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di Paola Valentini

uvando all'inizio di
uestanno la pandemia

&i Covid-19 s ¢ diffusa

in tutta Buropa, il suo

impatto ha portato al-

la Tuce molti aspetti di alcune
delle societd pid note del conti-
nente. Philips ha raddoppiato
la fabbricazione di ventilatori
mentre LOréal ha iniziato a pro-
durre disinfettante per le mani
su larga scala. «Per 1 vincitori di
domani, 'analisi Esg contribuira
a generare ¢ a favorire i rendi-
mentiv, aflermano Ann Steele e
Dan Ison, gestord di Columbia
Threadneedle Investments. Non
@ un caso e diversi analisti cre-
dono che 2021 potrebbe easere

seggera diventerit una tendenza
destinata a restare. Quel che &
certo & che nel 2020, complice la
pandemia, gli investimenti con
etichetta di sostenibilita han-
no avuto un boom di popolarita
perché la composizione dei Joro
portafogli ha permesso ai fon-
di specializzati di affrontare e
superare meglio dei comparti
tradizionali lo stress test della
crisi dei mereati innescata dal
virus tra febbraio & marzo, Che
ha favorito i temi legati ai pro
li sociali (1a S), maandwlealrm
due anime dellFsg, quella rela-
tiva ai tempi ambientali (la E di
environment, ambiente) e di go-
vernance delle aziende (la G,
maggiore esposizione ai set-
tari della teenologia e della salute
ha giocato a loro favere, oltre al
fatto che le aziende con un alto
punteggio Esgsono andzemﬂe.
grazie all'atienzione pit ¢!
a tutti gli stakeholder, sembrano
almeno sulla carta, meglio equi-
paggiate per superare periodi di
meertezza. D'altra e nella
crisi provocata dall'emergenza
sanitaria, hanno perso terreno i
titoli value legati al settore petro-
lifern e i finanziari, due segmenti
fuori dai radar dei fondi Esg.

Ad esempio Morningstar ha
caleolato che nel primo trime-
stre di quest'anno in Europa
I'89% der suoi indici costruiti
tenendo in considerazione i fat-
tori Esg si @ comportato meglio
dei corrispondenti benchmark
tradizionali a capitalizzazione,
«Circa due terzi dei geston Esg
attivi nel database eVestment
ha superato il benchmark azio-
nario globale negli scorsi tre
anni, compreso il 2020, un peric-
do estremamente volatile per le
azionis, aggiungono da Allianz
Global Investors. Nelle tabelle
di queste pagine sono riporta-
ti i migliori fondi Esg azionari,
bilanciati e flessibili obbligazio-
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La pandemia da slancio agli asset a marchio Esg. Che, dopo il boom
del 2020, nel nuovo anno potrebbero diventare davvero un fenomeno consolidato
e non pit soltanto una moda. A patto di garantire un maggior livello di trasparenza

La sostenibilita e per sempre

| RENDIMENTI DA INIZIO 2020 DEI MIGLIORI FONDI'

CHN AW ASMO FAID

nari per rendimento 2020 (dati
Fida), Morningstar ha allungato
poi la ricerca a dieci anni pren-

dendo in considerazione 4.900
comparti collocati in Europa in
sette categoric e ha concluso che
a fine 2019 quasi il 59% dei 745
fondi sostenibili analizzati ha
battuto la performance media
dei concorrenti tradizionali, <Ma
questo non significa che tutti i
fondi Esg hanno uguale possibi-
lita di successo e che questo una
volta ottenuto duri nel tempos,
spiega Hortense Bioy, direc-

tor of sustainability research

di Morningstar. Nel frattempo
I'onda del virus ha spinto sui
massimi la raccolta. «Da vari
anni, ormm,crace costantemen-
te la pressione degli investitori
¢ 1 gestori dei loro fondi
tengany in considerazione i fat-
tori Beg. La crisi del Covid-19
ha dato ulteriore slancio a gue-
sta dinamica, come dimostrano
i flussi positivi verso numerosi
fondi Esg dall'mizio dellanno-,
dice David Czupryna. head
of Esg client lio manage-
ment di Candriam. In ltalia,
sulla base delle uitime statisti-

che di Assogestiond, i fondi aperti
sastenibili e responsebili hanno
attirato nei nove mesi del 2020
18,7 miliardi di euro, su un tota-
le di mercato di 12,3 miliardi. In
Europa Morningstar stima che
nel solo terzo trimestre i fondi
Esg abbiano avuto flussi net-
ti per 52,6 miliardi, il 40% della
raceolta di tutto il mercato dei
fondi pari a 134 miliardi (grafico
inpagina). E tra i leader spiccano
BlackRock (7,7 miliardi), segui-
to da Amundi (3,2 miliardi), Ubs
(2,7 miliardi), Nordea (26 mi-
liardi) e Itahana Eurizon (2.4

miliardi). Nell'azionario, sempre
nel terzo trimestre, i flussi degh
Esg (31,9 miliardi) sono stati su-
periori a quelli dei prodotti non
Esg (17,6 miliardi) e pari al 65%
del totale. E negli ultimi tre an-
ni non ¢’ stato aleun trimestre
in cui gli Esg azionari hanno
registrato una raccolta netia
negatn'm al contlzz'ano dei fondi
tr li (g ging),
1 boom di raccolta esum ottenu-
to anche per via di un'ondata di
m mx Il numero totale
i@ armivatoa
ﬁnesomnﬂma;u'?:tﬁa record di
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di 333 lanci
mmvemm. cul il 69% costi-
tuito da prodotti che investono in
tuttie trei filoni Bsg, il 27% pre-
senta invece una connotazione
mbenhlehmdlﬂ‘uumeém

alle politiche eu-
opee dl%muenﬂ'mqummnw
Oltre ai nuovi nati ¢ sono anche

fond: tenti non Esg che si
sonormvuhu,m anche cambian-
do nome per evocare il concetto
di ilitd. Momningstar ne
ha individuati 648 negli ultimi
dieci anni di cui 534 sono sta-
ti ribattezzati: la ior parte
di queste trasformazioni gonn
uwmuleneghuhmumanm.

unyrer un acronimo come

0

Ea;Sn uggewvoﬂvenig.nb

mm_ investitori che cercano

asset pii sostenibilis, spiega Bioy,

«ma pud anche essere un modo

per le societa di gestione di rin-

igorire la raceolta di fondi in
Like,

Proprio questa crescita tu-
multuosa, che ha creato un
panorama molto variegato de-
gli Esg, porta con sé rischi. Non
a caso la normativa europea si
mmmendupeu:mmmh
atu i inve-
o
di i e diciture che svento-
lanala bandiera Esg, o requisiti
alyuanto diversi che rischizm
di aumentare la tra

stenibili & un altro filone che
sta prendendo piede in Europas,
avverte Invesco, Nel 2018 la
Commissione Ue ha lanciato il
Piano d'azione per la finanza so-
stenibile e in questo ambito le
istituzioni enropee hanno inizia-
to a lavorare sulle riforme volte

res regulation, regolamento che
introduce vari requisiti standar-
dmam:ﬁ:uemd:&nfcmnhva
in capo alle sovieta di gestione e
ai consulenti finanziari verso gli
investitori. Lo scopo & fornire piis

sulla sostenibilita e

trasparenza

garantire la comparabilita, evi-
tando il fenomeno del cosiddetto
greenwashing, ovvero il tentati-
vo ingannevole delle aziende di
mostrarsi sensibili e i te
mummam
& che i sono notevoli ritardi nei
pmgmdelpmmdummew

di dexmmm lig:x
formativa

ummnapplmbﬂu
partire da marzo 2021, ma l'en-
trata in vigore della normativa
di dettaglio sui doveri di traspa-
renza é stata ipata dalla
Commissiure 1.

di e degli Etf(I'Esg Commitment
Level), «Molti investitori si sen-
tono confusi riguardo alle

affermazioni che sentono e leg-
gono nei materiali di vendita e
non sono sicurt dei molti
¢l allinvestimento sastenibile.
diventato piii difficile separare
i l‘nndl e gli asset manager che
si concentrano veramente sugli
ll:wc::imam snsiaufh;"h da
ineorporano fattori
ma in modo limitato-, spsegu
no gli analisti - Per

sestenibile hanno pesto 'accen-
to sulla nsca&s;otﬁd diQadomrz
rating Esg per i fondi. Questi pa-

E? alutazione st basano

mglmessimnamdlehmore-
20 popolari i tradizionali
ey sk
re
e decng. ¢ aivone conticate
di fondis. Mu ti in comune
finiscono qui, « dei fon-
di sono gennnlmente isu
analisi quantitative dei rendi-
menti storici ponderati per il
dizzati. Il calcolo dei rating Esg,
invece, & basato su grandi volu-
mi di dati quantitativi, ma anche
su informazioni non numeriche
Euhbhulw %ug:ozul:ivw; “:I“\‘
ryna ma @ «che
n::P esiste uno standard globale
che definisca cosa debba essere
incluso nel rating Esg di una da-
ta societa. Lesperto di Candriam
cita come esempio il caao di
azienda i

mnedxmdt)umlg&glmm»dp:t:
valutazioni diverse:una 'ha con-

per le sue pratiche di lavoro di-
scutibilis, dice Czuprynae.

Inoltre si deve fare i conti con
ﬂm&llndiupum'ﬁlitadaﬁ
ti i quali, s non sono reperi

si devono stimare. «Malgrado
aleuni tentativi di rendere obbli-
gatorie determinate informative
sui temi Esg nonché di definire
un format comune per la loro
comunicazione, non esiste uno
standard globale che richieda
alle societa di rendere pubblici
dati di un certo tipo. Un recen-
e rupporto del Us Government
Accountability Office ritiene che
Je informative Esg siano ancora

insufficienti per quanto riguarda
il Tivello di mmm
uelamm%n:hhﬁu . aggiunge

¢ Federico
Trabuceo, gestore dell'azio-
nario europeo di Kairos: «La
qualita dei dati non finanzia-
i e le metriche, ad esempio sui
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oonsumi di energia, di acqua,
m&d:gmam,mwsnmdxg
e sulleconomia circolare, sono
temi importanti per avere un
reporting corretto e comparabi-
l;utmsoueadellomsem
questo i sono
chext.nnm)cm:an(lodiérp’u\:l:';tl
re 4 uno standard comune, ad
esempin le grandi societa di an-

ditings.
Fa eco Alberto Salato, capo
del Sud Europa di Neuberger
Berman: «E semplice confezio-
nare materiale di marketing
accattivante e pubblicare
qualche relazione con le turbi-
ne eoliche in copertina.

non basta per confermare che
la performance dell'azienda
sul fronte ambientale sia suf-
ficientemente solida~. Trabueeo
& convinto che «i regolatori e
gli stakeholder dovrebbero in-
tervenire maggiormente nel
valutare e eontrollare l'effet-
tivo impegno da parte delle
aziende nel fispettare i criteri
di sostenibilita dello sviluppo

economicos, Fabrizio Salvi,
responsabile area sviluppo e
relazioni clienti lsntunonah
di Groupama
va che «per svil
Esgé necessario
nagement abbia al suo interno
una cultura Esg, che questa sia
diffusa a tutti i livelli e che sia
estesa, attraverso la propria
politica di impegno, anche ai
n;‘) rti esterni con le societd
quali investe.,
C'e nndm un tema di bacino
limitato di scelta per i gestori.
«Alcune societa grandi e mol-
te mid cap hanno capito che
devono dare pit trasparenza
e comunicare di pitt, in modo
da rientrare nelle scelte dei
gestori. A quel punto il flusso
di investimenti potra in parte
diversificarsi rispetto ai soli-
ti nomis, aggiunge Trabueco.
Secondo le previsioni di PwC,
nello seenario di base al 2025
le masse dei fondi Esg in
Europa supereranno la soglia
dei 5,4 mila miliardi, il 50% di
quelli di tutta l'industria euro-
pea dei fondi comuni, rispetto
agli 1,6 mila miliardi di fine
2019, pari a un del 15%.
“Certamente il 2021 potra
essere un altro test di perfor-
mance per il settore Esg se il
rally dei titoli value dovesse
continuare, considerato che
alcuni settori value non sono
ben rappresentati nell'aniver-
s0 Esg. Sara interessante per
i gestori cercare dei titoli gg
values, conclude Trabueco, (ri-
produzione riservata)




