
 Introduzione
Alberto Brugnoli, Luca Erzegovesi, Giorgio Vittadini

Il Rapporto  vede la luce nel contesto di 

-
Financial Times, 

1

più un vettore di interventi pubblici tesi al bene comune, missione possibile solo 
attraverso la piena partecipazione dei suoi diversi attori all’opera comune, va-

-
tante contributo all’accelerazione del ripensamento dell’attuale sistema econo-
mico da un capitalismo degli azionisti a un capitalismo degli stakeholders

-
-

1 We face a war against coronavirus and must mobilise accordingly, in Finan-
cial Times

 Siamo in guerra contro il coronavirus, dobbiamo agire, in Il Corriere della Sera
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-
ire di moratorie ex lege
imprese al credito bancario rendendo disponibili nuove risorse per le garanzie 

-
-

tale e digitale e il proposito di porre in essere i meccanismi e le condizioni per 

sostenibile, con lo scopo di approfondire i meccanismi e le condizioni tramite 

Il Rapporto offre una valutazione esauriente di come i circoli virtuosi tra cultu-
ra sussidiaria, tensione al bene comune e necessità di perseguire uno sviluppo 
sostenibile stiano già alimentando e sempre più possano rafforzare, attraverso 

-

shareholder 
value), a favore di una visione estesa a tutti i portatori di interessi e al benessere 
sociale (stakeholder value
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-
tura sussidiaria, bene comune e sviluppo sostenibile, avviata con il Rapporto 

Sussidiarietà e… giovani al Sud e approfondita in maniera sistemati-
Sussidiarietà e… PMI per lo sviluppo sostenibile

più importanti dell’economia reale del nostro continente e del nostro Paese, il 
-

nell’ambito di iniziative come i Principles for Responsible Banking delle Nazio-
2

-
-

sostenibile:
• 

• -

• 

• -

• 
Green Deal e Next Generation 

• , insieme alle 

Principles for Responsible Banking. Shaping our Future
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• -
-

• impact investing 

Struttura
-

settore, focalizzando poi l’attenzione sulle misure adottate a livello europeo e 

istituzionali, le società di previdenza complementare, le fondazioni bancarie e 

contributo di tali soggetti, ma di concentrare l’attenzione sul ruolo di due attori 

-

impact investing -
presenta l’approccio alla selezione degli investimenti sostenibili più avanzato e 

internazionale, nonostante le sue maggiori potenzialità in termini di persegui-
-

sviluppo sostenibile, principalmente, dal punto di vista degli attori, europei e 

-

Nella prima parte del Rapporto, gli autori, nel presentare i principali elementi 
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adottate a livello europeo potranno contribuire a cambiare il modello di svilup-

e introduce le azioni e i principali provvedimenti presi a livello internazionale, 

-

sussidiario, ragionando sugli attori, sul loro possibile contributo al bene comune 
e sugli elementi e le condizioni abilitanti lo sviluppo di una cultura a supporto 

-
-

propizie per svilupparsi e focalizzando l’attenzione sulle componenti fondamen-

-
landone le azioni a impatto sociale, e viene esaminato il ruolo ritrovato della rete 

-
-
-

-

-
dano la disclosure delle informazioni di tipo climatico, ovvero il climate-related 
reporting

-
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 nel 
sostegno delle economie nazionali e nell’interazione con le istituzioni europee 

-
-

ruolo di Cassa Depositi e Prestiti nell’attuazione di tale iniziativa, in ragione 

nella ripartenza post crisi e nel sostenere lo sviluppo di un modello più inclusivo, 

-
vanza dell’impact investing e il suo possibile contributo alla crescita sostenibile 

im-
pact investing -
pio green e social bond

impact investing -

Nella seconda parte del Rapporto viene approfondita, a livello nazionale, l’a-

Vengono presentate dapprima le differenti tipologie di istituti bancari (grandi 

tradizionalmente nella concessione del credito alle imprese e, successivamente, 
-
-

autrici pongono successivamente a confronto i risultati ottenuti per esaminare il 
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Covid-19 mettendo in rilievo l’importanza delle relazioni con gli stakeholders
Il settimo capitolo presenta tre tipologie di soggetti stakeholder oriented, carat-

paradigma del modo in cui la cultura sussidiaria e la tensione al bene comune 
-

-

dinanzi allo scenario di incertezza e cambiamento epocale innescato dall’emer-

cultura sussidiaria e la tensione al bene comune, Vescina, nell’ottavo capitolo, 

-

dell’azione di tali intermediari per l’accesso al credito, l’autore esamina il ruo-

affrontate per il potenziamento delle loro attività a servizio della sostenibilità 

-
liarità del caso italiano e sulle motivazioni per cui tali soggetti non sono ancora 
divenuti un corpo intermedio autonomo e protagonista primario del sistema eco-

presenta alcuni dati sulla crescita e sull’ammontare delle risorse gestite a livello 
-

-

termini di diffusione, distribuzione e tipologia di servizio offerto, esaminando 
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-
crowdfunding

im-
pact investing
rappresenta emblematicamente come la cultura sussidiaria e la tensione al bene 
comune possono guidare le scelte dei soggetti, contribuendo al perseguimento 

-

-
tecipazioni in aziende operanti in settori strategici come le municipalizzate, le 

Nella terza parte del Rapporto viene lasciato spazio alla narrazione delle espe-
-

impact investing 

-
no le esperienze condotte da alcuni dei soggetti esaminati nella seconda parte 

-

Nel primo caso paradigmatico, Morganti testimonia la possibilità di incidere sul 

alcune operazioni, come i prestiti per gli studenti universitari, poi con la nascita 
-
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-
sione pubblicistica improntata al bene comune, sostenendo soggetti esclusi con 

Nel secondo caso, Merola descrive l’esperienza di Arpinge, progetto innova-
tivo di investimento della previdenza privata contributiva nell’economia rea-
le promosso dalla Cassa dei Geometri, da EPPI (periti industriali) e Inarcassa 

euro, si sono posti l’obiettivo di investire nella transizione energetica e nelle 

l’equity -

-
impact in-

vesting

programmi di impact investing più rilevanti a livello internazionale -
mente l’autore illustra l’esperienza della Fondazione Social Venture Giordano 
Dell’Amore, braccio strategico e operativo di Fondazione Cariplo nell’ambito 
degli investimenti a impatto sociale, ambientale e culturale, e soggetto impegna-
to nella diffusione della cultura dell’impact investing

Giovando parte dall’illustrazione della mission per poi esaminare i progetti so-
-

investimenti a impatto sociale in una prospettiva rotativa e in una connessione 
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-

fondo social and human purpose
sociale (immobili a uso residenziale); ambiente e sviluppo del territorio; svilup-

Proseguendo nella narrazione delle esperienze di impact investing, viene poi 
presentata da Giusti l’esperienza di Sefea Impact Sgr – a oggi prima e unica Sgr 

impact investing -

Messina, con l’ambizione di dimostrare come sia possibile legare il mercato del 
venture capital, orientato alla massimizzazione del ritorno economico di medio 
periodo, con l’economia sociale, orientata invece alla massimizzazione dell’im-

-
verse ragioni: la rilevanza del Terzo Settore all’interno del capitale sociale, con 

di processi rigorosi di misurazione e gestione dell’impatto sociale sviluppati con 
il supporto di Tiresia, centro di competenza del Politecnico di Milano; la rete 

2018, e gli investimenti effettuati in imprese sociali e cooperative nel Nord e nel 

A conclusione della terza parte, l’ultimo caso paradigmatico, di orizzonte 

Navurunnage, Arruabarrena, Bussola, in particolare, dopo aver presentato il 
contesto della deforestazione e delle sue cause, approfondiscono due casi in-
novativi nella creazione di valore sostenibile: il Forest Resilience Bond (FRB) 

-
re attività di conservazione forestale, individuando ed estraendo valore econo-
mico da attività dipendenti dallo stato di salute delle foreste e per coinvolgere 
una rete di stakeholders

deforestazione tropicale, mediante il pagamento pluriennale di contropartite 
-
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Nelle Conclusioni del Rapporto, a partire dagli approfondimenti offerti dai 
differenti autori, suggeriamo gli elementi fondamentali di un nuovo modello 

-

un adeguato approccio sussidiario, al perseguimento del bene comune e alla 
-

-

-
ni – suscitate dalla lettura del Rapporto – di personalità del panorama sociale, 

-

-
hub di conoscenza estremamente originale, in grado di offrire 

-

panorama sociale, economico, politico e istituzionale italiano e internazionale 
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-
micamente alla realizzazione del Rapporto: Cassa Depositi e Prestiti, Fondazio-
ne Cariplo, Deloitte e Fondazione Deloitte, Banca Intesa Sanpaolo, Fondazione 




