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LE VIE PER LA CRESCITA

Cdp europee
vero motore
del piano
Juncker

di Alberto Quadrio Curzio

a nostra situazione eco-

E nomica sembra miglio-
.4 rare ma ci vorra un so-
vrappiu di impegno e di rifor-
| me per superare i danni di sei

anni di crisi e per rilanciare gli
investimenti. Il piano Juncker
(Piano]) puoservircise evitia-
mo appesantimenti burocrati-
ci e valorizziamo il ruolo della
Cassa depositi e prestiti
(Cdp). Cioe della societa pri-
vata-pubblicachehadeciso,in
accordo conil presidente Ren-
zi e il ministro Padoan, un in-
tervento nel Piano]J.
CdpepianoJuncker.LaCdp
si & impegnata infatti per 8 mi-
liardi come la Kfw tedesca e la
CdCfrancese (equindimoltodi
pill in proporzione al Pil). Si
tratta delle tre principali Natio-
nal Promotional Bankseuropee
che sonouno deglistrumentifi-
nanziari pittimportanti del Pia-
no J assieme alla Bei, alle istitu-

zionieuropee e aicapitalipriva-
ti.Intotalesipuntaamobilitare,
entroil 2017, circa31s miliardidi
investimenti di cui 240 per in-
frastrutturali e 75 per Pmi.
Aquestoruoloedimpegnola
Cdp giunge lungo una traietto-
ria europea, costruita negli ulti-
mi anni, come finanziatore a
lungo termine di investimenti
non solo per le Pubbliche am-
ministrazioni e le infrastruttu-
re ma anche per le imprese e
l'internazionalizzazione italia-
na. Dopo I'importante riforma
del 2003 e conl'ingresso nel ca-
pitaledellefondazionibancarie
(per merito di Tremonti e Guz-
zetti), con la presidenza di
Franco Bassanini la Cdp ha
molto innovato orientandosi al

modello della potente Kfw che
& perno di tutte le politiche te-
desche di investimenti a lungo
termine. Cdp ha anche intra-
presovarie iniziative conKfwe
con altre omologhe francesi
(CdC), spagnole (Ico) e di altri
Paesi sia nel Fondo Marguerite
sia nel Long Term Investment
Club di cui Bassanini & presi-
dente ¢ di cui fa parte anche la
Bei. Si spiega cosl il perché, nel
Piano J, le National Promotio-
nal Banks contano molto e per-
ché 'impegno di Cdp & stato
molto apprezzato dalla Com-
missione europea. E anche im-
portante cheilruoloitalo-euro-
peodiCdp siastato apprezzato
daimoltigoverniitaliani succe-
dutisi.
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progetti italiani. Per capire le
necessita italiane in relazione
al Piano J limitiamoci a tre
elementi.

Il primo elemento riguarda
rutilizzo degli 8 miliardi di Cdp che
non saranno versati nel Fondo
europeo per gli investimenti
strategici (Feis), che hauna
dotazione di 21 miliardi e che dara la
garanzia agli altri investitori di
assorbire le prime perdite per
raggiungere un moltiplicatore diise
quindi generare 315 miliardi di
investimenti. Saranno invece usati
con ifondiBei su progetti italiani e
su Piattaforme regionali selezionate
nel Piano J. Tral’altro Cdp ha gia un
accordo-quadro con Bei per i
finanziamenti alle Pmi e alle
infrastrutture che facilitera la
collaborazione dentro il PianoJ.

Il secondo elemento sono gli
investimenti necessari all'Italia. Per

alcuniI'Italia necessita di 340
miliardi di investimenti
infrastrutturali sui7 anni 2013-2020.
Per altri nel 2014 i nostri '
investimenti fissilordi totali (al
netto di quelli nelle abitazioni) sono

-di 65 miliardi di euro sotto quelli

calcolabili sul trend che parte nel
1970 cosi incidendo (sempre nel
2014) per il 329% sui 200 miliardi del
“gap” di investimenti della
Eurozona.

Per altri ancoral'Italia su144
Paesi & al 26° posto per la qualita
delle infrastrutture, ben lontana da
Germania (7°), Francia (8°), Spagna
(9°), Regno Unito (10°). Quale che
sia la valutazione su queste cifre a
nessuno sfugge che I'Italia ha una
carenza di investimenti anche per
ammodernare (ambientalmente e
non) le sue infrastrutture materiali
ed immateriali.

Il terzo elemento sono le proposte
italiane peril Piano]
(preselezionate da una task force
speciale) che arrivano a circa 8o
miliardi raggruppate in 6 categorie:
ricerca-conoscenza-Pmi-digitale,
energia, trasporti, societa-scuola,
ambiente-risorse. Tra queste
verranno selezionatii progetti con
I'intervento dello European
Investment Advisory Hub (Eiah
previsto dal Piano J) che dovrebbe
fornire anche assistenza tecnica per
passare dalla generica proposta alle
fasi successive (standardizzazione)
per attirare capitali privati. Sono
fasi in cuil'Italia & carente come
dimostrano anche vari casi di (non)
utilizzo dei Fondi strutturali
europei.

Investimentiin Usa, Ue e Uem.
Le necessita di investimento nella
Ue e nella Uem non saranno certo
soddisfatte dal Piano J. Ricordiamo
infatti che negli Usa nel 2009 fu
varato un “Recovery act” da circa
850 miliardi di dollari
principalmente in infrastrutture
materiali e immateriali e in sgravi
fiscali. Nel febbraio 2015 & stato
annunciato un altro piano di quasi
500 miliardi in opere pubbliche. Al
tempestivo Qe gli Usa hanno percid
affiancato massicci investimenti.

Conrealismo noi dobbiamo perd
utilizzare al meglio Piano J. Perché,
come ha argomentato molto bene
Edoardo Reviglio, si tratta gia diuna
innovazione importante nel
contesto istituzionale della Ue che
punta cosiad un “mercato unico”
per il finanziamento delle
infrastrutture e delle Pmi.

Il successo si misurera nella
capacita di attirare liquidita in
strumenti finanziari non speculativi
e di lungo periodo con sottostanti di
economiareale. Questo dipendera
anche dall’attuazione del principio
di “addizionalita” grazie al quale
progetti, che non sarebbero stati
finanziati (a condizioni di mercato e
dellaBei), grazie alle garanzie del
Piano J concesse con rigorosi criteri
competitivi e di prezzo, oralo
potranno essere. Andranno poi
superate le complessita
burocratiche nei meccanismi e nei
processi di delega del Piano J, siaa
livello Ue che italiano. Anche in
questo le National Promotional
Banks (tra cui Cdp) ela Bei
potrebbero fare molto.
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