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Cdp, per il fondo infrastrutture soglia d’ingresso a 10 milioni 

di Redazione - giovedì 22 febbraio 2007, 07:00 da Roma

http://www.ilgiornale.it:80/a.pic1?ID=158807 
F2i, il nuovo Fondo italiano per le infrastrutture, si presenta a una platea di potenziali investitori: Fondazioni bancarie, in particolare medio-piccole, alla ricerca di un approdo sicuro e redditizio per i propri investimenti.

Una cinquantina, fra presidenti e direttori generali di Fondazioni, hanno ascoltato ieri, nel corso di una riunione tenuta nella sede romana dell’Acri, la presentazione di Salvatore Rebecchini e Vito Gamberale, presidente e amministratore delegato della Sgr che gestisce il Fondo. Gamberale, in particolare, ha esortato i presenti a costituire un soggetto aggregato, una società veicolo in grado di partecipare a F2i con una quota sostanziosa e non soltanto con il modulo minimo da 10 milioni di euro. Questo, fra l’altro, consentirebbe alle piccole Fondazioni la possibilità di esprimere un rappresentante negli organismi di governance del Fondo.

Secondo il giudizio dei partecipanti all’incontro, l’accoglienza della presentazione di Rebecchini e Gamberale è stata di grande attenzione. «Ho registrato un interesse veramente significativo e positivo - commenta col Giornale Gamberale - e sono soddisfatto dell’attenzione del sistema delle Fondazioni, che hanno un ruolo molto importante come investitori istituzionali del Paese». Del resto, gli investimenti in infrastrutture sono sicuri e remunerativi, dunque si attendono rendimenti significativi per i 15 anni di durata complessiva del Fondo. Dopo i primi cinque-sei anni indicati come investment period, inoltre, sarà perseguita l’ipotesi di quotare F2i in Borsa, conferendogli in tal modo un più forte profilo di mercato.

Nel corso dell’incontro si è discusso, fra l’altro, della partecipazione in F2i della Cassa depositi e prestiti alla luce delle critiche espresse di recente sulla stampa. Si è replicato che la Cdp ha in mano il 14,5% del Fondo, in linea con gli altri maggiori soci (Unicredit-Hvb, Intesa-SanPaolo e Lehman Brothers, mentre Merrill Lynch non ha ancora deciso se aderire). Gli altri partecipanti iniziali con quote minori sono le Fondazioni Cariplo, Mps e Ctr e la Cassa geometri con il 5,7% ciascuna. Altre quote da 1,425% sono appannaggio delle Fondazioni Carisbo, Cariparo, Cassa di Cuneo e Cassa di Forlì, per un capitale complessivo di 600 milioni di euro. Molti hanno visto nell’operazione F2i il tentativo prodiano di un ritorno alla «mano pubblica» in economia, attraverso la Cassa depositi. «Quella di Cdp nel Fondo è una quota di minoranza», ha replicato la settimana scorsa il ministro dell’Economia Tommaso Padoa-Schioppa in Parlamento. 

F2i è, di fatto, un Fondo chiuso, dedicato agli investimenti nelle infrastrutture, con almeno un 30% da destinare a nuove opere. L’obiettivo è di raggiungere una massa critica di un paio di miliardi di euro, anche con la partecipazione di investitori esteri. Vedremo se la crisi politica in atto modificherà la road map del Fondo.

Infrastrutture, è arrivato il fondo ma non è l’Iri

La prospettiva, in mancanza di sviluppo, è l’emarginazione

di Ugo Scuro

Da “L’Opinione”, Edizione 36 del 13-02-2007

http://www.opinione.it:80/pages.php?dir=naz&act=art&edi=36&id_art=641&aa=2007 

Il Fondo Italiano per le Infrastrutture, destinato nei disegni dei soci costitutori, banche e Tesoro, a svolgere funzioni tentacolari nell’economia nazionale, ha il difetto di proporsi come mostro giuridico-economico e ha il pregio di allertare l’attenzione di cittadini e operatori economici. Il dibattito sullo sviluppo consentito, sulle opportunità della globalizzazione, sulle esigenze della progettazione di sistema è aperto. Tanto più che l’incapacità della politica di intervenire decentemente nell’economia è dimostrata dai numerosi precedenti che hanno inferto ferite laceranti al sistema generando perdite pubbliche e ricchezze private. Le banche non hanno offerto in passato una migliore dimostrazione di capacità operativa e progettuale. Le perdite subite dal sistema bancario, dovute spesso a favoritismi personali e a clientelismo politico, sono state regolarmente assorbite dalla collettività a seguito di intervento della banca centrale o di provvidenziali leggi ad hoc. 

L’impegno di persona competente e ragionevolmente indipendente quale è Vito Gamberale, non a caso incaricato allo start-up di rappresentare l’iniziativa, non consente di coltivare attese di investimenti e risultati utili sotto il profilo sistemico. Un altro volto competente dell’iniziativa, Corrado Passera, ha imputato correttamente grandi responsabilità alla politica, ha invocato decisioni urgenti (e utili), non ha dichiarato il progetto del Fondo. Molto probabilmente perché il progetto non c’è, ovvero perché non è plausibilmente economico. L’iniziativa appare destinata a sottrarre risorse ad impieghi utili e soprattutto a provocare al sistema perdite di chance nel momento in cui competenze, capacità e intenzioni corrette dovrebbero essere esaltate. La prospettiva del sistema-paese, in mancanza di sviluppo, è l’emarginazione. L’economia nazionale ha già perso l’occasione dello sviluppo negli anni ’60 e ’70 per l’insipienza colposa della politica e per l’allineamento delle banche. Grandi banchieri del passato più e meno recente, ineccepibili quanto a dignità personale e senso di appartenenza, Enrico Cuccia, Raffaele Mattioli, Paolo Baffi, hanno denunciato carenze e difetti di sistema, purtroppo con risultati modesti o ineffettivi. Enrico Cuccia, denunciando interferenze della politica e distorsioni del mercato, ha consegnato alla storia dell’economia del credito una riflessione particolarmente significativa e molto attuale, un vero e proprio epitaffio: “Non si può fare a meno di chiedersi se, nel caso in cui non fosse stato facilitato l’abbondante flusso di finanziamenti agevolati a taluni imprenditori – privati e pubblici – nell’illusione che non la bontà degli investimenti e la oculatezza della gestione avrebbero assicurato il successo dell’iniziativa, bensì il ricorso ad ogni mezzo per raggiungere il gigantismo delle imprese e con il gigantismo, non si sa come e perché la loro fortuna, c’è da chiedersi dicevamo se, in tal caso, non avremmo avuto aziende certamente più modeste, ma molto più sane, con una crescita fondata almeno in parte sull’autofinanziamento e non soltanto sui debiti, capacità produttive più aderenti alle effettive dimensioni dei mercati, e, soprattutto, minori interferenze politiche nella vita economica del Paese”. Le banche in passato hanno sostenuto le grandi imprese sostenute dallo Stato, convogliando la gran parte dei capitali disponibili e lucrando sul differenziale di tasso garantito dallo Stato, senza interrogarsi sulla effettiva meritevolezza delle attività finanziate. Con i risultati noti. “Italicarum rerum natura” sospirava Raffaele Mattioli, banchiere colto, raffinato e ironico. La politica continua a lanciare segnali di irresponsabilità. Qualcuno “volenterosamente” denuncia inefficienze, deficit di liberalismo, carenze di prospettive e invoca l’intervento del cittadino, dell’operatore preparato, ma anche dell’uomo qualunque, che presti attenzione e sostegno. Il diritto/dovere della supplenza non è più eludibile. Il primo impegno richiesto concerne visione dello Stato, consapevolezza di pregi e difetti nazionali, istanze di ruolo nel mondo globale. Data l’assenza della politica, la società civile articolata nelle varie categorie ha l’onere e la potestà di dibattere le questioni sul tappeto per esprimere valutazioni e istanze, richiamando, all’occorrenza, gli esponenti della politica agli obblighi del mandato. La recente sferzata di Mario Draghi alla politica e al sistema da lui presieduto legittima l’impegno supplente del cittadino. La grande questione sul tappeto riguarda la vocazione produttiva nazionale. L’economia nazionale può plausibilmente qualificarsi postindustriale? O non si tratta piuttosto di un’economia industriale in declino che genera un reddito complessivo inadeguato alle esigenze dello sviluppo? 

L’altra questione riguarda l’attendibilità della componente dei servizi, visto che l’economia nazionale è tributaria netta verso l’estero di servizi professionali e finanziari per grandezze impensabili fino alla prima ondata di privatizzazioni. Visto che i servizi turistici e museali, per loro natura, non possono che essere resi nel territorio nazionale in favore di cittadini benestanti di paesi sviluppati. I quali, incidentalmente, esprimono interesse crescente per altre bellezze naturali, per altre ricchezze museali, per altre culture. Senza sviluppo, che nella società della conoscenza è soprattutto know-how integrato, la domanda interna dei servizi è destinata a decrescere pericolosamente. La domanda esterna potrebbe essere sorretta dalla politica. Perché la politica può costituire valore aggiunto dell’economia nazionale. Ma tutti gli indicatori segnalano il contrario. Dunque, quale sviluppo è consentito dalle italiane congiunture. Non è tematica semplice né di immediata soluzione. La crisi di rappresentanza che investe la politica e non solo ha provocato notevoli danni strutturali. E’ richiesto un dibattito. E’ richiesto un impegno che non si esaurisca nei proclami vuoti di contenuto di personalità a perdere. E’ richiesta la corretta intenzione di eliminare le distorsioni di sistema, di impegnarsi per la collettività e non solo per se stessi o per la lobby di appartenenza in contrasto con gli interessi diffusi. Sono richieste persone dignitose e competenti organizzate in rete intelligente e operativa. Soltanto così si potrà uscire dall’eclissi che ha investito la società italiana
Ferrovie: Di Pietro, "mancano risorse ma faremo infrastrutture" 

08 feb 07 21:17 

http://www.corriere.it/ultima_ora/agrnews.jsp?id=%7BCBB07FB2-C085-405E-93A6-99C3EC2BEA28%7D 

ROMA - "Mancano risorse per 5 miliardi, ma tutte le infrastrutture previste saranno realizzate". Il ministro Antonio Di Pietro lo ha annunciato dopo una riunione a Palazzo Chigi, con il presidente del Consiglio Romano Prodi e i vertici delle Ferrovie che hanno presentato oggi al governo il piano d'impresa 2007-2011. Il buco di 2 miliardi delle Fs a fine 2006 si ridurra' a un terzo nel 2007 (-697 mln). Nell'arco di 3 anni, il piano punta al pareggio dei conti, ma nel solo settore passeggeri: il cargo continuera' a perdere. Questi alcuni dei numeri contenuti nel piano d'impresa, presentato oggi dall'ad Mauro Moretti e dal presidente Innocenzo Cipolletta. Il piano punta a un proseguimento vigoroso di tagli agli sprechi per portare a casa 150 milioni di risparmi solo nel 2007. (Agr) 
Infrastrutture: Di Pietro, mancano fondi per Nodo Palermo 

February 07, 2007 13:27 ET (18:27 GMT) 

http://www.borsaitaliana.it/bitApp/news.bit?target=NewsViewer&id=256247 

ROMA (MF-DJ)--Il Ministro delle Infrastrutture, Antonio Di Pietro, ha incontrato oggi i vertici di Rfi, di Italferr e di Nodo di Palermo, per discutere le problematiche legate alla realizzazione del nodo ferroviario nel capoluogo siciliano. L'incontro si e' concluso con la constatazione che Rfi e Italferr non dispongono di risorse di cassa, pur in presenza delle autorizzazioni in competenza, per dare il via al general contractor per l'avvio dei lavori di realizzazione dell'opera. 

"Sulla questione del Nodo di Palermo - ha dichiarato Di Pietro al termine dell'incontro - c'e' una fortissima responsabilita' politica di chi ha illuso i cittadini palermitani, e siciliani in genere, facendo credere che fosse possibile realizzare un'opera per la quale i fondi necessari sono stati prima stanziati e poi stornati con l'ultima legge Finanziaria della passata legislatura. E' una situazione che riguarda quest'opera, ma non solo, con il precedente Governo che ha infatti lasciato che Rfi bandisse gare per circa 5 mld di euro in piu' di quanto in realta' non abbia poi assegnato alla societa' per cassa". 

"Ci siamo cosi' trovati nella situazione paradossale - ha proseguito - per cui io, facendo seguito agli impegni assunti con la firma dell'accordo di programma dello scorso dicembre, sono riuscito a reperire i 135 mln di euro che ancora mancavano per completare il finanziamento del progetto, modificato per accogliere le richieste degli enti locali, mentre abbiamo scoperto che mancano i fondi che davamo per scontato ci fossero. Nonostante l'impegno di questo Ministero e di questo Governo - ha concluso - ci troviamo ancora una volta a fare i conti con il libro dei sogni scritto nella precedente legislatura, dalla quale noi abbiamo ereditato una impressionante serie di buchi neri e di cambiali da pagare, mentre i cittadini hanno ricevuto una lunga lista di promesse non mantenute". com/pev 

(END) Dow Jones Newswires    Copyright (c) 2007 MF-Dow Jones News Srl.

Infrastrutture, F2i non convince i liberali

di Biagio Marzo 7.2.07
http://www.opinione.it/pages.php?dir=naz&act=art&edi=31&id_art=552&aa=2007 

L’idea di costituire dei fondi chiusi, specializzati in infrastrutture, è stata dell’australiana Macquarie bank. E oggi ne sono sorti in tutto il mondo a bizzeffe. Dal 1998 i fondi ne hanno fatta di strada e di soldi, con la loro missione di investire nel capitale di società che possiedono e gestiscono infrastrutture: autostrade, porti, aeroporti, linee ferroviarie, reti di telecomunicazioni, produttori e distributori di energia elettrica, acqua e gas. La Macquarie bank è stata, come visto, la prima a lanciare questa idea ma ad approfittarne sono state le banche di affari, tra le quali non poteva mancare la Goldman Sachs, che ha lanciato il fondo maggiore, pari a 6,5 miliardi di dollari, seguita da Babcock, Deutsche bank, Caisse de dépots. In Italia l’idea è stata studiata e messa in cantiere dal governo Prodi e nelle scorse settimane è stato battezzato il “Fondo italiano per le infrastrutture” (F2i). Il sistema Italia nei settori di cui sopra è arretrato e il presidente del Consiglio si è battuto per varare il fondo. In un Paese in cui, per mancanza di risorse finanziarie e per via dell’ostilità di forze sociali, politiche e religiose in salsa ambientalista non si costruiscono infrastrutture, il F2i è una bella sfida. Perché non c’è, in Italia, alcuna opera che non venga contestata da qualcuno. 

I veti incrociati non si contano su rigassificatori, centrali elettriche e termovalorizzatori. Gli azionisti del F2i sono la Cassa depositi e prestiti, Banca Intesa-San Paolo, Unicredit Lehman Brothers, con quote del 14,3% ciascuno, le Fondazioni Carialo, Mps e Crt con quote del 5,7%, le Fondazioni di Bologna, Cuneo, Forlì, Padova e Rovigo con l’1,45 ciascuna e la Cassa geometri con il 2,9%. I mezzi finanziari messi a disposizione da queste istituzioni sono all’incirca 1 miliardo di euro e un altro dovrebbe arrivare attraverso la Citibank che ha avuto l’incarico della raccolta. Non finisce qui. E’ necessario anche ricorrere al mercato del credito per raccogliere dagli 8 ai 10 miliardi euro. Il vertice del F2I è costituito dalla coppia Salvatore Rebecchini (ex Cdp), che ricopre la carica di presidente, e da Vito Gamberale (ex Autostrade), nominato amministratore delegato. Semmai queste nomine hanno un neo, sta nel fatto che il governo le ha imposte politicamente, di primo acchito e di soppiatto. Il caso Gamberale, diciamo così, è stato accomunato, ingiustamente, a quello Bassanini. E' stato nominato nel board della Cassa depositi e prestiti l’ex per antonomasia, Franco Bassanini, non portato però dai Ds, suo partito di appartenenza, bensì dalla Fondazione Mps. Mentre è stata fatta dimettere Luisa Torchia e il suo posto è stato occupato da Franco Bassanini. 

La nomina dell’amministratore delegato di F2i e quella del consigliere in Cdp hanno creato una sorta di polemica, fuori luogo per Vito Gamberale al quale è stato rinfacciato il fatto di avere avuto incarichi manageriali nell’Eni e nell’Iri e dimenticando che ha svolto ruoli importanti nel settore privato più prestigiosi di quelli pubblici. Mentre è azzeccata la critica nei confronti dell’ex ministro Bassanini che ha incassato la nomina per i servizi resi ai Palazzi senesi Salimbeni (BMps) e Sansedomini (Fmps), e non solo, per essersi battuto come un pugile contro il lancio dell’Opa Unipol di Consorte e Sacchetti su Bnl. Per il Botteghino è stata una sorta di delitto di lesa maestà, per il quale non è stato candidato alle passate elezioni politiche, né gli è stato offerto un posto ministeriale nel governo Prodi. Perché è corretta la critica a Bassanini? Perché, è un politico in servizio permanente effettivo. Non è certamente un “casus belli”, ma dimostra che il governo segue la filosofia dei due pesi e delle due misure. Tuttavia, la polemica che ha coinvolto il F2i tocca altri aspetti che riguardano direttamente il Fondo in questione, nato nel silenzio più assordante di Palazzo Chigi. A spregio del mercato e a vantaggio di un certo dirigismo, cultura molto diffusa nella maggioranza. 

Dirigismo e liberalizzazioni (di scarso peso) è il cocktail che guida il governo. Non è di certo il modo migliore per la crescita economica e per la modernizzazione del sistema Italia. E poi, la cifra politica con cui si è caratterizzato il F2i ha un profumo antico. Antico e datato, visto che non sono rappresentati nel Fondo gli imprenditori dei settori sopraindicati. Il rischio che si corre con il F2i, lo avvertono i più sensibili al mercato, è che ci sia una operazione di rilancio di ri-pubblicizzazione di settori privati o un mix tra pubblico e privato. Il che non sarebbe nell'interesse del Paese. Una tesi che trova in Francesco Giavazzi il principale sostenitore: ”Non c’è spazio per l’autorità indipendente e si pensa che l’unico modo per regolare le grandi reti (luce, gas, telefoni) sia nazionalizzarle come fece il primo governo di centrosinistra creando l’Enel nel 1963”. Per inciso, la nazionalizzazione va inserita nel contesto di quegli anni, l’Ente elettrico servì moltissimo per la modernizzazione del Paese, dato che i privati gestivano il settore con miopia e ingordigia, senza tener conto dello sviluppo economico. Ma questa è un’altra storia. 

Altro “Giavazzi pensiero”: “Le reti non sono strutture amorfe da affidare ad amministratori scelti dalla politica. Sono aziende che richiedono capacità imprenditoriale. Chi pensa che non si possono affidare ad azionisti privati dovrebbe visitare - afferma l’economista - i siti di National Grid, la più grande società privata al mondo che possiede reti elettriche e del gas, e di Ofgem, il regolatore britannico”. Fatto sta che prima che il F2i partisse, già gli veniva attribuita l’acquisizione del 29,9% di Terna in mano alla Cassa depositi e prestiti. Che, come è stato stabilito, dovrà cedere entro due anni. Per la rete elettrica, gestita da Terna, società quotata in Borsa, il cui capitale di maggioranza relativa è posseduto dalla Cdp, bisogna fare un discorso a parte. L’Antitrust e il Consiglio di stato hanno dato due anni di tempo alla Cdp per sciogliere l’intreccio in cui si trova: azionista sia di Terna che dell’Enel. Invece il rapporto proprietario tra Eni e Snam rete gas non è al momento risolvibile, dato che è sottoposto a un acceso dibattito politico che sta dividendo maggioranza e opposizione. Mentre il rapporto tra Telecom e la rete telefonica è sotto il giudizio dell’autorità competente. C’è da dire che Telecom e la sua rete sono privatizzate, rispetto alle altre società e reti che sono in mano pubbliche. 

C’è altro. Se l’Eni, per causa di forza maggiore, dovesse cedere Snam rete gas, questa finirebbe sempre nel F2i, così come la rete fissa Telecom, se l’azienda telefonica con a capo Guido Rossi dovesse liberarsene. Alla luce di ciò, tutto si tiene. Il piano Rovati non era uscito dalla testa del collaboratore di Prodi, come Minerva dalla testa di Giove, semmai era un piano strategico che andava a parare nel primo passaggio in Cdp, poi, definitivamente, in F2i. Sorprendentemente, Gianfranco Fini è uscito allo scoperto appoggiando la costituzione di F2i e di conseguenza anche il piano Rovati. In proposito, alla domanda di Massimo Mucchetti (Corriere della Sera): “Comprerete Terna della Cassa e, un domani, Snam rete gas dall’Eni?” Vito Gamberale ha risposto: “La legge sui fondi chiusi impedisce questo genere di apporti di parte dei soci e la Cassa è azionista della Sgr. Venne fatta solo una eccezione nell’immobiliare…”, Pirelli Real Estate. Un avvertimento all’equipaggio di F2i: non vorremmo che finisse come al solito in una sorta di baraccone, come Sviluppo Italia.

Infrastrutture, il fondo non è l’Iri 

7-02-2007   

http://www.denaro.it:80/go/a/_articolo.qws?recID=264249 
 Il Fondo italiano per le infrastrutture, cui è attribuita una leva finanziaria di almeno 10 miliardi di euro, "è un buon progetto e non è certo una riproposizione dell'Iri". Lo afferma il presidente della Fondazione Cariplo, Giuseppe Guzzetti. Per il Fondo infrastrutture, spiega, "gli interventi Terna e Snam Rete Gas non sono possibili, sono vietati. Il Fondo infrastrutture non metterà una lira per acquistare Terna e Snam; farà interventi sulle infrastrutture". 

Fondo Infrastrutture, presto a Bankitalia bozza regolamento

martedì, 6 febbraio 2007 3.04  

di Stefano Bernabei
http://www.borsaitaliana.reuters.it/news/newsArticle.aspx?type=fundsNews&storyID=2007-02-06T140429Z_01_L06778681_RTRIDST_0_FONDO-INFRASTRUTTURE-REGOLAMENTO.XML 

ROMA, 7 febbraio (Reuters) - Entro la fine del mese la bozza di regolamento del Fondo Infrastrutture, F2i, verrà presentata in Bankitalia parallelamente alla richiesta di autorizzazione per operare come società di gestione del risparmio.

Intanto è già partita sul mercato dei gestori la caccia per assumere i vertici del team di gestione del nuovo fondo e mentre Citibank sta organizzando il road show per raccogliere almeno un miliardo di euro, si lavora alla pipeline dei possibili target di investimento. Lo ha detto una fonte vicina al fondo, spiegando quali sono i passi che dovranno essere compiuti per arrivare alla piena operatività.

"Entro fine mese dovrà essere fatta la domanda in Bankitalia sia per la sgr che per il regolamento del fondo, due atti distinti che però vanno avanti in parallelo", ha detto la fonte. Bankitalia avrà 90 giorni di tempo, a meno di richieste di ulteriori chiarimenti, per dare le necessarie autorizzazioni.

F2i sarà un fondo chiuso riservato a investitori istituzionali che investirà in infrastrutture. Acquisirà quote importanti nel settore trasporto (autostrade e strade a pedaggio, tunnel, ponti, aeroporti, porti, ferrovie e alta velocità ferroviaria, trasporto locale), in utilities (reti trasporto elettrico e gas, stoccaggio di gas e rigassificatori, distribuzione dell'acqua, smaltimento rifiuti, rinnovabili), in telecomunicazioni (torri e ripetitori, reti via cavo, infrastrutture satellitari). Previsti anche investimenti a valenza sociale in ospedali, parcheggi, scuole.

Nel frattempo altri fronti sono aperti per far arrivare F2i sul mercato: il completamento dell'azionariato, la ricerca del team di gestori che dovrà operare al fianco dell'ad Vito Gamberale e la costruzione di una pipeline di potenziali target di investimenti in vista del road show a cui sta lavorando Citibank, che ha il compito di raccogliere almeno un altro miliardo di euro oltre a quello versato dagli azionisti.

CIRCA 30% IN NUOVI PROGETTI, MEGLIO ASSET NON QUOTATI

F2i avrà quindi una dimensione di circa 2 miliardi di euro, che investirà, con una leva "che dipenderà di volta in volta dalle singole operazioni", in progetti esistenti e in progetti nuovi, "con un mix circa di 70% vecchi e 30% nuovi", ha detto la fonte.

Più probabile, secondo la fonte, che si scelgano partecipazioni in aziende non quotate che hanno margini di crescita da sviluppare maggiori, rispetto a società quotate.

La dimensione degli investimenti non sarà piccola, "visti gli elevati costi fissi che comunque ci sono per ciascuna operazione. Credo che si pensi a operazioni nell'ordine delle centinaia di milioni".

FONDAZIONI FORTI IN CDA MA FUORI DA COMITATO INVESTIMENTI

F2i a regime sarà partecipato dalla Cdp, da un gruppo di banche italiane ed estere, da un nutrito drappello di Fondazioni e dalla Cassa di previdenza dei geometri.

Il consiglio di amministrazione, con Ad Gamberale, sarà di undici membri.

Cdp, IntesaSanPaolo, Unicredit, quasi certamente Lehman e un'altra banca estera, che sarà probabilmente Merrill Lynch, avranno poco più del 14% ciascuno e un consigliere a testa; Fondazione Cariplo, Fondazione Mps e Fondazione Crt con poco meno del 6% ciascuna avranno ugualmente un consigliere a testa, e quattro altre Fondazioni (Bologna, Cuneo, Forlì, Padova e Rovigo) ciascuna con l'1,5% circa avranno un consigliere, come pure la Cassa dei geometri, a cui farà capo poco meno del 3%. Ci sarà un comitato investimenti, che è un collo di bottiglia dal quale dovranno passare le decisioni di investimento prima di arrivare al cda, spiega la fonte.

"Dovrebbe essere costituito al massimo da 9 persone, cioè l'amministratore delegato più cinque esperti di settore selezionati separatamente da Cdp e dalle banche, più i senior partner del team di gestione".

Il meccanismo per selezionare gli investimenti che dovranno arrivare al cda prevede "il voto a maggioranza qualificata nel comitato e se non c'è unanimità, serve unanimità nel voto successivo in cda", chiarisce la fonte. Nella composizione dell'azionariato manca ancora il tassello dei partner esteri. Uno appare scontato che sia Lehman Brothers, l'altro potrebbe essere Merrill Lynch, "è uno dei nomi più verosimili", dice la fonte. Secondo un'altra fonte di mercato, invece, non potrà esserci Goldman Sachs, che pure era tra i papabili fino a qualche settimana fa per una quota.

Goldman ha il più grande fondo di infrastrutture al mondo, da 6,5 miliardi di dollari, "la cui governance prevede tra l'altro che possa partecipare solo a investimenti in cui ha il controllo. Quindi è questa governance che impedisce a Goldman di entrare in F2i", spiega la seconda fonte.

SUL MERCATO PARTITA LA CACCIA AL TEAM DI GESTIONE

Il team di gestione di F2i "sarà alla fine di circa una dozzina di persone, di cui tre senior", ha detto la fonte.

"Per i tre senior è già stato dato incarico a Spencer Stuart di selezionare i candidati, che dovranno avere profili specifici nel settore dei trasporti, delle telecomunicazioni e dell'energia", spiega la fonte ricordando così i settori principali in cui investirà F2i.

La nomina dei tre senior fund manager avverrà su proposta di Gamberale e passerà in consiglio di amministrazione.

Fondo Infrastrutture: Guzzetti, non una lira per Terna  

February 06, 2007 06:23 ET
http://www.borsaitaliana.it/bitApp/news.bit?target=NewsViewer&id=255388 
"Pensiamo di fare interventi su infrastrutture materiali - ha proseguito il presidente - su acquedotti, strade, autostrade e ambiente. Io immagino che quando sara' presentato il primo piano industriale, accanto a infrastrutture di cui abbiamo fame immensa come in Lombardia, se ci sara' qualche intervento sulle infrastrutture con un contenuto ambientalistico e di risparmio energetico, il Fondo avrebbe un biglietto da visita che spazzerebbe via tutte le polemiche". 

"C'e' ben altro", ha proseguito Guzzetti, "ci sono due banche americane che hanno messo un sacco di soldi nel Fondo Infrastrutture, e non glielo ha detto Prodi o Iozzo, ma la bonta' del progetto. Questo mi ha convinto". Fla/pl 

Fondo per le infrastrutture, una scommessa difficile

5.2.07 La repubblica – Finanza&Mercati
http://www.repubblica.it:80/supplementi/af/2007/02/05/primopiano/004ghiro.html 
MARCO PANARA

L’hanno inventato gli australiani e ci hanno guadagnato molto. Il successo come si sa fa proseliti e ora in giro per il mondo di fondi specializzati in infrastrutture ce ne sono quasi 500, almeno cento con più di un miliardo di dollari di capitale.

La missione di questi fondi è di investire nel capitale di società che possiedono o gestiscono infrastrutture: autostrade, porti, aeroporti, linee ferroviarie, reti di telecomunicazione, produttori e distributori di energia, acqua, gas. I loro clienti ideali sono gli investitori istituzionali, soprattutto assicurazioni e fondi pensione che hanno impegni a lungo termine e hanno interesse ad avere investimenti a lungo termine. I titoli di società di infrastrutture da questo punto di vista sono l’obiettivo ideale, perché hanno rendimenti prevedibili (perché spesso regolati), grande stabilità, basso rischio e ottica di lungo periodo.

Ovviamente assicurazioni e fondi pensione possono investire direttamente nel capitale di società di infrastrutture, ma i fondi specializzati nel settore offrono un vantaggio in più: possono indebitarsi. La cosa funziona più o meno così. Il fondo ha un capitale di rischio messo a disposizione dai suoi sottoscrittori, poi però può ricorrere al debito per cifre pari a più volte quel capitale e aumentare così la sua capacità di investimento. E’ una sorta di moltiplicatore. Investendo nelle quote del fondo invece che direttamente nelle società di infrastrutture, gli investitori istituzionali possono aumentare di qualche punto percentuale la redditività della quota del loro portafoglio impiegata in questo settore. 

Sul piano degli impieghi i fondi infrastrutture seguono la logica del private equity, nel senso che non erogano finanziamenti ma comprano quote di controllo o tali da consentire di incidere sulla gestione. La peculiarità sta nel fatto che sono specializzati in un settore, tendono più a ritorni certi che a ritorni molto elevati, i loro investimenti hanno termini temporali più lunghi. C’è anche un’altra differenza, ed è la ragione per la quale i fondi infrastrutturali sono in genere i benvenuti mentre quelli di private equity meno, ed è che questi ultimi tendono a indebitare le aziende in cui investono per recuperare più rapidamente il loro investimento, tecnica che, se applicata alle infrastrutture, determina un effetto micidiale. Le società di infrastrutture infatti svolgono il loro ruolo nell’interesse generale se il loro indebitamento è finalizzato agli investimenti e quindi alla crescita delle infrastrutture stesse. Se invece si indebitano per ridare soldi agli azionisti non possono investire adeguatamente in manutenzione e sviluppo e le infrastrutture che possiedono diventano rapidamente inadeguate, con un danno per il paese e per i suoi cittadini.

In Italia un fondo del genere è nato nelle scorse settimane. Gli azionisti sono la Cassa Depositi e prestiti, Banca IntesaSan Paolo, Unicredit e Lehman Brothers con quote del 14,3 per cento ciascuno, le fondazioni Cariplo, Mps e Crt con quote del 5,7, le fondazioni di Bologna, Cuneo, Forlì e Padova e Rovigo con l’1,4 ciascuna e la Cassa Geometri con il 2,9 per cento. A giorni si dovrebbe aggiungere un’altra banca internazionale e il capitale di partenza dovrebbe aggirarsi intorno al miliardo di euro. Citibank ha avuto l’incarico di raccogliere un altro miliardo tra investitori italiani e soprattutto internazionali. Il passo successivo sarà di ricorrere al mercato del credito per raggiungere una capacità di investimento complessiva di 810 miliardi di euro. Il fondo si chiama F2I sgr, il suo presidente è Salvatore Rebecchini e il suo amministratore delegato è l’ex numero uno di Tim e di Autostrade Vito Gamberale.

Dove metteranno Rebecchini e Gamberale tutti questi soldi? Il fondo non era ancora partito che già gli si è attribuito il progetto di acquisire il 29,9 per cento di Terna che oggi ha la Cassa Depositi e Prestiti ma che entro due anni dovrà vendere, nonché Snam Rete Gas nel caso in cui l’Eni la dovesse cedere e la rete Telecom se anch’essa decidesse di liberarsene. In realtà è improbabile, anzi impossibile che F2I faccia anche solo una di queste cose per la semplice ragione che non sono alla sua portata. Nel caso specifico di Terna c’è anche il divieto di acquistare partecipazioni dai suoi partecipanti, e poiché la Cassa lo è, da essa il fondo non può comprare nulla. Per tutte e tre comunque il problema è la dimensione dell’investimento, troppo elevato rispetto ai mezzi che il fondo può mettere in campo.

In cosa investiranno Rebecchini e Gamberale quindi per il momento non lo sappiamo, si può immaginare che alla loro portata siano operazioni in cui il controllo o una quota sufficiente a incidere sulla gestione non richiedano più di un miliardo, un miliardo e mezzo di capitale. Si potrà trattare di società già esistenti, utilities per esempio o società autostradali minori, oppure società costituite appositamente per costruire nuove infrastrutture. Più Brebemi, pezzi della Tav, utilities di medie dimensioni, società impegnate nella tutela ambientale che non Autostrade o Snam.

Fondo infrastrutture, interesse anche a reti-Gamberale su stampa

venerdì, 2 febbraio 2007 8.05 
http://www.borsaitaliana.reuters.it:80/investing/FinanceArticle.aspx?type=italianNews&storyID=2007-02-02T070518Z_01_L02133644_RTRIDST_0_FONDO-INFRASTRUTTURE-GAMBERALE.XML 
MILANO, 2 febbraio (Reuters) - Il Fondo italiano per le infrastrutture è alla ricerca di partecipazioni non solo in società di gestione di strade e aeroporti, ma anche reti di elettricità, gas e telecomunicazioni. Lo dice Vito Gamberale, gestore della sgr F2i, in un'intervista pubblicata oggi sul Corriere della Sera.

Alla domanda su come investirà la dotazione iniziale che ha come obiettivo di raccolta due miliardi di euro, Gamberale risponde: "Partecipazioni tali da farci partecipare alla governance di società che possiedono e gestiscono infrastrutture come strade, autostrade, parcheggi, porti [...] ma anche reti di trasmissione di elettricità, gas e telecomunicazioni".

Secondo Gamberale i 2 miliardi di equity permetteranno "con una leva moderata, 8-10 miliardi di euro", che avranno un rendimento, dividendi compresi "del 10-12% annuo per 20 anni".

L'ex ad di Autostrade individua i sottoscrittori ideali di F2i in "fondi pensione, fondazioni, grandi banche e le assicurazioni", rifiutando l'accostamento tra vecchia Iri e il ruolo attuale della Cassa depositi e prestiti.

"Lasciamo l'Iri agli storici e gli spettri agli esorcisti. Stiamo ai fatti: lo Stato aveva il 100% dell'Iri, mentre la Cassa ha il 14,3% della Sgr" dice Gamberale, citando un paragone con la Francia. "La Caisse de depots ha partecipato alla privatizzazione delle autostrade francesi e nessuno ha avuto da ridire. La Cassa è stata tra i pochi soggetti che in Italia hanno capito le potenzialità di questo nuovo strumento finanziario". 
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