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Buonasera,

rispondo molto brevemente alla sollecitazione del moderatore, anche se ci sarebbe da
parlare due giorni sui problemi connessi all’approccio del mercato assicurativo e
bancario alle grandi opere. Il mercato assicurativo credo sia restio perché di solito
conosce molto poco i progetti. Sentivo parlare poc‘anzi Mediocredito che illustrava
come € organizzato il mondo bancario, i tempi che utilizza: si parte molto tempo
prima, si studia bene la situazione, si valutano i rischi e poi si decide cosa fare. Di
solito, invece, l'assicuratore & chiamato all’'ultimo a decidere se vuole comprare una
parte o tutto il rischio legato ad una operazione di project finance o di un‘altra attivita
di costruzione di un‘opera. Questo credo sia uno degli errori piu importanti dal punto
di vista organizzativo in queste iniziative. Un errore che poi va a impattare con delle
reazioni del mercato che, appunto, vengono percepite come “timidezza” o che, a
volte, sfociano in prezzi non adeguati perché quando si ignora si tende a cautelarsi
con prezzi elevati, in modo da essere comunque coperti dal rischio.

Io ricordo alcune iniziative — non del mercato italiano — di BOT e BO in project finance
sul mercato londinese dei primi anni ‘90, condotte con una accurata analisi della
situazione. Questo, a fronte di progetti molto innovativi e rischiosi per certi aspetti,
nell’lambito dell’energia, aveva permesso di raccogliere una capacita assicurativa di
svariate e svariate centinaia di miliardi di lire di allora. Vedo invece, in particolare nel
mercato italiano, parecchie iniziative - ad esempio nel campo ospedaliero dove ci sono
numerose attivita di project finance — dove perd l'assicuratore viene chiamato due
mesi prima dell’inizio delle attivita di costruzione, quando cioé tutti gli altri attori
hanno finito di lavorare e hanno definito quale parte di rischio trasferire e quale
ritenere, allora si cerca un assicuratore che rapidamente deve decidere il prezzo da
fare e fare la sua parte. Qui voglio sottolineare un‘altra cosa: |'assicuratore & chiamato
a fare la sua parte non in un mercato breve. Se pensiamo infatti alle solite polizze
property annuali, ebbene, quelle sono a breve termine, nel senso che un errore si puo
eventualmente correggere e I’'anno successivo si puo evitare il problema. Se pensiamo
invece - non dico al ponte sullo Stretto di Messina perché qui siamo su dimensioni
economiche, temporali e ingegneristiche fuori scala - ma rispetto ad opere piu
“tradizionali” dobbiamo pensare che la proiezione € in media di due, tre, quattro,
dieci, quindici anni. In questo momento sul mio tavolo ci sono delle iniziative di
project financing proiettate a sedici anni: sedici anni poiché sono sei anni di
costruzione e dieci di decennale, e ci sono richieste di coprire il business interaction
per un certo numero di anni dopo il termine dei lavori a prezzi definiti. Questo € un
problema, € un problema perché il mercato tipico property € un mercato a ciclo annuo
e nessuno e disponibile a definire un prezzo da qui a sei anni.

Allora, torno a quanto dicevo all'inizio: la conoscenza del progetto. Finché la societa di
progetto non pensera di coinvolgere subito, scegliere subito un assicuratore invece di
arrivare alla fine e fare una competizione sul prezzo tra gli assicuratori, la situazione
difficilmente sara modificabile. Si scelga invece subito un partner assicurativo, un
qualcuno che possa contribuire a definire quello che si puo fare e i relativi prezzi:



credo che cosi certe “timidezze” verrebbero fortemente ridotte e ritengo che a livello
di prezzi ci potrebbe essere una mitigazione importante.



