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Social bond
scossa da 1000 miliardi

Capitali privati per gli investimenti sociali
a livello globale la finanza di impatto cresce
e ora punta a sostenere la spese pubblica
Ma in Italia la burocrazia frena il sistema

GIOVANNA MELANDRI @
PRESIDENTE
HUMAN FOUDATION

Pit che difinanza
sostenibile, parliamo
dell'uscita da

un capitalismo che
non genera valore

Il Covid ha appesantito
i bilanci dei Paesi

non si pud pensare
cheigoverni
intervengano ancora

Miappello a Draghi
ci sono le condizioni
per ingegnerizzare
i rapporti tra pubblico
e privato
A'Torino si riunisce
la rete mondiale
per dare una risposta
ai rischi della crisi
La differenza
con l'universo Esg:
obiettivi e traguardi
vengono misurati
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GIULIANO BALESTRERI

ontribuire intenzio-
nalmente, attraver-
so investimenti con
capitali privati, alla
costruzione di impatti sociali
positivi con unritorno del capi-

tale. Unrendimentodipocoin-
feriore a quello di mercato,
ma decisamente meno volati-
le. Gliscetticila definiscono fi-
lantropia, gli esperti-piti sem-
plicemente — sottolineano la
volonta di remunerare il capi-
tale investito attraverso il per-
seguimento di uno scopo so-
ciale importante tanto quanto
il rendimento finanziario.
Una diversa misurazione,
quindi, delle performance eco-
nomico finanziarie.

«Pitt che di finanza sosteni-
bile, preferisco parlare diuna
possibile exit strategy da un
capitalismo finanziario estrat-
tivo che non genera valore
sufficiente e impatto misura-
bile e soprattutto non forni-
sce risposte alle molteplici cri-
siche stiamo affrontando» di-
ce Giovanna Melandri, due
volte ministra, presidente del-
lafondazione Maxxi, e oggi al-
la guida di Human Foudation
e dell’associazione Social im-
pactagenda per I'ltalia, il net-
work che riunisce glioperato-
riitalianidegli investimentia
impatto: domani sara a Tori-
no per il Leadership Meeting
del GSG, larete mondiale del-
lafinanzaimpact.

E proprio alla luce del dop-
pio choc pandemia-guerra,
con una nuova recessione alla
porte, si discuterd del ruolo
che finanza ed economia im-
pact possono e devono avere
per dare quelle risposte di cui
hannobisognoi cittadini. D’al-
trapartelafinanzaaimpattoé
stata la prima risposta alla cri-
si finanziaria del 2008, quan-
do il mondo inizio a interro-
garsi su come cambiare le re-
gole del gioco ed evitare un
nuovo crack globale: «Allora
- ricorda Melandri che sede-

va nella task force creata ad
hocinseno al G8 e guidatada
Ronald Cohen - la finanza a
impatto valeva di 40/50 mi-
liardi di dollari, oggi abbia-
mo superato il traguardo dei
mille miliardi».
Unagoccianel mare degliol-
tre 100mila miliardi di dollari
nei bilanci dei grandi fondi
d’investimento, ma anche la
conferma diuntrend che & de-
stinato a cambiare il volto del-
la finanza globale. «In questo
orizzonte inflattivo — ragiona
Melandri - I'impact diventa
uno strumento cruciale. I bi-
lanci pubblici dei Paesi sono
stati appesantiti, e giustamen-
te, dagliinterventicontroil Co-
vid. Non possiamo pensare
che i governi possano interve-
nire ancora per raggiungere
tutti gli obiettivi globali di
transizione ecologica ed esten-
sione delle protezionisocialie
neppure che possano far fron-
te atutte le future crisi che arri-
veranno. A cominciare da
quella di fame che causera la
guerra. In questo senso una
partnership tra pubblico e pri-
vato diventa un’esigenza ob-
bligatoria; una barriera possi-
bile controlafranasociale».
Un mercato da cui I'Italia ri-
schia di restare tagliata fuori,
nonostante un ecosistema ma-
turoeattento. A frenare igran-
diinvestimenti-che peril mo-
mento nel nostro Paese sono
guidati, per lo piti, da singoli
imprenditori — & la difficolta
della Pubblica amministrazio-
nedimetterlia terra. Daun la-
toc’¢, inunamoltitudine dica-
si, lassenza di competenze;
dall’altro ci sono difficolta tec-
niche legate alla contabilita
dello Stato. Nel modellodipar-
tenariato immaginato da Me-
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landri, la Pubblica ammini-
strazione definisce gli obietti-
videll'investimento, chiama a
raccolta gli investitori privati
e ne misurae valuta i risultati:
«Inquestomodo ¢’¢ una condi-
visione delrischio con I'investi-
tore — spiega I'ex ministra -
consapevole di rientrare del
proprioinvestimento solo una
voltaraggiuntolo scopo fissa-
to dallo Stato. A sua volta, lo
Stato remunera il capitale
sulla base dell'importanza
delprogetto». Il collo dibotti-
glia, in questo caso, & tutto
contabile perché il Tesoro do-
vrebbe accantonare le risor-
senecessarie e a oggi un’ope-
razione del genere andrebbe
ad aumentare il debito pub-
blico: «E’un problema risolvi-
bile - aggiunge Melandri-in
Francia ein GranBretagnalo
hanno gia fatto».

La presidente della Social
impact agenda per I'ltalia, pe-
1o, insiste sullimportanza di
rendere strutturale il partena-
riato tra pubblico e privato e
privato sociale. D’altra parte il
terreno é fertile, ma a manca-
re & ancora una volonta politi-
ca netta. Ma, ancora una vol-
ta, il Pnrr puo rappresentare
una rampa di lancio cruciale
per lafinanza a impatto. «Lan-
cio un appello al presidente
Draghi perché ci sono tutte le
condizioni per ingegnerizzare
irapporti tra pubblico e priva-
to inunmodo nuovo; partena-
riati finalizzati alla generazio-
ne di valore sociale e ambien-
tale misurabile e non solo ces-
sione di beni o servizi- prose-
gue Melandri- perilraggiun-
gimento di obiettivi eimpatti
valutabili e misurabili. D’al-
tra parte & la differenza cru-
ciale tra 'impact e il mondo
Esg». Una distinzione chiari-
ta dall'Ue nel 2019 con il re-
golamento 2088 che defin-
sce gliinvestimenti Esg nega-
tive, quelliche non dovrebbe-
roprodurre danni; gli Esg po-
sitive, che hanno performan-
ce superiori a quelle usuali;
«e infine impact, cioé finaliz-
zati a generare impatti positi-
vi, misurabili e addizionali»
chiosaMelandri.—
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226 gli impact bond emessi
in

38 diversi Paesi

Per un controvalore di

Valore del settore

initalia

462 milioni di dollari

Beneficiari complessivi

11.760

L'EGO - HUB
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