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Il Parlamento europeo e il Consiglio, rispettivamente in data 17 novembre e 12 dicembre 2011, hanno 
deciso, conformemente al disposto degli articoli 172, 173, paragrafo 3, e 304 del Trattato sul funziona­
mento dell'Unione europea, di consultare il Comitato economico e sociale europeo in merito alla: 

Proposta di regolamento del Parlamento europeo e del Consiglio che modifica la decisione n. 1639/2006/CE del 
Parlamento europeo e del Consiglio che istituisce un programma quadro per la competitività e l'innovazione (2007- 
2013) e il regolamento (CE) n. 680/2007 che stabilisce i principi generali per la concessione di un contributo 
finanziario della Comunità nel settore delle reti transeuropee dei trasporti e dell'energia 

COM(2011) 659 final - 2011/0301 (COD). 

La sezione specializzata Trasporti, energia, infrastrutture, società dell'informazione, incaricata di preparare i 
lavori del Comitato in materia, ha formulato il proprio parere in data 3 febbraio 2012. 

Alla sua 478a sessione plenaria, dei giorni 22 e 23 febbraio 2012 (seduta del 23 febbraio), il Comitato 
economico e sociale europeo ha adottato il seguente parere con 161 voti favorevoli, 2 voti contrari e 10 
astensioni. 

Il presente parere fa parte di un pacchetto di cinque pareri predisposti dal CESE in merito al meccanismo per 
collegare l'Europa (Connecting Europe Facility - CEF) e ai relativi orientamenti, pubblicati dalla Commissione 
europea nell'ottobre 2011. Nel pacchetto rientrano i pareri TEN/468 sul CEF (relatore: HENCKS), TEN/469 sugli 
orientamenti per le reti transeuropee di telecomunicazioni (relatore: LONGO), TEN/470 sugli orientamenti per le 
infrastrutture energetiche (relatore: BIERMANN), TEN/471 sugli orientamenti per la rete transeuropea dei trasporti 
(relatore: BACK) e TEN/472 sull'iniziativa prestiti obbligazionari (relatore: DUTTINE). 

1. Conclusioni e raccomandazioni 

1.1 Il Comitato economico e sociale europeo (CESE) aderisce 
in linea di principio alla proposta della Commissione di istituire 
uno strumento di ripartizione dei rischi per l'emissione di pre­
stiti obbligazionari destinati al finanziamento di progetti per la 
fase pilota 2012-2013. Fa tuttavia rilevare una serie di rischi 
connessi a tale strumento. Pertanto, prima di estenderlo anche 
al nuovo quadro finanziario 2014-2020, si dovrebbe proseguire 
la valutazione preliminare, intensificandola e conducendola con 
particolare cura nel contesto di un approfondito dibattito pub­
blico. Tale dibattito dovrebbe tener conto in particolare degli 
insegnamenti tratti dall'esperienza acquisita con l'attuazione di 
progetti di partenariato pubblico-privati (progetti di PPP). 

1.2 Le opportunità offerte dallo strumento proposto risie­
dono in particolare nella mobilitazione delle risorse di investi­
mento necessarie per realizzare progetti di infrastrutture nei 
settori dei trasporti, delle telecomunicazioni e dell'energia, im­
portanti per rafforzare la crescita, l'innovazione, la competitività 
e la creazione di posti di lavoro. Grazie alla realizzazione dei 
progetti previsti, i vantaggi dell'integrazione europea divente­
ranno tangibili per i cittadini, e l'idea di Europa ne uscirà raf­
forzata. 

1.3 Il CESE, tuttavia, ravvisa anche dei rischi, che derivano in 
particolare dall'eventualità di dover assorbire le perdite dei pro­

getti d'investimento avviati. Mentre la proposta legislativa pone 
un chiaro limite all'assunzione di rischi per il bilancio UE, per 
quanto riguarda la Banca europea per gli investimenti (BEI) 
parte invece dal presupposto che tale istituzione non sarà espo­
sta a rischi ulteriori per via di accordi conclusi per ogni progetto 
tra la stessa BEI e gli investitori, nonché tramite una ripartizione 
del rischio applicata dalla BEI alla totalità dei progetti. Al fine di 
evitare in ogni caso che, qualora si produca effettivamente un 
rischio, ciò abbia ripercussioni negative sulla solvibilità e la 
reputazione della BEI, nonché sul lancio e l'esecuzione dei pro­
getti da essa abitualmente sostenuti, il CESE reputa necessario 
che la BEI utilizzi i propri prudenti criteri di valutazione dei 
rischi connessi ai progetti anche nel quadro dei prestiti obbli­
gazionari in questione. In particolare, l'assunzione di rischio da 
parte della BEI dovrebbe essere descritta in modo trasparente ( 1 ) 
e, laddove necessario, andrebbe fissato un limite. Questa misura 
andrebbe presa in esame in particolare per quanto riguarda la 
possibilità di prorogare lo strumento nel nuovo quadro finan­
ziario UE 2014-2020, a seguito di una valutazione delle espe­
rienze maturate nel corso della fase pilota.
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( 1 ) Cfr. anche Commissione europea, comitato per la valutazione d'im­
patto, DG ECFIN – Valutazione d'impatto su una proposta di rego­
lamento relativo all'iniziativa Prestiti obbligazionari Europa 2020, 
punto C 2 (versione del 15 settembre 2011) (Rif. 
Ares(2011)1012531 - 23.9.2011) (disponibile solo in inglese), in 
cui i rischi per la BEI vengono presentati in modo più trasparente.



1.4 Il CESE osserva che la proposta della Commissione dà 
troppo poco spazio alle questioni relative al rimborso dei pro­
getti di infrastruttura finanziati dai privati. Soprattutto nel 
campo dei trasporti si dovrebbe discutere, su un'ampia base 
sociale, in merito alle possibili conseguenze dell'introduzione 
del finanziamento da parte degli utenti. Il CESE fa inoltre rile­
vare che lo strumento proposto non deve compromettere le 
decisioni politiche e il consenso sociale necessari per conseguire 
obiettivi sostenibili sotto il profilo economico, ecologico e so­
ciale. Occorre evitare di creare incentivi non corretti per il 
lancio di progetti di PPP. Il CESE ribadisce pertanto la propria 
posizione secondo cui i parametri relativi al debito per i progetti 
di PPP devono corrispondere a quelli che si applicano ai progetti 
che rientrano negli appalti pubblici classici. 

1.5 Il CESE ritiene che lo strumento di ripartizione dei rischi 
proposto per l'emissione di prestiti obbligazionari destinati al 
finanziamento di progetti possa mobilitare soltanto una parte 
delle risorse di investimento necessarie per realizzare progetti 
urgenti nel campo delle infrastrutture. Segnala quindi la neces­
sità di mobilitare nuove fonti di entrate per i bilanci pubblici da 
destinare agli investimenti pubblici. A tale proposito rimanda in 
particolare alle proposte volte a introdurre un'imposta sulle 
transazioni finanziarie. 

2. Introduzione 

2.1 Il 19 ottobre 2011 la Commissione europea ha presen­
tato, sotto la denominazione generale di "meccanismo per col­
legare l'Europa", una serie di proposte legislative e non legisla­
tive per lo sviluppo delle reti e infrastrutture transeuropee nel 
settore dei trasporti, dell'energia e delle telecomunicazioni incen­
trate sul nuovo quadro finanziario 2014-2020. Esse riguardano 
in particolare gli orientamenti sull'ammissibilità, i progetti da 
finanziare, l'ammontare degli investimenti necessari e nuovi 
strumenti finanziari nei settori menzionati. Il presente parere 
si concentra sugli aspetti finanziari di tali proposte, mentre le 
altre dimensioni vengono affrontate in altri pareri elaborati dal 
CESE ( 2 ). 

2.2 La proposta legislativa in esame contiene i seguenti ele­
menti: l'estensione dell'ambito di applicazione del programma 
quadro per la competitività e l'innovazione per l'attuale quadro 
finanziario dell'UE (2007-2013) anche agli investimenti per l'in­
frastruttura a banda larga, nonché la creazione di uno stru­
mento di ripartizione dei rischi per prestiti obbligazionari per 
il finanziamento di progetti nei settori delle tecnologie dell'in­
formazione e della comunicazione (TIC) e della banda larga 
come pure delle reti transeuropee (TEN) nel campo dei trasporti 
(TEN-T) e delle infrastrutture energetiche (TEN-E). 

2.3 Alla luce dei problemi causati dalla crisi finanziaria ed 
economica, lo strumento proposto è inteso a garantire il finan­
ziamento di investimenti a lungo termine con il contributo di 
capitale privato. In questo modo, per il finanziamento di pro­
getti di infrastrutture a lungo termine verrebbero mobilitate 

delle risorse supplementari provenienti dai mercati dei capitali. Il 
dispositivo proposto consiste in uno strumento di ripartizione 
del rischio per prestiti obbligazionari per il finanziamento di 
progetti. Grazie ad un contributo finanziario concesso alla BEI 
dai fondi del bilancio UE, esso dovrebbe permettere a tale isti­
tuzione di ridurre i rischi di credito per gli obbligazionisti me­
diante prestiti o garanzie subordinate. 

2.4 La misura legislativa in esame prevede una fase pilota nel 
2012 e 2013, durante la quale si dovrebbe testare la capacità 
dello strumento di ripartizione dei rischi di mobilitare investi­
menti privati. 

2.5 I rischi vengono ripartiti tra l'UE e la BEI. A tale propo­
sito, il contributo finanziario dal bilancio dell'UE è limitato a 
230 milioni di euro. Per il 2012 e il 2013 sono disponibili fino 
a 200 milioni di euro per progetti di TEN-T e fino a 10 milioni 
di euro per progetti di TEN-E, mentre per il 2013 sono dispo­
nibili fino a 20 milioni di euro per progetti TIC e banda larga. 

2.6 Si presume che, nel complesso, per tutti i progetti rea­
lizzati la BEI sarà in grado di fornire una garanzia rispetto alle 
cosiddette "prime perdite", grazie alle sovvenzioni del bilancio 
UE. L'importo esatto della massima assunzione di rischio da 
parte della BEI sarà definito per contratto per ogni singolo 
progetto. In teoria, il rischio massimo potenziale per la BEI 
corrisponde alla somma dei contratti sottoscritti meno il con­
tributo del bilancio UE. Nella proposta legislativa della Commis­
sione, tuttavia, non è previsto un limite nominale al rischio per 
la BEI rispetto a tutti i progetti, come invece avviene per il 
bilancio UE, poiché ci si limita a stabilire che "il rischio residuo 
relativo a tutte le operazioni è sostenuto dalla BEI". Il compito 
di definire il rischio residuo incombe alla stessa BEI nel quadro 
di un'analisi dei rischi. 

2.7 Grazie allo strumento in esame, la Commissione punta a 
mobilitare ulteriori investimenti, in particolare da parte di pri­
vati, ottenendo così un effetto moltiplicatore. La proposta è 
rivolta in particolare a investitori quali le assicurazioni, i fondi 
pensione e i fondi sovrani, che cercano opportunità di investi­
mento finanziario garantite e a lungo termine. 

2.8 Durante la fase pilota, la mobilitazione dei fondi prove­
nienti dal bilancio UE avverrà esclusivamente mediante riasse­
gnazione di fondi. In particolare dovrebbe trattarsi di fondi non 
ancora assegnati provenienti da un dispositivo già esistente, lo 
strumento di garanzia dei prestiti per i progetti della rete tran­
seuropea dei trasporti (Loan Guarantee Instrument for TEN-tran­
sport projects - LGTT). 

2.9 Mentre nel caso dell'attuale strumento di ripartizione del 
rischio LGTT è prevista una garanzia dei rischi per i finanziatori 
commerciali (banche) da parte della BEI, la proposta legislativa 
in esame fa invece riferimento alla garanzia dei rischi da parte 
della BEI per gli investitori nei prestiti obbligazionari. In en­
trambi i casi si tratta di coprire i rischi di indebitamento per 
le imprese che realizzano i progetti di infrastruttura, cosa che
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( 2 ) Pareri CESE sui seguenti temi: Meccanismo per collegare l’Europa, Orien­
tamenti in materia di reti transeuropee di telecomunicazioni, Orientamenti 
per lo sviluppo della rete transeuropea dei trasporti (Cfr. pagina 130 della 
presente Gazzetta ufficiale).



nella pratica riguarda in particolare gli investimenti effettuati 
come finanziamento di progetti e altri partenariati pubblico- 
privati. In questi casi sono solitamente gli sponsor dei progetti, 
quali imprese edili, fondi infrastrutturali, operatori e in parte 
anche imprese pubbliche, ad incaricarsi, oltre che della costru­
zione, anche del funzionamento, della programmazione e in 
particolare del finanziamento dei progetti di investimento. 

2.10 La selezione dei progetti da finanziare per la fase pilota 
deve ancora avere luogo: saranno scelti da tre a undici progetti 
nel settore TEN-T, uno nel settore TEN-E e uno o due nel 
settore TIC-banda larga. Dalle esperienze maturate durante la 
fase pilota verranno tratte delle conclusioni per il nuovo quadro 
finanziario dell'UE 2014-2020. 

2.11 Le questioni relative al rimborso sono trattate solo di 
sfuggita nella proposta legislativa della Commissione e nei do­
cumenti di accompagnamento. Da un documento elaborato 
dalla BEI sull'esperienza dell'LGTT, tuttavia, si evince chiara­
mente che questo strumento di ripartizione del rischio è consi­
derato particolarmente adatto a progetti finanziati dagli utiliz­
zatori ( 3 ). Si può prevedere che le stesse considerazioni valgano 
per i progetti da realizzare nel quadro della proposta legislativa 
esaminata nel presente parere. 

3. Osservazioni generali 

3.1 Il CESE aderisce in linea di principio alla proposta della 
Commissione di istituire uno strumento di ripartizione dei rischi 
per l'emissione di prestiti obbligazionari destinati al finanzia­
mento di progetti per la prevista fase pilota 2012-2013. Ri­
chiama l'attenzione sulle opportunità descritte di seguito, ma 
anche sui rischi nonché sulle proposte e condizioni indicate 
in particolare per la continuazione dello strumento al di là della 
fase pilota. 

3.2 Le opportunità consistono in particolare nella possibilità 
di fornire finanziamenti supplementari da investire, in modo da 
accrescere l'efficacia degli impegni di bilancio dell'UE. Questa 
azione può contribuire in maniera significativa a generare cre­
scita e innovazione, a rafforzare la competitività dell'economia 
europea, a conseguire gli obiettivi della strategia Europa 2020 
nonché a mantenere e a creare posti di lavoro. Grazie alla 
realizzazione dei progetti previsti, i vantaggi dell'integrazione 
europea diventeranno tangibili per i cittadini, e l'idea di Europa 
ne uscirà rafforzata. 

3.3 Il CESE, tuttavia, ravvisa anche dei rischi. Fa infatti notare 
che, per definizione, l'entità dell'effetto moltiplicatore e quella 
dei rischi assunti dai soggetti pubblici sono fattori intrinseca­
mente correlati tra loro. I rischi derivano in particolare dal­
l'eventualità di dover assumere le perdite dei progetti d'investi­
mento approvati. Mentre la proposta legislativa pone un chiaro 

limite all'assunzione di rischi per il bilancio UE, per quanto 
riguarda la BEI, parte invece dal presupposto che tale istituzione 
non sarà esposta a rischi ulteriori per via di accordi conclusi per 
ogni progetto tra la stessa BEI e gli investitori, nonché tramite 
una ripartizione del rischio applicata dalla BEI alla totalità dei 
progetti. Al fine di evitare in ogni caso che, qualora si produca 
effettivamente un rischio, ciò abbia ripercussioni negative sulla 
solvibilità e la reputazione della BEI, nonché sul lancio e l'ese­
cuzione dei progetti da essa abitualmente sostenuti, appare op­
portuno fissare dei limiti ragionevoli all'impiego dello strumento 
di ripartizione dei rischi, sulla base di una rappresentazione 
trasparente del grado di assunzione di rischi da parte della 
BEI. In particolare, l'assunzione dei rischi da parte della BEI 
dovrebbe essere rappresentata in modo trasparente ( 4 ) e, se ne­
cessario, limitata. Questa misura deve essere presa in considera­
zione in particolare per quanto riguarda la proroga dello stru­
mento per il nuovo quadro finanziario 2014-2020, a seguito di 
una valutazione dell'esperienza maturata nel corso della fase 
pilota. 

3.4 La proposta della Commissione sarà valutata in funzione 
dei diversi obiettivi politici dei soggetti pubblici nel quadro della 
tutela degli interessi dei cittadini, nonché degli interessi finan­
ziari degli obbligazionisti. Tali interessi potrebbero coincidere, 
ma anche contrapporsi. Il CESE raccomanda di proseguire e 
intensificare il dibattito pubblico sulle opportunità e sui rischi 
inerenti al nuovo strumento, ancor prima del suo lancio e in 
particolare per il periodo finanziario 2014-2020. Tale dibattito 
dovrebbe tener conto in particolare degli insegnamenti tratti 
dall'esperienza acquisita con il finanziamento di progetti e i 
progetti di PPP. 

3.5 Il CESE fa osservare che l'attuazione del finanziamento 
dei progetti rende necessario il rimborso del prestito concesso 
tramite le entrate ad esso legate. In questo contesto assume 
particolare importanza la questione del finanziamento da parte 
degli utenti. Questa forma di finanziamento contraddistingue 
ormai abitualmente il settore dell'energia e delle telecomunica­
zioni a seguito delle liberalizzazioni e privatizzazioni effettuate 
in tali ambiti, mentre, nel settore dei trasporti e in particolare di 
quelli motorizzati privati, è stata finora applicata solo in alcuni 
Stati membri e soprattutto nel caso delle autostrade. Prima di 
realizzare i previsti progetti di trasporto, sarebbe quindi neces­
sario condurre un ampio dibattito pubblico in merito a tali 
possibili conseguenze. 

3.6 Il CESE invita a riflettere sull'opportunità di far sì che il 
taglio dei titoli obbligazionari emessi per finanziare progetti sia 
tale da permettere anche ai piccoli risparmiatori di sottoscriverli 
e che il ricorso a questo strumento non sia limitato agli inve­
stitori istituzionali. 

3.7 L'istituzione dello strumento di ripartizione dei rischi 
non può proporsi come unico obiettivo quello di produrre un 
effetto leva più forte possibile per mobilitare investimenti addi­
zionali da fonti private: occorre anche garantire che lo stru­
mento proposto non comprometta le decisioni politiche e il

IT C 143/136 Gazzetta ufficiale dell’Unione europea 22.5.2012 

( 3 ) Cfr. Banca europea per gli investimenti, Loan Guarantee Instrument for 
TEN-T Projects – Mid-term Review (2011), Lussemburgo, 14 luglio 
2011, pag. 4. 

( 4 ) Cfr. anche Commissione europea, comitato per la valutazione d'im­
patto, DG ECFIN – punto C 2, cit. alla nota 1.



consenso sociale necessari per conseguire obiettivi sostenibili 
sotto il profilo economico, ecologico e sociale ( 5 ). I progetti di 
investimento lanciati grazie all'emissione di obbligazioni per il 
finanziamento di progetti non devono, ad esempio, implicare la 
violazione delle norme in materia sociale, ambientale o di qua­
lità. Nel realizzare queste iniziative occorre invece tenere conto 
della qualità della costruzione e della manutenzione, del rispetto 
della compatibilità ambientale e dei contratti collettivi nonché 
del principio del luogo di lavoro; considerare la necessità di 
incoraggiare le piccole e medie imprese, di promuovere l'inno­
vazione e di calcolare i costi in base al costo del ciclo di vita; 
prendere in considerazione le condizioni sociali e ambientali nel 
processo di elaborazione ( 6 ) e garantire l'accesso alle persone 
disabili, a patto che tali elementi siano oggettivamente verifica­
bili e basati su criteri non discriminatori. Occorre altresì evitare 
che gli utenti debbano sopportare oneri eccessivi. Questa osser­
vazione si applica in particolare alle persone costrette a utiliz­
zare frequentemente, se non addirittura quotidianamente, le in­
frastrutture di trasporto, soprattutto in assenza di infrastrutture 
alternative. 

3.8 Alla luce di queste esigenze, il CESE chiede che la valu­
tazione della fase pilota dell'iniziativa relativa ai prestiti obbli­
gazionari sia portata avanti e intensificata su un'ampia base 
sociale, in tempo utile per l'adozione della decisione politica 
di introdurre lo strumento di ripartizione dei rischi per le ob­
bligazioni di progetto per il prossimo periodo finanziario 
(2014-2020). Al riguardo si dovrebbe tener conto anche del­
l'esperienza acquisita con lo strumento di garanzia dei prestiti 
per i progetti della rete transeuropea dei trasporti (il già citato 
LGTT). Se si vogliono trarre delle conclusioni in tempo utile, 
occorre in particolare garantire la trasparenza nell'ambito dei 
progetti finanziati, dell'assegnazione degli stanziamenti e dei 
conseguenti flussi di investimenti, e ciò presuppone l'esercizio 
di un controllo permanente sui risultati ottenuti e un monito­
raggio in tempo reale. A questa valutazione dovrebbero parte­
cipare i responsabili politici a livello europeo, nazionale, regio­
nale e locale, le parti sociali e le organizzazioni sia della società 
civile che del mondo scientifico, della protezione dell'ambiente e 
dei consumatori, come pure le associazioni sociali; sarebbe inol­
tre necessario assicurare la partecipazione del CESE e del Comi­
tato delle regioni. Il legislatore europeo dovrebbe adottare una 
decisione in merito in vista del nuovo periodo finanziario. A 
giudizio del CESE appare senz'altro tardiva la proposta, che 
risulta implicitamente dal documento della Commissione, di 
realizzare una valutazione non prima del 2016/2017. 

3.9 Nel caso di finanziamenti di progetti e di progetti PPP 
per i quali il rimborso del debito è garantito da fondi pubblici, i 
soggetti pubblici devono assumere obblighi finanziari equiva­
lenti a quelli previsti per i progetti di appalti pubblici con 
finanziamento classico. Per garantire una sufficiente trasparenza 

del bilancio, evitare di esporlo a ulteriori rischi, evitare di creare 
incentivi sbagliati a lanciare iniziative di PPP e garantire che le 
autorità competenti possano scegliere liberamente tra i progetti 
di partenariati pubblico-privati e quelli con finanziamento clas­
sico, il CESE ribadisce la richiesta che i parametri relativi al 
debito per i progetti di PPP corrispondano a quelli che si ap­
plicano ai progetti che rientrano negli appalti pubblici classi­
ci ( 7 ). 

3.10 In linea generale, nell'UE un gran numero di progetti 
infrastrutturali nei settori dell'energia e delle telecomunicazioni, 
a differenza di quanto accade per determinati progetti nel set­
tore dei trasporti, è finanziato dal settore privato e rifinanziato 
mediante contributi per i diritti d'uso, soggetti alla regolamen­
tazione. Questo vale per l'insieme delle infrastrutture di rete. A 
questo proposito il CESE si chiede quali siano i progetti sup­
plementari che il legislatore europeo intende lanciare nel quadro 
dello strumento di finanziamento proposto, visto che il loro 
rifinanziamento non potrà fondarsi interamente sui contributi 
per i diritti d'uso previsti dalla regolamentazione. A giudizio del 
CESE, per ciascun progetto previsto nel settore dell'energia e 
delle telecomunicazioni è necessario che l'UE adduca in maniera 
circostanziata i motivi per cui ritiene che, ai fini del proprio 
sviluppo, esso vada sostenuto, nonostante presenti limitate pos­
sibilità di rifinanziamento. È essenziale che il legislatore europeo 
eserciti un controllo sulle iniziative di questo tipo. 

4. Osservazioni specifiche 

4.1 Lo strumento di ripartizione dei rischi proposto rappre­
senta una possibile soluzione ai problemi esposti dalla Commis­
sione europea: insufficienza delle risorse pubbliche destinate 
all'investimento e capitale di investitori, soprattutto istituzionali, 
da investire. Esso pone però numerosi problemi tecnici che 
vanno affrontati parallelamente alle questioni politiche sollevate 
al punto 3. Il CESE invita a chiarire tali punti prima dell'istitu­
zione dello strumento di ripartizione dei rischi previsto o, al più 
tardi, al momento della sua introduzione fissata per il prossimo 
quadro finanziario (2014-2020). 

4.2 In linea generale il CESE sostiene che la BEI e il bilancio 
UE non dovrebbero limitarsi a fornire una garanzia contro i 
rischi, bensì anche partecipare adeguatamente ai benefici otte­
nuti ("fair risk sharing"). Ciò andrebbe garantito tramite il ricorso 
sistematico alla politica dei rischi e dei prezzi della BEI nonché 
mediante le ulteriori misure proposte nel presente parere al fine 
di limitare i rischi per la BEI.
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( 5 ) È così che, nel quadro della consultazione, la Comunità delle ferrovie 
europee (Community of European Railways - CER) ha espresso il pro­
prio scetticismo in merito all'utilizzazione dello strumento di ripar­
tizione dei rischi nel campo del trasporto ferroviario (cfr. Stakeholder 
Consultation on Europe 2020 Project Bond Initiative, Response of the 
European Railway and Infrastructure Companies, 6 maggio 2011, repe­
ribile sul sito: http://ec.europa.eu/economy_finance/consultation/ 
written_responses_en.htm). 

( 6 ) Cfr. anche parere del CESE sul tema Mercato europeo degli appalti 
pubblici, GU C 318 del 29.10.2011, pag. 113. 

( 7 ) Parere del CESE sul tema Investimenti pubblici e privati, GU C 51 del 
17.2.2011, pag. 59. Cfr. anche la 17a relazione (sessione 2010- 
2012) della commissione Tesoro della Camera dei comuni britannica 
in merito alle iniziative di finanziamento privato (Londra, 18 luglio 
2011), in cui si osserva che il fatto che i progetti di PFI (Private 
Finance Initiatives, ossia iniziative di finanziamento privato) e PPP non 
siano computati nel debito pubblico si risolve in incentivi sbagliati 
che contrastano con l'obiettivo del "miglior rapporto qualità/prezzo". 
Il presidente di tale commissione, il conservatore Andrew Tyrie, si 
pronuncia chiaramente a favore del loro assoggettamento alle regole 
sull'indebitamento pubblico (cfr. in proposito: http://www. 
parliament.uk/business/committees/committees-a-z/commons-select/ 
treasury-committee/news/pfi-report/).

http://ec.europa.eu/economy_finance/consultation/written_responses_en.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/consultation/written_responses_en.htm
http://www.parliament.uk/business/committees/committees-a-z/commons-select/treasury-committee/news/pfi-report/
http://www.parliament.uk/business/committees/committees-a-z/commons-select/treasury-committee/news/pfi-report/
http://www.parliament.uk/business/committees/committees-a-z/commons-select/treasury-committee/news/pfi-report/


4.3 Il documento della Commissione, inoltre, non descrive in 
modo sufficientemente chiaro il ruolo dei soggetti interessati. In 
particolare non è chiaro chi si sostituirà agli assicuratori "mo­
noline" nella funzione di unico creditore controllante, né in che 
modo ciò dovrà avvenire. A tale proposito è particolarmente 
difficile comprendere quale sarà il ruolo della BEI in questo 
contesto. Le decisioni in merito dovrebbero essere adottate nel 
quadro di futuri accordi con gli investitori e di una convenzione 
tra la Commissione europea e la BEI. Il CESE invita il legislatore 
europeo a procedere, al più tardi prima dell'eventuale proroga 
dello strumento per il prossimo quadro finanziario 2014-2020, 
a un chiarimento riguardo alle modalità tecniche del regime del 
rischio e alla portata della funzione svolta dalla BEI in quanto 
organo di controllo dei crediti nel quadro della nuova procedura 
legislativa, in modo da offrire certezze agli investitori e ai sog­
getti pubblici. Lo strumento non potrà in alcun caso mettere a 
rischio la solvibilità e la reputazione della BEI. 

4.4 Occorrerebbe procedere a una valutazione sistematica 
delle esperienze acquisite con i progetti LGTT in base ai para­
metri di cui al punto 3, per poter trarre delle conclusioni che 
permettano di configurare adeguatamente lo strumento di ripar­
tizione del rischio per i prestiti obbligazionari e contribuire a 

evitare eventuali effetti indesiderati ( 8 ). In tale contesto occorre 
tuttavia far luce anche sulle valutazioni contrastanti dei progetti 
di PPP effettuate dai diversi attori. 

4.5 Alla luce delle esperienze tanto positive quanto – in 
molti casi – negative e dei rischi presentati dai finanziamenti 
di progetti e dai progetti di PPP in relazione alla durata della 
negoziazione dei contratti, alla complessità dei termini contrat­
tuali e delle relazioni tra le parti e all'incertezza dell'impatto 
sulla domanda, il CESE si chiede se la soluzione migliore non 
consista nel dotare i bilanci pubblici delle risorse necessarie per 
lanciare progetti di investimento nel quadro degli appalti pub­
blici tradizionali ( 9 ) In proposito il CESE accoglie con soddisfa­
zione le proposte della Commissione europea volte a introdurre 
un'imposta sulle transazioni finanziarie (ITF) e, in questo conte­
sto, ribadisce il proprio sostegno alla creazione di una tale fonte 
di entrate per i bilanci pubblici ( 10 ). 

4.6 Al riguardo il CESE fa inoltre notare che l'emissione di 
prestiti obbligazionari per il finanziamento di progetti non può 
essere, di per sé, sufficiente per realizzare gli investimenti giu­
dicati necessari dalla Commissione per il meccanismo per col­
legare l'Europa, e invita pertanto a mobilitare nuove fonti di 
entrate per gli investimenti pubblici. 

Bruxelles, 23 febbraio 2012 

Il presidente 
del Comitato economico e sociale europeo 

Staffan NILSSON
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( 8 ) Cfr. Banca europea per gli investimenti, op. cit. alla nota 3. Il do­
cumento non esamina tuttavia un gran numero di criteri menzionati 
al punto 3. 

( 9 ) Questa tesi, in cui si prospettano una soluzione ottimale e una di 
ripiego, si ritrova anche nel parere emesso dalla CER nel quadro 
della consultazione in merito alla proposta legislativa oggetto del 
presente parere. Si veda CER, op. cit. alla nota 5. 

( 10 ) Già espresso nei pareri da esso dedicati, rispettivamente, al tema 
Tassa sulle operazioni finanziarie, GU C 44 dell'11.2.2011, pag. 81 e 
al tema La relazione del gruppo de Larosière, GU C 318 del 
23.12.2009, pag. 57.
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