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N
el recentereport di Mario Draghi sulla

competitività dell’Europa,vengonoidentificati,

congrandelucidità, i problemistrutturaliche
minacciano laposizioneeconomicadel nostro

continentenel contestoglobale. È un’analisi che
condivido al 10O%,sia nelladiagnosi sianelle

proposte.Draghi hadelineato congrande chiarezza
i temi fondamentali che devonoessereaffrontati, primi
tra tutti, il rafforzamentodel mercatounico eil pianodi
investimenti comunitario, entrambiessenzialiperlo sviluppo
economicoe sociale.
Molti esperti eopinionisti sisono soffermati, non atorto,sulle
difficoltà di attuazionedi questi temi. Io vorreiandareoltre,
concentrando l’analisi suunaspettochereputo crucialeper la

competitività europea:lacapacitàdelle impreseUedi finanziare

grandiprogettidi innovazione,in particolareneisettoriadalta

tecnologia comel’intelligenza artificiale. Questoelementomerita
un’ulteriore riflessione, poiché evidenzia unadebolezza

strutturaleche ci ponein svantaggiorispetto adaltre economie,
inprimisquella degliStatiUniti.
Negli ultimi anni, abbiamo assistito auna crescentedisparitàtra
l’Europa e Usain termini di investimenti nell’innovazione
tecnologica.Al momento,nel
settoreprivato,gli StatiUniti
detengonoil primatonella
dimensionedegliinvestimenti,
con untotaledi 324.7miliardi di

dollariamericanicumulatinegli
ultimi nove anni. La Cina,con
unaregolamentazione più
stringentee unapprocciopiù
centralista,presentalivelli

comunqueelevati di spesa
privata (1o2,4miliardi di dollari
in otto anni).In questacorsa
l’Unione europearesta
aimarginicon valoricomplessivi

degliinvestimentiprivatiche non

raggiungonoi 3Omiliardi,mentrelapartecipazionepubblicaagli
investimentisi attesta,nelperiodo,a soli 4.5miliardi di dollari.

Questodivario di finanziamenti privati è determinato
datre fattori:

0 ladimensionedelle imprese,particolarmentein confrontocon
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gli Stati Uniti dove gli investimenti,soprattutto in settori strategici
come l’intelligenza artificiale, sonolargamente sostenuti
dagrandi gruppi industrialieprivati con enormi capacità
finanziarie. Oggi tra ledieci aziendepiù capitalizzate almondo,
otto sonoaziendetecnologicheUsa,la primaeuropea
èal15” posto(ladaneseNovoNordisk nelsettore farmaceutica)e
al27 Lvmh,che si occupadi lussoe moda.

0 Il diverso funzionamentodeimercatifinanziari;negliUsa,le

impreseinnovative godono di unaccessoprivilegiato afonti di

capitaledi rischio, grazieaun ecosistemafinanziario più
sviluppatoe allapresenzadi investitori disposti adassumererischi
elevati.In Buropa, invece,le impresespessotrovano difficoltà ad
accedereafinanziamenti adeguati aespandereleproprie attività.
Il settore bancario europeo,sebbenesolido,èpiù orientato verso
il finanziamento del debito rispetto aquellodel capitaledi rischio
a causadel limitato sviluppo delleattività di investment banking.
Questomodello funzionabeneper settoritradizionali,madiventa
menoefficacequandosi trattadi finanziareinnovazionidisruptive
che richiedonoinvestimenti elevati e di lungo periodo, senza
garanzie di successoimmediato. Inquest’ottica diventa impellente
la realizzazionedel mercato unico dei capitali e di quellobancario,
cheperòtrovano diversi ostacoli al loro completamento.
3) Infine, ma nonmeno importante,l’aspetto culturale.In Europa,
lapercezionedel rischio finanziario èspessovista conscetticismo,
e questofrenal’assunzionedi rischi dapartedelle istituzioni
finanziarie e degli investitori. Unaefficaceeducazione
finanziariadiviene pertantoelementoindispensabileed
imprescindibile peruna economiadel capitalematurae utile allo

sviluppo economicoesocialedell’Europa.
PresidenteAibe
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