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Esg alla prova
del rendimento
Perché, in termini di efficienza, ha senso investire secondo
una logica di sostenibilità? E quali sono i vantaggi che già sono
stati misurati e accertati per gli investitori? Patrimoni
lo ha chiesto ad alcune delle principali società di gestione

,

di Enrico Colombo

nvestilw ('r'11 un aicl'ioccio sostenibile

U
fa belle anche al pori ro:' E la
do nlal-nla c'Lr nunu t'r'si 'un  si il 'ri si

pongono e per la quale ricr-'vono spesso
risposte 1Uc11 1111i\ o al le, «AI confronto 1Nc11
lascia alriiii dubbi,. circa l'ormai conso-
lidata redditi vilà (lei fondi caratterizzati
clalccchticlre atti-lite ai (•ritrii Esg e Irlcncc
cc irris cc io lenti categorie 1'alllcreselttatit-e
degli investimenti trai li spiega
Monica Zerlcivati, analista l'crr•sso l'ufficio

studi rii Fid 1 autrice drll -attalisl che Patri-
'non i lr.l sultet.izzado nei grafici i e uallo-talcel-
le di queste lcagiue. l n.1nalisi nella opta-
le, spiega, agli indici utilizzati sono rap-
presentativi dell'andamento ilei Fondi
antor'izzali alla vendila a investitori retail
italiani, al netto dei costi che gravano sul
l catl9illc c11i r c c lei prodotti.  

Esg 
Pertanto c l e sc ctTa-

17JlalerFr1llce rlel rrllnlral'tlsg 4r111cc effet-
tive e noli Icassil'ili di evenenali maggiori
t'osti di gestione«._
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Paolo Proli,
head of retail

division
di Amundi Sgr

Luca Giorgi,
direttore

commerciale,
iShares and wealth,
di SlackRock Italia

Sandra Crowl,
stewardship

director
di Carmignac

rl1110+
Alessandro

Aspesi, country
head Italia

di Columbia
Threadneedle
Investments

50 Patrimoni

INDICI ESG

Nome Perf.
YTD

Perf:
3Y

Perf.
5Y

Perf.
10Y

Volatilità
3Y

Max
DrawDown 3Y

FIDA FFI Az Sett Energie Alternative 5,29% 103,31% 122,97% 224,57% 20,49% 33,58%

FIDA FFI Az Tematici ESG (USA) 18,63% 62,33% 111,63% 369,98% 17,19% 32,97%

FIDA FFI Az Sett Risorse Idriche 21,65% 51,40% 70,55% 223,48% 16,50% 35,24%

FIDA FFI Az Tematici ESG (Globale) 15,35% 41,66% 69,40% 182,76% 14,54% 30,50%

FIDA FFI Az Tematici ESG (Mer Em) 2,81% 33,60% 47,06% 117,96% 16,84% 30,48%

FIDA FFI Az Tematici ESG (Europa) 13,45% 31,25% 49,45% 136,72% 16,27% 33,37%

FIDA FFI Az Tematici ESG (Area Euro) 14,76% 29,21% 54,38% 159,84% 17,95% 36,01%

FIDA FFI Az Tematici ESG (Asia Pac) 6,19% 19,62% 37,24% 189,85% 13,90% 26,56%

FIDA FFI Ritorno Assoluto ESG
(Media Volatilità) 2,81% 13,84% 12,35% 20,08% 3,44% 6,63%

IL CONFRONTO CON GLI INDICI NON ESG

Nome Perf,
YTD

Perf.
3Y

Peti,
5Y

Perf.
10Y

Volatilità .T dir
3Y Drawdown 3Y

FIDA FFI Az Usa Large e Mid 21,38% 45,02% 84,24% 258,55% 17,16% 32,89%

FIDA FFI Az GI (Mer Em e Sv) Large e Mid 14,71% 35,10% 63,46% 202,73% 15,12% 30,44%

FIDA FFI Az 61 (Mer Em) Large e Mid 4,42% 25,29% 39,64% 92,01% 16,49% 31,64%

FIDA FFI Az Asia Pac (Mer Em e Sv) 4,57% 25,21% 40,44% 137,81% 14,40% 27,47%

FIDA FFI Az Europa (Mer Sv) Large e Mid 15,25% 20,09% 37,39% 121,25% 16,89% 35,31%

FIDA FFI Az Area Euro Large e Mid 14,78% 19,29% 42,06% 125,44% 18,81% 37,70%

FIDA FFI Ritorno Assoluto (Media Volatilita') 3,32% 4,12% 5,53% 19,14% 6,44% 15,63%

FIDA FFI Az Sett Energia 41,84% -3,76% 5,54% 11,11% 34,08% 57,32%

Patrimoni ha rivo/lo la s•lcs:ra domanda aneli('
a sei sorz(°lù di gestione:
1'errhé, in terrrrini di efficienza, ha scuso
irn est úr secondo una logica Bsr ' E qua-
li sono i rantary,i che già sono semi misu-
rali e accertali per gli inlestitori.'

PAOLO PROLI, Amundi Sgr
I)isrrsl'rir•rrrllr ulush•ano rllr gli iu~rsti-
tori r1u' hanno s('r'Itl, fondi trLdollal

a nitenr•rr rr'ndinu+uli Ili111 rispetto
a quelli non-1 sg. \ella sna relazioni- Ilrl
giugno •L02(1 jlurllirh,tar ha soli( lillr'ato
che I[l Illagglul' parte (lei limi l sustrNllhlll
lui superale in termini di lu-'rfol•nlaner
Ilurlli Iradizionali sii molteplici orizzouli
trnll nrali.

I finali sostenibili hanno Iarr esempio
1Jlushilto la loru rrsiliruza anrlle Ihn•antr
la crisi del ros-id-19: laddm-r la nl4;ginr
parte (lei fondi tradizionali La llrrsu h rrr -
uu uri Ilrinli trr wr'si I[Vi 2020. srnlln'r

1lorningstarlia mostrato che i rendimen-
ti metri in eccesso dei fondi ,rl,h'uil,ili

~ ~~„usrillavann tra lo o,0O'9, r l'I_S > ,.

LUCA GIORGI, BlackRock Italia
La repentina crisi che Ila colpito I'rrono-
luia glullalr urI corso del 2020 llrl rzlrlrll-
ziato i l lrur•lìei a livelli() (li rischi() e rendi-
lurntu (lei I,ortatilnli drll'intenyr•azsunr 1?sl;
al loro interno. lill•atti, analizzando l'ani-
danirritu Ilr'i mercati durai ire il In•iluo tri-
mestre dello srl u:sl anno, I ali il 91",) degli
indiri azionari sostenibili hanno

1'allrl'frr,llatu le controparti traidV".lu-
ua i Fonti: BlackRock. ßloo1nllr'rg, 1lsei,
aluilr2o r'.La semi lrr maggio ire disponi-
bilità di dati di matrice sostenibile per-
inette Illultl•r}ll Illisnl':u'e 111111allirl•a sr111-
lnr pii.< accurata fatti ri come la cadimi
irrtrnsih di nn I iurtali rgGo, n il si i nliglin-
rmnrutu in termini di scure anll,irutalr.
sociale r• ili t.~+.o ri9l:uirr'.
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L'ANDAMENTO DEGLI INDICI

SOSTENIBILI DA INIZIO 2020

~I FIDA FFI AzTematici'Esg (Mar Em) FIDA FFI Az Sett Risorse Idriche

FIDA FFI AzTematicl Esg (Globale) FIDA FFI Az Sett Energie Alternative

FIDA FFI Ritorno Assoluto Esg (Media Volatiliitàl

SANDRA CROWL, Carmignac
Da in  inarf(] di vista (li gestirnte tiri rischio,
includere tot ti+eus Esg nel processo t fin-
vestimento lino') essere una mossa vincen-
te. Se valutiamo i rischi finanziari (punitolo

lt¡,i,itutlo il t'azitntale ili lui i]tvc+stiutru

lo, allora dobbiamo anche tenere conto
dei rischi extra finanziari.] perché i tt tsst ult t
essere altrettanto importanti per i rendi--
Incidi litltn•i a lungo termine dell'azienda.
In secondo luogo, se vrtliatutt migliora-
menti nella governaure di un'aziei]da o
delle sue politiche interne per otirttere
un maggior livello di soddisfazione, ad
eseulitlo, di clienti e llilpelulritti, allora
t¡]tesYi 1 pt ph•el tLerct essere raffini drtrl7lli-
uaitti per investire in mia data azienda,
considerando che si potrebbe verificare
tw anlue]1to dei t•icanì o , It•¡la redc titivitìt
dell'azienda stessa.

ALESSANDRO ASPESI, Columbia
Threadneedle investments
l,e .,ociefù elle ¡turtaun avauti e fondano
i propri business secondo principi i:sg
Trido no a ipiasniarr la strategia aziendale
dai do origine a prassi soste] pili aluugo
tellnllle. tiellli tre i dl Kt trirt.à 17ct alt ›se(

l'effetto ipotenziatlluente lu,sitivo elle tali
prassi ipossodo avere sulla generazione di

52 Patrimoni

Vish Hindocha,
global head
of sustainability
strategy,
Mfs Investment

Adriano Nelli
executive vice
president e head
of global wealth
management Italy
di Pimco

cr•ndintenii agginaitivi per gli azionisti.
Questa foeali-z.zazioue sulle opportunità
e sni riselli at lungo termine derivanti dai
fitttori Esg, abbinata a un approccio Ali
gestione attiva, intìt oft•rire ai clienti
lttiglio]7 reni lilueuti coiZ•etti i per il t•isrltia t.
-1d esempio. un recente studio, drlla 1 ui-

trf\\ altTlottitt t :allatta uto#racJu•
D1sci tinciallp Resi,ousiltlr lnvrstilt; (tiri;
ludex non solo ¡presenta ]ut punteggio
migliore in ternlilli di reudinu'il  medio
risl,e4ttt alla maggior ¡mite tlei ¡mutatogli
il 'vestiti liei IIN'tY'atl (-'lllrl'gt'lll i.11ia ì' a.11elte
'lieti< vidi w•af,ile a eventuali shock nega-
ti i.

VISH HINDOCHA, Mfs Investment
Management
lI n,r;h•t+ tevlt tl'iul •stintenhi aua-

lisi liru,laluentale in una ¡Pro ,¡telti\a oli
iltligtt termine iterselezionano Ir' azir11lt,
che i pc otre] tl tety t generare rei tt limitai ti st osi e-
uiltili uel corsi, di un ciclo economico.
`itit•tilrr airiti•ttrrltt permette (li integrare
tutti i rrileri,roiui+resi i lenti Esg,uelitro-
cesso di investiutent. ( hcuulo iurindiauuo
dati non finanziari (Esg , costruiamo un
tlitat¡rtt d ïlnwstinlrnht itiìt completo in
cui poter ai oi ti•ezzarc• 'negli() i rischi e le
oipltortiutitìt rilevanti per le società e gli
emittenti. l lnrsto doviwllite (Fili odi jper-
u ueti'el ri (li valt ltart-• l'ilrvestiu rei itt t i] I numi()
Ipiìt accurato e tiiliattli di allocare il capi-
tale in modo ¡tiìt efficace.

ADRIANO NELLE, Pimco
i vantaggi dei Ittrio Esg sotto diveisi, sia
iter gli emittenti, sia ¡per gli investitori.
luna.itzitutto il teuontentt del cantlbianteli-
to gei terazicci tale sta i it trtatl,lc t ai tri le a i u ttc-
voli m iaivazioui fidauziarie elle vanno al.
<li là (lei classici greci" Lumi, la cui stiltt-
tau'a prevede che il c•a¡pita le raccolto sia
speso itt•r uno specifico scol,o di sosteui-
Iilità. AtlrseutitiodirecrutealLiruuovisto
uu militi italiana che ila tifi-etto al pubbli-
co r!egli ti tirsiitori n l'o iriiligazitone molto

di\et•s:t dal Iradiziouali greeli Itritl.lufat-

t's,a prcletle che i soldi raccolti i,ossa-
un essere iii¡piegai i oall'azieuoa nome pre-
ferisce, con ¡petti, fini¡regno di raggiunge-
re un determinato obiettivo ili sostenili-
lità curai la data di rimborso. Il Mal
raggit Lngilt trii lo prevede le tuia i trllaie sotto
tin•liiaL di extra reiulimento ala ipagaure agli
iu (vesti tc n i, •
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