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Infrastrtture. Studio dell’Istituto Bruno Leoni

Project financing,
troppi i salvataggi

Alessandro Arona

- Nella grandi opere infra-
strutturali, in Italia come nel
mondo, € pressoché generale il
fenomenodellacrescitadeicosti
dalbudgetinizialealvaloreeffet-
tivo finale. Se poi l'opera ¢ in
projectfinancinge frequentean-
che la sovrastima dei ricavi da
pedaggio. La differenza & che
all'estero se i conti dell'investi-
mento privato "sballano" le so-
cieta concessionarie falliscono,
mentre in Italia le societa con-
cessionarie vengonosalvatecon
denaro pubblico.

L'analisi viene dall'Istituto
Bruno Leoni di Milano (centro
diricerca che promuove «idee
per il libero mercato), nel fo-
cus «Infrastrutture: privatizza-
reiprofittimaancheleperdite»
che sara pubblicato oggi
(www.brunoleoni.it).

Un'impostazione, quella di
1bl, in fondo non dissimile da
quella pit volte annunciata dal
Ministro delle Infrastrutture
Graziano Delrio («Basta usare
lo Stato come un bancomat nei
project financing»), ma diffici-
le da applicare per le opere gia
aggiudicate (per le quali vale
ancora una norma del vecchio
Codice chedava"diritto" al rie-
quilibrio del piano).

«Ilnostro non & un approccio
giuridico-ammetteil vice-diret-
toredell'istituto, SerenaSileoni-
ma unragionamento di efficien-
zaeconomicay. Lostudio, firma-
to dal ricercatore Ibl Francesco
Ramella,sostieneinfatticheisal-
vataggi pubblici dei project fi-
nancing (Pf) finiscono per dare
vialibera, peril futuro, ad altriin-
terventi «privi di solide fonda-
mentay, mentre solo «lasciando
che operino i normali meccani-
smi di mercato» «saranno pre-
miati gli imprenditori pitt avve-
duti e puniti quelli piti avventati
(oanchesolosfortunati)».

Nel mirino c¢'¢ soprattutto
Brebemi, I'autostrada direttis-
sima Milano-Brescia costruita

trail 2009 e il 2014, con costi (ri-
corda Ramella) cresciuti da
870 milionia1,7 miliardi, e pre- |
visioni di traffico sovrastima-
te. Risultato: due anni di perdi- |
te consecutive, 35,4 milioni nel
2014 (ricavi per 11,7 milioni, ma |
solo su meta anno) e 68,9 nel
2015 (ricaviper40,7). |
Ma lo Stato é intervenuto,
conil fondosalva-Brebemi del-
lalegge di Stabilita 2015 (Renzi
premier, Maurizio Lupi Mini- |
stro), reso operativo conladeli-
bera Cipe 6o del 6 agosto 2015
(Delrio Ministro),in Gazzettail |
29 gennaio scorso, che ha stan-
ziato26omilionidieuroafondo |
perduto (+ Go della Regione
Lombardia), e allungato la con-
cessioneda19,6 a25,6 anni.
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Per la Brebemi, dopo

due anni consecutivi

di perdite, stanziati

260 milioniafondo perduto
pill 60 milioni della Lombardia

Vari studi internazionali (ci-
tati da Ramella), rilevano che il
fenomenodeicostisottostimati
delleinfrastrutture édiffusoali-
vellomondiale, malo studio Al-
lenzooysull'Australiadimostra
che tali incrementi sono piti ri-
dotti dove i project financing
sono rigorosi: +45% nelle opere
pubbliche e +14% neiPf. Inalcu-
ni casiiconcessionari andati in
disequilibrio sono stati lasciati
fallire, senza causare disastri. Il
tunnel sottola Manica, un'auto-
strada di32 km tra Usa e Messi-
co,ilCrosscitytunnel diSidney:
nel primo caso le azioni sono
crollate ma & stata solo allunga-
talaconcessione, neglialtri due
le societa sono fallite e passate
in mano ai creditori, che hanno
trovato nuovi gestori senza ab-
bandonarel'opera.
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