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Previdenza e opere. | 'ad Merola ha gia lavorato a un primo portafoglio di valorizzazioni, scuole, efficienza energetica, parcheggi, Rsa

Lo sblocca-cantieri di Arpinge

Parte con investimenti per 100 milioni in infrastrutture la spa di Inarcassa, Cipag ed Eppi

Giorgio Santilli
ROMA
Un piccolo (ma non tanto)

sblocca-cantieri infrastruttura-
le privato finanziato (oculata-
mente) dalle casse professionali
diingegneriearchitetti(Inarcas-
sa), geometri (Cipag) e periti in-
dustriali (Eppi). Parte con una
dote di 100 milioni che possono
finanziare opere per almeno
300-400 milioni, mal'impegno &
di arrivare a risorse per 500 mi-
lioni e investimenti per almeno
un miliardo. A realizzarlo & Ar-
pinge, societadiinvestimenti in-
frastrutturali controllata dalle
tre casse previdenziali dei pro-
fessionisti tecnici ma aperta an-
cheadaltrisocie affidataallagui-
dadellamministratore delegato
Federico Merola, lunga espe-
rienza internazionale nel
project financing cominciata in
Mediocredito centrale ed ex di-
rettore generale dell’ Ance. Laso-
cieta viene allo scoperto, la pre-
sentazione ufficiale sara a set-
tembre: ¢larisposta, fortemente
innovativa anche in termini di
modello di intervento, alla pro-
messacheiverticidelle tre casse
feceroaipropriassociatinell’au-
tunno2o11, in piena crisi dell'edi-
lizia, di costituire un fondo per
destinare risorse a infrastruttu-
re e sviluppo sostenibile.

Fondono, fulariflessionesuc-
cessiva, troppo rigido, tradizio-
nale, «cortista» nell'impiego del
risparmio.Societa diinvestimen-
tisi:é natanelsettembre 2013 an-
che perchénel frattempo larifor-
ma Fornero aveva preteso dalle
casselaverificadellasostenibili-
ta aso anni dei propri bilanci, fa-
vorendo un investimento dai ri-
torni lunghi come quello infra-
strutturale, con un potenziale di
investimento di Go miliardi.

«Non siamo un fondo strate-
gico, come per esempio & F2i -
spiega Merola - ma puntiamo a
buoni investimentidilivello me-
dio sfruttando una competenza
industriale di cantiere che si af-
fianca a quella finanziaria e co-
stituisce la nostra specificita
nell'attuale panorama italiano».

Investimenti reali, vocazione
industriale e di cantiere. La so-
cieta ha gia individuato 97 pro-
getti considerati interessanti
dei 115 esaminati e per 39 di que-
sti, cantierabili nel 2014-2015, la
trattativa per I'ingresso della so-
cietanell’equitysieé conclusaoe
in uno stato molto avanzato.
«Abbiamo volutamente lavora-
to in silenzio in questi mesi - di-
IMMOBILIARE SELEZIONATO
Laquotadireal estate
sul totale & del 30%: sara
valutato solo se collegato
ainfrastrutture, concessioni

o riqualificazioni urbane

ce Merola - perché volevamo
primalavorare e poipresentarci
al pubblico». L'investimento in
portafoglio per Arpinge & di126
milioni su un valore complessi-
vodelle opere di 321 milioni. Va-
lori che diventano di 496 milio-
niper Arpinge e 3,1 miliardidiva-
lore complessivo delle opere se
siguardaaigyprogettiin pipeli-
ne, gia pronti per essere inseriti
in portafoglio se & quando gli
azionisti attuali decideranno di
aumentare il capitale o nuoviso-
cidovessero entrare.
Interessante la composizio-
ne. Per il 709 si tratta di opere
infrastrutturalie peril 309 diin-
vestimenti immobiliari ma con
laprecisazione che deve trattar-
sidi un «immobiliare connesso
alle infrastrutture, legato a con-
cessionio al valore della gestio-
ne, come nel caso di parcheggi
o residenze sanitarie o campus
universitari, o ancora deve ap-
partenere al settore dellariqua-
lificazione urbana o dei proget-
ti innovativi». Arpinge sta alla
larga dainvestimenti speculati-
vi. Non c’¢ dubbio che c’¢ una
vocazione pubblica, non solo
perchél'infrastruttura é comun-
que servizio al pubblico, maan-
che perché la societa e i suoi
azionisti hanno I'ambizione di
dare un contributo a risolvere i
molti problemi del settore. Gia
nella sua natura, questo finan-
ziamento suona come alternati-

va ai dissesti della finanza pub-
blica ma anche alle difficolta
del credito bancario.

Isettoridiintervento a largo
spettro lo confermano: per il
40% gliinvestimenti individua-
ti riguardano valorizzazioni o
privatizzazioni, per il16% scuo-
le, per il 199 residenze sanita-
rie e assistenziali, per il 159 par-
cheggi, per il 13% interventi di
efficienza energetica, per il
129 la generazione di energia,
peril 5-69s lalogistica.

C’¢ poi una piccola quota di
project bond, pari al 526 dell’in-
vestimento della societd, ma
che in futuro potrebbe ampliar-
si. «Si puo pensare ad Arpinge
comeaunaholding dipartecipa-
zioni - spiega Merola - perché il
nostro intervento privilegera
I'equity, manonsaral'unicamo-
dalita di intervento. Si puo pen-
sare alla partecipazione in fondi
settoriali, come un fondo par-
cheggi, o alla costituzione di un
veicolo specifico per i project
bond perché possiamo permet-
terciunagrande flessibilitadiin-
tervento da abbinare a traspa-
renza ed etica». La governance
stara Ii a garantire trasparenza
ed etica. «E ispirata alle best
practice internazionali che si-
gnifica autonomia tecnica della
gestione rispetto al profilo pro-
prietario e strategico, articola-
zionee collegialita delladecisio-
ne conunaproceduradiinvesti-
mento formalizzata, adeguati
presidi di verifica tecnica e pre-
sidi tecnici di controllo nel cor-
so del processo, ma senza con-
trolli formali che non portano a
niente.«Dovremo puntarearen-
dimenti che non siano inferiori
al 10-12% e ci assumeremo il ri-
schio di costruzione nei proget-
ti in cui entriamo proprio per-
chélanostraeunaculturaindiu-
striale, di cantierex.

Altrinumeridicomposizione
del portafoglio.Il 6296 del valore
dei progetti & al nord, il 209 al
sud, il1896al centro.In primabat-
tuta la quota di progetti green-
field & nettamente prevalente,
parial 6296, ma la quota prevista
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aregime ¢ intorno al 30%. «Nel-
laprima fase era giusto spingere

molto in questa direzione, € pitt
semplice intervenire su proget-

Inarcassa

E lacassa previdenziale
degliarchitettie degli
ingegneri. Ha 167mila iscritti,
23.080 pensionatieun
patrimonio di7,3 miliardi (i
datisonorelativiall’anno
2013).

Cipag

Ela cassa previdenziale dei
geometri che pud contare su
94.989 iscritti, 32.766
pensionatie un patrimonio di
1,7 miliardi.

Eppi

E'ente previdenziale dei
peritiindustriali, pud contare
su11.901iscritti, 2.781
pensionati e un patrimonio di
792 milioni

ti in corsa una volta usciti allo
scopertoy, spiega Merola.
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