 1972 (pa
ri a 4, 3 punti rispetto al 1971)(1) trae origine dal fatto
che 1l'incremento delle retribuzioni ha coinciso con una
caduta della produttivitd (come gid visto a pag. 31 ) e,

(1)  Nel confrontare il costo del lavoro dell'Alitalia. con quel
lo delle altre compagnie & opportuno ricordare che i da
ti relativi alla societd italiana comprendono gli accanto
namenti al fondo quiescenza : si fratta di un onere che
non ha corrispondenza presso la maggior parte delle a
ziende concorrenti. Se si considerano i costi di perso:
nale effettivamente sostenuti dall'Alitalia (escludendo
cioe la variazione netta del fondo quiescenza, che non
d3 luogo ad un'uscita di cassa per la societd) l'inciden-
za sul totale dei ricavi si ridurrebbe nel 1972 dal 42, 4%
al 39,2% e il saldo negativo di esercizio di 6,2 miliardi
diverrebbe positivo per 2, 9 miliardi,
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di riflesso, con una sostanziale stabilitd degli introiti.
Le altre compagnie hanno invece tratto beneficio da una
espansione dell'attivita e da un favorevole sviluppo del-
le vendite, ed hanno visto diminuire la quota di
fatturato da destinare alle spese di personale (Tab. XII).

b) produttivitd complessiva {rapporto fra totale TKO e nu-
mero medio complessivo dipendenti) - la societa italia
na occupa una posizione.intermedia (Tabella 13). Giova
ricordare che questo indice risulta influenzato dal tipo
di rete gestito e dalle dimensioni aziendali raggiunte.
Infatti, il personale occupato nell'organizzazione com-
merciale ed amministrativa (che costituisce la parte
preponderante), entro certi limiti, non varia al variare
dell'attivity di trasporto. Ne segue che al crescere del
le dimensioni, i fabbisogni di personale a terra non au
mentano in proporzione e l'azienda pud fruire di 51gn1f1
cative economie di scala. Ci® spiega da un lato 1lele-
vata produttivith del personale delle due grandi societa
americane (Pan American e TWA) e dall'altro la bassa
produttivith dell'inglese BEA che gestisce esclusivamen
te linee a breve-medio raggio. B

c) composizione del personale - 1'Alitalia ha unelevato nu
mero di dipendenti "di volo'". Poiche & proprio tale per
sonale a godere delle maggiori retribuzioni unitarie, il
costo medio per dipendente - come gi2 ricordato - & fra
i pit alti. Il numero relativamente basso di dipenden
ti a terra rifiette, almeno in parte, la pohtlca della
compagnia di affidare a terzi i servizi ausiliari di ma
nutenzione e revisione (1). )

—

(1) Non @ da escludere che una maggiore autonomia nella -
gestione di tali servizi potrebbe consentire all' Alitalia
una qualche riduzione di costi. Basti ricordare che, nel
1972, le spese per manutenzione e revisione hanno rap
presentato un onere di 20 miliardi, parial 7, 2% dei
proventi totali del traffico.
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; d) produttivith della flotta (rapporto fra proventi totali del

; traffico e valore medio di bilancio del materiale volante-
sul basso rapporto dell'Alitalia (cfr.tab.X)influiscono siala
5 incidenza del traffico con tariffa chilometrica meno ele
i vata (Nord Atlantico), sia il minor utilizzo degli aero-

: mobili. L'attivitd miedia di ogni velivolo Alitalia ( rap-
porto "TKT/No. medio degli aerei') & infatti poco ele-

' vata. Cibd significa che, rispetto alle altre compagnie,
ogni aereo della societd italiana passa pill tempo a ter-
ra e meno in volo, Il numero dei chilometri volati in
media da ogni aereo dell'Alitalia, nel periodo 1966-1972,
ha avuto il seguente andamento :

1966 1967 1968 1969 1970 1971 _1972
000 km. per aereo 1.551 1.774 1.835 1.785 1.759 1.713 1.605

Att, internaz.
Attivith totale %o 89’.3 89,0 89,0 89,5 89,5 90,7 91,8

T1 dato del 1972, molto vicino a quello del 1966 indica,
in realth, una situazione pih pesante, poiche a tale data
" la gestione della flotta comportava costi maggiori.

e) ammortamenti - gli' accantonamenti stanziati dall' Alita
lia, in rapporto ai proventi totali del traffico, sono fra
i meno elevati (Cfr. anche Tab.VII dell'Appendice). 11
grado di ammortamento della flotta Alitalia & tuttavia
uno dei maggiori (1) e sideve ritenere che la ridottami

(1) La Relazione del Collegio Sindacale dell'Alitalia infor-
ma che, a fine dicembre 1972, nove DC 8/43 e sedici
Caravelle erano ammortizzati o totalmente oal 90%
(Bilancio Alitalia 1972, pag. 53). E' quindi da ritenere
che la prossima, probabile, radiazione di alcuni di tali
aeromobili non comporterd perdite in conto capitale.
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sura degli ammortamenti effettuati in questi ultimi anni
non dovrebbe comportare situazioni di svantaggio a
patto che nei prossimi esercizi possano essere appli-
cate aliquote pili adeguate. Per quanto riguarda la do-
tazione al fondo ammortamenti, la caduta del tasso an-
nuo & stata influenzata in misura non indifferente dalla
acquisizione dei B-747. Le aliquote di ammortamento
attualmente applicate dall'Alitalia appaiono piuttostobas
se, anche se in linea con quelle della maggior parte del
le altre compagnie : o

B-747 : periodi di ammortamento (esercizio 1972 o

1971/72)

Societa No. anni Tasso % annuo (%)
J. A, L. 6 15,0
Air France 10 10,0
Swissair 10 92,0
S.A.8. 12 7.5
KLM 12 7.5
Alitalia 14 7.1
BOAC 14 7,1
TWA 15 6,0
Air Canada 16 6,1
Pan American 16 5,6

(¥ Calcolato sulla base di aliquote costanti e tenendo
conto, se non altrimenti specificato in bilancio, di
un valore residuo pari al 10% del costo.

Fonte : bilanci.

oneri finanziari - la loro incidenza sugli introi-
ti riflette la struttura patrimoniale dell'azienda che as
segna un peso rilevante ai debiti finanziari. Il rappor-

N =

to "debiti finanziari/mezzi propri' & infatti pari a fine
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1972, a 4,4 ed & fra i pit elevati, Questo rapporto,
pur essendo in parte riconducibile alle facilitazioni ot-
tenute dalla Eximbank per l'acquisto degli aerompbili,
ha riscontro solo presso quelle compagnie la cui gestib
ne & prevalentemente pubblica. I valori massimi’ sono
infatti raggiunti da Sabena ed Air Canada, le quali, tut
tavia, ricevono dallo Stato un considerevole appoggio fi
nanziario, diretto e/o indiretto. Per quanto riguarda la
Sabena, lo Stato copre immediatamente le perdite “d'e-
sercizio nei limiti degli ammortamenti eseguiti; a tutto
il 31/12/1972, gli interventi pubblici a tale titolo aveva .
no raggiunto un importo pari a circa 80 miliardi di lire.
Air Canada, invece, pud contare su finanziamenti pub-

‘blici continuamente rinnovati alla scadenza.; al 31 /12/

1972 questi finanziamenti superavano i 350 miliardi di
lire, cio® oltre 13 volte i mezzi propri. Altre compa-
gnie godono di finanziamenti pubblici di entith appresz-
zabile. Fra esse, 1'Iberia che al 31/12/1972 era finan

ziata dall'l.N.I. (Instituto Nacional de Industria (1))

per circa 90 miliardi di-lire italiane (equivalenti al
150% dei mezzi propri e al 30% del totale netto di bilan
cio). Se si considera l'intervento pubblico totale (nella
forma di capitale proprio e di prestiti diretti) 1' Alitalia
% fra le societh meno finanziate (si veda la Tab..' IX
dell'Appendice che riporta gli stati patrimoniali di . 15
compagnie resi o,moge;nei‘ponéndo pari a 100 il totale
delltattivo al netto del fonde di ammortamentb).

Ente pubblico di géstione, che detiene il 98, 7% del capi
tale della compagnia spagnola. B
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LE PARTECIPAZIONI

Le partecipazioni del Gruppo Alitalia, 2l  31/12/
1972 sono elencate nella Tabella 14. Alla stessa data, illoro
valore di carico complessivo nel bilancio della societa era di
7.413 milioni di lire, di cui 4 miliardi relativi all'ATI.

Le interessenze pili importanti sono quelle nel set-
tore dei trasporti e nel settore alberghiero.

Le principali partecipazioni nel settore trasportiso
no la ATI e la SAM. Quest'ultima (che in precedenza esegui
va autonomamente servizi charter) & ormali inserita comple
tamente nell'organizzazione Alitalia (1). Alla SAM sono inte
stati due aeromobili Caravelle, ma di fatto & in grado di ope-
rare con l'intera flotta Alitalia della quale ha anche assunto i.

-colori,

Le partecipazioni nel settore alberghiero sono. in-
vece il risultato delle pili recenti tendenze emerse nelle poli-
tiche di "vendita' di quasi tutie le compagnie aeree. Queste,
infatti, sono orientate verso l'acquisizione dei flussi turisti-
ci internazionali, soprattutto attraverso la formula del 'tutto
" compreso’ ('inclusive tours") e in tale prospettiva il poter di
sporre di un complesso alberghiero rappresenta una condizio
ne di vantaggio, L'Alit'ali_a si & inserita in questo mercato
puntando soprattutto su rapporti di collaborazione con altrien
ti 0 compagnie, piuttosto che sulla costituzione di gestioni e-
sclusive {2).

La principale partecipazione in campo alberghiero
t quella nella "European Hotel Corporation' - costituita nel
1970 - che ha emanazioni in vari stati e alla quale partecipa-
no cinque compagnie aeree (Alitalia, BEA, BOAC, Lufthansa,
Swissair) e cinque istituti bancari (Banca Commerciale Italia

‘(1) Recentemente, anche la ATI & entrata nel mercato dei
voli su domanda.

~

(2) Peraltro, recentemente & stato atfribuito alla compa-
gnia, il proposito di acquistare dalla societa Italia Navi
gazione le due navi "Michelangelo" e "Raffaello”, per B
farne degli alberghi galleggianti, La societd ha smenti
to tale notizia. )
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Capitale soclale Guota % Alitalia Valore di
eth carico {¥)
Socte {milioni) . ] .
Direttd fotale di gruppo (milioni)
‘Lite
TRASPORT|
AsTele = Napoli Lit. 4.,000,0 100, 0 400,0 4,000
Elivie = Roma (1) o 5,0 100,0 100,0 3
S.AM. = Roma n 900, 0 100, 0 100,0 200
Air Union (1)~ Roma n 1,0 100,0 100, 0 1
Somali Alrlines - Mogadiscio Sh, So. 1,6 49,0 49,0 70
PROVVEDITORIA =
50.6E.ME, = Fiumicine Lit. 200,0 100,0 100,0 200
FINANZIARIE @
Alitalia tnternational Holding § USA 1,0 100, 0 100,90 625
ALBERGHIERE E IMMOBIL LAR] ¢
Immobiliare AZ - Roma Lit. 350,0 100,0 100,0 350
Aerhotel - Roma " 600,0 33,3 33,3 200
Valtur = Roma n 4,000,0 6,5 6,5 260
EHC Olanda = Amsterdam F,01. 26,28 - 14,7 -
EHC Francia = Parigi Fr.Fra 12,584 - 4,9 -
£HC Italiana = Roma Lite 1,0 75,5 100, 0 1
VARIE
Airtour = Roma Lit.  225,0 10,6 10,6 30
ltalsiel = Roma . 2,000,0 3,0 - 35,0 60
Citel NV = Amsterdam FaOl. 12,0 - 2,7 -
Mutuamar = Genova Lit. 258,0 45,0 45,0 { 650
SsheSehe~ Trieste v 250,0 10,0 10,0
Aeroporto di Firenze " 250,0 10,0 10,0 25
Consorzio Aeroporto Giuliano {associazione) - - 13
Altre ' pa)
Te413

{1) Societd inatiiva.

(%} Nostre stime,

Fonie : Bilancio Alitalla 1972, Calepino 1972 = Medicbanca e nostre stime,
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na, Banque de Paris et des Pays Bas, Deutsche Bank,
Schweizerische Bankgesellschaft e S.G. Warburg). Il grup-
po EHC sta costituendo una catena di alberghi ("Penta Hotel")
nelle principali citta europee.

All'Aerhotel 1'Alitalia partecipa pariteticamente
con CIGA e SME, mentre il capitale della Valtur & frazionato
fra un elevato numero di imprese e istituti di credito naziona
li ed esteri (1). )

Tra le altre interessenze figurano la SOGEME,che
ha per oggetto la gestione delle mense aziendali e dei servizi
di pravveditoria di bordo (nel 1972 il suo fa tturato & stato pa
ri a 5,2 miliardi di lire) e 1'Immobiliare AZ che gestisce gli

alloggi per i dipendenti.

Diamo di seguito alcuni dettagli sulla principale af.
“filiata, la ATI.

A.T.I. (Aero Trasporti Italiani)

Questa societk fu costituita dall'Alitalia il 16 dicem
bre 1963. L'attivitd di trasporto ebbe inizio nel giugno del-
l'anno seguente,

Come gia visto a pagina 23, la ATI &, per importan
za, la seconda compagnia italiana. Nel 1972 l'attivitah globa
le della ATI ha raggiunta i 65, 1 milioni di TKT; rispetto al
1966, essa & aumentata di oltre 10 volte :

(1)  Fiat, Esso, C.ie Lambert, Warburg, ACI, TCI, Fin-
mare, IMI, Italconsult, SARA, Banco di Sicilia, Banco
di Napoli, Cassa di Risparmio di Torino, Monte dei Pa
schi, Istituto Bancario S. Paolo, Alitalia. )
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1966 1971 1972
Attivith ATI 000. 000 7 000. 000 7 000, 000 %
TKT ’ TKT ’ TKT _ "
Passeggeri 5, 6 94,9 57,2 93,5 60,6 93,1
Merci-posta 0,3 5,1 4, 0 6,5 4,5 6,9
Totale 5,9 100, 0 61,2 100,0 65,1 100,0

Fonte : Bilanci ATI.

Questo elevato tasso di espansione & dovuto princi-
palmente alla progressiva apertura di nuove linee. Il tasso
di utilizzazione globale, salvo che nel 1966, si @ mantenuto al
di sotto del 50% : '

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
Utilizz. posti % 54,2 49,0 47,9 51,4 51,8 50,2 42,6
Utilizz. globale % 51,4 46,0 44,5 47,5 44,8 45,6 39,0

11 basso livello del coefficiente di utilizzazione & in
parte bilanciato dall'elevato provento medio per TKT :

1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972

Prov.medio unit?_.
rio-lire per TKT 631 598 509 449 396 397 422

La riduzione del provento medio unitario & da met-
tersi in relazione all'acquisizione di linee con tariffa chilome
trica meno elevata; tale acquisizione ha determinato anche )
una flessione dei profitti; infatti, il rapporto "risultato + am
mortamenti/ proventi della navigazione' ® passato dal 36,9%
‘nel 1966 al 5, 4% nel 1972 :
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1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972

Risultato+ammort.
Prov.navigazione

Risultato (000. 000) 33 34 32 -327 - 9 -1271

% 36,9 38,2 26,2 8,0 13,8 11,4 5,4

L'esercizio pil critico per la societa & stato il
1972, anno nel quale essa ha chiuso il bilancio con una perdi-
ta di 1, 3 miliardi, dovuta ad un insieme di eventi sfavorevoli
di carattere eccezionale (perdita di due aeromobili F-27, ag
gravamento della situazione sindacale, rallentamento nell'e-
- spansione del traffico principalmente a causa della sfavorevo
le congiuntura economica nazionale). )

Il margine lordo & stato quasi interamente destina-
to ad ammortamenti; tuttavia, la flessione del provento uni- '
tario e il maggior valore dei nuovi aeromobili DC-9 acquista
ti negli esercizi pili recenti, hanno determinato una riduzione
del tasso di ammortamento :

Tasso d'ammort. % 1966 1967 1968 1969 1970 .1971 1972

' |Flotta 37,0 43,8 26,8 9,6 9,4 8,5 6,3
Altri cespiti 4;2 4,3 3,7 7.6 6,8 7,7 8,4
Globale 33,5 38,9 23,9 9,3 9,1 8,4 6,5

L.a ATI non ha mai distribuito somme a titolo di di
videndo. Nel periodo 1966-1972 ha effettuato un aumento di
capitale da 0, 6 a 4 miliardi (nel 1969) per finanziare l'acqui
sto degli aeromobili DC-9. )

1.'Alitalia detiene direttamente la totalita delle a-
zioni.
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DIVIDENDI £ RENDIMENTI NOMINALI

1.'Alitalia fu costituita il 16 settembre 1946 con la
ragione sociale "Alitalia - Aerolinee Ifaliane Internazionali''.
Nel 1957 la societd assunse l'attuale denominazione a seguito
della fusione con la "LAI - Linee Aeree Italiane'. 11 capita-
le sociale & passato dai 900 milioni di lire iniziali agli attua-
1i 50 miliardi sempre con aumenti a pagamento. Le ultime
emissioni hanno riguardato le azioni privilegiate e sono av-
venute nel settembre 1963 (500, 000 azioni a 10. 150 lire ca-
dauna) e nel dicembre 1967 (2.000. 000 di azioni a 10. 000 lire
cadauna).

Il capitale sociale & diviso in 5 milioni di azionidel
valore nominale di 10.000 lire ciascuna. Di queste, 2.500.000
sono di categoria A (ordinarie) e 2. 500. 000 sono di categoria
B (privilegiate}. Le azioni di categoria B, oltre adesserepri
vilegiate in caso di scioglimento e liquidazione della societd,
hanno la precedenza nella distribuzione annuale degli utili, fi
no ad un dividendo cumulativo del 5% sul valore nominale (1),
La corresponsione di eventuali dividendi arretrati @ fatta in
moneta corrente, € senza pagamento di interessi di ritardo
(art. 32 dello Statuto).

La maggioranza del capitale (96,2% delle azioni
ordinarie, 54, 9% delle azioni privilegiate) & detenuta dall'l.R.L
- Istituto per la Ricostruzione Industriale. Nel giugno 1973 il
numero degli azionisti iscritti nel libro dei soci era pari a
3. 678. Ipossessorinoti di azioni Alitalia al 30/6/1973 erano i

(1)  Cid significa che se in un esercizio il risultato non con
sente distribuzioni di utili alle privilegiate fino al 5%
del loro valore nominale, i portatori di tali azioni van-
tano di fatto un credito verso la societd pari al mancato
dividendo che diventeri esigibile, in tutto o in parte,
appena i bilanci si salderanno in attivo.
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seguenti :

% del no. delle azioni Valore carico

Ord. Priv, Totale Ord, Priv.
I.R.I. 96,2 54, 9 75,5 9,998 9.724
Fiat S.p. A. 3.5 3,5 3,5 9.600 6,900
Fondi Com. d'Invest. - 9,8 4,9 - $25,8(x)
Altri 0,3 31,8 16,1 e
Totale 100,0 100,0 100,0

(#) Costo medio.

La Tabella 15 riporta i dividendi distribuitialle due
categorie di azioni dal 1962 al 1972.

Tabella 15
Alitalia - Dividendi dichiarati
Azioni ordinarie Azioni privilegiate

Esercizio Lire A Lire %

per azione sul nom, per azione sul nom,
1962 400 4,0 - (%) - (%
1963 400 4,0 125{xx) 5,0
1964 - - 500 5,0
1965 500 5,0 500 5,0
1966 700 7.0 700 7,0
1967 700 7,0 700 7.0
1968 700 7,0 700 7.0
1969 700 7,0 700 7,0
1970 - - - -
1971 - - - -
1972 - - - -

(#) Non esistevano azioni privilegiate
(»¢) Pro-rata (godimento- 1 ottobre 1963},
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Nell' anno immediatamente successivo alla loro pri
ma emissione (1964 ) le azioni privilegiate hanno ricevu
to un dividendo pil elevato di quello delle ordinarie. Dal
1965 il trattamento dei due tipi di azioni & stato identico. Va
tuttavia ricordato che ogni azione di categoria B ha finora ma
turato il diritto ad un dividendo arretrato di 1. 500 lire che sa
ra pagato, in tutto o in parte, non appena la societa d1ch1are
r3 un utile netto di bilancio. Il trattamento riservato alle a-
zioni privilegiate di diffusa proprieth privata & quindi pit fa-
vorevole di quello riservato alle azioni ordinarie (quasi com
pletamente di proprieta pubblica)., Questo diverso trattamen-
to delle a.mom, a seconda che i loro titolari siano privati o
pubblici, & in atto anche presso due altre compagnie aeree :
la JAL e la Lufthansa. La prima, il cui capitale al 31/3/72
era di proprietd statale per poco meno del 50%, per disposi-
zione statutaria, distribuisce dividendi solo alle azioni dete-
nute dai privati, le quali sono percid privilegiate di fatto. La
seconda, il cui capitale & per il 75% di proprieta pubblica,
nel 1969 ha sostituito, su richiesta, azioni ordinarie con azio
ni aventi un privilegio cumulativo nella rlpartlzlone degli utili
fino al 5% del loro valore nominale (1). Diverso &, invece,il
caso della KL.M, anch'essa sotto controllo statale (2), che, .

nel 1972, ha emesso azioni privilegiate che sono state sotto-
scritie dallo Stato.

————

(1) Attualmente, le azioni priﬁlegiate rappresentanol'11,8%
del-capitale sociale.Negli anni 1969 e 1970 esse hanno ri
cevuto una remunerazione pari al 5% del loro valore no
minale {contro il 4% percepito dalle azioni ordinarie).
Nel 1971, anno in cui la compagnia tedesca ha chiuso il
bilancio in perdita, le azioni privilegiate (al pari delle
ordinarie) non sono state remunerate; nel 1972 esse
hanno invece r1cevuto un dividendo del 6% (5% per le
ordinarie) di competenza dell'esercizio e, in pit, il sal-
do dei dividendi arretrati (5% sul nominale) di compe -
tenza dell'esercizio 1971.

(2) Tl Regno d'Olanda ‘possiede il 74, 3% delle "priority
shares', il 51% circa delle azioni ordinarie e, attual-
mente, il 100% delle azioni privilegiate.
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VALUTAZIONE DI BORSA

_ Lie azioni privilegiate dell'Alitalia sono quotate nel
le borse valori di Firenze, Genova, Milano, Napoli, Roma e
Torino dal 19 giugno 1968,

Prendendo come riferimento le quotazioni alla bor
sa valori di Milano nel periodo fine 1968-fine 1972, . l'azione
Alitalia privilegiata ha presentato una flessione del 61,7%. A
fine settemlre 1973, la stessa era valutata al 78% del valore
nominale:

Alitaliapriv. 1968 1969 1970 1971 1972 28/9/73

Corso a _
.| fine periodo 18.020 19.240 14, 485 10,350 6.900 7.750

No. indice  100,0 106, 8 80,4 57,4 38, 3 43,0

Se si depura il corso dell'azione Alitalia privilegia
ta dall'influenza delle variazioni dell'indice generale di borsa,
risulta una flessione costante dal 1968. Tale flessione, pari
" al 54,7% a fine 1972, e al 59,2% a fineseternbré 1973, & at-
tribuibile agli insoddisfacenti risultati economici conseguiti
dalla societd :

1968 1969 1970 1971 1972 28/9/73

Alitalia priv. - Nu-
mero indice (a) 100,0 106,8 80,4 57,4 38,3 43,0

Indice gen.borsa (b) 100,0 112,3 90,5 76,2 84,5 105,5

Alitalia priv. - Indi-
ce depurato =
(a) : (b)'x 100 100,0 95,1 88,8 75,3 45,3 40, 8

Nel valutare questi dati occorre tener presente che
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nel-periodo fine 1968-fine 1972 le azioni quotate delle compa
gnie aeree ad attivith prevalentemente internasionale (1) han-
no subito perdite di valore, la cui entita sembra, almeno par
zialmente, in rapporto ai loro risultati di bilancio. Nella Ta
bella 16 sono state poste a confronto le variazioni deicorsi di
borsa dei sette titoli (2) nei periodi 1968-1971, 1968-1972 e

1968-fine setterrbre 1973. Le variazioni sono state depurate
da quelle degli indici genexali di borsa. In tal modo si & cer
cato di eliminare 1'influenza esercitata sulle variazioni dei
corsi dalle variazioni delle condizioni esistenti sui rispettivi
mercati finanziari. I dati cosi ottenuti vanno accolti con qual
che cautela ma possono essere considerati sufficientemente
indicativi. Nella Tabella 16 i vari titoli sono stati ordinati a
seconda dell'ampiezza delle variazioni (depurate) dei corsi
nel periodo fine 1968-fine setterrbre 1973, Come si pud nota-
re, tali variazioni sono tutte di segno negativo; cid gignifica
che, rispetto alla tendenza generale di ciascuna borsa di quo
tazione, ogni titolo ha subito una perdita di valore. L'entita
di tale perdita pud essere ricollegata - in parte - al rapporto
Hrisultato di bilancio/proventi del traffico'. Infatti, i titoli
che hanno subito le flessioni minori appartengono alle societa
che hanno chiuso il bilancio 1972 in attivo (Swissair, Lufthan-
sa, JAL e TWA); llinverso & avvenuto per i titoli appartenen
ti a societd i cui risultati si sono maggiormente deteriorati
(Pan American, Alitalia e KLM). Tuttavia, se si guarda l'an

(1) Oltre all'Alitalia, altre sei compagnie operanti servizi
internazionali sono quotate in borsa. Esse sono : JAL,
KLM, Lufthansa, Swissair, Pan American e TWA. Ad
esse bisogna aggiungere altre 10 principali compagnie
(quotate alla borsa di New York) la cui attivitda perd ri
gua.rda prevalentemente i servizi all'interno degli USA.

(2) Nella Tabella non sono comprese le 10 compagnie USA
poiche gli aspeth congiunturali del loro mercato sono di
tipo diverso da quelli del mercato in cui operanoivetto-
ri internazionali. L'andamento medio delle loro azioni
® tuttavia riportato nella Tabella a pag. 56,
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TABELLA 16 = VARIAZIONE DE) CORS] DELLE AZION| D) 7 COMPAGNIE AEREE
- Swissair Lufthansa JAL TWA Alitalia LM Pan American

Titolo ord,=port, ordin, ordin. ofdin.. privil, ordin, ordin,
Borsa di quotazione Zurigo Francoforte Tokyo NYSE "Milano Amsterdam NYSE
valuta Fradv. oM Yen $ Lit, F. 01. 3
yalore neminale 350,0 50,0 500,0 5,0 10,000,0 |° 100,0 0, 25
CORS! A FINE ANNO

1968 {a) 665(% - 78,5 1.129(%) 43,6 18,020 204,5(%) 29,6
1971 (b} 573 66,5 1.951 43,4 10.350 " 119,35 15,8
1972 {e) 880 71,5 .2.680 42,0 6.900 106, 0 "B, 6
fine settembre 1973  (d} 812 52,8 2,280 22,5 7.750 93,0 ) 56
No. Indice base 1968 = 100

(b} : (a) = {e) 86,2 84,7 137,4 99,5 57,4 58,4 53,4
{c) : (a} = : (t} 102,3 91,4 257, 4 96,3 38,3 51,8 29,1
(d} & (a) = o) 93,0 67,3 201,9 51,6 43,0 45,5 22,3
Indice generale di borsa =
"Pase fine 1968 = 100 (¥¥)

fine 1971 {h 99,4 83,5 199,5 95,5 76,2 88,8 _ 95,5
fine 1972 (i)Y 115, 2 93,7 4, 7 109, 6 84,5 130, 3 | 109,6
fine gettembre 1973 {1) 94,9 3,1 49,4 " 99,4 405,5 120,9 - 99, 4
Variazione % depurata ri=

spetio al 1968

1971/68 (e} 1 {h)x100 -100 -13,3 +1,4 =31,1 + 4,2 -24,7 -34,2 =44, 1
1972763 {f):(i}x100 =100 -11,2 -2,8 -40,9 =121 ~54,7 -60,2 =73, &
sett. 1973/68 (g:1)x100+100 = 3,1 -%3,8 -4, 3 =48, 1 =58, 2 =62,4 =77,6
--HIESEBRBIB!B:BBEEBEBK’HE‘Eﬂ-EBBHHBE'GE-IBB.BIBI.B‘JI-IIIQIHIHI-.-‘ FEEERRORNEIEEPRARACDREENEE II';E.‘--.B-.I. 22U LEEEE 1.
Risultato d'esercizio/Pro-

venti del traffico %

1971 (1971/72) 2,9 =1, 6 0,8 0,3 - =6,8 - =39
1972 {1972/73) 2,8 3,3 vew 2,4 -2,2 -2,9 -2,2

- (%  Corso aggiustato,

{(*%) Per le depurazioni sono stati utilizzati i seguentl indici generali di borsa (caleolati su base fine 1963 = 100} 2
ltalia { indice Mediobanca base 2/1/61 = 100; Germania : Herstati Index; Olanda : indice generale base 1963 = 100;
Svizzera : Swiss Bank Corp. Index base dicembre 1958 » 100; Stati Unitl 3 NYSE ; A11 Common Stock index base
31/12/196%5 » 100; Giappone : New 5.E. Index base 4/1/1968 = 100, ‘
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damento dei corsi nel periodo fine 1969-fine settembre 1973 le
smgole variazioni sono difficilmente interpretabili alla luce
delle alterne fasi congiunturali attraversate dal settore :

Indici depuxrati dei corsi delle azioni a fine periodo

settem,
1969 1970 1971 1972 1973
Alitalia privilegiata 100,0 93,5 79,4 47,7 44,0

6 compagnie internaz. (¥ 100,0 102,3 112,9 89,8 70,0
10 compagnie USA () 100,0 74,8 130,7 106,3 71,3

() JAL, KLM, Swissair, Lufthansa, Pan American e TWA,

(++) American Airlines, Braniff Airways, Continental Airlines,
Delta Airlines, Eastern Airlihes, National Airlines,
Northwest Or. Airlines, UAL, Western Airlines, World
Airways,

Infatti, le azioni delle 6 compagnie internazionali hanno pre-
sentato una tendenza al rialzo proprio nel momento maggior-
mente critico delle loro operazioni (1970-1971), mentre han-
no avuto una flessione nel 1972-1973, e cioe in fase di ripre
sa del mercato, ' Le azioni delle 10 compagnie USA - societd
che gestiscono prevalentemeﬁte linee interne - hanno invece
présentato un andamento pil correlato alla situazione congiun
turale (il 1970 & stato l'anno di maggior crisi), Nel perzodo
pih recente, tuttavia, anche i titoli di queste societad hanno su
bito flessioni. Da notare che la tendenza al ribasso dell'azio
ne Alitalia privilegiata non troeva riscontro nella media de lie
alire soc1eta, inoltre, sembra che il mercato non abbia at-
tribuito una particolare importanza al diritto al dividendo cu
mulativo nella determinazione del corso dell'azione (si 1'1C01'
di che tutti i titoli esteri considerati sono ordinari).

~ La Tabella 17 riporta’'le capitalizzazioni di borsa a
‘fine setternhre 1973 delle 17 compagnie considerate, insieme con
l'indicazione dei mezzi propri e del valore lordo della flotta
desunti dall'ultimo bilancio pubblicato.
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TABELLA 17 = CAPITALEZZAZIONE DI BORSA, MEZZ| PROPRI E VALORE LORDO DELLA FLOTTA

Capitalizzazione

Mezzi propri

Valore lordo
della flotta

‘Societd Valuta di borsa a fine (ultimo bilaneio) net1tultimo
settembre 1973 bilancie
ALITALLA mrd.  Lit. 38,8 46,1 318,2
KM mil, F. Ol. 474,8 638,8 1.177,8
JAL ard. Yen 178,3 42,6 (1) 158,0 {1)
LUFTHANSA mil. D\;II 421,6 555, 4 2,077,3
PAN AMERICAN mil. § 266,4 411, 4 1.368,4
SWISSAIR mil, Fr.5v, 805,4 482,3 1.249,5
TWA mil, § 301,7 391,7 1.494,1
X *E
fmerican Airlines mii, $ " %41,8 589, 4 1,596, 1
Braniff Alrways " " 253,9 108, 4 312,8
Continental Airlines * " _118,5 143, 5 494,5
Delta Airlines u " 986, 7 317,5 869,3
Eastern Airlines " " 158,9 384,9 1.040, 2
National Airlines " " 151,9 160, 4 539,2
Northwest Or, Airlines v " 553,6 492,8 1.008,0
United Air Lines " n 587, 6 666,53 2.012,¢9
Western Air Lines " * 172,4 96, 7 364,0
World Airways " " 63,4 76,0 138, 6

{1) Dati al 30/9/1972 tratti dal SemiwAnnual Report.
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‘ - L'andamento dell'azione Alitalia privilegiata alla
borsa di Milano & riportato graficamente a pag. 59. Nel gra
fico sono indicati anche l'indice generale di borsa e le quant-i
th trattate., Queste ultime hanno avuto valori relativamente e
levati negli anni 1969-1970, cioe nei periodi in cui la quotazio
ne del titolo era sostenuta, per ridursi successivamente. )

La quotazione del titolo sembra in qualche modo in
fluenzata dalla politica dei fondi di investimento autorizzati ad
‘operare in Italia. Le azioni Alitalia privilegiate detenute da
tali fondi e le relative variazioni sono riportate nella Tabella
18. '

Tabella 18

Azioni Alitalia privilegiate esistenti nei portafogli dei fondi co
muni d'investimento autorizzati ad operare in Italia

% sul fotale

Totale % sul tota- 2z, priv.non

Data _ : azionl possedute lt.e ?210.n1 detenute dal

Numero |Variazione privilegiate V'IRI ()
30/6-31/10/69 |162. 500 - 6,5 15,1
31/12/1969 195. 450 |+ 32.950 7,8 18, 1
31/12/1970 322.950|+ 127.500 12,9 28,6
30/9/1971 394.400|+ 71,450 15, 8 35, 0
31/12/1971 404.400|+ 10,000 16,2 35,9
30/9/1972 406.200|+ 1.800 16, 2 36,0
31/12/1972 366.200(: 40,000 14,6 32,5
31/3/1973 276.850| - 89.350 11,1 24,5
30/6/1913 245,150 - 31.700 9,8 21,7

(*} Nel 1970 1'IRI ha ceduto 50. 000 azioni privilegiate. Da
tale anno in avanti, il numero complessivo delle azioni
privilegiate non detenute dall'IRI & pari a 1. 127.780
(45, 1% del totale). :

Fonte : Situazioni.dei Fondi e nostre elaborazioni.
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A1 30/6/1973 i fondi che possedevano il numero pil
elevato di titoli della compagnia erano il Fonditalia e il Capi-
tal Italia (240. 000 titoli, pari al 97,9% del totale in portafo-
glio dei Fondi (1). Questi due fondi hanno eseguito i loro ac-
quisti in periodi diversi, Il Fonditalia ha acquistato preva.len
ternente nel 1969-1970, quando la quotazione del titolo era so
stenuta (difatti, il costo unitario medio & stato di $29, 4, pa.r1
a circa 18, 000 lire). Il Capital Italia ha invece acquistatopre
valentemente nel 1971-1972 (costo medio pari a $20, 4). EF
pure interessante rilevare che nel periodo 30/9/72 - 30/6/73
il Capital Italia non ha modificato il suo pacchetto, mentre il
Fonditalia ha venduto 109.700 azioni (circa la meta di quelle
che possedeva). Pil in particolare, nel primo semestre 1973
i fondi comuni d'investimento hanno venduto complessivamen-~
te 121. 050 titoli (2). In questo stesso periodo la quotazione
dell'Alitalia pi‘ivilegiata ha registrato oscillazioni sensibili;
lo scarto dalla media dei valori massimi e minimi &  infatti
stato pari al 9, 3% nel febbraio 1973 e all'8,7% nel marzo
successivo.

Al 30/6/1973 i fondi comuni che possedevano azio-
ni Alitalia privilegiate erano i seguenti :

No.azionial Costo unitario medio

Fondo 30/6/1973 —2— 5

Fonditalia 125. 000 51,0 29,4
Capital Italia 115. 000 46,9 20, 4
Int. Securities Fund 3. 650 1,5 29,2 (¥
Intertrust Internat. 1. 500 0,6 27,1
Totale 245,150 100,0 25,8

(¢} Limitatamente a 2.500 azioni.

(1) Pubd essere di qualche interesse ricordare che al Fondi
talia (che fa capo alla Société du Fonds Commun de Pla
cement Fonditalia S, A, - Lussemburgo) partecipa 1'IMT
mentre la SAIFI (100% della SAI, Gruppo IFI-Fiat) figu
ra fra i soci promotori del Capital Italia. )

(2) In tale cifra sono compresi 42. 000 titoli venduti dall'ln
terfund gestito dalla Italfinanziaria Internazionale - Lus
semburgo alla quale partecipa con funzione premmente
(31%) 1'IMI.
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_ Occorre infine rilevare che 1'Alitalia - come detto-
sta accumulando, di fatto, debiti verso i portatori di azioni
privilegiate per dividendi arretrati. Questi dividendi dovran
no essere erogati per intero prima che si effettui qualsiasi as
segnazione alle azioni ordinarie, - Attualmente, essi ammon-
tano a 3.750 milioni di lire {1.500 lire per azione privilegia -
ta, di competenza degli esercizi 1970, 1971 e 1972). A que-
sta cifra, con ogni probabilitad, si aggiungeranno altri 1,250
milioni per l'esercizio 1973, dato che per esso & difficile pre
vedere la possibilith di remunerare il capitale. In talmodo,
alla chiusura dell'esercizio 1974 i dividendi complessivi  di
spettanza delle azioni privilegiate raggiungeranno un totale di
6.250 milioni (1) pari a 2. 500 lire per azione privilegiata. E'
difficile oggi prevedere se la societd potra saldare questo im
porto, in tutto o in parte, a fronte dei risultati dell'esercizio
1974. Si possono comunque fare due considerazioni :

a} rispetto ai proventi della navigazione, 1'importo dei di-
videndi da pagare non costituirebbe un onere eccessivo.
Nei due anni 1969-1970 il rapporte fra i dividendi cor-
risposti nell'anno e i proventi della navigazione & stato
pari, mediamente, all'l, 6%. Questo rapporto, calcola
to per il 1975 fra il cumulo dei dividendi da pagare e i
proventi del traffico previsti nel caso che il tasso di in
cremento registrato nel 1967-1971 (14% annuo) si man
tenga anche per.il periodo-1973-1975 (390 miliardi cir-
ca) sarebbe ancora pari all'l, 6% (2);

b) nel ‘caso in cui l'azienda fosse nelle condizioni di salda
re in una sola volta (nel 1975) le competenze accumula-
te fino a tutto il 1974, ogni azione privilegiata potrebbe
di fatto fornire al suo portatore un rendimento apprez-
zabile.

(1) Cinque miliardi di competenza degli esercizi dal 1970
al 1973 e 1.250 milioni di.competenza dell'esercizio
1974.

(2)  Sitenga presente che, prendéndo come riferimento i da
ti del 1972, un dividendo dell'1% sul capitale nominale
corrisponderebbe ad un onere dello 0, 2% sul fatturato,
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Quando nel 1967 ebbe luogo l'offerta al pubblico del
le azioni privilegiate Alitalia, erano (e sono tuttora) quotate
in FEuropa solo tre altre compagnie di bandiera : KLM,
Lufthansa e Swissair. Le altre compagnie di bandiera euro-
pee erano (e sono tuttora) interamente in mano pubblica. An
che negli altri continenti si ha una analoga situazione, con la
sola esclusione degli Stati Uniti. L'Alitalia o
pera, cioe, in un campo a prevalente indirizzo pubblico. B
questo uno dei punti che meritano particolare attenzione, per
i richiami pressoche ovvii con altri settori dei trasporti pub
blici, -in cui considerazioni politiche e metodi di gestione p0:
liticizzati hanno condotto a situazioni cronicamente e pesante
mente deficitarie. A favore del settore dei trasporti aerei e
dell'interesse che essi possono presentare per l'investitore
privato militano talune considerazioni :

a) si tratta di un servizio pubblico la cui attivita si svolge
prevalentemente fuori del territorio nazionale (come
pud avvenire anche per il settore della navigazione), uti
lizzando mezzi di trasporto tecnicamente efficienti, pro
dotti da poche imprese ad alta capacita conc'orre.nzia,le_
(come non avviene, invece, a parte il caso “"Concorde',
per il settore della navigazione};

b) la parte del servizio svolta nel territorio nazionale - la
parte, cio®, in cuile aziende operano in condizioni di
monopolio e giustifica, quindi, la presenza, almenopre
valente, della mano pubblica nel loro capitale - hain gé
nere un andamento soddisfacente, per il favorevole con
corso del grado di utilizzazione degli aeromobili e dei

" livelli tariffari : ed & questa una grossa differenza ri-
spetto ai servizi interni sia ferroviari che marittimi;

c) le maggiori compagnie operano in regime concorrenzia
le e - tranne le eccezioni dovute alla modestia delle )
strutture (in taluni paesi di nuova indipendenza) o a im-
postazioni peculiari di sistemi gestionali - generalmen-
te hanno risultati abbastanza soddisfacenti, per cui que
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sta attivitd si svolge in un clima di efficienza economi-
ca'e tecnica;

d) un programma che mirasse a trasferire sui contributi
pubblici le perdite di una gestione resa inefficiente da
considerazioni extra-economiche creerebbe un proble-
ma al normale svolgimento delle attivita sui mercati
che penalizzano le aziende "sussidiate" e porrebbe inso
lubili problemi alla remunerazione delle azioni colloca
te nel pubblico.

Queste considerazioni, unitamente a quelle ricava
bili dai dati esposti circa la possibilitd per 1'Alitalia di mi-
gliorare la produtt1v1ta della sua gestione, fanno ritenere che,
se si riuscird a ridare all'azienda 1'immagine - e non soltan-
to l'immagine - di efficienza di cui godeva sino a un paiodian
ni fa, l'azione privilegiata dovrebbe poter essere accolta dal-
mercato quale componente di investimenti mobiliari diversi-
ficati, naturalmente una volta che siano stati pagati tutti i di-
videndi arretrati.
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Glossario

E.A.C.C. (European Air Charter Group) - Organismo euro-
peo costituito dalle compagnie "charter' possedute daivettori
regolari europei.

E.A.R,B. (European Airlines Research Bureau) - Organismo

europeo costituito dalle seguenti compagnie ""regolari' : Aer
Lingus, Air France, Alitalia, Austrian Airlines, BEA, BOAC,
Finnair, Iberia, JAT, Icelandair, KLM, Lufthansa, Olympic,
SAS, Sabena, Swissair, TAP, Turkish Airlines.

I.A.C.A, (International Air Carrier Association) - Organi-

smo internazionale costituito dai vettori irregolari americani

. é dalle compagnie ''charter' europee non possedute da vettori

regolari.

I1.A.T.A. (International Air Transport Association) - Orga-

nismo che riunisce le compagnie aeree che svolgono servizi
regolari su linee internazionali, Le compagnie aderenti sono
anche denominate vettori "regolari' per distinguerle dai vet-

" tori "irregolari' che esercitano servizi "charter' (volo su do

manda).

O.A.C.I. {Organisation de 1'Aviation Civile Internationale)(an
che I.C.A.O.) - Organizzazione internazionale che raggruppa
128 paesi.

* X X K H % N

Capacitd - E' misurata in tonnellate -chilometro. E' data dal
la capacita dell'aereo di carico pagante, misurata in tonnella
te, moltiplicata per i chilometri volati. In merito, si parli
di tonnellate-chilometro trasportate (TKT) e di tonnellate-chi

‘Jometro offerte (TKO). Analogamente si ottiene il valore dei

passeggeri-chilometro trasportati (PKT) e dei passeggeri-chi
lometro offerti (PKO). Nel determinare il totale delle TKT,
ad ogni passeggero & assegnato un peso standard pari a 90kg.
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Chilometri volati - Distanza standard (fissata dalla IATA) fra
aeroporto e aeroporto. '

Utilizzazione globale - Rapporto percentuale fra tonnellate-
chilometro trasportate e tonnellate-chilometro offerte (TKT:
TKO) per l'insieme dei servizi passeggeri, merci e posta,

Utilizzazione posti - Rapporto percentuale fra passeggeri-chi
lometro trasportati e passeggeri-chilometro offerti {PKT:PKO).
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TABELLA 1V =~ TARIFFE AEREE PER OGNI CHILOMETRO VOLATO CON PARTENZA DA ROMA {Dati a settembre di ogni anno)

Distanza Lire per km. NUMERO IWDICE
convenzionale base Sett., 1966 = 100
Sett, 1966 | Sett, 1972 | Sett, 1973
da ROMA
Sett. 1972 | Sett., 1973
A) LINEE INTERNAZIONALI
Tariffa econemica ordinaria :
Belgrade 721 {1) 41,6 51,4 58,2 125,5 139,9
Barcellona BE3 35,2 40,1 44,5 113,9 126,5
Bonn 1,095 36,5 44,1 50,0 120,8 137,0
Parigi 1.107 36, 1 41,1 46,4 113,9 128,5
Bruxelles 1,181 35,0 39,7 44,9 113, 4 147, 2
Amsterdam 1,302 34,5 39,1 44,2 113,3 128,1
Londra 1.434 40,0 45,8 50,8 114,5 127,0
Cairo 2,139 45,4 47,7 51,4 105, 1 113,2
Montreal 6,598 (2) 29,7 31,4 33,3 105,7 112,1
New York 6.887 30,1 31,5 33,4 104, 6 " 111,0
Caracas 8.35¢ 35,2 35,0 37,1 99, 4 105, 4
Ric de Janeiro 9,184 (3) 27,2 29,7 32,1 109, 2 118,0
Cittd del Messico 10, 243 27,7 23,8 30,5 104,0 110,1
Buenos Aires 11,154 (4) 25,4 26,2 28,2 103, 1 11,0
Tokyo lvia E,0.) 13,225 (5) 30,2 32,1 34,2 106,3 13,2
Sydney 16.697 (6) 24,6 27,2 28,9 110, 5 A17,5
Tariffa minima @
Belgrado 721 (1) 30,3 38,4 43,5 126, 7 143, 6
Barcellona 863 27,3 31,2 34,6 114,3 1286, 7
Bonn 1,095 28, 4 33,6 37,9 118,3 133, 4
Parigi 1.107 2,8 25,7 27,7 95,9 103,3
Bruxelles 1,181 26,5 39,7 44,9 149,8 169,4
Amsterdam 1,302 24,6 23,2 34,6 118,7 140, 6
Londra 1.434 30, 4 24,8 21,5 81,6 a0, 4
Cairo 2,139 29,0 . 30,6 32,9 105, 5 113,5
Montreal 6.598 (2} 18,3 18, 2 17,3 88,5 94,5
New York 6,887 18,5 16,3 17,3 88,1 93,5
Caracas . B354 35,2 25,3 24,7 76,9 70,2
Rio de Janeiro 9,184 {3} 25,8 29,7 24,1 115,1 93,4
Cittd del Messico 10, 243 20,2 17,3 18,3 85,6 0, 6
Buenos Aires 11,154 {4) 24,1 26,2 21,2 108,7 88,0
Tokyo (via E.0.) 13,225 (5) 28,7 32,1 34,2 111,8 119, 2
Sydney 16,697 (6} 23,4 14,4 15,3 61,5 85,4
B) LINEE NAZICNALI
Tariffa econcmica ordinaria 3
Cagliari 403 2,8 35,5 35,0 126, 7 124,5
Palermo 407 37,8 47,3 45,8 125, 1 121,1
Genova 412 36,2 48,7 45,3 129,0 425, 1
Milano 299 33,1 41,4 40,3 25,0 121,7
Triesta 520 35,8 45,2 43,9 126, 2 122,7
Torino 541 30,5 38,2 37,1 125, 2 121,6
{1) Nel 1966 795 km, (2) Nel 1966 6.631 kms (3) Nel 1966 9,432 km., {4) Nel 1966 11,410 kee {5} Nel

1966 13.291 km.

{6) Mel 1966 16.731 km,




Tl

TABELLA V =~ PROVENTO MEDIO.PER TKT DI ALCUNE COMPAGNIE AEREE
(No. indice base 1966 = 100)

1972

.1966 1967 | 1988 {1960 | 1970 | 1971 | 1972 Lire per TKT
COMPAGNIE_EUROPEE
B.EoAs (%) (1) 100,0 | 104,8 | 16,8 | 123,0 | 132,5 | 141,2 | 14,3 363
S.A.5. (% 10,0 | 97,6 [ 959 | 92,8 | 959 | 108,2 | 107,3 362
SWISSAIR 100,0 { 107,9 | 106,4 | 103,14 | 104,2 { 105,6 | 102,0 304
IBERIA 100,0 | 99,3 | 107,1 | 10%,1 | 11,1 | 107,5 | 108, 274
AIR FRANCE 00,0} 9,3 972.2 | 9.6 | 99,5 | 106.2 | 97,4 268
LUFTHANSA 100,0 | 102,5 | 97,9 | 95,6 ] 94,3 | 93,6 | 90,2 244
ALITAL (A 100,0 | 99,2 { 96,0 | 94,0 | 90,5 | 92,9 | 92,9 234
KoLoM. (%) 100,0 | 94,4 | 91,1 | 88,3 ] 87,1 | 87,2 | 84,7 199
SABENA 100,0 | 95,7 | 88,1 | 87,3 ] 88,3 | 86,8 | 82,6 184
B.0.A.Cu (¥ (1) _ 100,0 | 100,7 | 109,4 | 106,2 { 101,9 | 95,7 | 95,8 178
COMPAGNIE EXTRA EUROPEE s
QANTAS (%) 100,0 | 8,1 | 90,0 | 90,6 | 90,3 | 95,6 | ... 28 (w9
JoAl, (9 100,0 | 98,9 | 95,3 | 92,1 | 94,0 880 { ... 226 (%%)
AIR CANADA. 00,0 | 98,1 | 97,6 | 94,6 | 93,3 | 97,8 | 94,3 205
Tolo As 100,0 | 95,0. | 90,9 { 93,4 | o3,8 | 97,2 { 96,3 179
PAN AMERICAN : 100,0 | 91,4 | 88,3 | 90,21 95,9 | 99,6 | 1020 152

{#) Le societs contrassegnate con asterisco non chiudono 1 loro esercizi al 314/12 e quindi non

‘sono propriamente confrontabili con le altre, Tutti gli esercizi sociali comprendono perd

il périodo Tn cui il traffico presenta una punta stagionale (luglioeagosiowsettembre) men=

tre le differenze riguardano essenzialmente i.periodi di bassa stagione (| e |V trlmestre{.

Per questi motivi i confronti risuliano comunque significativi.

{*%) Dato relativo al 1971)72.

{1}  Nel considerare i dati relativl alla BEA e alla BOAC, occorre tener preseﬁté che la primd

effettua esclusivamente servizl interni ed europei, menire la seconda effetiua prevalenies

mente servizi intercontinentali,

Fonte : Bilaneci e nostre elaborazioni,
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TABELLA VIIl= @Tl ECONﬁMICI 01_ALCUNE COMPASNIE AEREE
" (valori percentuali 'calcolat_.l ponendo part a 100 i proventi toiali del traffico)

74.

(1) Nostra stima. (2 Al netto di quelli capltallzzail,
(% Dati di bilanclo consolidato. . .
Fonta : Nostre elaborazioni sa dati df bllancio e su dat] comunicatl direttamsnte dalle varie compagnle,

. Chvlu:ura Proventl del traffico Spese Attei. | Utila ] Asmorta Om;ri -,utre _Rlnui
- Compagaia ‘.esercizio Passeggeri’ 'Merei-posf,a Prf:;'ii TOTaLlE p::s;ri;e: d‘i::::.i lordo nﬁtl - .} finanz, (s‘:::o) | ::::o
AIR CANADA siMzee | 84,5 | 127 2,8 | 10,0 57,601 as0m| 17,5) 127 | 40 | w2 10
AIR FRANGE | 311266 | 70,7 12,5 16,8 | 00,0} 40,1 44,9 | 150] 97 | 48 =1, 0 2,5
CALITALIA Vsimzres | emo | 127 43 | 10,0f 30,5 | 49,1 | 204] 155 |25 -0,8 | 1,6
BE A st | eze | 1,0 86 | 100,0] 4,0 12,8 | 162 11,7 | 56 9] o8]
B.0.A.C, 31/ 3/67 72,0 5,0 50 | 10,0} 2,2 450 | 28| 108 {08 .| «z2 |.174}
" IBERIA - {smzves | ... wee | 100,07 51,5 536 | 11| 9,7 |39 -0,6 | 49
CdeAiLs s/3/67 | Tha: | 2,1 25 | 100,0f e | eee | 28] 13,9 | 44 71|07
Kl - el | e3,4 ©20;4 ¢ 16,2 | 00,0 32,7 41,9 19,4] " 9,0 0,7 40,271 9,9
LUFTHANSA | 31/12/66 74,9 18,5 56 .| 100,0 |- =,2 61,8 | 10,0] 10,6 | 1,5 *56 | 4,5
PN AMERICAN (¥)| 31712766 | 69,1 2,3 ] 66 | 100,01 .o .es 2,184 |23 | ~354 | 10,0]
Camms - |swaer | e, Lo, 12,1 100,0 | ' 33,8 549 | 1,3] 110 {28 +,8 | =0,5
SABENA 31M12/66- | 1,9 16,0 - | 82 | 1000 44,8 5,7 | 39|40 | 40 | 21 |-12,0
5.4.5. (% 30/ 9/66 63,1 14,1 22,8 | 100,0 |- 31,7 s4,7 | 36| 74 21 | #5| 58
SWISSAIR 311265 | ees ces - 105,0 | 33,1 |38 | 1] 176 | 1,8 | 9] 38
| TaWA. (9 31/12/66 | 85,8 10,6 56 | 10,0] 39,2 | a8 | 20¢] 105 |00 w25 44]"
"AIR GANADA M2 | 80,7 . 13,8 55 | wo0]| 4,7. [ a22 | 11| e |53 | 1] 03
ATR FRANGE 27 | 69,3 12,7 . | 18,0 | 00,0 421 | 441 | 13,8 94 |32 ~20 | -08]
ALITALIA M | T3 14,4 63 | 00,0 381 - | 480 |'139| 90 |49 - &
BeEaks 31/ 3712 ] 84,8 | - 9,6 5,6 [ 00,0 46,9 40,5 | 12.8| 1,1 | 7,4 7.4 0,2
B.OMG |3wam | w2 | 21 4,71 100,0] 363 52,8. | 10,9 11,0 | 24 +,8 | 0,7
IBERIA stirm |oTe |0 84 120 | w0,0] 35,8 | a9 | 270 11,3 | 70 a0,5 |. 1,91
Jehile . sy | 159 | 2,5 5,6 | 100,04 .ee Caee 18,4 128 43,7 | -11 ] o8
KL.M, - 34/ 372 52,9 17,4 2,7 100,0-| 36,2 63,4 24| 7,3 | 23 " ¥4 | =58
LUFTHANSA 34712/ 64,9 19,1 16,0 | 100,0| 31,6 | 59,7 | 7] 125 | 28 45,0 | -4,6
_PAN MERICM (9] 31112r¢ | 70,7 19,4 9,9 | 100,0 [ wer . | oue 85 98 |50 | eef e}
awrss |3y | eSS 17,8 18,7 | 100,0 | 33,7 520 | 83| 98 |29 1,7 § =27
SABENA 3/2m | s55,6 19°,.9 1 265 00,0 | 44,3 51,2 © 45| 10,9 | 4,6 1,6 | =9,4
SoheSe (¥ 30/ 9/71 | 58,2 13,1 2,7 100,0 | 30,7 56,2 .| 12,4 7,8 354 2,0 .3,2
SWISSAIR | | 31201 | 89,9 e | e | 00,0 33,2 50,9 | 158 3 [ xe . [ ezt | 20
D TJWA (W] 32N | 84,7 10,0 .53 | 100,0] 42,3 w8 “g,9] -89 | 2202 «,5| o3
" MR CANADA ' 31/12/72 81,6 13,1 53 | 100,0] 395 | 4,7 | 187( 1,0- [ 56 | ~06 | 15
- AR FRANCE 31/12/72 69,2 . 13,0 17,8 | 100,0 40,4 a4 |"13,2] 96 |28 | =46 [. 12
ALITALIA 31/12/72 | 79,5 13,8 67 | 100,0 [ 42,4 47,6 | 10,0 9,2 | 48 1,6 | 2,2
ByE A 31/ 3/73 85,0 10,4 46 | 00,0 450 37,4 |mel| 41,8 | 69 +0,1 | =0,B
B.OALC. {swrsm | w9 2,8 55 | 10,0) 3232 | 505 | 172 10,6 |25 | -n1] 30
IBERIA 302 | 10T 8,7 13,6 | 100,0 | 32,8 461 | 2,1} 11,8 | 70 -0,4 | 1,9
JohLs 3/ 3/75 | eee . “es ves | ese vee ene | eer foues
oKLMW \34/ 3473 53,1 17,1 2,8 | 00,0 366 58,2 52| 78 |38 43,5 | =29
" LUFTHAHSA - 31712772 67,6 20,2 42,2 | 100,0 | 32,6 55,0 | 14,4] 128 | 20 ‘5,7 %S
. PAN AERICAN (] 31/12/72 74,7 17,9 74 | 100,01 ..e vee | 10,3 16,3 | 4,4 +2,2.| w2,2
QANTAS 31/ 373 ves wen TR BT - ere | ese
SABEWA . 1 3112772 56,9 19,1 25,0 | 00,0 | 47,1 51,9 10| 10,9 | 5,5 0,8 |=12,6
SuAMS, ¥ 30/ 972 | 554 12,6 32,0 | 100,0 |- 29,7 591 | 2] 79 {31} 2| 14
. $WISSAIR sz | es4] . e 00,0 346 | a9,7 157 41,3 |34 § e8| 28
ToWAs (% ‘31712/72 | - 84,5 39 | 56 100} 398 |43 | 129| 76 | 21| <08 | 24
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TABELLA X1 = MOVIMENTO FINANZIARIO Ol ALCUNE COMPAGNIE AEREE

(valori percentuali calcolati penende pari a 100 il iotale delle risorse=iapieghl)

SALDO FINANZIARIC LORDO Di GESTIONE

{f) Le percentuali sono state calcolate sul totall ottenuti traducendo in lire | datl orfginari in valuta
ai cambi vigenti a fine 1972,

i precedenti esercizi} sono ammontati a 11,6 milionl di sterline,

[#) 12 soecietA.

Totali
i 970 1971 1972
Compagnia 1967 1968 1969 ‘ 197 1 1967 T
AIR CANADA 39,8 36,5 | 38,2 | 362 | 40,3 90,5 39,5 45,6
AIR FRANCE 76,2 | 38,6 | 55,4 37,5 | 49,1 55,5 52,6 53,3
B.E.A, 33,9 | 32,8 97,1 22,5 18,1 83,2 35,7 45,9
8.0, A.C. 89,6 § 74,4 76,5 2,8 41,1 94,9 57,4 64,3
IBERIA 2,2 2,3 | 41,7 45,3 56,8 | 38,5 40,8 40, 2
JeAole 82,6 sue | 75,6 | 44,2 | 45,2 60, 2
Kl oM, 7,7 57,2 67,5 | 38,0 8,2 | 21,8 47,3 42,8
LUFTHANSA 45,1 71,8 | 400,0 | e8,3 52,5 97,4 71,2 79,2
PAN AMERICAN 50,8 67,4 40,0 | 29,1 70,8 | 100,0 52,7 56,3
QANTAS 53,7 20,0 | 00,0 | 53,2 20,2 vee 59,8 ves
SABENA 55,0 74,0 | =256 | 44,6 64,1 32,6 56,8 61,2
S.A.Ss 66,3 37,8 56,4 56,3 57,06 | 54,0 55,7 57,7
SWISSAIR 65,0 45,0 60,0 | 70,2 | 7,6 | 70,0 62,9 64,2
ToWo A 46,1 68,6 | 43,0 | 37,1 79,3 63,9 57,2 60, 2
Totale 14 societd (a){(1)| 53,4 | 55,3 | 57,7 | 41,8 | 491 | ses,9m®| 54,0 56, 4
ALITALIA (b) 41,0 | 39,6 | 41,4 45,7 { 50,4 67,7 48,5 51,7
{b) = {a) 12,4 | 15,7 | «16,3 | 43,9 | +1,3 | +1,8 5,7 -4,7
AUMENT! DI CAPITALE {compresi i sovrapprezzi)
AIR CANADA - - - - - - - -
AIR FRANCE - - - 43,8 - 15,1 27,5 14,6
B,E.A, - - - - - -0 - -
8.0.A.C, - - - - - (2 - -
IBERIA 12,5 13,8 11,3 4,0 17,8 - 14,3 8,3
JehoLe 17,4 12,0 14,9 - - 6,7
KoLoM, - - 20,0 - 45,9 - 15,9 13,4
LUFTHANSA - - - - - - - -
PAN AMERICAN 0,5 1,0 2,3 - 29,2 - 5,2 4,9
QANTAS - - - - - shae - snw
SABENA - - - - - - - -
Sg A.S. - - 13’ 1 - - 14,4 3’ 1 5,3
"SWISSAIR 25,5 - 17,8 1,8 18,8 - 13,8 11,2
ToWehe 2,9 4,3 2,2 1,4 19,9 1,8 6,0 5,4
Totale 14 societd (a)}(1) 2,8 2,5 5,8 4,1 10,1 2,89 5,4 5,209
ALITALIA (b) 35,5 - - - - - 6,5 5,8
®) - {a) 32,7 | =25 | «58 | <4,1 |«10,1 | ~2,8 +0,9 +0,6

{2) Nelltesercizio 11 "British Airways Board", che ha assunto i1 cone
trollo di BEA e BOAC dal 1° aprile 1972, ha aumentato il proprio capitale di 60 milion! di sterline.
| finanziamenti concessi a BEA e BOAC (da noi considerati come debiti finanziari, per omogeﬁeit& con
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TABELLA XII = [INCIDENZA % DELLE SPESE PER IL PERSONALE SUI PROVENT| DEL TRAFFICO

(1) Vedi nota (1) a paa. 77.

Compagnia 1966 1967 1968 1969 1970 19M 1972
AR CANADA 37,600 | 38,5¢)] 36,1%) 1 41,56) | 40,1p)| 40,7} 39,6
AIR FRANGE 40,1 4,3 48,0 41,0 40,9 42,1 40,4
* BaEoAs 41,0 42,5 40,4 41,5 48,1 46,9 45,0
B.0.A.C. 28,’ 2 29) 1 28,8 m‘ia 35’ 7 36,3 52, 2
IBERIA 34,3 32,5 28,0 27,7 31,1 31,4 32,8
J.A.L. eae [ R X} LN 3 aee LE ] LR R ] XN}
Kil oM, ' 32,7 33,8 34,5 35,1 35,2 36,2 35,7
LUFTHANSA 8,2 28,5 28,3 27,8 30,6 5,6 32,6
PAN AMER'CAN LR 2 2 L X 2] *n e LY 2] (R X ) LY 2 LE X ]
_QANTAS 33,8 33,3 34,1 31,3 35,8 39,7 vee
SABENA 44,4 45,7 48,3 44,0 45,5 44,3 47,1
SeAMS, 31,7 32,1 30,8 31,3 31,6 30,7 29,7
SWISSAIR 33,1 32,3 32,8 31,1 32,4 33,2 34,6
TiW A 39,2 40,6 42,2 42,5 47,2 42,3 39,8
®
Totale 12 compagriie {a){1) 35,4 36,4 36,6 36,1 38,8 38,6 37, 28
ALITALIA (b) 30,5 32,3 33,5 36,7 39,7 38,1 42,4
(b). = (a) =4,9 -4,1 =351 +0,6 #0;9 ~0,5 5,2
(#*) Nostra stima. (%) 11 compagnie,

SU1_PROVENTL DEL TRAFFICO

TABELLA XIIl = [INCIDENZA % DEI COSTI DJRETT! {eccetto spese per il personale}

AR CANADA 44,90 |- 45,4
AIR FRANGE 44,9 42,2
BaE. Ae 42,8 42,5
B.0.A.C, 45,0 50,9 -
[BERIA 52,6 52,4
duhele B BTV B
Kol M. 47,9 . 50,7
LUFTHANSA 61,8 65,8
EAN AMERICAN s . ese
QANTAS 54,9 | 53,1
SABENA 51,7 46,4
S.A.5. 54,7 54,5
SWISSAIR 53,8 52,4
ToWoA, 40,4 42,9 .
Totale 12 compagnie (a)}{1) 47,9 48,9
ALITALLA (b) 49,1 51,1
(b} =~ {a) +1,2 +2,2
{#} Nostra siima. (*¥) 11 compagnie.

{1} Vedi nota (1) a pag, %7,

46, 4 (%)
45,6
41,4
46,3
49,3
49,4
64,2
49,0
48,0
55,3
50,8
45,8

491

31,5

+2,4

43,40
42,5
39,2
46,4
47,3
49,2
80,6
48,0
53,9
54,1
49,3
46,5

48,0
48,1

+0,1

45, 6(%)
43,4
41,0
52,5
47,6
52,3
61,2
54,5
49,3
54,2
51,4
50,7

50,5
48,8

-1, 7

42, be) 41,7
44,1 41,4
40,5 37,4
52,8 50,6
47,9 46,1
61, 4 38,7
59,7 53,0
52’ 0 (X}
54,2 51,9
56,9 59,1
50,9 43,7
47,8 47,3
52,0 49,1 (ex
48,0 47,6
"‘4’ 0 -1, S




