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MF SHIPPING & LOGISTICA

I
n Italia il business dei ter-
minal di imbarco e sbarco 
container nei porti rende 
bene e a beneficiarne sono 

soprattutto investitori stranie-
ri. Idem dicasi per molte so-
cietà di logistica e trasporti. 
Quanto e perché lo rivelano 
due studi presentati da Federa-
genti (Federazione nazionale 
agenti marittimi) e Fedespedi 
(Federazione nazionale degli 
spedizionieri) che offrono una 
fotografia attuale e dettagliata 
di chi fa soldi e quanti nei por-
ti e nella logistica in Italia. 
L’analisi condotta dal Centro 
Studi di Fedespedi prende in 
esame solo i terminal contai-
ner, dove maggiore è la pre-
senza di fondi d’investimento 
e gruppi stranieri, e ne emer-
ge che in larga parte il settore 
rende bene. L’unica società 
che ha chiuso il 2016 (anno 
dei bilanci presi in esame) con 
un risultato negativo (per quasi 
900 mila euro) è stato il Sech 
del porto di Genova, controlla-
to da Gip, in mano per il 95% 
ai fondi Infravia e Infracapital, 
gli stessi che hanno l’80% del 
Terminal Darsena Toscana di 
Livorno, il cui bilancio era in 
utile per 2,1 milioni. I miglio-
ri risultati sono però del Voltri 
Terminal Europa (al 60% della 
Port of Singapore Authority, 
il resto è di Gip) che ha fatto 
un utile di 25 milioni su un 
fatturato di 147 e del La Spe-
zia Container Terminal (60% 
Contship Italia che fa capo al-
la tedesca Eurokai e 40% alla 
svizzera Msc) il cui utile è di 
18,1 milioni a fronte di ricavi 
per 134. Rimanendo nella fa-
miglia Contship sono positivi 
anche i risultati netti di Ca-
gliari International Container 
Terminal (4,7 milioni su 34,4 
di fatturato), Medcenter Con-
tainer Terminal (658mila euro 
a fronte di ricavi per 95,8 mi-
lioni), Terminal Container Ra-
venna (utile di 3,6 milioni su 
ricavi per 22,3). Oltre al Vte, 
Psa controlla a Venezia anche 
il terminal Vecon che nel 2016 
ha chiuso con 6,8 milioni di 
utile a fronte di ricavi per 30 
circa, così come il Salerno 
Container Terminal (control-
lato dall’italiano Gallozzi) ha 

ottenuto un risultato positivo 
per 1,2 milioni a fronte di 
ricavi per 22,3 milioni. Fra i 
principali terminal container 
del nostro Paese figura infine 
il Trieste Marine Terminal (al 
50% di Msc, l’altra metà è 
del gruppo italiano To Delta) 
che nel 2016 ha portato a casa 
un utile di 750 mila euro su 
un fatturato di 38,8 milioni.  
Fedespedi nella sua analisi 
evidenzia come queste dieci 

aziende abbiano realizzato un 
fatturato aggregato di 610 mi-
lioni di euro, con un valore ag-
giunto di 372 milioni di euro e 
realizzando un risultato finale 
aggregato pari a 62 milioni di 
euro (10,2% del fatturato). 
«Una performance senz’al-
tro positiva, che conferma la 
buona efficienza gestionale 
dei terminal italiani» sostiene 
il Centro Studi della federa-
zione degli spedizionieri.

Fedespedi analizza anche 
alcuni indici esplicativi del-
le performance economico-
finanziarie dei terminalisti, 
sottolineando che guardando 
al Ros (Return on sales) il Ve-
con è al primo posto con un 
31,4%, seguito da Vte (25,8%) 
e Tcr (23,9%) mentre in ultima 
posizione figura il Sech (-4%). 
Considerando il Roi (Return 
on investment) il primo della 
classe è il terminal di Cagliari 
Cict (40,5%), seguito da Ve-
con (32,7%) e Vte (18,8%), 
mentre il Sech risulta di nuo-
vo il peggiore (-3,2%). Con-
siderando infine la redditività 
del capitale investito, il Roe 
migliore è di Vecon (71,7%), 
seguito da Cict (57,7%) e Vte 
(28,6%) e il solito Sech chiu-
de la graduatoria in territorio 
negativo (-7,8%).
Allargando il campo d’osser-
vazione a tutta l’industria del-
lo shipping, secondo l’analisi 
presentata pochi giorni fa da 
Federagenti in occasione del-
la sua consueta assemblea an-
nuale sono quasi 60 le società 
del settore portuale, marittimo 
e logistico italiano che nell’ul-

timo decennio sono state og-
getto di M&A con controparti 
straniere per un investimento 
complessivo stimato in quasi 
3,5 miliardi di euro. Il presi-
dente degli agenti marittimi 
italiani Gian Enzo Duci smen-
tisce però chi parla di coloniz-
zazione e spiega che «nei tre 
anni successivi all’intervento 
di investitori esteri, l’ebitda 
dei gruppi oggetto dell’inter-
vento, e di cui si sono potuti 
reperire i dati, ha registrato un 
incremento medio del 70%, 
per poi attestarsi negli anni 
a seguire su tassi di crescita 
annui del 5%». 
Secondo il presidente di Fede-
ragenti nonché docente univer-
sitario a Genova, dall’analisi a 
posteriori degli affari conclusi 
«emerge chiaramente come 
gli investimenti stranieri nel 
nostro Paese abbiano creato 
valore quando l’intervento ha 
riguardato non solo asset fisi-
ci, ma anche il capitale umano 
presente all’interno di azien-
de che, per quanto riguarda i 
comparti porto e servizi, non 
presentano il rischio di delo-
calizzazione». D’altronde il 
fenomeno non è nuovo perché 
già negli anni ’90 tre campioni 
italiani come Costa Crociere, 
Lloyd’s Triestino e lo stesso 
terminal Vte sono passati ri-
spettivamente ai gruppi esteri 
Carnival, Evergreen e Psa.  
«Che il comparto marittimo, 
portuale e logistico diret-
tamente esposto sul fronte 
dell’internazionalizzazione e 
della globalizzazione abbia 
attratto e stia attraendo inve-
stimenti dall’estero è da leg-
gersi come una dimostrazione 
del valore del comparto» sot-
tolinea ancora la federazione 
degli agenti marittimi italiani, 
che conclude: «Paradossal-
mente tale evoluzione potreb-
be essere una delle modalità 
per realizzare appieno le po-
tenzialità di sviluppo di azien-
de che, con capitale italiano o 
solo italiano, non avrebbero 
i mezzi per investire quanto 
necessario per posizionarsi 
su mercati dove le dimensio-
ni stanno diventando sempre 
più essenziali per competere». 
(riproduzione riservata)

PSA, EUROKAI, INFRACAPITAL E INFRAVIA TRAGGONO GRANDE BENEFICIO DAI TERMINAL

I container dalle uova d’oro
I margini di ebitda in alcuni casi arrivano al 30%. Un’analisi Federagenti ha stimato in 3,5 mld 
il valore delle operazioni di M&A che hanno interessato le aziende italiane del settore trasporti 


