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La notte non sempre porta consiglio. 

Soprattutto se passata in bianco tra chili di carte. Il compromesso raggiunto tra 
governo, da un lato, e Atlantia-Autostrade per l’Italia (Aspi) evita, nell’immediato, una 
vertenza giuridica da cui, secondo la stessa Avvocatura dello Stato, la pubblica 
amministrazione avrebbe potuto uscire perdente, appioppando un forte debito a un 
prossimo governo e alle future generazioni. E apre un percorso verso una serie di 
accordi transattivi e riorganizzazioni societarie tutt’altro che facili da sviluppare. 
Secondo spifferi da Palazzo Chigi e sussurri da Via XX Settembre, il percorso durerà 
circa un anno (e in passato queste fonti sono state ottimistiche). Il nodo, però, è che non 
si è sgombrato del tutto il campo da una problematica che continuerà ad essere un 
macigno tra le tante altre (Alitalia, ex Ilva, vertenze al ministero dello Sviluppo 
Economico, per non citare che le più note) che formano un ingorgo analogo a quello 
del film di Luigi Comencini del 1978 in cui si blocca tutto. Il fatto è che, come ci 
insegna il diritto dell’economia, i contratti e gli accordi che si firmeranno durante 
questo percorso ed al suo termine sono necessariamente 'incompleti'; in uno stato di 
diritto potranno inevitabilmente (data la complessità della materia) portare a nuovi 
ricorsi e vertenze. Con il 'compromesso dell’alba', Atlantia si impegna a fare marcia 
indietro oggi rispetto ai ricorsi, ma non può prendere impegni verso quelli eventuali 
futuri sulle prossime mosse. Certo, esiste sempre lo spauracchio della revoca, si dirà. 
Sempre che non cambi governo. In ogni caso, tale minaccia sembra essere ora poco più 
di uno spaventapasseri. Poi ci sono i problemi finanziari, creati tanto ad Aspi quanto 
alla Pubblica amministrazione ed a quello che un tempo veniva correttamente chiamato 
'il settore pubblico allargato'. Dato che al 31 marzo l’indebitamento di Atlantia era 
34,5 miliardi, come potrà Aspi finanziarsi sul mercato se la sua valutazione sarà pari 
solo ai 7 miliardi scritti (non si sa sulla base di quale analisi) all’art. 35 del decreto 
'Milleproroghe'? La risposta è che ci penserà la Cassa depositi e prestiti (Cdp), con 
fondi propri o di altri sottoscrittori invitati. 

Sorge, però, un ulteriore quesito: la Cdp non ha il compito di curare il risparmio 
postale degli italiani, risparmio che proviene spesso dai ceti meno abbienti? Da un lato, 
l’operazione non sembra avere le caratteristiche di prudenza e cautela che dovrebbero 
caratterizzare la Cdp. Da un altro, potrebbe essere un invito a numerosi piccoli 
risparmiatori a cercare di collocare altrove il frutto delle loro fatiche. Sotto il profilo 
politico, il 'compromesso dell’alba' è, senza dubbio, un buon risultato per il Pd, che può 
così 'oscurare' gli errori di una privatizzazione della gestione autostradale che fu frutto 
dei governi Prodi e D’Alema: il primo la impostò, il secondo la regolarizzò. E, dopo un 
passaggio anche con l’esecutivo Berlusconi, fu infine Gentiloni a estendere la 
concessione ad Aspi dal 2038 al 2042, a fronte della realizzazione della 'Gronda' di 
Genova, con il nulla osta dell’Ue. Allora, i termini della remunerazione del capitale 
vennero cambiati: per tutti gli investimenti programmati dal 2017 al 2042, venne fissata 
tra il 4 ed il 6% lordo. Il compromesso non pare troppo distante, in realtà, da questa 
linea ventennale. E la revoca della concessione di fatto non c’è. Difficile capire 
l’esultanza del Movimento 5 stelle. 
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Lo Stato rientra in autostrada
Dopo una notte lunghissima (anche di accuse) Conte convince M5s. I Benetton accettano calo al 10-12%
Niente revoca, passa un’intesa ancora da definire. Intervento massivo di Cdp che impegnerà 3-4 miliardi

EUGENIO FATIGANTE

a notte fra le più lunghe (ormai sono tan-
te) del governo Conte 2 partorisce un ri-
torno al passato: Autostrade per l’Ita-

lia/Aspi tornerà entro un anno a diventare una
public company, come all’inizio delle privatiz-
zazioni, nei primi anni ’90 del secolo scorso. I
due anni di tira-e-molla dopo la tragedia del
ponte Morandi a Genova si chiudono: non c’è
alla fine la revoca della concessione, bensì un ac-
cordo con la famiglia Benetton che vengono, sia
pur con un percorso graduale, "estromessi". L’a-
zienda rinuncia alle cause (incluse quelle con-
tro il "Milleproroghe" che ha tagliato l’inden-
nizzo in caso di revoca), conferma 3,4 miliardi
di risarcimenti, abbassa le tariffe. E la presenza
pubblica si concretizzerà, a partire dal 27 luglio,
con Cassa depositi e prestiti. Ecco l’accordo, non
scontato, raggiunto all’alba di ieri (erano le 5,30)
in un Consiglio dei ministri-fiume, andato a-
vanti tra una pizza e un cornetto. È un «inedito
nella storia», rivendica il premier Giuseppe Con-
te, che raggiunge l’obiettivo non facile di sod-
disfare tutti i partiti. L’intesa arriva dopo una
trattativa durissima con l’azienda (da cui sono
giunte 4 lettere successive) e momenti di ten-
sione nel governo. Già a partire dalla scena, pa-

radossale, che ha visto Conte e il ministro del Te-
soro, Roberto Gualtieri, protagonista della me-
diazione, chiusi da soli con tutti i ministri fuori
(e protesta Teresa Bellanova, di Iv). Persino il pa-
cato Lorenzo Guerini, ministro dem della Dife-
sa, a un certo punto si sarebbe avvicinato a Con-
te sbandierandogli la prima pagina del Fatto(col
titolo "United dem of Benetton") e dicendogli:
«Guarda Casalino (il portavoce del premier, n-
dr) cosa ha fatto contro di noi, adesso basta!».
Erano gli effetti delle ruggini prodotte dalle fri-
zioni dei giorni scorsi tra Conte e Paola De Mi-
cheli, ministro delle Infrastrutture, che non a-
veva gradito le accuse di inerzia, mentre il pre-
mier non aveva mandato giù la diffusione di u-
na lettera datata 13 marzo con cui la ministra
gli aveva già indicato la via di una transazione.
Ma tant’è, ora c’è l’accordo, anche se non fina-
le. Lo stesso Conte si dice «abbastanza soddi-
sfatto» e ricorda che l’ipotesi della revoca è an-
cora sul tavolo: gli impegni presi da Aspi van-
no rispettati in modo «chiaro e trasparente». E-
sulta pure Gualtieri: «È una vittoria dello Stato
dei cittadini che afferma il primato dell’inte-
resse pubblico». Conte riceve poi gli applausi dei
5s quando entra in Senato: è il segno che, con
una trattativa clausola su clausola, ha convin-
to anche chi da due anni invocava la revoca.

Sul piano azionario c’è quella che Conte defi-
nisce «l’estromissione dei Benetton»: un au-
mento di capitale farà entrare Cdp in Aspi per-
ché prenda il controllo; i Benetton scenderan-
no intorno al 10-12% del capitale; poi Aspi verrà
quotata in Borsa, con un’ulteriore diluizione
dell’azionariato che potrebbe portare nel giro
di un anno anche all’uscita dei Benetton.
L’operazione è assai complessa, ma «a settem-
bre – ha spiegato il ministro 5s Stefano Patua-
nelli (Sviluppo) – ci sarà un primo passaggio di
perdita di controllo» per Atlantia. In contem-
poranea i ministri Gualtieri e De Micheli se-
guiranno la transazione sugli altri aspetti della
convenzione: Aspi rinuncia alla clausola che
dava diritto ai mancati guadagni anche in ca-
so di gravissimo inadempimento, accetta una
forte riduzione delle tariffe e un aumento dei
controlli, più investimenti in manutenzione e
sicurezza, la rinuncia a tutte le cause contro lo
Stato (ma non avrebbe rinunciato alla manle-
va per sollevare da ogni responsabilità lo Stato
per eventuali ricorsi di cittadini). Dietro la vi-
cenda si cela una partita più grande nella mag-
gioranza. «Nessuna tensione tra noi», assicura
il premier. Ma ora c’è da sperare che questo ri-
torno al passato sia anche un passo avanti.
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GIANNI SANTAMARIA

a soluzione definita nelle linee
generali l’altra notte imbocca la
strada giusta. Ovviamente il dia-

volo è nei dettagli e bisognerà valutare tutta
una serie di aspetti: dal valore del titolo di A-
spi, fino a una due diligenceche verifichi qua-
le parte del debito deve restare accollata alla
società che passa sotto controllo pubblico».
Per Stefano Fassina sul dossier autostrade so-
no state poste le condizioni «necessarie, ma
ancora non sufficienti, per affermare l’inte-
resse generale su quelli particolari che da ol-
tre vent’anni ne dominano la gestione». L’e-
conomista e deputato di Leu sulla passata
condiscendenza della politica verso questi
interessi ne ha anche per il centrosinistra. E
rende merito al M5s per il risultato ottenuto.
Vittoria delle nazionalizzazioni o fallimen-
to delle liberalizzazioni?

Il mio non è un approccio ideologico, ma em-
pirico. Non è sbagliato in linea di principio -
può esserlo la modalità - affidare a privati at-
tività che sono in un mercato concorrenzia-
le. Il fallimento è dare loro la gestione dei mo-
nopoli naturali, come le autostrade. Ciò por-
ta sistematicamente, e non solo in Italia, ad
aumenti di tariffe, investimenti minimi e u-
tili stratosferici, che diventano rendite. Per le
autostrade la Corte dei Conti ha dato nume-
ri agghiaccianti.
Cosa non ha funzionato?
È evidente che c’è stato un regalo immorale
ad Atlantia, ma non solo. Lo stesso ha ri-
guardato gli aeroporti, dati allo stesso gesto-
re. In particolare, Berlusconi nel 2008 ha ad-
dirittura dato forza di legge alla convenzio-
ne, a condizioni di enorme vantaggio.
Anche il centrosinistra dovrebbe fare mea
culpa?
Assolutamente sì. Sul piano culturale e poli-

tico è stato subalterno all’impianto liberista.
Non solo in Italia: è stata la caratteristica di
tutta la famiglia socialista europea e dei de-
mocratici americani. Che ha soddisfatto in-
teressi molto lontani da quelli per i quali era
nata. Questa svolta è importante anche per
questo.
I 5s esultano per una revoca che però anco-
ra non c’è.
Lo dico con franchezza: se non ci fosse stato
il M5s, con tutti i suoi limiti e contraddizio-
ni, non saremmo arrivati all’obiettivo. La re-
voca resta come possibilità in caso di ina-
dempimenti. Non era un fine in sé, bensì u-
no strumento per arrivare alla gestione pub-
blica. Ora la strada sarà meno accidentata e
senza ripercussioni per i lavoratori. Trovo in-
fantili le critiche di chi difende lo status quo.
Con la quotazione e l’intervento di Cdp
non c’è un duplice paradosso: far co-
munque guadagnare i Benetton con le a-

zioni che gli restano e mettere a rischio il
risparmio postale?
Questo secondo rischio non c’è. Con una ge-
stione minimamente ordinata ed efficiente ri-
mane una remunerazione molto significati-
va, anche abbassando le tariffe. Poi, l’obiet-
tivo dell’operazione non è punitivo. Bisogna
distinguere tra la vicenda del ponte Moran-
di, che accerterà la magistratura, e il compi-
to della politica di definire un quadro rego-
lativo a tutela dell’interesse generale. Inoltre,
è riconosciuto un valore all’asset acquisito,
ma non c’è nessun regalo ai Benetton. Due
anni fa le azioni di Atlantia valevano 26 euro,
un anno fa 23, oggi 14,5. Il Parlamento ora
deve vigilare.
Basterà un anno di tempo?
L’operazione è complessa. Dopo 20 anni,
prendersi qualche mese per portarla a com-
pimento al meglio non deve scandalizzare.
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La partita
Autostrade

Dopo un Cdm di
6 ore (con 4

lettere diverse
dell’azienda),
l’accordo che
pone fine alla

contesa
Il governo: ma

revoca sempre sul
tavolo, se impegni
saranno disattesi

Prima verifica
a settembre
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1
L’aumento di capitale riservato a Cdp

L’intero processo avverrà in 2 fasi, che
richiederanno circa un anno di tempo. E comporterà
fra i 3 e i 4 miliardi di euro (come minimo), che lo
Stato metterà sul piatto. È la somma che si ipotizza
per far sì che Cassa depositi e prestiti possa
intestarsi circa il 33% delle azioni della "nuova"
Autostrade per l’Italia/Aspi. Tecnicamente non sono
soldi pubblici, ma Cdp si finanzia con il risparmio
postale e, quindi, si tratta pur sempre di soldi degli
italiani. L’ingresso di Cdp in Aspi avverrà (si dice a
partire dal 27 luglio) tramite la sottoscrizione di un
aumento di capitale riservato appunto alla Cassa.
Nello stesso tempo Aspi avvierà la cessione diretta
di altre azioni (per oltre il 20%, pare) a investitori
istituzionali di gradimento di Cdp. Si ipotizzano il
fondo americano Blackstone e quello australiano
Macquarie. Con l’impegno di Atlantia a non
destinare le risorse incassate alla distribuzione di
dividendi. In questo contesto i Benetton, che oggi
tramite Atlantia hanno l’88% di Aspi, passerebbero
già in minoranza. L’operazione somiglia di fatto a
una nazionalizzazione, anche se tecnicamente non
lo sarebbe per la presenza di più soggetti.

2In alternativa, Atlantia ha dato la disponibilità a cedere
direttamente l’intera partecipazione dell’88% in Aspi,
ma questa ipotesi è da scartare perché avrebbe un
costo enorme. Dopo lo scorporo di Aspi dalla
capogruppo Atlantia, scatterà la seconda fase con la
contestuale quotazione di Aspi in Borsa. Si punterà a
un "flottante" di titoli tale da garantire nella fase di Ipo
(il collocamento sul mercato) una forte presenza dei
piccoli risparmiatori e, quindi, la creazione di una vera
"public company". Le azioni di Autostrade/Aspi rimaste
dentro Atlantia saranno redistribuite tra i soci (ci sono
pure i cinesi di Silk Road, riguardo ai quali la Farnesina
precisa: non è vero che hanno chiesto lumi all’amba-
sciatore a Pechino) in base ai nuovi equilibri che si
saranno determinati con l’ingresso di Cdp e degli altri
soci. Al termine dell’intero processo, l’obiettivo è
creare un’architettura societaria in cui la quota di
Atlantia dentro Aspi non valga più del 10/12%. E tale da
rimanere fuori dal consiglio d’amministrazione e dalla
gestione. A quel punto, i Benetton potrebbero ridurre
ulteriormente il "peso", fino ad azzerarsi se decideran-
no di vendere la quota loro rimasta. Molto complesso,
però, sarà stabilire il valore delle azioni di Aspi.

I PASSAGGI DEL COMPROMESSO

La quotazione di Autostrade

Referendum
e suppletive,
si vota 20-21
settembre

Via libera dal
Consiglio dei ministri
alle date del 20 e 21
settembre per il
referendum sul taglio
dei parlamentari e le
elezioni suppletive
per il Senato (collegi
uninominali Sardegna
3 e Veneto 9). La data
sarà la stessa delle
elezioni regionali. Ma
la decisione ha fatto
infuriare i promotori
del Comitato per il
"No" al referendum
costituzionale,
secondo cui
sommando più tipi di
votazione s’impedisce
agli elettori di
scegliere «con la
piena consapevolezza
della posta in gioco,
che in questo caso è
un pesante
ridimensionamento
del ruolo del
Parlamento».

Matteo
SALVINI
Segretario
della Lega

«Benetton ci guadagna»
«Non so se lo Stato ci
guadagna, oggi
qualcuno ci ha
guadagnato. Atlantia in
Borsa guadagna il 26%,
i Benetton sicuramente
saranno contenti».

Giorgia
MELONI
Presidente
Fratelli d’Italia

«Così evitata la revoca»
«Tra un anno è facile che
il governo non sia più lo
stesso. E con il Pd al Mit
i Benetton possono stare
tranquilli. Hanno evitato
la revoca "con il favore
delle tenebre"».

Mariastella
GELMINI
Capogruppo Fi
alla Camera

«Da M5s presa in giro»
«Eravamo e siamo
contro una revoca senza
basi giuridiche e contro
la nazionalizzazione
imposta dal governo.
M5s continua a prendere
in giro il Paese».

Stefano Fassina

INTERVISTA AL DEPUTATO DI LEU

Fassina: «La strada è giusta. E senza i 5 stelle non l’avremmo imboccata»

«Da verificare
quale parte di
debito resta
alla società.
Fallimentare
affidare i
monopoli
naturali ai
privati»

a notte non sempre porta consiglio.
Soprattutto se passata in bianco tra chili
di carte. Il compromesso raggiunto tra

governo, da un lato, e Atlantia-Autostrade per
l’Italia (Aspi) evita, nell’immediato, una
vertenza giuridica da cui, secondo la stessa
Avvocatura dello Stato, la pubblica
amministrazione avrebbe potuto uscire
perdente, appioppando un forte debito a un
prossimo governo e alle future generazioni. E
apre un percorso verso una serie di accordi
transattivi e riorganizzazioni societarie tutt’altro
che facili da sviluppare. Secondo spifferi da
Palazzo Chigi e sussurri da Via XX Settembre, il
percorso durerà circa un anno (e in passato
queste fonti sono state ottimistiche). Il nodo,
però, è che non si è sgombrato del tutto il campo
da una problematica che continuerà ad essere
un macigno tra le tante altre (Alitalia, ex Ilva,
vertenze al ministero dello Sviluppo Economico,
per non citare che le più note) che formano un
ingorgo analogo a quello del film di Luigi
Comencini del 1978 in cui si blocca tutto. Il fatto
è che, come ci insegna il diritto dell’economia, i
contratti e gli accordi che si firmeranno durante
questo percorso ed al suo termine sono
necessariamente "incompleti"; in uno stato di
diritto potranno inevitabilmente (data la
complessità della materia) portare a nuovi
ricorsi e vertenze. Con il "compromesso
dell’alba", Atlantia si impegna a fare marcia
indietro oggi rispetto ai ricorsi, ma non può
prendere impegni verso quelli eventuali futuri
sulle prossime mosse. Certo, esiste sempre lo
spauracchio della revoca, si dirà. Sempre che
non cambi governo. In ogni caso, tale minaccia
sembra essere ora poco più di uno
spaventapasseri. Poi ci sono i problemi
finanziari, creati tanto ad Aspi quanto alla
Pubblica amministrazione ed a quello che un
tempo veniva correttamente chiamato "il settore
pubblico allargato". Dato che al 31 marzo
l’indebitamento di Atlantia era 34,5 miliardi,
come potrà Aspi finanziarsi sul mercato se la sua
valutazione sarà pari solo ai 7 miliardi scritti
(non si sa sulla base di quale analisi) all’art. 35
del decreto "Milleproroghe"? La risposta è che ci
penserà la Cassa depositi e prestiti (Cdp), con
fondi propri o di altri sottoscrittori invitati.
Sorge, però, un ulteriore quesito: la Cdp non ha il
compito di curare il risparmio postale degli
italiani, risparmio che proviene spesso dai ceti
meno abbienti? Da un lato, l’operazione non
sembra avere le caratteristiche di prudenza e
cautela che dovrebbero caratterizzare la Cdp. Da
un altro, potrebbe essere un invito a numerosi
piccoli risparmiatori a cercare di collocare
altrove il frutto delle loro fatiche. Sotto il profilo
politico, il "compromesso dell’alba" è, senza
dubbio, un buon risultato per il Pd, che può così
"oscurare" gli errori di una privatizzazione della
gestione autostradale che fu frutto dei governi
Prodi e D’Alema: il primo la impostò, il secondo
la regolarizzò. E, dopo un passaggio anche con
l’esecutivo Berlusconi, fu infine Gentiloni a
estendere la concessione ad Aspi dal 2038 al
2042, a fronte della realizzazione della "Gronda"
di Genova, con il nulla osta dell’Ue. Allora, i
termini della remunerazione del capitale
vennero cambiati: per tutti gli investimenti
programmati dal 2017 al 2042, venne fissata tra
il 4 ed il 6% lordo. Il compromesso non pare
troppo distante, in realtà, da questa linea
ventennale. E la revoca della concessione di fatto
non c’è. Difficile capire l’esultanza del
Movimento 5 stelle.
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