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Potere di mercato
e distribuzione dei
profitti nella filiera
del trasporto aereo

DI GIANMARIA MARTINI E DAVIDE SCOTTI

SommARrIo: 11 lavoro analizza la filiera del trasporto aereo e mostra I'esistenza di una
distribuzione asimmetrica del valore aggiunto tra compagnie aeree (caratterizzate
da margini di profitto ridotti) e imprese che operano in altri stadi, quali le societa di
leasing, i costruttori di motori per gli aerei ed i Gps. Questa asimmetria ¢ dovuta a
due fattori: (1) il mancato bilanciamento nel potere di mercato dal lato degli acqui-
renti (buyer power) e dal lato dei venditori (seller power) in alcune fasi della filiera e
(2) la politica di liberalizzazione implementata finora nel settore del trasporto aereo,
che ha riguardato solamente alcuni stadi della filiera (compagnie aeree e societa di
handling), ma che non ha incentivato allo stesso modo la competizione in altri com-
parti. In questo contesto, occorre valutare positivamente i processi di aggregazione
tra compagnie aeree per permettere un maggiore bilanciamento nei poteri di mercato
e, di conseguenza, una riduzione di prezzo per i consumatori finali. Infine, sembra
opportuno ridurre il grado di integrazione verticale tra le imprese che operano nelle
fasi a monte della filiera, per prevenire possibili ulteriori incrementi nei livelli di
dominanza.

1. Introduzione

Il settore del trasporto aereo
¢ stato caratterizzato negli ultimi
anni da una forte crescita sia in ter-
mini di passeggeri, sia in termini di
merci. A partire dall’anno 2003 e
fino al 2007, ad esempio, il traffico
passeggeri in Europa ¢ cresciuto

costantemente con tassi che vanno
dal 4% al 7,6%. 1l traffico merci ha
conosciuto una crescita simile, dal
2,3% del 2003 al 7,6% del 2004 (Ma-
lighetti et al., 2008). Solo la recente
crisi  economico finanziaria glo-
bale ha momentaneamente fermato
questa crescita, incidendo pesan-
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temente sui risultati di fine 2008 e
inizio 20091.

Occorre tuttavia sottolineare che
il settore del trasporto aereo ha an-
che conosciuto in questi anni nume-
rose turbolenze con conseguenti casi
di fallimento (o richieste di ammini-
strazione controllata) da parte delle
imprese appartenenti all’'ultimo sta-
dio della filiera, ossia le compagnie
aeree?. Tali fenomeni non derivano
esclusivamente da cattive gestioni
manageriali, ma sono spesso ricon-
ducibili ai diversi rapporti di forza
esistenti tra gli attori che operano nei
vari comparti del canale verticale del
trasporto aereo. Questo ¢ l'obiettivo
del lavoro: mostrare come il valore
aggiunto creato lungo tutta la filiera
viene ripartito tra i vari stadi e com-
prendere cosi il motivo per cui gli
operatori di una o pit fasi del canale
verticale soffrono periodicamente dal
punto di vista della profittabilita.

Un’analisi di filiera permette, in-
fatti, di evidenziare il grado di potere
di mercato dal lato dei compratori e
dei venditori in ogni fase della stessa
e di individuare I'esistenza di strozza-
ture o di altri fattori che consentono
alle imprese operanti in un certo com-
parto del canale verticale di godere
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di una posizione di rendita (e quindi
di ottenere extra-profitti). Un’analisi
di filiera consente, allo stesso tempo,
di mettere in luce fattori rilevanti per
le dinamiche delle compagnie aeree
spesso poco considerati e di valutare
quindi in maggiore profondita il pro-
blema della sostenibilita e della sta-
bilita di un mercato come quello del
trasporto aereo.

La letteratura economica ha pre-
stato una limitata attenzione al tema
della filiera del trasporto aereo. Im-
portanti eccezioni sono i contributi
di Button (2005) e di Button e Mc-
Dougall (2006): essi evidenziano la
presenza di una rilevante asimme-
tria nell’appropriazione del valore
all'interno del canale verticale. Tale
asimmetria viene messa in relazione
con il fatto che il processo di libe-
ralizzazione avvenuto nel settore del
trasporto aereo ha riguardato quasi
esclusivamente il solo stadio finale,
quello delle compagnie aeree. Que-
sto ha ridotto notevolmente il potere
di mercato delle «ecchie» compagnie
aeree di bandiera (che operavano
sfruttando rendite derivanti dalla
propria posizione di incumbent nel
mercato domestico), ma non ha con-
testualmente combattuto elementi di

! 11 rallentamento dell’economia ha portato ad un repentino calo della domanda. Secondo

previsioni IaTa (www.iata.org), 'organismo internazionale del trasporto aereo, i profitti del set-
tore dovrebbero calare del 12% nel corso di questanno. La previsione per il 2009 ¢ quella di un
drastico calo della domanda, con una contrazione del traffico passeggeri del 5,7%. La domanda
nel traffico merci dovrebbe calare del 13%. Entrambi i dati rappresentano un peggioramento
significativo rispetto alle previsioni di dicembre 2008 (calo del 3% nel traffico passeggeri e del
5% del settore cargo).

2 Secondo dati Tata (www.iata.org), nell'ultimo anno e mezzo sono stati ben 30 i fallimenti:
18 nel 2008 e 12 nel 2009. Nell'ultimo decennio, oltre alle note vicende di Alitalia, dissesti finan-
ziari dllustri> sono stati sicuramente quelli delle compagnie di bandiera belga SaBENA e svizzera
Swissair (entrambe nel 2001). Analoghe difficolta sono state incontrate nel 2002 da due colossi
americani quali la Us Airways e la United Airlines.
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natura istituzionale o monopolistica,
che permettono invece agli attori
operanti in altri stadi della filiera non
solo il totale recupero dei costi, ma
anche l'ottenimento di buoni margini
operativi’.

La maggior parte dei contributi
presenti in letteratura si ¢ concen-
trata invece sull’analisi di singoli
stadi della filiera. Ad esempio, Mason
(2007) studia il comparto della co-
struzione di aeromobili ed analizza le
strategie dei due principali produttori
di velivoli di grandi dimensioni, Air-
bus e Boeing, concludendo che essi
stanno adottando strategie sostitute.
A proposito del medesimo settore,
Irwin e Pavenik (2004) affermano
che, nonostante l'esiguo numero di
operatori, si € intensificata la concor-
renza, poiché l'offerta si € arricchita
nel tempo grazie alla crescente pre-
senza di imprese multi prodotto, che
garantiscono un’alta varieta di mo-
delli di aeromobile. Questo & ancora
piu vero se si considera il mercato
nella sua accezione merceologica pil
ampia, includendo quindi anche i co-
siddetti regional jet*.

Il segmento relativo ai servizi di
assistenza a terra ¢ stato analizzato
da Dussart-Lefret e Federlin (1994) e

da Soames (1997)°. Alamdari e Ma-
son (2006) hanno invece studiato il
settore della distribuzione finale, for-
nendo una panoramica dei cambia-
menti in atto e mettendo in evidenza
I'impatto che essi avranno nel pros-
simo futuro sulle compagnie aeree,
sulle agenzie di viaggio, sui cosid-
detti sistemi di distribuzione globale
(Global Distribution System — GDS) e
sui consumatori.

Sono due, tuttavia, i comparti
della filiera maggiormente studiati
in letteratura: quello degli aeroporti
e quello delle compagnie aeree. In
merito a quest'ultimo, i contributi
sottolineano l'esistenza di un ec-
cesso di offerta (Oum et al., 2005),
analizzano gli effetti di welfare
delle fusioni tra vettori (Brueckner
e Pels, 2005), tentano di individuare
le variabili che incidono sulla scelta
delle compagnie aeree da parte dei
passeggeri (Pels et al., 2008). Altre
analisi riguardano il segmento delle
compagnie aeree low costs (Piga e
Polo, 2003) e gli effetti della libera-
lizzazione dei cieli in Europa (Arrigo
e Giuricin, 20006).

In merito al comparto degli ae-
roporti, molti contributi sono relativi
all’efficienza (Gillen e Lall, 1997; Pels

3 Gli autori sottolineano il fatto che nel settore della distribuzione finale sono presenti solo

poche imprese con un elevato potere di mercato, mentre quello della costruzione di aeromobili
di grandi dimensione ha una struttura duopolistica. Inoltre, tre imprese controllano il mercato
mondiale della costruzione di motori per aeromobili. Infine, la maggior parte degli aeroporti
opera tuttora in un regime di monopolio locale.

4 Come indicato da Brueckner e Pai (2009) i regional jets hanno le stesse caratteristiche di
velocita e di comfort degli aeromobili di grandi dimensioni ma una capacita ben piu ridotta (fino
a 70-90 passeggeri), mentre i turbo propulsori hanno anche velocita e livelli di comfort inferiori
(in particolare per la rumorosita).

> Questi contributi analizzano gli effetti del processo di liberalizzazione nel mercato euro-
peo e sottolineano come spesso gli interventi di policy abbiano cercato di raggiungere un com-
promesso tra i vari interessi in gioco (compagnie aeree, acroporti e handler).
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et al., 2001; 2003) e agli effetti della
privatizzazione (Oum et al., 2008)°.

Anche la letteratura relativa al
settore del trasporto aereo in Italia si
& principalmente soffermata sugli ef-
fetti del processo di liberalizzazione
sugli aeroporti (Nicoletti, 1998; Co-
lombo, 2001; Sebastiani, 2002; 2004;
Pettinato, 2004; Barone e Bentivogli,
2006; Macchiati e Piacentino, 2006)
e sulle compagnie aeree (Rampini,
2000; Arrigo, 2005; Minervini, 20006;
Buccirossi e Cambini, 2006; Barone e
Bentivogli, 2006, Macchiati e Piacen-
tino, 2006; Boitani e Cambini, 2007;
Gitto et al., 2008).

I comparti degli aeroporti e delle
compagnie aeree, i cui tratti caratte-
ristici dal punto di vista industriale
sono ben noti in letteratura (per gli
aeroporti, monopolio locale e scarsa
competizione per ottenere la gestione
temporanea dell'intera struttura e
o di un particolare servizio svolto
all'interno di essa; per le compagnie
aeree i diversi modelli di business at-
tualmente presenti ed i fenomeni di
agglomerazione), non vengono ana-
lizzati in questo contributo. Quando
necessario, per offrire un quadro
d’insieme della filiera, verranno indi-
cati alcuni dati che li caratterizzano,
ai fini di un confronto’.

GIANMARIA MARTINI E DAVIDE ScoTTi

L'analisi di filiera ha permesso di
evidenziare due particolari criticita:
(D la presenza di un forte potere di
mercato negli stadi della produzione
di motori, delle societa di leasing e
dei Gps; (2) I'incompletezza del pro-
cesso di liberalizzazione del settore.
Quest'ultimo si ¢ infatti concentrato
solamente su due fasi della catena
produttiva (quelle in cui operano
compagnie aeree e societa di ban-
dling), senza evidenziare importanti
linee guida per lattivita delle varie
autorita antitrust in altri stadi della fi-
liera, quali ad esempio le necessarie
limitazioni delle partecipazioni so-
cietarie tra imprese che operano nei
settori a2 monte di quello delle com-
pagnie aeree.

E interessante sottolineare che
tali criticita corrispondono, almeno in
parte, alle considerazioni che hanno
spinto, nel 2001, la Commissione eu-
ropea ad impedire una importante
fusione (prevalentemente di tipo
verticale) tra imprese della filiera del
trasporto aereo®. Nelllambito di que-
sto famoso caso antitrust la tesi della
Commissione fu proprio basata sulla
rilevata asimmetria nel potere di mer-
cato nell’'ambito della filiera, a favore
di un’impresa produttrice di motori,
con partecipazioni di controllo anche

% Per un approfondimento sulla letteratura riguardante gli aeroporti si veda Malighetti et al.

(2007).

7 Non potendo analizzare in modo esaustivo tutti i comparti con legami pitt 0 meno diretti
con il servizio di trasporto aereo (anche il comparto avionics e non-avionics non viene esami-
nato, come quello dell’assistenza in volo, ad esempio) sono state fatte delle scelte, secondo i
seguenti criteri: 1) rilevanza del comparto nell’ambito delle relazioni verticali lungo la filiera, 2)
minore enfasi posta dalla letteratura (Ia maggior parte dei contributi sono infatti relativi al com-

parto degli aeroporti e delle compagnie aeree).

8 Si fa riferimento al caso antitrust General Electric/Honeywell (Comp/M 2220). Per una pre-
sentazione e discussione del caso si veda Fox (2002) e Motta (2004).
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nel campo delle societa di leasing.
Come verra delineato in seguito,
il nostro contributo approfondisce
ed estende questa intuizione legata
all'applicazione della politica anti-
trust.

II lavoro ¢ strutturato in questo
modo: nel secondo paragrafo viene
fornita una breve descrizione della
filiera del trasporto aereo, mentre i
paragrafi 3-7 sono relativi, rispettiva-
mente, al comparto dei produttori di
aeromobili, allo stadio dei produttori
di motori per velivoli, al settore delle
societa che si occupano di leasing
degli aeromobili, alle imprese che si
occupano di handling aeroportuale
(con particolare riferimento al mer-
cato italiano) e, infine, alle imprese
attive nello stadio distributivo finale.
Le considerazioni di sintesi sono ri-
portate nel paragrafo 8, che conclude
il lavoro.

2. La filiera del trasporto

aereo

Il settore del trasporto aereo
comprende numerosi stadi produttivi
che operano tra la fase a monte della
costruzione degli aecromobili e la fase
a valle della vendita dei biglietti aerei
ai consumatori finali (Button, 2005).

La filiera del trasporto aereo € rap-
presentata in figura 1. Per i comparti
principali ¢ riportato anche il valore
medio delle vendite relativamente al
periodo 2005-2008°.

11 primo stadio € appunto quello
dei produttori di aeromobili, che for-
niscono lo strumento indispensabile
per leffettuazione del trasporto ae-
reo di passeggeri e merci. Fornitori
strategici per questo comparto sono
le imprese produttrici di motori per
la propulsione aerea, che, a causa
degli ingenti costi di R&S, sono sepa-
rate verticalmente dalle precedenti.
Proseguendo lungo il canale verti-
cale, si trovano le societa di leasing
che, sfruttando la leva finanziaria,
acquistano aeromobili per poi noleg-
giarli, a fronte del corrispettivo di un
canone, alle compagnie aeree. Sono
queste ultime a trovarsi quindi a valle
della filiera e ad erogare il servizio
direttamente ai consumatori finali,
svolgendo dunque un ruolo centrale
nel settore. Una conferma di questa
centralita viene dal fatto che i vettori
sono gli unici attori della filiera ad
essere in rapporto pit o meno di-
retto con gli operatori di tutti gli altri
stadi. Con le compagnie aeree intera-
giscono — in qualita di fornitori — gli

9 1 valori delle vendite sono da intendersi come media dei fatturati nel quadriennio 2005-
2008 (per le fonti di bilancio si veda ’Appendice A). Per le compagnie aeree il dato e relativo a
tutti i vettori aderenti alla Z474 (www.iata.org/economics). Per i produttori di aeromobili il valore
& stato ottenuto come somma dei ricavi di Boeing e EAps maggiorata del 6% in considerazione del
fatto che le due imprese detengono (come mostrato nel paragrafo 3) il 94% degli ordini in valore.
1l valore degli aeroporti € una stima fornita da Airport Council International (www.airports.org).
Per i produttori di motori il livello delle vendite ¢ stato ottenuto come somma dei fatturati di GE,
Prati&Whitney e Rolls Royce maggiorata del 7% in considerazione del fatto che le tre imprese rag-
giungono (come mostrato nel paragrafo 4) il 93% degli ordini in valore. Per le societa di leasing
il dato & relativo ai ricavi di GEcas e IrFc pitt una maggiorazione del 30% in considerazione del
fatto che le due imprese detengono (come mostrato nel paragrafo 5) il 70% degli ordini in valore.
Per i Gps sono stati sommati i fatturati di Amadeus, Sabre e Travelport.
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Aeroporti

Distribuzione

Merci

i

Ranking Fasi della filiera Livel(ll(;ﬁie(l)lsivg)n dite
1 Compagnie aeree 480.000
2 Produttori di aerei 122.000
3 Aeroporti 80.000
4 Produttori di motori 43.000
5 Societd di leasing 12.000
6 GDs (*) 9.000

FiG. 1. La filiera del trasporto aereo: i legami tra i comparti ed i rispettivi fatturati

(2005-2008),,

aeroporti (che operano come piatta-
forme di ingresso ed uscita rispetto
ad un certo territorio), le imprese che
si occupano di servizi di handling
aeroportuale a terra (che forniscono
assistenza a velivoli e passeggeri,
gestiscono le merci da trasportare
mediante servizi aerei, ecc.), le com-
pagnie petrolifere (che forniscono il

carburante ai vettori), i GDs e tutte le
imprese che operano nel settore della
distribuzione dei biglietti aereil®.
Sono due gli elementi fonda-
mentali che differenziano le imprese
operanti nei diversi stadi della fi-
liera: il mercato geografico rilevante
nel quale si trovano a competere!!
e, soprattutto, le performance eco-

10 Come si vedra in seguito, le compagnie aeree possono utilizzare 'integrazione verticale
per operare nel segmento della distribuzione, effettuando la vendita on-/ine dei biglietti presso

i propri siti Internet.

1 Per alcuni comparti (ad esempio produttori di aecromobili e di motori, societa di leasing,
nonché Gps e agenzie di viaggio on-line) possiamo parlare di un vero e proprio mercato mon-
diale, per altri la dimensione ¢ prettamente locale (ad esempio societa di handling, aeroporti e

agenzie di viaggio off-line).


gianmaria.martini
Inserted Text
inserire (*) I GDS costituiscono solo una parte della fase distributiva
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30%

25%

20%

15%

10%

L

. m [

—5% A

*10% T T T T T T T 1

Societa di leasing
Aeroporti

Produttori di motori
GDs

Compagnie aeree
Societa di handling (*)

Produttori di aeromobili
Agenzie di viaggio on-line

] Margine operativo 2000-2001 B Margine operativo 2005-2008

—

*) Dato 2008 non disponibile

FiG. 2. Margini operativi medi nei diversi stadi della filiera.

Fonte: periodo 2000-2001, Button e Mc Dougall (2006); periodo 2005-2008, nostra
elaborazione.

nomiche conseguite. Per quanto ri-
guarda quest’ultimo aspetto, due dati
forniscono una prima indicazione
dei rapporti di forza esistenti tra i
diversi comparti: i fatturati conse-
guiti (riportati nella tabella di fig. 1)
ed i margini operativi medi realizzati

dei margini di profitto tra le varie fasi,
nonché la consistente variazione di
questi ultimi nei periodi considerati.
Occorre enfatizzare il dato relativo
alle compagnie aeree, soprattutto in
considerazione del fatto che, come
accennato in precedenza e ben evi-

(fig. 2) 12,
Sono evidenti la distribuzione ruolo centrale nella filiera. Esse rea-
asimmetrica dei ricavi e, soprattutto,  lizzano il volume maggiore di fattu-

denziato in figura 1, svolgono un

12T dati riportati in figura 2 rappresentano la media aritmetica dei margini realizzati nel
quadriennio 2005-2008 dalle societa considerate per ciascun comparto della filiera (si veda I'Ap-
pendice A per le fonti). Per margine operativo si intende il rapporto tra reddito operativo e ricavi.
In particolare, il dato riguardante le compagnie aeree € relativo a tutti i vettori aderenti alla 7474
(www.iata.org/economics). Sono invece state considerate Boeing ed Eaps per il comparto dei
produttori di aeromobili; G, Pratt&Whitney e Rolls Royce per quello dei costruttori di motori;
SEA, AdR, SAVE, GEsAc e SacBo per lo stadio delle societa di gestione aeroportuale; Amadeus, Sabre
e Travelport per quello dei Gps; Expedia, Opodo e Priceline per le agenzie di viaggio on-line.
Per quanto riguarda le societa che si occupano di handling aeroportuale, sono state prese in
considerazione le principali societa operanti negli scali italiani (si veda la tab. 4 per un maggior
dettaglio).
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rato (che tuttavia va diviso tra le 230
compagnie aeree aderenti alla Tata)
all'interno della filiera, ma estraggono
una minima percentuale del valore
aggiunto creato (il margine di pro-
fitto € tra i pit bassi della filiera, poco
meno del 2% in media). Per di piu,
non sembrano ciclicamente in grado
di coprire i propri costi di lungo pe-
riodo. Casi recenti di fallimento o si-
tuazioni di grande difficolta da parte
di molti vettori confermano questa
tendenza.

Per contro, esistono stadi della
filiera caratterizzati da fatturati com-
plessivi minori (ma suddivisi su un
numero molto ristretto di operatori)
e, soprattutto, da profitti che sem-
brano «eccessivi». Al secondo posto
in termini di ricavi (122 miliardi di
dollari) ed al quinto in termini di
estrazione del valore (5%) troviamo
i produttori di aeromobili. Da questi
ultimi si differenziano i costruttori di
motori che, a fronte di un fatturato
complessivo inferiore (43 miliardi di
dollari) realizzano margini decisa-
mente superiori (16% circa).

Particolarmente rilevanti sono
le performance economiche delle
societa di leasing che mostrano un
fatturato complessivo di settore rela-
tivamente contenuto (13 miliardi di

GIANMARIA MARTINI E DAVIDE ScoTTi

dollari), ma realizzano margini supe-
riori a qualsiasi altro comparto del
canale verticale (ben oltre il 20%).
Infine, anche i Gbs sembrano godere
di buoni margini (5,5%), mentre in
netta difficolta risultano essere le so-
cieta che si occupano di handling
aeroportuale negli scali italiani'?.

Le ragioni di questa forte diso-
mogeneita nella distribuzione del va-
lore aggiunto complessivo, ed in par-
ticolare della ridotta percentuale di
appropriazione da parte delle com-
pagnie aeree, sono essenzialmente
due'. Da un lato, la profonda asim-
metria esistente tra buyer e seller po-
wer nei vari stadi della filiera, come
verra illustrato in seguito; dall’altro,
come gia accennato in precedenza,
il fatto che gli interventi di policy le-
gati alla progressiva liberalizzazione
del settore sono stati per lo piu in-
dirizzati a limitare il potere di mer-
cato dei grandi vettori incumbent (le
ex compagnie di bandiera), senza
perd incentivare allo stesso modo la
competizione negli altri stadi, con la
conseguenza di aver dato origine a
varie distorsioni lungo la filiera stessa
(Button, 2005).

Se si considerano infine gli
aspetti dinamici dei margini di pro-
fitto, la figura 2 mostra come nel

13 A conferma di quanto riportato nell'Introduzione a proposito del potere di mercato degli
aeroporti, si sottolinea la rilevanza dei margini di profitto (intorno al 20%) conseguiti in questo

comparto della filiera.

14 Una ulteriore possibile spiegazione delle differenti performance economiche tra i diversi
stadi della filiera ¢ legata alla diversa flessibilita operativa. Ad esempio, un shock negativo di
domanda ha un forte impatto sulle compagnie aeree, sulle imprese che si occupano di handling,
sulle societa del comparto della distribuzione ed anche, seppur in modo piti limitato, sui gestori
aeroportuali. Gli effetti sono invece minori per produttori di aerei, di motori e societa di leasing,
che si possono in parte coprire da questa tipologia di rischio con contratti a lungo termine. Siamo
in debito verso un anonimo Referee per 'aggiunta di questa considerazione.
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periodo piu recente (gli anni 2005-
2008) si registrano in generale valori
meno elevati (quando addirittura
non negativi) rispetto a quello meno
recente (gli anni 2000-2001). Questo
conferma l'elevata dipendenza della
filiera del trasporto aereo rispetto al
ciclo economico o a shock esterni
(come ad esempio gli attentati terro-
ristici o la diffusione di malattie tra la
popolazione di una certa parte del
globo), che porta alla gia menzionata
periodica sofferenza gestionale delle
compagnie aeree.

3. 1 produttori di aerei

Il settore dei produttori di aero-
mobili pud essere considerato come
il settore a monte nel canale verticale
del trasporto aereo. In particolare, il
comparto dei costruttori di aerei di
grandi dimensioni & un duopolio
simmetrico (Airbus e Boeing); quello
merceologicamente pili ampio, com-
prendente tutti i produttori di velivoli
di ogni dimensione, € un oligopolio
concentrato®.

Tutte le imprese che operano
come costruttori di aeromobili sono
system integrators, ovvero aziende
che curano la progettazione e I'as-
semblaggio di prodotti finiti ed hanno
rapporti commerciali con un numero
estremamente elevato di fornitori di

primo, secondo e terzo livello ope-
ranti su tutti i mercati del mondo'®.
In particolare, i system integrators
hanno il compito di concepire e co-
ordinare lo sviluppo di nuovi pro-
dotti e l'assemblaggio finale del ve-
livolo, gestendo la complessa rete di
fornitori che consentono di realizzare
il prodotto finito. Questi ultimi pos-
sono essere classificati in prime con-
tractors, fornitori di secondo livello e
subfornitori.

I prime contractors sono aziende
di medio-grandi dimensioni che co-
stituiscono i principali interlocutori
dei system integrators e che si assu-
mono parte del rischio del progetto
condividendo predeterminate quote
dei costi non ricorrenti (ad esempio
la R&S).

I fornitori di secondo livello sono
imprese sviluppatesi a fianco dei
prime contractors, caratterizzate da
un buon livello di specializzazione
nella produzione di parti, compo-
nenti o interi gruppi funzionali per il
settore aeronautico e spaziale.

Infine, i sub-fornitori sono rap-
presentati da un cospicuo insieme
di aziende di piccola dimensione
che dispongono di tecnologie e pro-
cessi produttivi compatibili con gli
standard tecnici richiesti dal settore
(qualita, precisione, capacita nel trat-

5 Dal punto di vista merceologico & possibile considerare i soli produttori di aeromobili di
grandi dimensioni, il comparto piu generale di tutti i produttori di aeromobili di taglia medio-
grande (includendo quindi i regional jets e i velivoli con turbo propulsione) o quello ancor pitt
generale di tutti i produttori di aerei, anche quelli di piccole dimensioni per il volo sportivo o

per il segmento business.

16 A livello tecnico, la catena del valore nella produzione di un aeromobile & suddivisibile in
tre macrocomponenti del prodotto: I'aerostruttura (o cellula), la propulsione e I'avionica (inclusi
gli equipaggiamenti). La seconda e la terza componente presentano un piu intenso e frequente
ciclo innovativo e, di conseguenza, una superiore valenza strategica ed economica.
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TAB. 1. Numero di aeromobili per produttore, 2007, segmento grandi dimensioni e regional jets

Produttore N. aeromobili Valore % ordini % valore
ordinati (mln di $)
Airbus 1.555 180.723 42 49
Boeing 1.398 168.549 37 45
Bombardier 250 7.567 67 20
Fmbraer 179 6.586 Z\AR 1AR
Acag, 100 3.000 27 08
ATr 105 1.845 28 9\%
Ilyushin 43 793 N £
Viking Air 26 83 07 0,02
Xian 22 132 ()AG ()\04
Tupolev 19 836 05 02
Antonov 18 244 05 01
Sukboi 12 300 0,3 01
Utility Aerospace Industries 10 68 03 02
Aircraft Industries — Let 3 3 01 0,001
Yunshuji 3 12 0,1 0,003
Totale 3.743 370.741 100 100

Fonte: Analyses of the European air transport market, Annual Report 2007, European Com-

mission.

tare materiali speciali, ecc.). Queste
aziende producono parti, general-
mente sulla base di disegni e specifi-
che dei committenti, o eseguono par-
ticolari lavorazioni. Si tratta quindi di
aziende a basso contenuto di know-
bhow, che sopravvivono grazie alla
loro capacita produttiva in grado di
supportare i prime contractors ad un
basso costo.

Il settore della produzione di ae-
rei € pertanto un complesso sistema
di relazioni collaborative e al con-
tempo competitive, che attraversa
trasversalmente il segmento dei pro-
duttori di aeromobili in senso oriz-
zontale e verticale. E possibile infatti
rappresentare questa fase produttiva
come una piramide caratterizzata al
vertice da altissimi gradi di concen-

trazione e livello tecnologico, che
decrescono man mano che si scende
verso la base.

Dal punto di vista quantitativo,
il mercato per l'offerta di aeromo-
bili destinati al trasporto aereo civile
(quindi si escludono i prodotti realiz-
zati per scopi militari) & stato carat-
terizzato nel 2007 da una domanda
in forte crescita, soprattutto grazie
allo sviluppo delle compagnie aeree
low cost e delle compagnie operanti
nei paesi emergenti (ad esempio, le
compagnie aeree asiatiche garanti-
scono attualmente il 24% circa degli
ordini di nuovi velivoli). Nel 2007
sono stati ordinati 3.743 nuovi aero-
mobili widebody". Le quote di mer-
cato sono desumibili dai dati conte-
nuti in tabella 1.

17°Si tratta degli aerei di linea con diametro della fusoliera che va dai 5 ai 6 metri, una
larghezza che consente l'allestimento di 7-10 posti adiacenti per ogni fila su doppio corridoio.
Si distinguono dai narrowbody, aventi un diametro della fusoliera che va dai 3 ai 4 metri e che
consente l'allestimento di 4, 5 0 6 posti adiacenti per ogni fila su corridoio singolo. I widebody
vengono utilizzati per tratte medio-lunghe ed hanno capienza tra i 200 e i 600 passeggeri, mentre
un narrowbody trasporta generalmente meno di 200 passeggeri.
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POTERE DI MERCATO E DISTRIBUZIONE DEI PROFITTI NELLA FILIERA DEL TRASPORTO AEREO

Si noti che il 42% circa degli or-
dini € stato ricevuto da Airbus, so-
cieta di proprieta di Eaps (European
Aeronautic Defence and Space Com-
pany), e il 37% da Boeing. Questi due
operatori si dividono in misura quasi
paritetica il mercato dei cosiddetti
large jets, ovvero aeromobili con ca-
pacita maggiore di 100 posti e rag-
gio di azione superiore ai 1.000 km.
Questo comparto ¢ analizzabile — al-
meno in parte — in modo separato
dal resto. Si tratta di un duopolio in
cui nel 2007 Airbus aveva il 53% de-
gli ordini e il 52% del valore degli
stessi. Questi dati sono leggermente
diversi di anno in anno e segnalano
la prevalenza di Boeing in un certo
periodo e di Airbus in un altro, ma
rimangono comunque tendenzial-
mente stabili intorno al 50% per cia-
scun produttore.

Gli altri operatori presenti in ta-
bella 1 sono per lo piu specializzati
nella produzione di regional jets o
turbo propulsori*®. Va comunque sot-
tolineato che, a seguito dell'innalza-
mento del prezzo del carburante, il
mercato per i velivoli widebody ha
visto crescere nel 2007 la domanda
per modelli con propulsione a due
motori, che consentono un consi-
stente risparmio di carburante. In

particolare forti aumenti degli ordini
si sono registrati per I'Airbus 330 e il
Boeing 777%.

Accanto a questo mercato esiste
quello degli aeromobili usati nella
cosiddetta General Aviation, che si
differenzia sia per il numero di pro-
duttori, sia per le taglie degli aerei
disponibili. Si tratta di velivoli che
vanno dai jet molto leggeri®, fino al
Boeing 747-8BBJ*.. Cessna ¢ il leader
in questo segmento con una quota di
ordini pari al 34%, seguito da Eclipse
Aviation e Embraer, ciascuno con
una quota del 16%.

Dal quadro costruito finora
emerge la ben nota importanza di
Airbus e Boeing. Risulta interessante
analizzare le ragioni dell’esistenza
di questo duopolio simmetrico ed
osservare anche i vantaggi strate-
gici — nellambito della filiera — di
queste imprese, che possono spie-
gare i risultati economici da esse con-
seguiti.

Alla base di questa elevata con-
centrazione del mercato vi € una
forte spinta verso la centralizzazione
delle attivita all'interno di una sin-
gola impresa per la presenza di ri-
levanti vantaggi da integrazione de-
rivanti dalla criticita dei processi di
R&S, dall’omogeneita della domanda,

81 regional jet sono velivoli con capacita inferiore ai 90 passeggeri e raggio d’azione
inferiore ai 1200 chilometri. I turbo propulsori hanno capacita e raggio d’azione analoghi, ma
differiscono dai precedenti per la propulsione a turbo elica.

9 L'uso di soli due motori, invece di quattro, comporta un vantaggio operativo pari a circa

8-9% in termini di consumo di carburante.

2 Velivoli con un massimo peso al decollo di meno di 4.000 kg per 4-6 passeggeri.

2L 11 Boeing 747-8BBJ ¢ una particolare configurazione dell’aecromobile di maggiori dimen-
sioni prodotto da Boeing, che viene realizzato in genere per il trasporto di personalita importanti
(presidenti delle varie repubbliche, monarchie, ecc.) con massimo peso al decollo di 440.000 kg
ed uno spazio interno che potrebbe ospitare piu di 500 passeggeri nella configurazione di aereo

commerciale.
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dalla presenza di forti economie di
scala e dall’elevato valore dell’effetto
di reputazione. Non si tratta quindi di
ragioni di natura collusiva o preda-
toria, bensi di motivazioni di ordine
tecnologico e finanziario. Infatti, nei
segmenti a minor contenuto tecnolo-
gico il mercato diventa pit ampio, e
la concorrenza si estende ad un nu-
mero maggiore di imprese®?,

L'alta concentrazione del mercato
e la presenza di un duopolio simme-
trico non comportano necessaria-
mente un forte potere contrattuale
nei confronti dei propri clienti, ossia
compagnie aeree e societa di leasing.
In particolare le societa di leasing
sono sempre pitl coinvolte in finan-
ziamenti alla R&S di nuovi modelli
grazie alla loro disponibilita finanzia-
ria. Come accennato in precedenza,
i costi elevati e l'alta rischiosita di
tali investimenti spingono le imprese
produttrici di velivoli a diversificare
le fonti di finanziamento per non li-
mitare l'attivita innovativa. Sfruttando
a loro vantaggio questa situazione, le
societa di leasing ottengono prezzi
migliori nell’acquisto di aeromobili
e possono talvolta condizionare le
decisioni delle imprese produttrici,
anche in virtu del fatto che queste ul-

GIANMARIA MARTINI E DAVIDE ScoTTi

time necessitano, prima di dare inizio
alla realizzazione di un nuovo aereo,
di un «portafoglio di ordini poten-
ziali» la cui cancellazione puod avere
effetti particolarmente gravi per le
sorti delle imprese stesse.

Inoltre, la presenza di un oligo-
polio simmetrico tra Airbus e Boeing
porta ad una elevata competizione tra
questi due produttori, anche perché
il portafoglio prodotti delle due im-
prese non appare — al momento — so-
stanzialmente differenziato®. Fa ec-
cezione, in questo senso, lattuale
competizione tra Airbus e Boeing,
nello sviluppo di nuovi velivoli. Essi
stanno infatti percorrendo strade al-
ternative, per effetto di una differente
visione del futuro del trasporto aereo.
Infatti, a fronte di previsioni indicanti
una crescita annuale del numero di
passeggeri pari a circa il 5% per il pe-
riodo 2005-2024, Airbus si & concen-
trata sullo sviluppo dell’A380%, con
una capacita di 550 posti, lunghezza
pari a 73 m ed altezza di 21,4 m. Si
tratta del pit grande aeromobile del
mondo, che permette di trasportare
il 20% in piu di passeggeri rispetto
al Boeing 747. LU'A380 & stato svi-
luppato per risolvere i problemi di
congestione dei grandi hub e di scar-

22 Nonostante il ristretto numero di imprese la competizione & comunque cresciuta tra la fine

degli anni ’60 e la fine degli anni '90, con un innalzamento dell’elasticita della domanda rispetto
ai prezzi e una diminuzione dei margini, anche grazie alla varieta dei modelli di aeromobile in-
trodotti nel tempo (Irwin e Pavenik, 2004).

% T due produttori duopolisti sembrano proporre, considerando la loro offerta complessiva
di velivoli, modelli di acromobile strettamente sostituti. E il caso degli Airbus 319, 320 e 321 e del
Boeing 737, che sono i modelli prevalenti per i voli a medio-raggio, e degli Airbus 330 e 340 e
dei Boeing 777 e 787 per il lungo raggio. Attualmente non esistono sostituti stretti per il Boeing
747, ma Airbus sta per ovviare a questa situazione con la produzione dell’A380.

21 finanziamenti governativi europei al consorzio E4aps per lo sviluppo dell'aeromobile
Superjumbo A-380 hanno generato una controversia tra Usa e UE (per i dettagli in merito si veda
Pavcnik, 2002).
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sita degli slot mediante il trasporto
di passeggeri su aerei di grandi di-
mensioni, con la possibilita di otte-
nere anche dei risparmi in termini di
costo operativo per passeggero. Per
contro, Boeing ha concentrato i pro-
pri sforzi principalmente sullo svi-
luppo del B787, un velivolo da 210-
330 passeggeri, che, grazie a nuove
tecnologie, materiali e motori, offre
costi operativi bassissimi, ridotto im-
patto ambientale ed una elevatissima
velocita di crociera (pari a circa 930
Km/h). Boeing sembra dunque atten-
dersi una frammentazione del traffico
aereo, con la moltiplicazione dei col-
legamenti point-to-point a svantaggio
del modello hub and spoke®.

Uno dei temi pit controversi ri-
guardanti il settore dei costruttori di
aeromobili & quello legato ai sussidi
statali ricevuti da Airbus e Boeing, la
prima spesso direttamente aiutata dai
governi di Francia, Germania, Spagna
e Gran Bretagna, la seconda sovven-
zionata per lo piu «dndirettamente»,
grazie agli investimenti militari del
governo americano®. 1 costi neces-
sari allo sviluppo e alla costruzione
di aerei commerciali sono una delle

ragioni che hanno spesso reso il coin-
volgimento dei governi, direttamente
o indirettamente, necessario per la
sopportazione dei livelli di rischio
coinvolti. E tuttavia difficile esprimere
una valutazione su quanto questi aiuti
(sussidi, prestiti a condizioni vantag-
giose, sgravi fiscali) abbiano inciso a
livello di performance economiche:
la sensazione ¢ che tali sovvenzioni
non si siano tanto tradotte in mar-
gini maggiori per il comparto, quanto
piuttosto in riduzioni di prezzo fina-
lizzate all’accrescimento della quota
di mercato di un’impresa a discapito
della rivale, proprio alla luce della
fortissima competizione tra i due co-
lossi. Irwin e Pavcnik (2004) hanno
fornito evidenza empirica del fatto
che le riduzioni delle sovvenzioni ad
Airbus e Boeing seguite agli accordi
bilaterali del 1992 hanno comportato
una crescita dei prezzi del 3,7%.

Se si analizza, infine, la concor-
renza potenziale, le maggiori possibi-
lita di entrata in questo segmento della
filiera sono legate, nel lungo periodo,
allindustria aeronautica asiatica e a
produttori di nicchia che cercano di
sfruttare il boom delle compagnie ae-

% Occorre perd ricordare, come sottolineato da Mason (2007), che lo sviluppo da parte di

Airbus dell’A350 e, da parte di Boeing del B747-8 Intercontinental, dimostra che nessuno dei due
produttori € intenzionato a cedere in maniera unilaterale alcuna parte del mercato dei widebody
al proprio competitor.

% Airbus ha infatti sempre ricevuto sovvenzioni tanto che gli interi costi di lancio dei
modelli A300 e A320 sono stati sostenuti tramite sovvenzioni statali (Newhouse, 2007), in parte
ripagate a tassi di interesse favorevoli e in parte mai restituite. Gli aiuti al colosso europeo sono
poi continuati fino all’attualissimo lancio del modello A380, parzialmente sovvenzionato tramite
prestiti che dovrebbero essere ripagati (Contrada, 2004). Per quanto riguarda Boeing, 'evidenza
empirica disponibile suggerisce che, da un lato, i profitti derivanti dall’attivita in campo militare
hanno garantito al colosso americano la necessaria liquidita nei momenti di maggior difficolta;
dall’altro, molti risultati derivanti dalla R&S finalizzata ad applicazioni militari si sono rivelati
particolarmente preziosi anche per il conseguimento di vantaggi competitivi nel settore degli
aeromobili civili (Newhouse, 2007).
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ree low cost sviluppando nuovi mo-
delli di aeromobili per i collegamenti
point-to-point a corto raggio”. In
conclusione, come evidenziato nella
figura 2, € possibile affermare che
gli attori operanti in questo stadio
della filiera sono certamente dotati
di un potere di mercato di discreto
livello (specialmente i duopolisti at-
tivi nel segmento dei large jets) ma
sono anche contraddistinti da fattori
(soprattutto la necessita di ingenti
fonti di finanziamento per l'attivita di
R&S) che non permettono loro di ot-
tenere i maggiori margini di profitto
nell’ambito della filiera: nel periodo
2005-2008 sono solo al quinto posto
in base al margine operativo tra le
imprese che operano nei vari com-
parti del canale verticale.

4. 1 produttori di motori

Le conoscenze ingegneristiche
sottolineano che I'evoluzione tec-
nologica nella costruzione di aero-
mobili pitl aerodinamici ed un loro
utilizzo piu efficiente (per esempio
grazie ad una riduzione dei ritardi
legati alle operazioni di controllo
del traffico aereo) possono portare a
circa due terzi del risparmio richiesto
in termini di carburante (si rammenta
che il settore ha ipotizzato un target
di abbattimento dei consumi pari al
50% entro il 2020): la rimanente parte

GIANMARIA MARTINI E DAVIDE ScoTTi

dipende dallo sviluppo tecnologico
nella produzione di motori. 1l settore
della propulsione aerea & particolar-
mente interessante perché, come si
vedra in seguito, per i velivoli wide-
bodly esistono solo tre imprese forni-
trici di motori (si tratta quindi anche
in questo caso di un oligopolio forte-
mente concentrato). Queste aziende
sono dotate di una competenza
esclusiva che garantisce loro un no-
tevole potere contrattuale nei con-
fronti dei costruttori di aerei. Infatti,
come si nota dalla figura 2, tendono
ad estrarre una quota rilevante del
valore aggiunto della filiera, inferiore
solo a quello realizzato — nel periodo
2005-2008 — dalle societa di leasing e
dalle societa aeroportuali, e ben su-
periore a quello conseguito dai pro-
duttori di aerei (15% circa contro 5%).
Anche lo stadio della produzione dei
sistemi di propulsione nella sua ac-
cezione merceologica piu ampia, e
quindi non solo limitata agli aeromo-
bili widebody, si caratterizza per la
presenza di una piramide di imprese
altamente specializzate che, a vario
livello di complessita di lavorazione,
interagiscono con i principali opera-
tori del settore.

La tabella 2 mostra il numero di
ordini di motori e la rispettiva quota di
mercato per ogni azienda del settore
(motori di ricambio esclusi) nell’'anno

7 La situazione economica delle due societd appare comunque piuttosto solida nonostante
la recente crisi. La spiegazione ¢ duplice: da un lato le due imprese hanno i libri ordini pieni (ci
vorranno anni per la loro evasione), pari a circa 3.500 aeromobili (<The Economist, 18 giugno
2009). Dall’altro, la domanda per nuovi modelli di aeromobile piu efficienti in termini di consumo
di carburante ¢ attualmente molto forte da parte dei vettori (I'industria del trasporto aereo si ¢
data come obiettivo la riduzione del 50% a livello di consumi di carburante entro il 2020, al fine
di dimezzare le emissioni di CO,), e questo dovrebbe garantire in futuro un elevato turnover

delle flotte commerciali.
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TaB. 2. Numero di ordini per produttore di motori, 2007

Produttore di motori

Motori ordinati

Quota di mercato (%)

CrM International
General Electric
Rolls Royce,

IAE
Pratt&GWhitney
Klimov
Aviadvigatel
Engine Alliance
Powerjet

Walter

Totale motori ordinati
Altri

Totale motori sugli aeromobili ordinati

2.350 36 4
1.558 24 1
950 147
632 9.8
540 54
196 30
132 20
68 11
24 4
6 0,1
6.456 100,0
1.038
7.494

Fonte: Analyses of the European air transport market, Annual Report 2007, European Com-

mission.

2007. Si noti che Crv*® e 14E (Interna-
tional Aero Engines)® sono consorzi
nei quali General Electric (Crm), Rolls
Royce e Pratt&Whitney (IAE) sono
membri rilevanti. In aggiunta, Gene-
ral Electric, Pratt&Whitney e Rolls
Royce ricevono ordini individuali,
come illustrato sempre nella tabella
2. Tra ordini consortili ed individuali
la loro quota di mercato € pari circa
al 93%, una robusta posizione di do-
minanza collettiva.

Il consorzio Crm risulta essere
limpresa leader con il 36,4% del
mercato, avendo beneficiato indiret-
tamente della forte domanda di Boe-
ing 737 e A320, che sono i modelli di
maggior successo nel segmento dei
voli a medio raggio, ossia quelli at-
tualmente pit diffusi®.

I principali modelli aerei su cui
sono installati i propulsori della Ge-
neral Electric sono invece i regional

Jets della Embraer e della Bombar-
dier. Rolls Royce, terzo produttore
del mercato con una quota del 15%
circa, ha beneficiato della posizione
di fornitore esclusivo del modello
A350XWB di Airbus. 1 produttori
di motori godono di buoni margini
operativi: nel quadriennio 2005-2008
General Electric (segmento Aviation
della divisione Infrastructure) ha rea-
lizzato un margine del 20% circa, Rolls
Royce del 10% circa e Pratt&Whitney
del 16% circa.

Dal punto di vista tecnologico, lo
sviluppo di nuovi modelli di motore
richiede notevoli investimenti in R&S.
Per questa ragione ¢ prassi sempre
pit diffusa nel settore la formazione
di consorzi per condividere il rischio
imprenditoriale. Lattivita di ricerca in
aree come quella dei nuovi materiali
e del design delle pale dei rotori ha
finora prodotto miglioramenti incre-

2 La sigla Crm International deriva dalle denominazioni dei motori commerciali delle due

societa madri: Cr6 per GE e M56 per Snecma.

# Nel consorzio International Aero Engines cooperano Rolls Royce, Prait&GWhitney, Mru

e JAEC.

30 Crm e fornitore esclusivo per il Boeing 737.
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mentali che, solitamente, vengono
poi copiati dagli imitatori nell’arco di
due anni. Negli ultimi quarantanni,
nessuno dei principali competitor,
raggiunta la leadership tecnologica,
¢ riuscito a mantenerla per piu di un
decennio (Bonaccorsi e Giuri, 2001
e Bonaccorsi et al., 2005). Questi re-
centi miglioramenti incrementali non
sembrano inoltre essere sufficienti
per produrre i risultati previsti in ter-
mini di riduzione dei consumi. Di
conseguenza € in atto una forte con-
correnza nella realizzazione di una
nuova tipologia di sistemi propulsivi
(i cosiddetti green jet engines).
Anche in questo caso i principali
produttori del settore stanno percor-
rendo strategie differenti, al punto
tale che, in futuro, la scelta di una
particolare tipologia di motore po-
trebbe comportare anche la scelta di
una particolare tipologia di aeromo-
bile3!. Pertanto, mentre attualmente
le compagnie aeree o le societa di
leasing scelgono aeromobile e pro-
pulsore, ma i produttori di aerei sono
in grado di assemblare differenti ti-
pologie di motori nello stesso veli-
volo, in futuro questo potrebbe non
essere piu possibile. Questa minore
sostituibilita tra tipologia di motore
ed aeromobile potrebbe abbassare
notevolmente il potere di mercato
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(sia come buyer, sia come seller) dei
produttori di aerei.

Accanto allo sviluppo di nuovi
sistemi di propulsione, la competi-
zione in questo stadio della filiera si
gioca anche nel cosiddetto aftersales
engine market. 11 mercato delle atti-
vita di manutenzione e riparazione
ha un ruolo molto pit importante di
quanto non si possa pensare a prima
vista. Infatti si stima che alcune im-
prese del settore ricavino da que-
ste attivita sette volte tanto rispetto
a quanto ricavato dalla vendita del
prodotto ex novo’?. E anche possi-
bile che sia prassi diffusa in questo
settore vendere motori in perdita per
poi recuperare, in un secondo mo-
mento, con gli introiti derivanti da
parti di ricambio e servizi ai clienti.
Un comportamento strategico di
questo tipo comporta, tuttavia, de-
terminati rischi: i ricchi margini del
mercato aftersales attraggono molte
imprese indipendenti specializzate
in questo tipo di servizi ed in grado
di fornire parti di ricambio certifi-
cate a prezzi decisamente inferiori
rispetto ai produttori originari del
motore®?, Per questo motivo i prin-
cipali operatori del settore hanno
convinto i propri clienti a pagare
una fee per ogni ora di operativita
dei motori, garantendo in cambio

31 Ad esempio, Pratt&Whitney sta studiando un motore dotato di cambio e denominato
geared turbo fan (classificato come PW1.000G). A differenza di un classico motore turbofan, uti-
lizza una scatola di cambio (gear box) al posto del semplice albero tra la turbina e il fan (ovvero
la ventola di grandi dimensioni). Rolls Royce e General Electric stanno invece sviluppando un
motore basato sull’'open rotor, una soluzione che permettera di bypassare la turbina.

32 §i stima che i margini lordi derivanti dall’attivita di riparazione e sostituzione pezzi si
aggirino intorno al 35% (<The Economist, 10 gennaio 2009).

% Parti di ricambio possono essere vendute anche ad un terzo del prezzo richiesto dal pro-
duttore originario del motore (<The Economist,, 10 gennaio 2009).
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manutenzione e sostituzione in caso
di rottura®t.

Il settore della produzione di mo-
tori € stato oggetto, come gia ricor-
dato in precedenza, del famoso caso
antitrust General Electric/Honeywell.
Esso riguardava la fusione tra Ge-
neral Electric ed una societa attiva
soprattutto nei comparti delle ap-
parecchiature elettroniche di bordo
(avionics) e dei sistemi ausiliari (rzon
avionics, ad esempio generatori di
potenza ausiliari, luci di posizione,
ecc.), appunto Honeywell. Le pro-
blematiche concorrenziali connesse
a questa fusione evidenziate dalla
Commissione europea riguardavano
le partecipazioni societarie di Gene-
ral Electric in alcune societa di le-
asing, e verranno pertanto discusse
nel prossimo paragrafo.

5. Le societa di leasing

Come gia accennato in prece-
denza, uno stadio strategicamente
molto importante nella filiera del tra-
sporto aereo ¢ quello delle societa
di leasing, che sfruttano la leva fi-
nanziaria per assistere le compagnie
aeree nella fase di acquisto degli
aeromobili. Le normative internazio-
nali in vigore nel settore aereo pre-

vedono infatti per i vettori la pos-
sibilita di utilizzare, oltre a velivoli
di proprieta, anche aerei disponibili
grazie ad un contratto di leasing,
normalmente stipulato con una so-
cieta finanziaria®.

Nel settore del trasporto aereo
esistono due tipi di contratto di /Je-
asing, regolamentati in base all’art.
83 bis della Convenzione di Chicago
(IcA0), oltre che da norme nazionali:
il dry lease, normalmente utilizzato in
presenza di un prolungato periodo
di locazione ed il wet lease, comune-
mente impiegato per periodi di loca-
zioni piu brevi, per esempio nelle fasi
di picco o per il lancio di nuove rotte.
Per dry lease si intende il caso in cui
la compagnia aerea utilizza, nell'am-
bito della propria licenza di esercizio,
un aeromobile non di sua proprieta.
Per wet lease, invece, si intende il no-
leggio da parte della compagnia ae-
rea del volo: non solo dell’aereo, ma
anche dell’equipaggio, che ¢ quindi
messo a disposizione dalla societa di
leasing proprietaria del velivolo®.

La decisione di ricorrere al leas-
ing piuttosto che all’acquisto diretto
di un aeromobile ¢ sicuramente una
delle piu complesse decisioni stra-
tegiche per una compagnia aerea.

3 Rolls Royce, ad esempio, offre un servizio di questo tipo per un periodo superiore ai dieci

anni; /45 offre per la sua famiglia di propulsori V2500, utilizzata per gli Airbus A319/320/321, un
programma denominato Select, strutturato per favorire gli interventi di manutenzione e accrescere
lefficienza dei consumi grazie all'introduzione di parti migliorative nella popolazione dei motori
esistenti.

% 1l leasing ha una funzione assimilabile al finanziamento, dal momento che consente, in
cambio del pagamento di un canone periodico, di avere la disponibilita di un bene strumentale
all’esercizio della propria attivita con la possibilita di esercitare un’opzione di acquisto del bene
stesso per una cifra pattuita, inferiore al valore di mercato del bene.

3% Esistono anche combinazioni di queste due tipologie, ad esempio nel caso in cui il leasing
sia inizialmente di tipo wet e diventi successivamente di tipo dry.

37 Secondo uno studio empirico basato sui dati di 23 delle maggiori compagnie aeree mon-
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Essa ¢ basata sul bilanciamento otti-
male tra i vantaggi (flessibilita finan-
ziaria e operativa) e gli svantaggi (co-
sto eccessivo, mancata patrimonializ-
zazione, rigidita nella configurazione
dell’aeromobile) del leasing rispetto
all’acquisto diretto.

Nell’ambito della filiera il com-
parto delle societa di leasing (che ha
un mercato geografico rilevante glo-
bale) & quello che riesce ad estrarre
la quota maggiore del valore aggiunto
creato, come riportato in figura 2.
Questo dato € molto importante,
perché segnala che gli attori che
operano in questo stadio, pur non
essendo percepiti dai consumatori
finali come protagonisti nell’ambito
della filiera (molti utilizzatori non ne
conoscono l'esistenza) e non avendo
a disposizione un know how tecnolo-
gico (produttori di aeromobili e pro-
duttori di motori) o gestionale (so-
cieta che si occupano della distribu-
zione dei biglietti aerei), riescono ad
ottenere risultati economici migliori.
A nostro parere questo ¢ dovuto allo
sfruttamento di rendite o vantaggi
competitivi sia nei rapporti con le
imprese a monte, sia in quelli con le
imprese a valle (come vedremo pil
in dettaglio in seguito).

Nell'ultimo decennio, infatti, il
numero di aerei posseduti o gestiti
dalle societa di leasing ¢ aumentato
del 13% e nel 2006 & arrivato a co-
stituire un terzo della flotta aerea
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mondiale (pari a circa 17.000 unitd).
Secondo dati di previsione tale set-
tore crescera dai 129 miliardi di dol-
lari di fatturato del 2006 a circa 170
miliardi nel 201138, Si stima anche
che le imprese appartenenti a questo
comparto continueranno ad ottenere
profitti di molto superiori rispetto a
quelli delle compagnie aeree (com-
prese le compagnie low cost). Tutto
questo ¢ dovuto sostanzialmente ad
una maggiore tendenza da parte dei
vettori al ricorso al leasing per ridurre
i rischi finanziari.

Le societa di leasing sono per
lo piu rappresentate da istituti ban-
cari e societa finanziarie, le cosid-
dette Commercial Aircraft Sales and
Leasing (CasL). Tra queste le due
pit grandi e conosciute al mondo
sono la General Electric Commercial
Aviation Services (GEcas) e la Inter-
national Lease Finance Corporation
(ILrc), che ogni anno ottengono pro-
fitti nell’ordine di miliardi di dollari e
che detengono congiuntamente una
quota di mercato superiore al 50%.
I primi dieci operatori mondiali per
dimensione della flotta sono indicati
in tabella 3.

GEcas possiede la pitt ampia flotta
di aeromobili ed ¢ controllata da Ge-
neral Electric; IlFc & una societa che
fa capo al gruppo assicurativo finan-
ziario AIG (American International
Group) e gestisce una flotta compo-
sta da pit di 900 aeromobili®.

diali (dal 1986 al 1993) di Oum et al. (2000), il mix ottimale per una compagnia aerea comprende
una percentuale di aerei in leasing nella propria flotta compresa tra il 40% e il 60%.

3 A.T. Kearney — Global Management Consultants.

¥ Nel corso del 2007 Gecas ha registrato un giro d’affari legato ai canoni di leasing pari a
4.605 milioni di dollari, in crescita del 10% rispetto all’anno precedente. Il reddito operativo nel
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TAB. 3. Ranking mondiale societa di leasing (anno 2007)

Ranking Societa di leasing Numero di Valore stimato % ordini % valore
aerei (milioni $)
1 Greas, 1.721 38.514,90 40 35
2 Iirc 962 38.821,80 23 35
3 AerCap 241 4.241,95 6 4
4 Roeing Capital Corporation 267 4.058,72 6 4
5 Crr Aerospace 214 5.992,05 S S
6 Aviation Capital Group 213 4.647,45 5 4
7 Babcock & Brown 203 4.869,27 5 4
8 Peocsus Aviation Inc. 183 4.089,10 4 4
9 AwAs 138 2.263,05 3 2
10 Magquire Aviation Leasing Ltd. 129 2.798,95 3 3

Fonte: Airline Fleet & Network Management, maggio/giugno 2007.

General Electric & attiva, come
visto in precedenza, anche in un altro
segmento della filiera (produzione di
motori). Si tratta quindi di una forma
di integrazione verticale parziale che
permette a GEcas di svolgere un ruolo
strategico fondamentale all'interno
del gruppo General Electric. Essa in-
fatti applica una strategia di mercato
finalizzata a favorire la diffusione di
aeromobili con motori General Elec-
tric, sfruttando un elevato potere di
mercato come buyer (ad esempio
ordinando quantitativi consistenti di
velivoli) con l'intento di danneggiare
i principali concorrenti nello stadio
della produzione di motori, ossia
Pratt&Whitney e Rolls Royce. Se si
confrontano la posizione di mercato
di General Electric «pre-Gecas (dal
1988 al 1995) con quella «post-GE-
cas» (dal 1996 al 2000) si evince che
mentre le vendite di motori General
Electric verso le societa di leasing,

compresa GEc4as, sono aumentate di
oltre 20 punti percentuali, gli acqui-
sti diretti di motori General Electric
da parte delle compagnie aeree sono
scesi solo di circa 5 punti percentuali
(dato fornito dalla Commissione eu-
ropea). Questi numeri dimostrano,
come sottolineato nel citato caso an-
titrust, che le altre societa di leasing
e le compagnie aeree non sono state
in grado di «compensare» l'effetto GE-
cAs e ¢ido ha comportato uno sposta-
mento netto di quote di mercato a
favore di General Electric.

Queste sono le principali ragioni
che hanno spinto la Commissione
europea ad impedire la fusione tra
General Electric e Honeywell. L'ope-
razione di concentrazione avrebbe
portato al rafforzamento della posi-
zione dominante di General Electric
nel mercato della produzione di mo-
tori per aeromobili. La Commissione
ha sottolineato come, proprio grazie

corso del 2007 & cresciuto fino a 1.115 milioni di dollari (rispetto al valore di 1.108 del 2000). Nello
stesso periodo IrFc ha registrato un giro d’affari proveniente da canoni di leasing pari a 4.694
milioni di dollari, in crescita del 15% rispetto all'anno precedente. Il reddito operativo nel corso
del 2007 & stato pari a 873 milioni di dollari, in aumento rispetto a quello del 2006 pari a 578.

145


gianmaria.martini
Inserted Text
non si legge bene


146

alla combinazione della forza finan-
ziaria derivante dalla disponibilita
economica della societa di leasing
GEcas, General Electric sia riuscita
a raggiungere una posizione domi-
nante sui mercati dei motori per ae-
rei commerciali e regionali di grandi
dimensioni, aumentando la distanza
dai propri competititor ed assicuran-
dosi posizioni esclusive a pregiudizio
dei concorrenti. La fusione avrebbe
consentito una ulteriore estensione
di tale gia elevato potere di mercato,
anche grazie allo sfruttamento della
posizione di Honeywell nei comparti
avionics e non-avionics. Infatti Gene-
ral Electric avrebbe potuto utilizzare
la strategia delle vendite a pacchetto
(bundling), ossia la vendita combi-
nata ad un unico prezzo di motori
General Electric e prodotti avionics e
non-avionics Honeywell. Queste va-
lutazioni confermano le precedenti
considerazioni: negli stadi a monte
della filiera, ed in particolare in quello
della produzione di aerei e delle so-
cieta di leasing, si annidano vantaggi
competitivi e posizioni di rendita che
rendono particolarmente elevato il
buyer power ed il seller power delle
imprese che vi operano. Questo po-
tere di mercato viene utilizzato per
ottenere margini di profitto elevati,
riducendo al tempo stesso la profit-
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tabilita delle imprese che sono attive
negli altri comparti.

6. Le societa che si occupano
di handling aeroportuale
Con il termine handling aeropor-

tuale si ¢ soliti indicare tutti quei ser-

vizi che rientrano all'interno dell’as-
sistenza aeroportuale. L'infrastruttura
aeroportuale & normalmente distinta
in due parti: lattivita airside, com-
prendente le attrezzature e i servizi
per la movimentazione degli aero-
mobili e lattivita landside, compren-
dente le attrezzature, le strutture ed

i servizi legati ai passeggeri e alle

merci.

Dussart-Lefret e Federlin (1994)
sottolineano che generalmente, per
quanto questi servizi non costitui-
scano un blocco omogeneo e sia pos-
sibile suddividerli in ulteriori e piu
ristretti mercati, il settore viene ulte-
riormente distinto in tre sottomercati
relativamente separati: prestazioni
rese ai passeggeri, prestazioni rese
agli aeromobili, prestazioni relative
alla movimentazione delle merci.

Lo stadio delle attivita di han-
dling & stato oggetto di un intenso
processo di liberalizzazione nell’am-
bito della Comunita europea, in modo
quasi similare a quello avvenuto nel
segmento delle compagnie aeree,

0 La normativa europea considera infatti come servizi di assistenza a terra sottoposti al
regime di liberalizzazione (si veda la Direttiva CE 96/97) le attivita appartenenti alle seguenti
categorie: I'assistenza amministrativa a terra e la supervisione, I'assistenza passeggeri (controllo
biglietti, documenti di viaggio, registrazione bagagli e trasporto fino ai sistemi di smistamento),
lo smistamento bagagli, lo smistamento merci e posta, I'assistenza nelle operazioni in pista, la
pulizia ed i servizi di scalo (ad esempio il de-icing dell’acromobile), I'assistenza carburante e olio,
l'assistenza manutenzione dell’aereo, I'assistenza operazioni aeree e gestione degli equipaggi,
l'assistenza trasporto a terra, l'assistenza ristorazione catering. Per un maggiore dettaglio circa le
operazioni comprese in ciascuna categoria, si veda la Direttiva CE 96/97.
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Tali attivita necessitano, per es-
sere svolte, dell’accesso a diverse
infrastrutture aeroportuali centraliz-
zate, quali, ad esempio, il sistema di
smistamento e riconsegna bagagli, i
pontili per I'imbarco e lo sbarco dei
passeggeri, i sistemi di sghiaccia-
mento (de-icing) degli aeromobili,
i sistemi informatici centralizzati, gli
impianti statici di distribuzione del
carburante, catering, ecc. Natural-
mente alcune di queste infrastrutture,
per complessita, costo o impatto am-
bientale, non possono essere dupli-
cate e spesso nemmeno utilizzate
simultaneamente da piu operatori. In
questo caso la normativa prevede la
possibilita di una limitazione del nu-
mero dei prestatori autorizzati'! e la
selezione degli operatori avviene tra-
mite gara. Per tutte le altre tipologie,
invece, si configura la possibilita di
presenza di una pluralita di operatori
per il medesimo servizio.

Anche in Italia il processo di li-
beralizzazione € stato avviato gia da
diversi anni, con l'approvazione del
D.L. n. 18/99. Negli aeroporti con
traffico annuale pari o superiore a 3

milioni di passeggeri o a 75 mila ton-
nellate di merci € stato riconosciuto il
libero accesso al mercato dei servizi
di assistenza a terra ai prestatori di
servizi aventi determinati requisiti*2.

Occorre perod ricordare che 'Au-
torita garante della Concorrenza e del
Mercato (Acem) ha evidenziato nella
segnalazione del 16 febbraio 2004%
come il processo di liberalizzazione
abbia incontrato alcuni significativi
ostacoli legati in particolare ai com-
portamenti messi in atto dai gestori
aeroportuali interessati ad estendere
nei mercati contigui la propria po-
sizione dominante (considerazioni
simili sono formulate anche da Pia-
centino [2006] anche se in un’ottica di
implementazione di politiche di re-
golamentazione). In particolare AGem
sottolinea come:

— vi sia stato un tardivo ed ina-
deguato utilizzo delle procedure di
selezione*;

— i gestori aeroportuali abbiano
posto in essere alcuni comporta-
menti ostruzionistici, sia sfruttando
il proprio ruolo di gestione delle in-
frastrutture locali®®, sia avvalendosi

# La normativa europea specifica che gli Stati membri possono limitare il numero di pre-

statori autorizzati a fornire le seguenti categorie di servizi: smistamento bagagli, assistenza ope-
razioni in pista, assistenza carburante e olio, smistamento merci e posta. Il numero di prestatori
non pud tuttavia essere inferiore a due per ciascuna di queste categorie.

2 Tali requisiti, sottoposti a controllo da parte di Enac, 'ente pubblico che svolge funzioni
di regolamentazione del settore in Italia, sono, ad esempio, I'esistenza di un capitale sociale
almeno pari ad un quarto del presumibile giro di affari derivante dalle attivita da svolgere, la
disponibilita di risorse strumentali e capacita organizzative idonee in relazione alle categorie di
servizio richieste e la sottoscrizione di una copertura assicurativa adeguata ai rischi connessi
all’attivita da svolgere.

# Bollettino 5 del 16 febbraio 2004.

# In alcuni importanti aeroporti italiani, quali Roma Fiumicino, Milano Malpensa e Catania
Fontanarossa, I'Enac ha limitato 1'accesso a nuovi operatori per determinati servizi di handling.
In tali circostanze, la selezione dei prestatori deve avvenire tramite una gara d’appalto indetta
dal gestore aeroportuale.

% Si veda in proposito Soames (1997).
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della propria consolidata esperienza
nel mercato dei servizi di assistenza
a terra per tentare di dissuadere i vet-
tori dal servirsi di nuovi operatori,

— l'applicazione della clausola
transitoria di cui all’articolo 14 del
D.L. n. 18/99% abbia introdotto ele-
menti di rigidita per i nuovi entranti
ed opportunita di adozione di con-
dotte ostruzionistiche all’entrata.

La liberalizzazione del servizio
ha comunque portato — anche in Ita-
lia — all'ingresso di diversi operatori
specializzati che operano su nume-
rosi aeroporti ed hanno la capacita
di presentarsi sul mercato con pac-
chetti di servizi completi e orientati
alle esigenze dei vettori, oppure di
focalizzarsi su specifiche necessita
dei clienti.

Il comparto delle attivita di han-
dling pud essere dunque considerato
come uno dei piu interessanti della
filiera del trasporto aereo perché
rappresenta uno stadio che, prima
del processo di liberalizzazione,
era completamente integrato nelle
societa di gestione aeroportuale. In
questo modo esse erano in grado di
aumentare ulteriormente il proprio
potere di mercato, grazie alla forni-
tura in esclusiva di servizi essenziali
per le diverse compagnie aeree. La
liberalizzazione ha (almeno parzial-
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mente) distrutto questo monopolio
ed ha introdotto un certo livello di
competizione tra imprese per otte-
nere il contratto di fornitura (nor-
malmente pluriennale, ma ripetuto
ad intervalli regolari) di alcuni ser-
vizi di handling in un determinato
aeroporto.

L'impatto della maggiore concor-
renza ottenuta grazie all’apertura del
mercato ¢ ben illustrato dai dati sui
margini conseguiti in questo com-
parto della filiera in Italia nel periodo
2005-2007 (fig. 2), che segnano ad-
dirittura valori negativi. Il comparto
¢ quindi tra quelli a minor valore
aggiunto della filiera, e non puo es-
sere dunque classificato tra quelli in
cui si annidano posizioni di rendita.
Queste considerazioni rafforzano la
convinzione, gia in parte segnalata
in letteratura (Button, 2005; Button
e McDougall, 2006), che la liberaliz-
zazione del settore del trasporto ae-
reo sia attualmente incompleta, dato
che, come ben evidenziato nella
figura 2, in alcuni stadi — quelli in
cui il processo di liberalizzazione &
stato piu intenso — i margini sono ri-
dotti, mentre in altri — non toccati da
processi di apertura del mercato — si
annidano posizioni di rendita mono-
polistica con margini di profitto de-
cisamente ampi.

4 11 primo comma dell’articolo recita: «Nel garantire il libero accesso al mercato dei servizi
di assistenza a terra, nei trenta mesi successivi alla data di entrata in vigore del presente decreto
si deve salvaguardare il mantenimento dei livelli di occupazione e della continuita del rapporto
di lavoro del personale dipendente dal precedente gestore». Ai sensi del secondo comma, «alva
restando l'ipotesi del trasferimento del ramo di azienda, ogni trasferimento di attivita concernente
una o piu categorie di servizi di assistenza a terra di cui agli allegati A e B comporta il passaggio
del personale, individuato dai soggetti interessati d’intesa con le organizzazioni sindacali dei lavo-
ratori, dal precedente gestore del servizio stesso al soggetto subentrante, in misura proporzionale
alla quota di traffico o di attivita acquisita da quest’ultimo».
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TAB. 4. Azionista, fatturato e margini (EBry/Ricavi) dei principali handler italiani

Societa Azionista di Fatturato (milioni di euro) Margine (%)
riferimento 2005 2006 2007 2005 2006 2007
SEA Handling SE4 (Comune di Milano) 179,705 180,27 175,692

Alitalia Airport  Alitalia
Flightcare Italia Fomento de Construc-

181,673 146,881 166,058

203 235 342
13 22 -13

ciones y Contratas S.A. 86,848 82,48 72,741 69 -13 A8
Ata Handling ~ Acqua Marcia 24,248 30,257 33,866 17 42 08
Alisud Alisud 13,71 14,102 14,438 4,6 5,6 5,1
Sagat Handling Sagat (Comune di To-

rino) 13,638 14,004 14,542 47 14 13
Sav Acqua Marcia, 13,191 13,012 13,576 219 -218 -205
Aviapartner 3i Group PLc 14,073 12,095 11,771 -19,6 -28,6 -12,8

Fonte: dati di bilancio Amadeus.

TaB. 5. Principali societa di handling nei primi sei aeroporti italiani

Aeroporto

Handlers

Roma Fiumicino Flightcare
Ttalicy Ttalia
Milano Malpensa Sea Handling Aviapartner

Milano Linate Sea Handling Ara Handling

Venezia Aviapartner  GH Venezia
Catania Alitalia Sac

/Jirnrw;\
Bergamo SACBO Acs Handling

GlobeGround Aviapartner — Alitalia airport EAs Handling

ArtA Handling Sky Service GlobeGround
Italia

Eas Handling Sky Service GlobeGround
Italia

Sag SKy Service

ArA Handling

Fonte: nostre elaborazioni da siti Internet degli aeroporti e delle societa di handling.

Alcuni dati relativi alle imprese
del settore, sempre nell’ambito del
contesto italiano, possono essere utili
per apprezzare con maggior dettaglio
le principali caratteristiche di questo
comparto. Come gia accennato, le
imprese del settore sembrano essere
soggette ad una costante pressione
sui margini?’ (tab. 4, per ogni impresa
viene riportato anche I'azionista di ri-
ferimento)®.

Come evidenziato in tabella 5, i
principali aeroporti italiani sono ca-
ratterizzati dalla presenza di un di-
screto numero di operatori in con-
correnza tra loro. Sono evidenti le di-
verse scelte di localizzazione da parte
delle imprese attive in questo stadio.
SEA handling & posizionata solo nei
due scali milanesi (quelli gestiti da
SEA); analogamente Flightcare (ora
indipendente, ma nata come compa-

4 Va considerato che per molte imprese pesa comunque sui risultati economici I'esposi-
zione creditoria nei confronti di alcuni vettori (ad esempio Alitalia).

% Come risulta evidente dalla tabella 6, vi & una molteplicita di soggetti di diverso tipo a
controllo delle compagnie di handling italiane, alcuni indipendenti da aeroporti e compagnie
aeree (societa di servizi o operatori finanziari), altri fortemente integrati. Tale eterogeneita ha
sicuramente un impatto sulla qualita della concorrenza.
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gnia di handling di AdR) opera solo
negli aeroporti romani di Fiumicino
e Ciampino.

Per contro, Alitalia Airport ¢ at-
tiva su piu scali, probabilmente per-
ché ha potuto sfruttare la presenza
dei voli della propria controllante
Alitalia. Alitalia Airport non & tut-
tavia l'unico player del settore ad
essere distribuito su aeroporti non
appartenenti alla stessa catchment
aerea; esistono infatti operatori indi-
pendenti di minori dimensioni, come
Aqua Marcia, Alisud e Aviapariner,
che operano tramite le proprie con-
trollate su pit scali.

7. 1l sistema distributivo

La fase della distribuzione nel
settore del trasporto aereo riguarda
tutte le attivita connesse con le infor-
mazioni relative ai collegamenti ae-
rei (prezzi, orari, connessioni, ecc.)
e con l'acquisto e 'emissione del bi-
glietto aereo o titolo di viaggio. Il si-
stema distributivo opera quindi sulla
base di due diverse tipologie di reti:

— il network dei collegamenti
disponibili, composto dall’offerta for-
mulata in modo indipendente 'uno
dall’altro dai vari vettori®,

— le reti di prenotazione e ven-
dita dei biglietti.

Le scelte relative alla prima ri-
entrano nelle decisioni di «prodotto»
da parte delle compagnie aeree, per-
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ché legate alla decisione di aprire o
meno un nuovo mercato (ossia un
nuovo collegamento point-to-point).
Quelle inerenti alle reti di prenota-
zione e vendita dei biglietti sono, in-
vece, da ritenersi parte della politica
distributiva, che riguarda, in parti-
colare, la scelta tra due opzioni non
mutualmente esclusive: separazione
verticale oppure integrazione verti-
cale®. Con la prima opzione la fase
distributiva viene svolta da aziende
indipendenti rispetto alle compagnie
aeree (ad esempio le agenzie di viag-
gio); con la seconda opzione la fase
di acquisto ed emissione del titolo
di viaggio viene curata direttamente
dalla compagnia aerea.

La valutazione tra queste due
alternative viene normalmente fatta
sulla base di tre criteri: economico
(preferenza per i costi fissi della rete
diretta o per quelli variabili della
rete indiretta), di controllo sul com-
portamento degli intermediari, e di
adattabilita, ovvero della capacita del
canale distributivo di adattarsi alle
variazioni quantitative e qualitative
della domanda.

Proprio in questo senso occorre
segnalare che l'opzione di integra-
zione verticale ¢ diventata recen-
temente piu appetibile per i vettori
grazie ad una delle innovazioni pit
importanti degli ultimi anni: lintro-
duzione del biglietto elettronico che

% Un certo grado di collaborazione tra compagnie aeree nel formare il nerwork dei colle-
gamenti esiste tra compagnie partner dello stesso sistema di alleanza, ossia Sky Team, One World

e Star.

% Le compagnie aeree adottano normalmente strategie distributive «miste», con canali di
vendita verticalmente integrati (ad esempio l'acquisto on-line) e canali separati verticalmente
(ossia I'acquisto mediante GDs oppure agenzie di viaggio).
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ha favorito la diffusione delle ven-
dite on-line’.

Analizziamo adesso in dettaglio
le principali caratteristiche degli ope-
ratori attivi nel settore del trasporto
aereo in caso di separazione verti-
cale. Successivamente ripeteremo
l'analisi per lintegrazione verticale.
Infine, l'ultima parte del paragrafo
viene dedicata all'esame delle im-
prese che operano come Gps, sia per
la loro importanza rispetto al valore
aggiunto settoriale (fig. 2), sia per
il fatto che rappresentano la piatta-
forma che permette di configurare il
segmento della distribuzione come
un tipico fwo-sided market, secondo
l'accezione di Rochet e Tirole (2003)
ed Armstrong (20006).

7.1. La separazione verticale

Nel canale di vendita indiretto
operano le agenczie di viaggio, i tour
organizer, i Gps, i consolidatori, i
tour operator e, negli ultimi anni, le
agenzie di viaggio on-line.

Le agenzie di viaggio sono tra-
dizionali organizzazioni di interme-
diazione turistica che vendono pro-
dotti forniti da terzi. Sono piu che
altro dettaglianti che operano per
realizzare il maiching tra le compa-

gnie aeree e i clienti. I servizi turistici
venduti presentano delle caratteristi-
che particolari: sono intangibili, non
possono essere mostrati prima della
fruizione, non possono essere imma-
gazzinati, le fasi di produzione e con-
sumo coincidono.

I Gbs sono dei sistemi di preno-
tazione telematici nati per iniziativa
delle grandi compagnie aeree ameri-
cane, al fine di raccordare un’estesa
rete di vendita con una sede centrale
che raccogliesse le prenotazioni, ot-
timizzando i posti disponibili sugli
aeromobili e fornendo al contempo
al cliente risposte immediate sull’ef-
fettiva disponibilita. Il segmento rap-
presenta un oligopolio a livello mon-
diale, con solo tre grandi imprese at-
tive: Sabre, Amadeus e Travelport>?.

Il consolidatore ¢ un interme-
diario che si occupa di collocare sul
mercato i posti che, a pochi giorni
dal decollo (generalmente uno o due
giorni prima), risultano ancora inven-
duti e rappresenta, quindi, un canale
efficace per veicolare tra i clienti le
tariffe last minute>.

I tour operator sono imprese
che organizzano viaggi da offrire al
pubblico tramite agenzie dettaglianti.
Il loro peso ¢ rilevante per le com-

1 Occorre sottolineare che il biglietto elettronico viene utilizzato anche da altre imprese

che operano nella fase distributiva, come i GDs e le agenzie di viaggio. Nel giugno 2004 infatti la
1474 ha deciso di imporre I'obiettivo del raggiungimento del 100% di biglietti elettronici in quattro
anni. Tale obiettivo ¢ stato raggiunto il 1 ° giugno 2008 dalle 230 compagnie aeree che aderiscono
alla Za74: compagnie aeree, agenzie di viaggio, aeroporti, fornitori di sistemi e Gbs hanno spostato
un intero settore industriale dal biglietto cartaceo a quello digitale. Le 230 compagnie aeree che
aderiscono alla [a74 rappresentano il 93% del traffico aereo mondiale.

32 Travelport ha recentemente unito sotto il proprio controllo i Gps Galileo e Worldspan.
Questa acquisizione ha avuto interessanti riflessi di politica antitrust, come illustreremo in
seguito.

> 11 ruolo di questa figura & tuttavia messo seriamente in discussione dallo sviluppo della
rete Internet che procura gli stessi risultati a costi inferiori.
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pagnie aeree che servono il mer-
cato turistico, ma € assolutamente
ininfluente nella distribuzione dei
collegamenti business. 1 tour opera-
tor stipulano dei contratti (del tipo
«vuoto per pieno» o flessibili) con le
compagnie aeree per la prenotazione
di un determinato numero di posti
(block seat) che rivendono poi ai pro-
pri clienti aggiungendovi altri servizi
(come quello alberghiero).

Le agenzie di viaggio on-line
sono in grado di utilizzare tutti i
vantaggi del canale Internet per la
prodotti
bypassando i tradizionali canali di
distribuzione per giungere diretta-
mente ai clienti finali. Le web agency
e le agenzie off-line sono spesso in
competizione tra loro, ma possono
anche stringere accordi collaborativi
nell’intento di attuare una strategia
multicanale.

commercializzazione  di

7.2. L’integrazione verticale

Nella categoria dei canali diretti
di vendita rientrano, oltre alle bigliet-
terie delle compagnie aeree, i call-
center, la distribuzione on-line e le
cosiddette smart card.

I call-center sono gli uffici interni
delle compagnie contattabili telefoni-
camente dai clienti o dalle agenzie di
viaggio per effettuare prenotazioni.

GIANMARIA MARTINI E DAVIDE ScoTTi

Il biglietto puo essere ritirato diret-
tamente in aeroporto O presso una
determinata agenzia di viaggio.

I servizi di distribuzione on-line
consentono al cliente di prenotare un
volo utilizzando il proprio computer.
Oggi praticamente tutte le compa-
gnie dispongono di un sito Internet
che consente prenotazioni on-fine di
biglietti.

La smart card®* & una tessera ma-
gnetica contenente i dati identificativi
del passeggero, i riferimenti della sua
carta di credito, quelli del suo passa-
porto e, se necessarie, le informazioni
prescritte dalle normative sull’immi-
grazione vigenti in alcuni paesi del
mondo. Il proprietario della smart
card puo ottenere direttamente la
carta di imbarco utilizzando apposite
macchine automatiche (Automated
Ticket and Boarding Pass, ATB) po-
sizionate negli aeroporti o nel centro
delle citta; alternativamente puo pre-
notare telefonicamente comunicando
all'operatore il numero della carta e
presentarsi direttamente all’imbarco.

7.3. 11 segmento Gbs: la piat-
taforma di un fwo-sided
market

I principali operatori presenti
nel segmento dei Gps sono Travel-
port> con il 45% circa del mercato,

> La Ara-lata Passenger Conference ha adottato un pacchetto di decisioni circa gli standard
e le procedure da utilizzare per permettere una facile diffusione di questo strumento. Tale pac-

chetto € entrato in vigore nel giugno del 1997.

> Travelport Gps comprende i Gbs Galileo by Travelport e Worldspan® by Travelport; She-
pherd Systems, azienda specializzata in servizi di business e marketing intelligence per I'industria
dei viaggi; aiRES, una casa di soluzioni I7 server-based di nuova generazione per le esigenze delle
compagnie aeree; e THOR, azienda che fornisce servizi di distribuzione e marketing per le societa
che operano nell'ambito dei viaggi. Travelport & controllata da The Blackstone Group, One Equity

Partners e Technology Crossover Ventures.
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Amadeus con il 30% e Sabre*® con il
25% (dati relativi al 2007)%. A livello
di Unione europea il leader ¢ Ama-
deus®® con una quota pari a circa il
55% del mercato. Nel Nord America
il leader ¢ Sabre con una quota com-
presa tra il 40 e il 50%.

I Gps hanno avuto, fino ai primi
anni '90, un ruolo centrale nel set-
tore del trasporto aereo. Inizialmente
creati da alcune compagnie aeree per
permettere di collegare tra loro le
varie agenzie di viaggio, i GDs gesti-
vano circa il 95% delle vendite di bi-
glietteria aerea. I vettori corrisponde-
vano una fee ai Gps, mentre le agen-
zie di viaggio richiedevano, sempre
alle compagnie, il pagamento di una
commissione per il servizio svolto.
In questo scenario, il collegamento
telematico fornito dai Gps era diven-
tato una essential facility, che ha for-
nito loro un forte potere di mercato
e, quindi, la facolta di aumentare i
prezzi. Questo ha comportato un au-

mento dei costi della distribuzione
per le compagnie aeree®.

La reazione di queste ultime, an-
che per effetto della maggiore pres-
sione competitiva derivante dalla
progressiva liberalizzazione dei cieli,
si & concretizzata da un lato, nel ten-
tativo di diminuire le commissioni ri-
conosciute per le vendite alle agenzie
di viaggio, sino ad annullarle quasi
completamente (Alamdari e Mason,
20006); dall’altro, nell’avvio di un ac-
ceso confronto competitivo con i GDs
(Lavere, 2001), anche per l'evidente
gap tra i margini di profitto di questi
due comparti della filiera®. 1 conte-
sto dei rapporti verticali ¢ stato perd
profondamente modificato da due
importanti fattori «esterni», che hanno
ridotto, almeno parzialmente, il po-
tere di mercato dei Gps: la gia men-
zionata diffusione di Internet come
strumento per la prenotazione e la
distribuzione dei biglietti e la caduta
di alcune barriere regolatorie®!.

% Con sede a Southlake in Texas, 'azienda impiega circa 9.000 addetti in 59 paesi ed &
controllata dai fondi di private equity di Silver Lake Partners e TPG.
7 La quota di mercato di Travelport & stata ottenuta sommando le singole quote di Galileo

e Worldspan.

8 11 socio di maggioranza di Amadeus & Wam Acquisition, i cui azionisti sono B¢ Partners,

Cinven, Air France, Iberia e Lufthansa.

> Alamdari e Mason (2000) sottolineano a titolo d’esempio come in dieci anni, dal 1989 al

1998, il costo di vendita e distribuzione della British Airways sia cresciuto del 50% passando da
20 sterline per passeggero a 30, raggiungendo il 18% dei costi totali della compagnia. La crescita
di questi costi va attribuita secondo i due autori al maggior costo delle commissioni delle agenzie
di viaggio ed alla crescita delle fee dei Gps.

% Horth (2004) sottolinea come nell’anno 2003 i margini di profitto di Amadeus e Sabre, i
due pill importanti Gps, fossero rispettivamente pari a 16,6% e a 8,1% contro i margini medi delle
compagnie europee e Usa rispettivamente pari a 1,9% e -2,8%.

1 T Gps furono sottoposti a regolamentazione negli Usa ed in Europa negli anni '80, affin-
ché il trattamento da loro effettuato nei confronti delle compagnie aeree fosse imparziale. Infatti,
poiché molte compagnie aeree detenevano quote di partecipazione nei Gps, il rischio che questi
ultimi distorcessero la competizione risultava piuttosto elevato. Con I'avvento di Internet e con
il progressivo disinvestimento da parte delle compagnie aeree dai Gps, la regolamentazione di-
venne meno necessaria, fino a sparire nel luglio 2004. La conseguenza di questa decisione fu che
le compagnie aeree potevano scegliere liberamente i GDs su cui presentare la propria offerta di
voli e contrattare con essi i corrispettivi per il servizio fornito. Questa situazione fu leggermente
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In particolare, la diffusione di In-
ternet ha permesso alle compagnie
aeree di ridurre i costi distributivi sia
mediante la creazione di portali alter-
nativi ai Gps®, sia attraverso le vendite
dirette dal proprio sito web®. T Gbs
a loro volta hanno reagito a queste
dinamiche mediante un’espansione
nel segmento delle OTA%. E possibile
affermare che i GDs rappresentano
tuttora la componente principale dei
costi di distribuzione (tra '8% e '11%
del costo del biglietto)®.

La ragione di un simile vantaggio
competitivo € data dal fatto che essi
costituiscono la tipica piattaforma di
un fwo-sided market. Queste imprese
infatti esercitano la loro attivita tra
due distinti gruppi di utenti: le com-
pagnie aeree e le agenzie di viaggio
(si veda la fig. 3)°. Da un lato della
piattaforma (mercato wupstream), le
compagnie aeree forniscono i con-
tenuti che i Gps offrono poi alle
agenzie e, attraverso la piattaforma,
hanno accesso alla rete di agenzie di
viaggio che utilizzano i Gps. Dall’al-
tro lato della piattaforma (mercato
downstream), ciascuna agenzia che
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si iscrive ad un Gps dornisce» la pro-
pria base di clienti alle compagnie
aeree che accedono allo stesso Gps.
Per contro, l'agenzia ottiene i con-
tenuti (tariffe e disponibilita riguar-
danti i voli) che offre ai propri clienti
con indubbio vantaggio per quanto
riguarda la possibilita di confrontare
prezzi e contenuti.

Inoltre, fattore non trascurabile,
occorre ricordare che le compagnie
aeree tendono ad iscriversi a tutti i
Gps (multi-homing), dal momento
che il numero di agenzie cui avere
accesso ¢ estremamente importante.
Infatti l'esternalita indiretta di rete
generata sul lato delle agenzie (ad
esempio in termini di volumi di pre-
notazione) dipende dal numero di
agenzie cui la compagnia aerea ha
accesso.

Tutto ci0 riduce per contro
l'esternalita indiretta di rete generata
sul lato delle compagnie aeree e il re-
lativo valore aggiunto per le agenzie
derivante dall’iscrizione a piu di un
GDs. Proprio per questo, le agenzie
di viaggio tendenzialmente utilizzano
un solo Gps (single-homing). Questa

diversa in Europa (Alamdari e Mason, 2006) a causa di una minore diffusione di Internet e in
virt del fatto che, a differenza delle compagnie americane, alcuni vettori europei posseggono

ancora partecipazioni nei Gbs.

2 Orbitz negli Usa, Opodo in Buropa e Zuji in Asia sono stati creati dalle compagnie aeree
proprio con la finalita di mettere pressione ai Gps. Occorre perd segnalare che questi ultimi
hanno reagito acquisendo delle quote di queste societa.

% Secondo i dati del report 2006 dell’Ut sull'industria del trasporto aereo, nel 2006 il 37% dei

biglietti aerei negli Usa ¢ stato venduto tramite 'on-line travel market. LEuropa risulta essere in
ritardo di pit di 10 punti percentuali, anche se le differenze tra paese e paese sono piuttosto forti
(nel Regno Unito le vendite on-line sono state pari al 34% del totale, in Germania e Francia al 20%
e al 14% rispettivamente, mentre in Italia ed in altri paesi la percentuale & ancora modesta).

% Travelport controlla Orbitz e CheapTickets; Sabre Holding possiede Travelocity e Lastmi-
nute.com; mentre Amadeus possiede una partecipazione azionaria in Opodo.

% Uarp (Universal Air Travel Program), Airline Business, luglio 2006.

% Per un approfondimento delle caratteristiche del rwo-sided market nel settore della distri-
buzione del trasporto aereo si veda Vannini (2008) e Rosati (2008).
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FiG. 3. 1l two-sided market nello stadio della distribuzione.

asimmetria a livello di effetti di rete,
unitamente alla limitata differenzia-
zione di prodotto, comporta una dif-
ferente politica di prezzo applicata
dai Gps agli utenti dei due versanti
della piattaforma®, nonché una di-
stribuzione dei profitti «bilanciata».
Vi sono quindi tutti gli elementi
caratteristici di quella configurazione
di mercato che in letteratura ¢ nota
come  single-homing/multi-homing
configuration o competitive bottle-
neck (Armstrong, 2006). Si crea una
sorta di collo di bottiglia competitivo,
nel senso che un particolare Gps si
trova a dover competere solo per at-
trarre un numero sufficiente di agen-
zie, mentre puo anche disinteressarsi
del segmento del mercato in cui ope-
rano le compagnie aeree. Saranno in-
fatti queste ultime a cercare I'accesso
alla piattaforma Gps, in quanto il
multi-homing & per loro una strate-
gia dominante. Per questa ragione i
Gps riescono ad estrarre dai vettori

premi elevati sotto forma di fee per
l'utilizzo della piattaforma, mentre
praticano prezzi bassi o addirittura
incentivi nei confronti delle agenzie
di viaggio, per le quali un particolare
Gps ¢ in forte competizione con le
altre piattaforme.

Il recente caso antitrust Travel-
port/ Worldspan (Comp/M.4523), con-
clusosi con l'autorizzazione da parte
della Commissione europea all’acqui-
sizione di Worldspan Galileo da parte
di Travelport, ha tuttavia dimostrato
che il contesto appena descritto &
in forte evoluzione. Infatti, in primo
luogo, le compagnie aeree hanno ini-
ziato ad introdurre un certo grado di
differenziazione della propria offerta
tra i vari GDs. Questo & avvenuto, ad
esempio, attraverso una strategia di
offerta delle tariffe pit basse solo su
alcune piattaforme e non piu su tutte.
Questa decisione costringe anche le
agenzie di viaggio al multi-homing.
In aggiunta, le compagnie aeree

7 Esistono due tipi di flussi finanziari tra le compagnie aeree, i Gbs e le agenzie di viaggio.
Infatti un primo tipo di flusso € quello legato alle fee che le compagnie aeree pagano ai Gps per
poter vedere distribuiti i propri contenuti e agli incentivi che i Gps girano alle agenzie di viaggio
affinché queste utilizzino un particolare Gps. Il secondo flusso finanziario ¢ quello relativo ai
pagamenti effettuati direttamente dalle agenzie di viaggio alle compagnie aeree.
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stanno sempre piu utilizzando i ca-
nali di vendita alternativi (ad esempio
la vendita diretta mediante il proprio
sito web), che consentono di bypas-
sare i GDs e raggiungere direttamente
le agenzie di viaggio o i consuma-
tori. Questa evoluzione del settore
sta cambiando gli equilibri di potere
di mercato tra compagnie aeree, GDS
ed agenzie di viaggio, riducendo il
vantaggio competitivo dei Gps nella
fase della distribuzione.

8. Conclusioni e implicazioni

di policy

Questo lavoro ha analizzato la
filiera del trasporto aereo per indivi-
duare alcuni dei fattori di spiegazione
ai frequenti fenomeni di difficolta fi-
nanziarie (ed anche di chiusure) da
parte delle compagnie aeree. Un’ana-
lisi di filiera ha infatti consentito di
comprendere come si distribuisce
il potere di mercato tra i vari stadi
e quali imprese sono in grado di
estrarre una parte rilevante del valore
aggiunto complessivamente generato
dall’intero settore.

L'analisi ha dimostrato che i vet-
tori ottengono una percentuale mi-
nima del profitto totale creato dalla
filiera. Negli ultimi anni i margini di
profitto medi delle compagnie aeree
(tenendo anche conto dei vettori low
cost) sono risultati di poco inferiori
al 2%. Queste performance economi-
che sembrano non poter consentire,
in presenza di rilevanti shock esterni
al settore, la copertura dei costi di
lungo periodo da parte di tutti i vet-
tori. Al contrario, sono stati identifi-
cati stadi del canale verticale in cui si
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realizzano margini di profitto ben piu
elevati, che potrebbero anche essere
classificati come «eccessivi» (i margini
medi pit elevati sono risultati supe-
riori al 20%): principalmente il com-
parto delle societa di leasing, che af-
fittano gli aeromobili alle compagnie
aeree, quello dei costruttori di motori
(successivamente assemblati dai pro-
duttori di aerei) e quello dei Gps.

Una tale distribuzione fortemente
asimmetrica del valore aggiunto della
filiera ¢ dovuta essenzialmente a due
fattori: in primo luogo, il mancato bi-
lanciamento nel potere di mercato dal
lato degli acquirenti (buyer power) e
dal lato dei venditori (seller power)
osservato in alcuni stadi della filiera.
In particolare, i settori con maggiore
potere di mercato individuati sono
quelli delle societa di leasing e dei
GDs. Le prime hanno un elevato bu-
yer power nei confronti dei produttori
di aerei e un alto seller power verso
le compagnie aeree. I secondi hanno
il vantaggio di essere la piattaforma
di un two-sided market nel segmento
della distribuzione finale.

1l secondo fattore di spiegazione
¢ invece legato alla politica di libe-
ralizzazione implementata finora nel
settore del trasporto aereo. Essa ha
infatti riguardato solamente alcuni
comparti della filiera (lo stadio delle
compagnie aeree e quello delle so-
cieta di handling aeroportuale).

Le compagnie aeree stanno ten-
tando di rispondere a questi squi-
libri muovendosi in due direzioni:
da un lato, mediante politiche di
aggregazione dell’offerta (come al-
leanze e concentrazioni); dall’altro,
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tramite una maggiore spinta verso
la riduzione dei costi (integrazione
verticale e differenziazione nella di-
stribuzione, maggiore efficienza nei
consumi). In particolare, vi & una
certa evidenza del fatto che nell’in-
tero settore € ora in atto un processo
di concentrazione globale che costi-
tuisce, a tutti gli effetti, un’evolu-
zione delle grandi alleanze tra vet-
tori. Infatti se da un lato tali alleanze
si sono rivelate preziose dal punto
di vista commerciale e delle sinergie
create, dall’altro, la necessita di forti
ristrutturazioni aziendali e di econo-
mie di scala legate ad importanti ta-
gli dei costi (non ultimi quelli legati
al personale) stanno rendendo quasi
inevitabili i processi di fusione tra
compagnie aeree®,

Le conclusioni di policy che pos-
siamo trarre da questo lavoro sono
essenzialmente due. La prima ¢ rela-
tiva alle fusioni orizzontali tra com-
pagnie aeree; la seconda riguarda la
necessita di operazioni di disintegra-
zione verticale nei settori a monte
della filiera.

In merito alle fusioni tra vettori,
il suggerimento ¢ quello di valutarle
attentamente, per non ostacolare
quelle volte ad un bilanciamento
del potere di mercato all’interno

della filiera. Esse dovrebbero infatti
produrre benefici sociali poiché
l'aumento del potere controbilan-
ciante dei vettori dovrebbe garantire
migliori condizioni di fornitura (e ri-
duzione dei margini per le imprese
a monte). Questo, a sua volta, dato
l'attuale livello di competizione tra
le compagnie aeree, dovrebbe tra-
dursi in una riduzione dei prezzi per
I'utenza finale.

Per quanto riguarda invece la
necessita di operazioni di disinte-
grazione verticale nei comparti a
monte, essa deriva dall’esistenza di
pratiche monopolistiche realizzate
tramite relazioni verticali che con-
sentono lo sfruttamento di posizioni
di rendita (ad esempio, una societa
di leasing puo usare la leva finan-
ziaria per orientare I'acquisto di mo-
tori, come evidenziato dal famoso
caso antitrust General Electric/Ho-
neywell; un Gps puo sfruttare l'esi-
stenza di un competitive bottleneck
nel two-sided market per avvantag-
giarsi nei confronti delle compagnie
aeree — si veda il caso antitrust 7Tra-
velport/ Worldspan). In particolare, si
richiede un’attenta valutazione delle
partecipazioni societarie lungo la fi-
liera per individuare quelle in grado
di condizionare il mercato.

% Una conferma di questa evoluzione del settore pud essere letta nella fusione tra le ame-
ricane Delta Air Lines e Northwest (2008), che ha dato origine alla piti grande compagnia del
mondo. Allo stesso tempo, anche in Europa il mercato si sta concentrando fortemente. Infatti,
dopo la fusione tra Air France e Ky (2004), il mercato continentale ha visto Lufthansa inglobare
diversi vettori (Austrian e Bur le operazioni pit recenti) facenti parte dell’alleanza Star Alliance e
British Airways e Iberia, le due principali compagnie aeree dell’alleanza One World, annunciare

la propria fusione (2009).
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APPENDICE A. Dati di bilancio: fonti utilizzate
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Stadio filiera Societa Fonti
Produttori di Boeing Annual Reports Boeing/Boeing Reports (www.boeing.
aeromobili com)

EaDs Annual Reports EADS

Produttori di motori General Electric
Pratt&Whitney
Rolls Royce

Societa di leasing — GEcas

Annual Reports General Electric
Annual Reports United Technologies Corporation
Annual Reports Rolls Royce

Annual Reports General Electric

Ve Annual Reports American International Group

Compagnie aeree  Compagnie aeree lata www.iata.org/economics

Societa di gestione SkA

Bilanci annuali SEa

aereoportuale AdR Bilanci annuali AdR
SAVE Bilanci annuali SAVE
GEsaq Bilanci annuali GEsac
SACBO Bilanci annuali SacBo
Distribuzione Amadeus Annual Reports Amadeus It Group/Company Infor-

mation (www.amadeus.com)
Sabre Annual Reports/Earnings Release Sabre Holdings
Corporation (www.sabre-holdings.com)

Travelport Annual Reports Travelports Limited/Travelports Ear-
nings Reports (www.travelports.com)

Expedia Annual Reports 2006/Reportss Fourth Quarter and
Full Year Results Expedia Inc.

Priceline Fourth Quarter Financial Data Supplement priceline.
com Incorporated

Opodo Dati di bilancio Amadeus

Societa di handing Sea Handing

Dati di bilancio Amadeus

Alitalia Airport Dati di bilancio Amadeus
Flightcare Italia Dati di bilancio Amadeus
Ata Handing Dati di bilancio Amadeus
Alisud Dati di bilancio Amadeus
Sagat Handing Dati di bilancio Amadeus
SAVE Dati di bilancio Amadeus
Aviapartner Dati di bilancio Amadeus
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ABSTRACT: Market power and profits distribution in the air transportation vertical chan-
nel (J.E.L: L93, L42)

We analyze the air transportation vertical channel and show the existence of an
asymmetric distribution of profit margins between airlines and the firms operating in
upstream stages. Higher margins are observed for leasing companies, engine manufac-
turers and Gps, while airlines exhibit a very low profitability. Two factors may explain
this asymmetry: (1) in some stages of the value chain some firms (e.g. airlines and
handling companies) have a low countervailing power both when acting as a buyer
and as a seller, and (2) the liberalization policy implemented in the air transport sector
so far is incomplete. The latter has increased the intensity of competition in some sta-
ges (e.g. airlines and handling companies), but has not faced and reduced the market
power in other ones. We can draw some policy implications from this analysis. First,
horizontal mergers between airlines should be positively evaluated by competition
authorities, since they increase the airlines countervailing power in the vertical chan-
nel and this may, in turn, bring about a price reduction for consumers. Second, the
degree of vertical integration in some stages should be reduced, because it is likely to
be an instrument for increasing the market power in upstream stages and not to reach
a higher efficiency.

KEYWORDS: air transportation, vertical channel, profits distribution.
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