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Intervento. Innovazione e investimenti
sono opportunita di cambiamento

ualee,equalepotraessere, il

rapporto tra economia cir-

colare (ec) e finanza? Un

quesitodirilevanzanonba-
nale che sipone davantiaunprogetto
direcuperoerivalutazione diun capi-
tale naturale e tecnico di cosi grande
portata, quale € Enel Futur-e, cheri-
chiede diattrarre capitali per sostene-
re finanziariamente la sua realizza-
zione. Come intuttele situazionieco-
nomiche, cio chesiandraasviluppare
saralarisultante di unarelazione tra
opportunitaeminacce. L'ecintroduce
dei fattori di cambiamento del para-
digma economico e produttivo che
vannoadincidereanche sulle 3R fon-
damentali del settore finanziario: Ri-
schio, Ricavi, Reputazione; offrendo
adessoopportunitadi crescitae disvi-
luppo da combinare conlamaggiore
stabilita conseguibile.

In primis, I'ec fornisce delle solu-
zioni ai limiti del paradigma econo-
micolineare del «prendi, produdi, uti-
lizza e smaltisci» che & ormai dimo-
strato essere non piti sostenibile nel-
I'arco dei prossimi 40-50 anni (per
tutti,sivedailrecenterapporto Ocse,
Global material resources outlook
2060).11disaccoppiamentodellacre-
scita economica dallo sfruttamento
dellerisorsefinite ela capacita dilimi-
tare, e in prospettiva eliminare, le
esternalitanegativeindotte dalleatti-
vita economiche offrono risposte
concreteall’emergere deirischilinea-
ri, insitinelmodelloattuale, che stan-
norendendol’economiasempre pit
volatile e sempre meno sostenibile.
Questi rischi dell’economia reale si
trasferisconoanalogamente al settore
finanziario che, almomento, detiene
perlastragrande maggioranzaattivi
lineari esposti a considerevoli e cre-
scentirischidi deterioramentodello-
ro valore nei prossimi 20-30 anni.
L’adozione del paradigmaeconomico
circolare puo operare a favore di un
generale de-risking dell’economiadi
cui potrabeneficiare anchelafinanza
in termini di maggiore stabilita dei

propririsultatieconomicie diminore
dipendenza dal ciclo economico.
Latransizione versol’ecimplicaun
importante contenuto diinnovazione
cherichiedealle aziende disostenere
investimenti nelle tecnologie abili-
tanti e in nuovi modelli di business,
ancheperlaricercadisinergie difilie-
ra.Gliinvestimenti devono essere fi-
nanziati, spingendo la domanda di
capitali perla crescita. Questoe parti-
colarmenteimportante per un paese
come I'Ttalia che, come bene eviden-
ziato dal 23° Rapporto su Economia
globale e Italia della Fondazione Ei-
naudi, ha un deficit di investimenti
pari a euro 77 miliardi nel periodo
2009-17, corrispondente auna quota
diPilperso dello 0,9% annuo, ossiasui
160 miliardi annui. Inoltre,'adozione
di modelli di business circolari e i
nuovi stili di consumo richiedonolo
sviluppo dinuovi strumenti finanzia-
riche siano compatibiliconlenuove
condizioni economiche. Lo stimolo
delladomandadifinanza che ne con-
segue puoessereunimportante fatto-
re di sviluppo dei ricavi generati dai
nuovifinanziamenti vendutiall’eco-
nomiareale e dagli investimenti che
ne conseguono neimercatifinanziari.
Negli ultimi anni la finanza, e le
banche in particolare, sono state
spessoindicate come causadell’inne-
scodellacrisieconomicae come cen-
tri di potere economico che operano
a svantaggio della societa. L’ec offre
un’opportunita, forse unica, per ri-
connetterelafinanzaal suoruolo ori-
ginario di supporto alla crescita del-
I'economiarealee,inultimaistanza,
come contributore del benessere so-
ciale. «Tornare ai fondamentali» e
unanecessita per quegli attori, quali
le banche, che basano laloro attivita
anche sul patrimonio di fiducia e di
reputazione riconosciuto loro dai
clientie dallasocieta. Lareputazione
elacredibilita sonoinoltreimportanti
per cogliere i benefici conseguibili
dall’evoluzione della domanda di
prodotti e servizi, anche finanziari,

Il ruolo della finanza
nella trasformazione

versomodelli di consumoconsapevo-
le e sostenibile.

Questi fattoriinnescano delle forti
motivazioni per la finanza ad essere
soggettoattivoafavore dellatransizio-
neversol’ec.Le opportunitadacoglie-
resonomoltepliciedicarattere siadi-
fensivo,aprotezione deipropriattivie
posizioni di mercato, sia pro-attivo,
per cogliereivantaggi del cambiamen-
to.Peresempio, sulfronterischioviela
possibilita di investire in attivi, per
esempioinprestitiaimprese circolari,
chepresentanounaminoredipenden-
zadalrischio dell'economia, portando
aunamaggiore persistenzae duratadi
risultatiafronte diunrendimento su-
periore perunitadirischio diversifica-
to.Sulfronte deiricavi,losviluppodel-
la ec consente di creare nuove asset
class di investimento e lo sviluppo di
strumenti strutturati cheabbinanoalla
crescitadeivolumile caratteristiche di
de-risking sopraaccennate.
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