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Risolvere 11 gap mirastrutturale
ma con 'mtervento del privatl
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egli ultimi anni il no-
stro paese ha speri-
mentato una brusca
caduta degli investi-
il menti infrastrutturali.
La Grande recessione; inseritain un
contesto di debito pubblico gid mol-
to elevato, ha colpito duramente un
settore, quello delle infrastrutture,
dasempre ritentito cruciale per favo-
rire lo sviluppo economico di un
pdese. Questo calo (noto in tutto il
mondo conl'espressione infrastruc-
ture investiment gap) sl innesta inun
quadro generale di contrazione de-
gli investimenti infrastrutturali nel-
la maggior parte dei paesi avanzati.
Negli Stati Uniti, per esempio, nel
corso degli ultimi 35 annila spesain-
frastrutturale (sia quella federale sia
quella statale) si e ridotta corne per-
centuale del Pil, toccando nel 2014
il minimo storico degli ultimi 30 an-
ni. Un trend simile emerge nell’'am-
bito dell'Unione Europea, anche in
Paesi -come la Germania- che di-
sporrebbero di margini di manovra
del bilancio pubblico molto pitiam-
pi del nostro. Tale sotto-finanzia-
mento, protratto negli anni, ha por-
tato aun invecchiamento progressi-
vo della dotazione infrastrutturale
in molti Paesi avanzati.

Non sorprende quindi che il te-
ma del ruolo degli investimenti in-
frastrutturali sia tornato di grande at-
tualita nel dibattito politico (si pensi
al Piano Juncker) oltre che in quello
scientifico. Due sonoi principalino-
di che hanno attratto Vattenzione
dei ricercatori e dei principali attori
di policy. 1l primo ¢ la valutazione
dell'impatto macroeconomico de-
gli investimenti infrastrutturali sul
reddito aggregato e sulla sua distri-
buzione. 1l secondo, strettamente
connesso al primo, & lo studio delle
condizioni che favoriscono l'attratti-
vita degli investirnenti infrastruttura-
li. Un recente studio del Centro Ar-
celli per gli Studi Monetari e Finan-
ziari della Luiss e di Deloitte (2018)
analizza entrambi quest aspetti
con particolare riferimento al no-
stro paese.

Il rapporto Luiss-Deloitte mostra
come gli investiment infrastruttura-
li abbiane un impatto significativa-
mente positivo non solo sulla perfor-
mance macroeconomica del paese
(misurata innanzitutto in termini di
crescita del Pil) ma anche sulla di-

stribuzione del reddito. In particola-
rel'analisi empirica, condotta suun
nuovo dataset delle province italia-
ne, mostra l'esisteniza di un genera-
le impatto negativo della dotazione
infrastrutturale sulla disuguaglian-
7a del reddito: coeteris paribus, pro-
vince piti ricche di infrasgtrutture so-
no caratterizzate da una piti equa di-
stribuzione del reddito. Tale impat-
to & principalmente guidato dal ruo-
lo delle infrastrutture di trasporto e
dell’energia. Lo studio evidenzia al-
tresi come viceversa il miglioramen-
todialtre dimensioni infrastruttura-
1i {come le infrastrutture tecnologi-
che, le reti bancarie e le strutture cul-
turali/ricreative) paradossalmente
possa talvolta accentuare la disugua-
glianzanelladistribuzione del reddi-

to, ma ovviamente non € un motivo
per fermarne lo sviluppo. Nel com-
plesso, comungue, la scomposizio-
ne della distribuzione del reddito
per percentili conferma un generale
effetto positivo della dotazione infra-
strutturale suiredditi sia della classe
relativamente merio abbiente (20%
pitt povero della popolazione), sia
della classe “mediana”, sia della
classe pit1 agiata {10% pilt ricco del-
la popolazione). Non si registra tut-
tavia nessun effetto significativo sul
10% piit povero della popolazione.
Infine, un'analisi territoriale
nord/sud del nostro Paese mostra
come quasiun terzo della maggiore
disuguaglianza del reddito delle pro-
vince meridionali rispetto a quelle
centro-settentrionali sia dovuto alla
piti modesta dotazione infrastruttu-
rale delle prime rispetto alle secon-
de.

Se gli investimenti infrastruttura-
li hanno un impatto positivo nen so-
lo sulla performance economica
ma anche sulla distribuzione del
reddito nel Paese, rimane tuttavia il
problema di come finanziare le in-
frastrutture. Soprattutto in Paesi co-
me I'Ttalia, caratterizzati da vincoli
di finanza pubblica molto stringen-
ti, e fortemente avvertita 'esigenza
di coinvolgere investitori finanziari
privati. Laseconda parte del Rappor-
to Luiss-Deloitte analizza i risultati
diuna surveycondotta trai principa-
li investitori finanziari privati in Eu-
ropa, volta a valutare il sentiment de-
gli investitori finanziari in infrastrut-
ture, in termini di preferenze setto-
riali e geografiche, “appetito peril ri-
schio” e rendimenti attesi, Dalle ri-
sposte al questionario emerge un
rinnevato interesse nei confronti

dei Paesi europei detti un tempo
“periferici” (Italia, Spagna, Portogal-
lo), che pilt di altri hanno avvertito
le conseguenze della crisi economi-
canelsettore delle infrastrutture. Pe-
raltro, i rendimenti attesi dagli inve-
stimenti infrastrutturali sono dimi-
nuiti rispetto agli anni passati, Tale
riduzione & prebabilmente ricondu-
cibile alla maggiore concorrenza
nel mercato creata dal crescentetiu-
mero di investitori oltre che dalle at-
tuali politiche espansive delle autori-
ta monetarie. Infine, gli ostacoli
principaliad un coinvolgimento pri-
vato negli investimenti infrastruttu-
rali in Italia sembrano essere anco-
ra il cosiddetto “rischio regolatorio”
(ossia quello legato all'incertezza
delle regole e dei contratti) ed 1l “ri-
schio politico” {legato all'instabilita
ed alla mutevolezza del quadro poli-
tico-istituzionale del nostro Paese).

All'uscita dalla piti profonda crisi
economica dal dopoguerra ad oggi,
& senza dubbio auspicabile riporta-
re al centro del dibattito il tema del
miglioramento della dotazione in-
frastrutturale. Le ben note esigenze
didisciplina fiscale impongoro tut-
tavia o di reperire risorse pubbliche
drenandole dal capitolo della spesa
corrente {attraverso una ricomposi-
zione qualitativa della spesa pubbli-
catotale} o diessere in grado di coin-
volgere maggiormente gli investito-
1i privati nel finanziamento delle
opere:. Comprendere quali siano i
principali fattori di attrattivitd e di
freno a tale coinvolgimento e dun-
que cruciale per favorire lo sviluppo
del nostro paese.

* Gliautori sono entrambi docenti
di materie economiche alla Luiss
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