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“Sostenibilita” & diventata una
delle parole d'ordine per la comu-
nicazione finanziaria nelle ultime
settimane. Che sia per l'effetto-
trainc della COP21 di Parigi sul
cambiamento climatico, proprio
nell’anno in cui un super-Nifio si &
contraddistinto per il clima anoma-
lo, © per un piu graduale e storico
processo di maturazione degli in-
vestitori, si moltiplica il numero di
player finanziari e singoli prodotti
che cercano di cavalcare il trend
della "sostenibilita”. «Un termine
la cui definizione per il settore fi-
nanziario & sempre stata un tema
aperto — spiega Francesca Ussani,
Programme and Communication
Officer del Forum per la Finanza
Sostenibile — in quanto si presta a
una molteplicita di interpretazioni e
approcci. Nato come investimento
a carattere etico, nel tempo si & raf-
finato diventando una strategia che
vuole creare valore per l'investitore
e la societa nel suo complesso, in
un orizzonte di medio e lungo pe-
riodo, integrando l'analisi finanzia-
ria con quella ambientale, sociale e
di buon governo».

Tre criteri per gli investimenti
sostenibill e responsabili

La definizione sviluppata dal Forum
nell'ambito di un Gruppo di Lavoro
a cui hanno preso parte i suoi Sodi
e, piu in generale, i principali attori
della finanza sostenibile in ltalia, sot-
tolinea tre elementi:

¢ attraverso questa strategia si crea
valore non solo per Finvestitore ma
anche per la societa e per il pianeta;
e |'orizzonte temporale & di medio-
lungo periodo;

@ nella valutazione degli emittenti,
si integrano sistematicamente all’a-
nalisi finanziaria anche elementi ex-
tra finanziari: ambientali, sociali e di
buon governo.
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Un approccio che & ormai piuttosto
comune a livello europeo, pur con
significative differenze interpreta-
tive a seconda del gestore o inve-
stitore, da cui derivano strategie
incentrate su un aspetto piuttosto
che su un altro.

Chi decide che cosa @ sostenibile

A valutare la sostenibilita di un'a-
zienda o di un titolo sono agenzie
di rating, dal funzionamento analo-
go a quelle finanziarie, «che analiz-
zano gli aspetti ESG, acronimo di
Ervironmental, Social e Governance
— prosegue Ussani. Alcune di que-
ste agenzie utilizzano metodologie
proprietarie per le loro valutazioni,
ma su molti indicatori ¢'& comunque
un consenso piuttosto ampio tra gfi
operatori. Sicuramente ogni settore
presenta proprie criticita e caratteri-
stiche, basti pensare alle differenze
tra Finance e Qil&Gas. La traspa-
renza & un tema chiave per il miglio-
ramento di queste analisi: oggi le
agenzie Inviano questionari, intervi-
stano le aziende anche incontrando
i manager di persona, e utilizzano i
documenti pubblici. La Direttiva eu-
ropea che obbliga le aziende con
piu di 500 dipendenti a rendicontare
le informazioni extra-finanziarie & un
passo in avanti in questo senso e ne
stiamo seguendo con attenzione il
recepimentos.

Ma la sostenibilita non

impedisce le performance
Uintegrazione dell'analisi ESG a
guella finanziaria non & legata ad
aspetti meramente filantropici, anzi.
«Non solo la recente attualita ¢i con-
ferma che il business delle imprese &
impattato da criteri non connessi alla
performance finanziaria— commenta
Ussani — ma & ormai dimostrato da
numerosi studi accademici che I'inte-
grazione di criteri di sostenibilita nel-
le scelte di investimento garantisce
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