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Il mondo da cul veniamo
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Il mondo da cul veniamo
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FIGURA 2. QUOTA DI PROFITTO DELLE SOCIETA

NON FINANZIARIE E TASSI DI CRESCITA CONGIUNTURALI
DELLE SUE COMPONENTI

| trimestre 2008-I11l trimestre 2014, dati destagionalizzati
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Il mondo da cul veniamo: le conseguenze

Debito Pubblico (face wvalue) - Percentuale sul PIL

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 201601
Austria BZ.8 B5.6 B5.4 BO.O B9 1 922 93.5 = Wy
Belgium 103.3 103.2 105.9 107.9 10B.9 109.8 109.2 111.7
Canada gg.5 1000 100.3 103.5 103.3 102.3 108.7 108.2
Denmark 47 .5 0.2 537 D24 51.9 21.8 47 .1 45 4
Eurc Arca 240 Bo.7 91.9 a95.3 a7r.O 7.4 a95.5 96.5
Finland 47.5 227 53.8 59.5 2.1 B5.6 B0 4 0.3
France 281 91.59 05 .4 1001 103.5 106.8 1082
e rmmany F2.8 B1.3 o0 B0.O Fr.o 4.9 1.3
Ireland BS.5 S0.8 114.3 124.3 123.7 109.6 2.0 B33
Ity 18.0 120.9 1220 1Z28.8 134.0 136.3 136.4 139.1
Korea, Republic of 31.2 31.0 31.6 32.2
Luxembourg 159.8 26.6 2550 20 .2 29.8 301 20.6 29.3
Metherlands B1.3 Bd4.3 BE. 1 0.6 F2.0 722 BO.8 5.4
Morway 477 477 32.4 33.8 34 .5 321 37.6 39.8
FPoland S7.0 B2 E0.O B4 B2.2 E5.8 EE.2 EE.O
Russian Federation 10.8 10.9 10.3 10.4
Spain 59.3 B7.1 Fr.T S2.0 101.2 106.0 105.0 105.3
Swedaen 461 437 42 4 436 46.5 =1.1 50.5 49 8
United Kingdom B9 2 o0 24 .2 B9.8 S0.7 925 a93.3 91.6
United States 108.7F 116.1 121.7 1Z24.8 123.7 123.0




Figure 1.8. The role of public debt matters only in countries in fiscal crisis

Correlation between confidence in national government (2012) and public debt (2011)

Public debt (2011), % of GDP
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Teorema dell’elettore mediano




La scomparsa della mediana




Perche parliamo di impatto : la visione macro

PIL

Impatto Esternalita




Perche parliamo di impatto : la visione micro

Rendimento
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Oltre Il secolo delle dicotomie

Stato vs Mercato

Capltale vs Lavoro

Pro

fit vs Non-profit

E da ultimo: Ambientale vs Sociale

valgono ancora questi opposti?



Le tre dimensioni: ambientale, sociale ed economica

impatto impatto
ambientale sociale

valore valore
ambientale . . sociale

{ IMPATTO

. BLENDED

impatto
economico



E possible un Social New Deal? E un Social Bonus
al 11037

Cosa ha reso 1l’1mpatto ambientale un sottostante per
abllitare la transizilone da «spesa» a «lnvestimento»?

1) Incontrovertibilita del risultati di impatto
(ruolo chiave di tech e digital)

2) Immediatezza del riscontrili di 1mpatto
(delay ridotto fra output e outcome: 11 risultato si
vede subito)

3) Alta cashability (stretta correlazione tra 1mpatto e
finanza: 1’ 1mpatto ambientale € «monetizzabile»)




Perche non possiamo traslare questo schema
sulla dimensione sociale?

Storicamente la dimensione socilale soffriva di:

1) Minore 1incontrovertibilita del risultati di impatto

(mix di elementi hard e soft: non tutti la vedono allo
stesso modo)

2) Time blas nel riscontri di 1mpatto
(piu delay fra output e outcome: 11 risultato NON si
vede subito)

3) Complessita della cashability

(la correlazione tra i1mpatto—-finanza va ricercata con
logiche matriciali: e pilu complicato rendere un impatto
soclale «monetizzabile»)




Come possiamo colmare 11 gap
fra dimensione ambientale e sociale?

*T1l gap ha prodotto una proliferazione di modellil di misurazione
(98)

*Serve 11 modello 997

*Occorre decidere 11 modello preferibile fra 1 987

*LLa soluzilione e QOpen: segulre una via mediterranea
all’innovazione sociale

In concreto, che vuol dire?

*Esempio: le CER come ponte fra dimensione ambientale, economica
e soclale

Link



https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiOWJmNTQ2OTktZjEwZC00MDQwLWE3NGQtYTdhM2M2MDIyYzAyIiwidCI6ImE0MDZkY2ZmLTAwNTktNDIzYi1iOWE1LTlkYTQyNDNkN2VkMyIsImMiOjl9&pageName=ReportSectioncc38a85e7d007c330045

Le parole sono importanti

Nelle definizionl tipiche di 1mpatto troviamo sempre
queste:

e Effett1

* Conseguenze

Come mal non s1 usa quasl mal la parola “risultato”?
O la parola “performance”?



Il confronto con 11l profitto

Le parole sono 1importanti, non tanto per una gquestione di

stile.
L’uso delle parole sottintende un background teorico.

Non e un caso che nella definizione di profitto,
contrariamente a quella dell’impatto, troviamo espressionil
molto plu tangibili:

“a filnancial gain, especially the difference between the
amount earned and the amount spent 1n buyling, operating, or
producing something.”

Non conseguenze, non effetti ma “gain”.
F nella definizione. 11na formula di calcolo.



Impatto ed esternalita

MSC = MPC + MD

MPC

(marginal
private cost)

MD (marginal

damage)

MB (Marginal Benefit of production —
decreasing marginal productivity)

0

Socially efficient output

s

o

Q

Actual output

>

Q per year

Il motivo

non e
casuale.

L’ 1mpatto ha
radici
teoriche ne1l
modellil di
analisi
delle
esternalita.




Impatto ed esternalita

MSE = MPC+MD Perche 1la curva

S A
del Marginal
MPC . N
(marginal B erne f 1 t e

private cost)

decrescente?

MD (marginal

damage)

MB (Marginal Benefit of production —
decreasing marginal productivity)
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Impatto e profitto: un rapporto controverso

LLa curva dei MB

MSC = MPC + MD decresce al
S A
crescere
MPC y
(marginal dell OUtpUt °
private cost)
La curva del MD,
viceversa. Ancora,
o (margina perche?
Perche s1
MB (Marginal Benefit of production — \
. . decreasing marginal productivity) SO t t 1n t el de un
0’ — g ]
o q Qper year rapporto di
Socially efficient output Actual output correlaz l one

diretta fra profit
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Impatto e profitto:

un rapporto

MSC = MPC+ MD

s A
MPC
(marginal
private cost)
I MD (marginal
: : damage)
MB (Marginal Benefit of production —
decreasing marginal productivity)
0 E >

Socially efficient output

7

Q* Q

Actual output

Q per year

controverso

Infatti, se 1la
produzione s1
riduce per
glungere al punto
di efficienza
soclale, s1 crea
un’ area di perdita
di profitto (area
glialla) .



Impatto e profitto:

un rapporto

MSC = MPC+ MD

MPC

(marginal
private cost)
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MB (Marginal Benefit of production —
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Tuttavia, se 1la
produzione s1
riduce per
glungere al punto
di efficienza
soclale, s1 crea
un’area di “social
value” (area
verde) .



Impatto e profitto: un rapporto controverso

L.’ area verde, quella del social value, e piu
ampla dell’area gialla, quella della perdita
di profitto.

Questo giustifica la disponibilita di
interventi pubblici (non solo 1n termini
finanziaril) finalizzati a ridurre le
esternalita per acgquilsire un social wvalue.

Come?
3 pattern del 900:

), pattern negoziale (Teorema di Coase)
»y pattern fiscale (Tassa Pigouviana)

Yy 2 Y -—



Impatto e profitto: un rapporto controverso

La comparazione fra le 2 aree e alla base
della nascita della teoria cooperativa e
dell’ 1impact 1nvesting.

La comparazlione delle aree esprime:

- un surplus netto positivo fra valori
positivi e valori negativi, su cul e
possibille costrulre business model ed
integrare 11 tutto nella funzione
oblettivo (ecco perche si propone di
superare le parole “effetto-conseguenza”
nella definizione di i1mpatto e di 1nserire
terminli quali “risultato-performance”).




Impatto e profitto: un rapporto controverso

Le ricerche empiriche mostrano come, ad oggi, 11 modello 1mpact
investling sia sostanzialmente configurabile 1n una loglca di trade
off fra impact e profit (correlazione 1nversa).

Due ricerche su tutte:

- paper di Barber “Impact investing”
- paper di Bernal et al. “Are i1mpact and financial returns mutually
exclusive? Evilidence from publicly-listed impact investments”

Agenda setting:

dovremmo lavorare sul tentare di 1dentificare 11 saggio margilnale di
trasformazione fra profit e i1mpact. In altri termini: a quanto profit
OCccorre rilnunclare per ottenere una unita addizionale di 1mpact?


https://drive.google.com/file/d/1Zx8xfTBUl032QN62f0TBjvF3KQozfs-i/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1CsfssNx5nMQaHpz6sn4U1vg_GZ8_NStN/view?usp=sharing

Impatto e profitto: un rapporto controverso

Oltre agli ambiti caratterizzati da trade off fra 1mpact e profit, ci
sono ambiti caratterizzati da win win? (economla clrcolare,
nutraceutica, efficientamento energetico..).

Scalando su anallsi di governance, come posslamo creare un framework
dli analisi 1n grado di cogliere la fotografia (ambiti win win da un
lato, ambiti trade off dall’altro) e la dinamica (quali ambiti di
trade off possono divenire ambiti win win) ?

Agenda setting:

studlare gli i1nvestimentl pubblici 1n ricerca e 1nnovazlone e le
lniziatlive ecosistemiche (startup etc) 1n termini di capacita di
contribuire allo shifting da trade off a win win. Perche ci1 1nteressa
11 win win? perche produrrebbe un allineamento di finalita fra valori
(economico, socliale, ambilentale).



Riassumendo...

@ [." Impact assume la responsabilita di reinternalizzare nelle
funzioni obiettivo 11 concetto di esternalita. Quindi
superando la dicotomia fra shareholder e stakeholder theory.
Cosa ci1 ricorda se non la teoria cooperativa?

@ . 1mpact i1nvesting svolge un ruolo strumentale: laddove 1’"area
del1 benefici (social value) supera quella dei costi
(sacrificio di profitto) si creano le condizionil affinche
qualcuno offra capitall e qualcun altro sia disponibile a
ricompensare 11 sacrificio proprio grazle al surplus. Da qui
nasce un meccanismo di 1ncentivli per generare 1mpatto
intenzionale, misurabile, addizionale. Cosa e se non un neo
mutualismo?

Da qui 1’impatto, non piu come conseguenza ma come risultato o
performance di un mercato.



Riassumendo...

Il market sizing andrebbe scomposto 1n 3 cluster

1. market size del trade off

>. market size del win win

5. market size delle sperimentazionl di shifting da trade off
a wiln win

I tentativi di i1mpact maturity 1ndex dovrebbero tener conto
del1 3 cluster. In sintesi, la dimensione del cluster 2 e del
cluster 3 sull’intero market size rappresenta una proxy del
livello di maturita del mercato impact di un contesto
territoriale.



Impact-weighed

Financial Accounts
Harvard Business School

IP&L
g
.0 @ ®
® © ®
—-| @ O ®
® O o
B 4 ?
IBaS

Assets | Liabilities

2 =

& »

i |y

P &

Short term profit

Shareholder
value

Impact




The Impact Pathway (Impact Institute)

Una via che il movimento cooperative segue da sempre, e che puo mettere “a
sistema”, valorizzandola al meglio

Input Output Outcome —
(Non-valued) Attributed
Valued impact
Reference Input Output Outcome —
J J J & & .
The scenario with . ” Valuation: Attribution:
-# which the activity f My materia od The direct result The diffe Reflects the When other
is compared e “;:“m of an activity The effect of X Em' "i:'fe normative players have
mr ﬁ i which can be the result on I:H.IltE F:En “:E desirability of also influenced
o _ DPEFZ ":'IE influenced saciety (people t.ﬂ? E:d th an impact and the impact, they
m Lo LT e - :rthﬂ . directly by the or the planet) - '$ ANEHE makes impacts are attributed
4 that ﬂ.'IE! | generate the se i reference directly part of the
organisation of outputs comparable impact as well
undertakes

Figure B.1: The Impact pathway



Impact Profit & Loss Statement (Impact Institute)
Integriamo il valore ambientale e sociale che creilamo nel nostri conti economici

Mote Company and Employees Clients Suppliers Government, Beneficiaries of Total
investors local nature
communities
and others

a € 10.000.000 € 15000000 €  -100.000.000 € 40.000.000 € 20.000.000 €  -15.000.000
Payments from clients € -100.000.000 € -100.000.000
Paymeants 1o suppliers E 40 000,000 € 40.000.000
Employes salaries (and related laxes) 1 3 15.000.000 € 10.000.000 € 25.000.000
Interest payments 3 5.000.000 3 5.000.000
Income tax paid 2 € 10.000.000 € 10.000.000
Mel profitloss 3 € 20.000.000 € 20.000.000
Cost of capital £ -15.000.000 €  -15.000.000

Manufactured € 150.000.000 € -35 .000.000 €  115.000.000
Chent value of products and services 3 3 150.000.000 €  150.000.000
Value of the goods deliverad by suppliers 4 € -35.000.000 €  -35.000.000

Intellectual € 2.000.000 € 2.000.000
Dewslopment of immalerial assets and lachnology 5 € 2.000.000 £ 2.000.000

Human € 2000000 € 3.500.000 € 1.000.000 € 2.500.000 € 8.000.000
Creation of human capital 6 € 2000000 € 5.000.000 € 1000000 € 3.000.000 € 11.000.000
Well-being effects of employrmant 3 4 000000 3 2.000.000 3 6.000.000
Workplace health and safety incidents 3 -500.000 £ -500.000 € -1.000.000
Oppaortunity cost of labour 3 -5.000.000 £ -2.000.000 £ -7.000.000

Social € 1.000.000 £ -4.500.000 £ -3.500.000
Change in brand value and customer loyalty 7 € 1.000.000 3 1.000.000
Child labour (in the value chain) € -1.000.000 € -1.000.000
Forced labour (in the value chain) E -500.000 E -500.000
Underpayment (in the value chain) € -3.000.000 € -3.000.000

Matural 3 £400000 € -6.400.000
Use of scarce malerials & € -500.000 £ -500.000
Use of scarce waler € =400 000 £ -400.000
Water pollution 3 1000000 € -1.000.000
Fossil fuel deplation g € =400 000 3 -400.000
Contribution to climatle change 3 2500000 € -2.500.000
Land use and transformation € £00000 € -600.000
Alr poliution 3 1000000 € -1.000.000
Tatal 15.0:0:0. 000 18.500.0:00 50.00:0.000 6.000. 000 18.00:0.000 -5.400. 000 116.100.000

Table 2: Example IP&L Statement (for illustrative purposes only)



7. Return of Principal & = 1. Investment of Principal

2. Coordinate, Structure Deal, &
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