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Un report commissionato dal Parlamento Ue
suggerisce azioni per favorire la crescita del mercato
Decisivo l'ingresso di capitali privati per finanziare i progetti

L'Europa in campo
per spingere
i social investment
Daniela Russo

1 Social Impact Investment (Sii) fi-
nisce sotto la lente del Parlamento
europeo in occasione dell'audi-
zione nel novembre scorso in
Commissione per l'Occupazione
e gli Affari Sociali a Bruxelles degli

autori del report "Social Impact Inve-
stment - Best Practices and Recom-
mendations for the Next Genera-
tion". L'audizione ha riportato l'at-
tenzione verso un tema destinato a
tradursi in un motore di cambia-
mento e crescita per il tessuto econo-
mico e sociale europeo. Il mercato Sii
nella Ue è cresciuto sensibilmente
negli ultimi anni, favorendo l'incon-
tro tra impatto sociale e rendimenti
finanziari, ma non ha ancora rag-
giunto il suo massimo potenziale,
anche perché si presenta a macchi a
di leopardo tra gli Stati Membri Ain-
crementare l'attenzioneverso questi
strumenti di investimento è il carat-
tere fortemente innovativo, che con-
sente di superare le difficoltà impo-
ste dai vincoli di bilancio, affrontan-
do al tempo stesso sfide sociali che
spaziano dalla rigenerazione urba-
na, come nel caso di Mind a Milano,
all'inserimento lavorativo di soggetti
svantaggiati.

«Negli ultimi dieci anni - com-
menta Fiorenza Lipparini, tra gli au-
tori del report e co-fondatrice di Plu-
sValue - il fenomeno del Social Im-
pact Investment è cresciuto molto,
con lo spettro ESG che rappresenta
una fetta importante delle attività. Il
mercato più sviluppato, nel conti-
nente europeo, è il Regno Unito, se-
guito a distanza da Italia, Francia,
Olanda e Belgio. Il nostro Paese pre-
senta caratteristiche interessanti,
con il Fondo innovazione sociale
pensato per consentire a 21 Comuni
italiani di inserire questi strumenti di

finanziamento nella propria pro-
grammazione, investitori privati
pronti a cogliere le opportunità che
arrivano dalla Bei e banche commer-
ciali che si stanno attrezzando con
divisioni e strumenti ad hoc».

In questo contesto, il risparmio
privato può rappresentare un'ulte-
riore leva per lo sviluppo del mercato
del Sii e non solo attraverso i social
impact bond (Sib), emissioni obbli-
gazionarie i cui proventi vengono
utilizzati per raccogliere fondi desti-
nati a finanziare nuovi progetti e/o
progetti pre-esistenti che hanno ri-
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sultatipositivi nel sociale. Tra il 2008
e il 2018, in tutta l'Unione Europea
(compreso il Regno Unito) sono stati
lanciati 109 Sib, con una raccolta su-
periore ai 35o milioni di euro e im-
patto diretto su quasi 750 mila vite di
cittadini europei.

Dall'analisi condotta dai ricerca-
tori, però, emerge come ulteriore oc-
casione per convogliare risorse pri-
vate verso progetti a impatto sociale,
la possibilità da parte dei Governi di
dare vita a nuovi strumenti di finan-
ziamento, come le piattaforme di
crowdfunding o peer-to-peer lan-
ding. Il ricorso a questi strumenti al-
ternativi, in Europa, è cresciuto rapi-
damente, passando da una raccolta
di 127 milioni di euro nel 2013 a 671
milioni nel 2016. Infine, regolamenti
pubblici mirati potrebbero incorag-
giare il coinvolgimento di investitori

istituzionali, come accade in Francia.
«E possibile prevedere una moltipli-
cazione dei fondi dedicati al social
impact investment, conuna crescen-
te diversificazione degli strumenti -
aggiunge Lipparini -. L'attenzione ai
temi sociali sarà sempre più rilevante
dal punto di vista delle imprese e an-
che della finanza, trainata dall'impe-
gno verso l'ambiente e la lotta contro
il cambiamento climatico».

Ilraggio d'azione del socialimpact
investment, però, non si limita al gre-
ene si modella in funzione delle spe-
cificità ed esigenze dei singoli territo-
ri. L'occupazione, in particolare di
categorie svantaggiate, rappresenta
una priorità comune. «Anche la coe-
sione territoriale è un elemento di
grande interesse, - spiega Lipparini
- conuntrend emergente che riguar-
da il dialogo tra centro e periferia ur-
banae più ingenerale il nuovo ruolo
delle città. Il binomio sociale-sanità,
poi, è un filone da sviluppare, oggi
ancora poco esplorato e che con la
pandemia può conoscere uno svilup-
po rapido».

Il report commissionato dal Par-
lamento europeo, inoltre, suggerisce
diverse azioni da mettere in campo
per favorire la crescita del mercato
Sii. La prima è relativa al bisogno di
colmare il gap di conoscenza e consa-
pevolezza relativo al comparto, an-
che realizzando database di esperti.
Segue, poi, l'opportunità di delineare
linee guida e strategie nazionali Sii e,
in conclusione, la necessità di parte-
cipare a iniziative internazionali. La
vera sfida, per l'Unione europea, è
procedere alla definizione di stru-
menti standardizzati per la misura-
zione dell'impatto sociale, anche am-
pliando i dati rilevanti disponibili e
facilitando lo sviluppo di competen-
ze e capacità in questo ambito.
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Investimenti a impatto sociale

La penetrazione del Social Impact Investing in Europa
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PAESI IN VIA DI SVILUPPO

37%
Slovenia

Irlanda

Svezia

Lussemburgo

Finlandia

8

6

6

Croazia e
Belgio ;like

Polonia 5

Malta  5
Lituania

PAESI NELLA FASE INIZIALE

48%

5

Spagna  4

Romania 4

Olanda 4

Lettonia 4

Grecia

Bulgaria

4

. ...... . . 4

Austria 4

Slovacchia  3

Ungheria

Estonia 3

Danimarca ~pi .. 3

Rep. Ceca

Cipro

3

3

Fonte: Social Impact investment in the EU. Financing strategies and outcome
oriented approaches for social policy innovation: narratives, experiences,
and recommendations - 2018
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Il Recovery e il ruolo dei privati

La finanza con un'anima
di Mario Calderini

na delle cose più sorprendenti, in questa strana
luna di miele tra il primo ministro incaricato e i

partiti politici, è la rapidità con la quale è svaporata
l'ossessiva crirninalizzazione della finanza e dei
finanzieri che aveva ispirato la dialettica
dell'antipolitica e del sovranismo fino a ieri.
Ma poiché tutte le lune di miele durano finché durano,
una delle urgenze del prossimo governo, in questa
breve tregua, sarà dare un'anima sociale e inclusiva alla
finanza, per non incagliarsi immediatamente nella
diffidenza o peggio nell'ostilità dei cittadini. Il futuro
governo Draghi ha un vantaggio cruciale, quello di
avere molte risorse da investire. Con un gigantesco
problema in più, quello di doverle investire per arginare
non solo una tempesta finanziaria ma una
combinazione senza precedenti di crisi sanitarie,
economiche e sociali. In questo contesto, chiunque
porrà la questione in termini di scelta secca tra rigore e
solidarietà o tra austerità e crescita è destinato a
soccombere. L'unica soluzione è sottrarsi a questa finta
alternativa scegliendo come compagni di viaggio verso
la ripresa una finanza e un'industria che siano
disponibili a fare due cose insieme, a sintetizzare in sé
stesse la capacità di sostenere la crescita e insieme di
prendersi cura delle grandi sfide sociali e ambientali,
non per etica ma per la consapevolezza di essere parte
di una sfida in cui nessuno può permettersi di essere
ingordo o estrattivo.
E a tutti evidente che le risorse pubbliche da sole non
basteranno a sostenere la ripresa economica e sociale
ma sarà necessario rivolgersi a tutte le forme di
commistione possibili tra pubblico e privato. Proprio in
questo risiede il rischio di segnare una nuova profonda
lacerazione tra finanza, industria e società, di insinuare
tra i cittadini il dubbio che le risorse di Next Generation
vadano a favore di pochissimi. L'unico modo per evitare
questo rischio è di rivolgersi a capitali privati che siano
disposti ad accettare che l'impatto sociale,
robustamente misurato e verificato, diventi elemento

vincolante negli impegni con la controparte pubblica.
In parole più esplicite, a mettere l'impatto sociale
misurato come condizione necessaria alla possibilità di
fare profitti, ogniqualvolta si usino risorse pubbliche. Se
non sarà così, se i cittadini non dovessero sentirsi
tutelati nei patti tra Stato, finanza e imprese, la rabbia
sociale sarebbe pronta ad esplodere, questa volta con
esiti imprevedibili. A questo punto è lecito domandarsi
se esista una finanza disposta a fare ciò. La finanza è in
grande trasformazione: tutti gli operatori, per
reputazione, protezione dai rischi di lungo termine o
per semplice imitazione, si affannano ad aderire
convintamente alla sfida della sostenibilità ambientale
e sociale. E una buona notizia per il nuovo governo?
Forse, ma non necessariamente. La sfida delineata
richiede un impegno che si misuri in un contributo
effettivo alla trasformazione ambientale e sociale, a
beneficio dei cittadini. L'adesione ai principi di
sostenibilità oggi adottati dai mercati finanziari e
purtroppo anche dalle istituzioni finanziarie europee è
troppo smaccatamente tesa alla conservazione dello
status quo e delle rendite di posizione per poter
funzionare come elemento di sintesi tra bene comune e
interesse privato, tra prosperità e solidarietà. La finanza
privata di cui avremo bisogno, tutte le volte che sarà
chiamata a interagire con i capitali pubblici, dovrà
essere intenzionale, misurabile e addizionale, dovrà
cioè essere impact investing. Che significa molto
semplicemente che i termini contrattuali del
partenariato dovranno specificare le condizioni di
impatto sociale con la stessa cura, precisione e cogenza
con cui vengono specificate quelle finanziarie. L'impact
investing è un'avanguardia estrema della finanza
sostenibile, ma è l'unica forma che contiene il codice
genetico che serve ad alimentare quella forza
trasformativa di cui avremo disperatamente bisogno
per rispondere alle sfide senza alimentare le
diseguaglianze e la rabbia sociale.
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