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J articolo di Franco
I_ Bassanini e il dibattito
che si & sviluppato nei
giorni successivi sul Sole 24
Ore toccano un tema di
importanza cruciale per la
nostra economia: gl
investimenti, in particolare
quelli infrastrutturali, sono
essenziali per riportare il
Paese su un percorso di
crescita duraturo e sostenibile.
n economia gli investimenti
sono il ponte tra 'oggi e il
futuro. Se bene indirizzati
possono dare una spinta al
Prodotto interno lordo, au-
mentare l'occupazione e,
er questa via, anche i consumi.
importante, dunque, che non
venga meno il volume di inve-
stimenti, sia nella componente
privata sia in quella pubblica,
ed € necessario fare in modo
che visia un adeguato flusso di
risparmio diretto verso il soste-
gno all’economia.

L'Italia, come e pi dell’Euro-
pa, habisogno di infrastrutture.
Come confermato daunrecente
studio di Banca d’[talia, permane
un divario significativo, in ter-
mini di patrimonio infrastruttu-
rale, fraI'ltalia e gli altri maggio-
ri Paesi europei, non solo dal
punto di vista quantitativo, ma
anche da quello qualitativo.
Questo rende il Paese meno
competitivo, piu vulnerabile, ri-
duce le prospettive di uno svi-

luppo sostenibile.
Gli assicuratori sono primari
investitorl istituzionali - i loro

investimenti sono superiori a

INFRASTRUTTURE

PROCEDURE
SNELLE

PER GLI
INVESTIMENTI

840 miliardi di euro, quasi il 50%
del Pil - e, pertanto, possono
fornire un contributo rilevantea
sostegno dell’economia.

La caratteristica degli investi-
menti assicurativi, anche per ra-
gionistoriche e regolamentari, &
di seguire un modello gestionale
prudente e orientato al lungo pe-
riodo. Si tratta di un modello che
ha consentito al settore di supe-
rare due gravi crisi finanziarie
globali senza evidenziare critici-
ta particolari.

In conseguenza del prolunga-
toscenario di bassi tassi di inte-
resse, le imprese assicuratrici
hanno da tempo avviato un pro-
cesso di diversificazione dell’as-
set allocation - tradizionalmente
caratterizzata da un pesosignifi-
cativo dei titoli di Stato - verso
bond societari, titoli azionari,
mini bond, private placement, e
appunto, infrastrutture.

Al fine dirafforzare le inizia-
tive del settore in questo campo,
facendo leva anche sulle positi-
ve modifiche intervenute nei
mesi scorsi al quadro pruden-
ziale Solvency I per questi inve-
stimenti, Ania ha recentemente
avviato I'istituzione di un fondo
dedicato. Il fondo, finanziato
dalle imprese di assicurazione,
haI'obiettivo di investire preva-
lentemente in infrastrutture
italiane, incluse quelle a carat-
tere sociale e ambientale. Al ri-
guardo, abbiamo definito il re-
lativo Regolamento, che preve-
de una stringente politicadiin-
vestimenti in materia di criteri
Esg (Environmental, social and
governance), e siamo ora al pri-
mo closing.

La proposta di Franco Bassa-
nini, con la previsione di una ga-
ranzia pubblica dedicataa speci-
fiche classi di infrastrutture
(quelle sociali e ambientali, ma
non solo), & disicuro interesse. E
stato gia argomentato che la ga-
ranzia non deve servire a rende-
re “buoni” progetti che senza la
garanzia non sarebbero finan-
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ziabill, ma piuttosto a colmare il
divario tra rendimenti di merca-
to attesi e le caratteristiche so-
ciali dell'investimento. Se I'in-
frastruttura puo essere finanzia-
ta direttamente dal mercato pri-
vato, la garanzia pubblica non
serve e, paradossalmente, po-
trebbe in qualche misura ridurre
il rendimento dell’iniziativa.

Diviene percio cruciale il con-
cetto di addizionalita degli inve-
stimenti da garantire. Si tratta di
un concetto che ¢ alla base del
Piano Juncker ma che, pur nella
valutazione complessivamente
positiva del Piano, ha trovato li-
mitata applicazione pratica. Co-
me riuscire a declinarlo nella re-
altaitaliana deve essere oggetto
di riflessioni approfondite. Ma
non c'é dubbio che la proposta
potrebbe contribuire a rafforza-
re l'attrattivita degli investi-
mentisocialieambientalie, as-
sieme a una vigorosa azione di
snellimento e rafforzamento
delle procedure di programma-
zione, progettazione, decisione
ed esecuzione dei progetti, crea-
reun contesto d’insieme piu fa-
vorevole all'investimento nel
nostro Paese.

E untema digrande valore per
lo sviluppo dell’economia e un
approfondito dibattito per indi-
viduare soluzioni concrete che
abilitino, anche nel nostro Paese,
una virtuosa partnership pubbli-
co-privato é essenziale e urgen-
te. L'industria assicurativa ita-
liana & pienamente e convinta-
mente disponibile al confronto
con tutti gli interessati.
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