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» INVESTIMENTI

I prodotti sostenibili decollano

Ma I'80% dei capitali lascia I'Italia

Nel nostro Paese la raccolta degli strumenti Esg ha raggiunto i 116 miliardi, pero solo un quinto dei clienti

sceglie emittenti tricolori. L’esperto: «Interessanti social bond legati a settori pubblici come scuola e sanita»

di GIANLUCA BALDINI

® Esg e I'acronimo per indi-
careitemiambientali (E), so-
ciali (S) e di governance (G). E
investire in prodotti di que-
sto tipo significa cheirispar-
miatori puntano su aziende
ritenute virtuose e social-
mente responsabili. Il 2020 é
stato I'anno in cui gli investi-
menti Esg sono davvero de-
collati. Nel 2020, 152 miliardi
di nuovi fondi sono stati ver-
sati in prodotti con etichetta
Esg e il totale delle attivita
globali in questi prodotti ha
raggiunto piu di1.600 miliar-
di di dollari. Anche in Italia,
come ha rilevato Ignazio Vi-
sco, governatore della Banca
d’Italia, ¢’é voglia di Esg, sep-
pure con alcune contraddi-
zioni.

Bankitalia stima che i
compartisostenibili abbiano
superato 116 miliardi di euro
diraccolta, il 17% delle masse
in fondi detenuti dalle fami-
glie. Ma solo il 20% di questi
soldi viene investitoin azioni
e obbligazioni di emittenti
italiane perché la maggior
parte di questi flussi vanno
all’estero.

Iitema dellasostenibilita e
diventato di primo piano per
tutta I'industria del rispar-
mio gestito nella convinzio-
ne che l'inclusione di fattori
non solo legati a fattori nu-

merici {come quelli Esg) nel-
le strategie d’investimento
possa contribuire amigliora-
re i rendimenti. «Sul tema
non c’e, in veritd, assoluta
certezza di una supremazia
degli investimenti Esg ri-
spetto a quelli etichettati co-
me non tali anche perché di-
pende sempre dal campione
storico osservato e ci posso-
no essere anche diverse ma-
nipolazioni o forzature nel
considerare cosa é Esg e cosa
non lo é», puntualizza Salva-
tore Gaziano, direttore inve-
stimenti di Soldiexpert scf.
Dal1omarzo 2021 € partita
ufficialmente I'applicazione
del regolamento di primo li-
vello sull’'informativa di so-
stenibilita dei servizi finan-
ziari (Sustainable finance di-
sclosure regulation, abbre-
viato Sfdr) che ha 'obiettivo
di rendere piu sensibili ai
criteri di sostenibilita anche
i prodotti finanziari.
«Sifanno dei passiin avan-
ti», spiega Gaziano, «ma il ri-
schio di “greenwashing”
(neologismo inglese, che ge-
neralmente viene tradotto co-
me ecologismo di facciata e
che indica la strategia di co-
municazione di certe imprese
finalizzata a costruire un’im-
magine di sé ingannevolmen-
te positiva sotto il profilo della
sostenibilita, ndr) esiste, tan-
to che la Sec, l'autorita di

controllo della Borsa ameri-
cana, ha deciso di mettere
sotto esame l'industria Esg,
inviando ad alcuni gestoriun

questionario per approfon-
dire la loro offerta».

Detto questo le tematiche
Esg e in particolare green e
legate alla transizione ener-
%etica stanno godendodiuna

ase molto positiva, sospinta
anche da maxi investimenti
pubbliciin tuttoilmondoeal
giusto prezzo (alcune azien-
de quotate legate alle energie

pulite hanno raggiunto valu-
tazioni gia decisamente ele-
vate) e con giuste selezioni e
diversificazioni meritano
certo attenzione in portafo-
glio.

«In un processo di investi-
mento Esg i gestori, definite
le esclusioni di business con-
troversi, si concentrano sul-
Vanalisi delle aziende», spie-
ga Mario Romano, direttore
investimenti di Sella sgr. «I
titoli azionari quotati o le
emissioni obbligazionarie
collocate sul mercato devono
essere valutate partendo dai
tradizionali metodi fonda-
mentali ai qualivanno affian-
cati i principi di sostenibili-
ta», spiega. «L'utilizzo dei fil-
tri Esg porta a risultati spes-
so diversi da una selezione
effettuata con le metriche va-
lutative classiche: il peso dei
numerosi indicatori di soste-

nibilita, infatti, differisce a
seconda del settore, consen-
tendo di confrontare le
aziende ed evitare la concen-
trazione su determinati
comparti di attivita. Nei
prossimi anni grazie all’alli-
neamento di tutti gli attori
coinvolti sara possibile vede-
re importanti risorse desti-
nate arilanciare le economie
colpite dalla pandemia nel
rispetto dei principi di soste-
nibilita», dice Romano.

Nel next generation Eu, il
piano per la ripresa dell'U-
nione europea, almeno il 37%
della spesa ¢ riservata all’e-
conomia verde e il 20% alla
transizione digitale. Dove in-
vestire quindi? «Mantengo
una visione positiva, in parti-
colare, su attivita e settori a
piu elevato impatto sociale,
come ad esempio healthcare,
ricerca, infrastrutture», dice
Giacomo Chignoli, consu-
lente finanziario di Gamma
capital markets, «oltre che a
tematiche ambientali, ener-
gie alternative e cambiamen-
to climatico. Diverse le op-
portunitd per gli investitori
piu evoluti, dai social bond
emessi per finanziare settori
pubblici, istruzione, sanita,
ai green bond, destinati a so-
stenere progetti di efficien-
tamento energetico, controil
cambiamento climatico e il
microcredito».
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