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Crescita rilevante per il valore del bond Moby: gli investitori
finanziari scommettono su un lieto fine
Nicola Capuzzo · Tuesday, April 27th, 2021

Gli investitori finanziari stanno scommettendo su una positiva conclusione del concordato
preventivo di Moby e Tirrenia Cin. Alcuni investitori rivelano infatti a SHIPPING ITALY che in
questo inizio di settimana il valore del bond del gruppo di traghetti controllato da Vincenzo
Onorato viene compravenduto a valore significativamente più alti rispetto a quelli di una decina di
giorni fa e questo farebbe pensare che iniziano a circolare informazioni che lasciano ben sperare.
“Fino a qualche giorno fa il bond era ‘prezzato’ a 22-23% del valore nominale mentre oggi è salito
al 26-27% tornando vicino a quota 30%. I minimi toccati durante gli anni scorsi erano stati intorno
al 15%” spiega un investitore. Cosa potrebbe aver innescato questo rialzo? “Probabilmente qualche
buona notizia che emergerà pubblicamente nei prossimi giorni: potrebbe essere un accordo con i
commissari di Tirrenia in amministrazione straordinaria, oppure il deposito di un piano concorrente
da parte dei bond holders o qualcos’altro”.

Certo è invece lo scarso gradimento da parte dei commissari giudiziali e del cosiddetto ‘Ad hoc
group’ dei bond holders verso la soluzione dell’accordo ex art.162 legge fallimentare perché, come
si legge dall’ultimo verbale dell’udienza tenutasi al tribunale di Milano il 15 aprile scorso, “l’avv.
Russo (commissario giudiziale insieme al Dott. Zanetti, ndr) rappresenta che dopo otto mesi la
società non chiarisce le motivazioni in base alle quali intende insistere nello strumento
dell’accordo pur avendo evidenziato in memoria di essere pronta a depositare un concordato”. Lo
stesso nella medesima udienza ha comunicato come sia arrivata “comunicazione dei bondholders
che espone le criticità dell’accordo, condivise dai Commissari”.

Zanetti per il Collegio dei Commissari nell’occasione ha anche rappresentato come “l’accordo
prospettato appare lesivo dell’interesse dei creditori di Cin; in particolare rappresenta che l’accordo
di ristrutturazione prevede la cessione delle navi a un soggetto investitore, senza alcun introito
nelle casse di Cin e con un’operazione complessiva che violerebbe la violazione del divieto di
patto commissorio”. Per questo i commissari giudiziali si sono opposti al prospettato accordo di
ristrutturazione (per il quale comunque manca l’ok di Tirrenia in A.S.) perché secondo loro
“sarebbe lesivo degli interessi dei creditori”.

Per quanto riguarda invece il piano industriale di Moby 2020 – 2025, da un documento inviato alle
banche e agli obbligazionisti si apprende che, come già in larga parte anticipato da SHIPPING
ITALY lo scorso 30 marzo, le linee guida si basano su una “dismissione ordinata e complementare

https://www.shippingitaly.it/
https://www.shippingitaly.it/2021/04/27/crescita-rilevante-per-il-valore-del-bond-moby-gli-investitori-finanziari-scommettono-su-un-lieto-fine/
https://www.shippingitaly.it/2021/04/27/crescita-rilevante-per-il-valore-del-bond-moby-gli-investitori-finanziari-scommettono-su-un-lieto-fine/
https://www.shippingitaly.it/2021/03/30/il-piano-per-salvare-moby-5-navi-e-2-immobili-da-vendere-newbuilding-da-inglobare-e-2-mln-da-onorato/
https://www.shippingitaly.it/2021/03/30/il-piano-per-salvare-moby-5-navi-e-2-immobili-da-vendere-newbuilding-da-inglobare-e-2-mln-da-onorato/


2

Shipping Italy - 2 / 3 - 11.01.2022

al piano industriale di taluni attivi, in prevalenza navi e rimorchiatori”. Il nuovo programma
operativo assume invece “l’ottimizzazione delle rotte e la drastica riduzione dei noleggi
intercompany”, “la chiusura (già avvenuta, ndr) delle rotte merci della Sicilia orientale” e
“l’efficientamento dell’operativo navi a seguito dell’ingresso in flotta delle 2 navi cinesi
attualmente in fase di costruzione”.

Oltre a ciò sono attesi 7 milioni di euro di cost saving attraverso “la razionalizzazione e il
conseguente accentramento delle diverse sedi del gruppo su Livorno” mentre il dettaglio del piano
di dismissione delle navi prevede in dettaglio queste date e questi valori: “Nel 2023 è prevista la
vendita delle navi Moby Aki (per 38,4 milioni di euro), Moby Wonder (per 52,3 milioni),
Giuseppe Sa (1,4 milioni) e Pietro Manunta (per 2,1 milioni). Nel 2025, infine, si prevede di
dismettere la nave Moby Tommy (per 38,5 milioni)”.

Per quanto riguarda invece i nuovi traghetti ordinati al cantiere cinese Gsi il piano prevede “il
pagamento da parte di Moby verso Fratelli Onorato Armatori Srl di 10,4 milioni a ottobre 2021, di
38,7 milioni nel 2022 e di 7,5 milioni nel 2023 a titolo di acconti al cantiere. L’arrivo delle due
navi cinesi è previsto tra la fine del 2022 e il primo trimestre del 2023”. Il Piano prevede che Moby
acquisisca le azioni della Fratelli Onorato Armatori al prezzo di un euro al fine proprio di far
confluire i contratti di acquisto delle navi cinesi.

Le linee guida del Piano industriale rivelano infine che i ricavi passeggeri nel 2021 “si assumono
sostanzialmente in linea ai livelli del 2019”, mentre “per il periodo 2021-25 si assume un
prudenziale aumento dei ricavi con un Cagr 2022-25 pari all’1,4% a seguito di una
normalizzazione in incremento delle tariffe e dall’ingresso in flotta delle navi cinesi che aumentano
la capacità dell’intera flotta”. Nel 2020 è prevista la chiusura della rotta Civitavecchia – Olbia.

Con riferimento invece ai ricavi del settore merci, il Piano assume nel 2021 “una riduzione dei
ricavi pari al 2,9% rispetto al 2019 anche per effetto della chiusura della rotta diurna di Livorno –
Olbia e della rotta Piombino – Bastia. Il Cagr 2022-25 è pari a 1,4%”. Nel 2021 Moby prevede un
miglioramento dei metri lineari trasportati di circa il 17% rispetto al 2020 mentre dal 2022 il
management assume costanti i metri lineari percorsi sulle rotte della divisione merci.
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