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L’investimento sostenibile
non paga in termini

di performance negli
attuali tempi di guerra

Ma lo scenario cambia

se il confronto viene fatto
su un arco triennale

on solo 1a rotazione di
portafoglio che ha favo-
rito la valorizzazione
dei titoli azionari della
difesa a discapito di quelli con
un approccio sostenibile, ma an-
che il crollo delle emissioni di ob-
bligazioni Esg, caratterizzate
cioé da un’attenzione all’am-
biente, all'inclusione sociale o al-
la governance.

N

INATTESA INVERSIONE

La prima parte del 2022 ha se-
gnato un’inattesa inversione di
trend sui mercati finanziari, do-
po un decennio di crescita inin-
terrotta che ha portato la finan-
za sostenibile a raggiungere un
terzo di tutti gli asset in gestio-
ne. Tanto che sul mercato e tra
gli analisti si & aperto il dibattito
sull’opportunita di allargare i
confini di ¢io che viene conside-
rato Esg includendovi anche te-
mi destinati a restare attuali per
diversi anni come la sicurezza
nazionale e 'energia nucleare.
Considerato, per altro, che

quest’ultima & stata inserita
proprio di recente nella tasso-
nomia green dell’Unione euro-
pea, limitatamente agli impian-
ti che rispondono ai requisiti di
sicurezza nucleare e ambienta-
le, risolvendo alla radice il pro-
blema delle scorie e venendo in-
contro agli oppositori del nu-
cleare.

LO STUDIO

Tornando al tema della perfor-
marnce, puo essere utile un’anali-
si su differenti archi temporali
per contestualizzare la portata
della correzione registrata negli
ultimi mesi. A questo proposito,
Fida (gruppo italiano attivo nel-
la raccolta, analisi e distribuzio-
ne di dati nel risparmio gestito)
ha realizzato uno studio ad hoc
che confronta 'andamento dei
suoiindici azionari Esg con quel-
li senza focalizzazione sulla so-
stenibilitd intesa in tutti i suoi
molteplici aspetti, dalla respon-
sabilita sociale a quella ambien-
tale.

«Se negli anni scorsi i primi
hanno accumulato un crescen-
te vantaggio in termini di per-
formance, pur a volte limitato
come per I'area europea e con
I'eccezione dell’area Asia-Paci-
fico, nel 2022 i rapporti si sono
invertiti con rendimenti ten-
denzialmente peggiori per i
fondi con focus Esg rispetto ai
propri omologhi tradizionali»,
analizza Luca Lodi, responsa-
bile ricerca e sviluppo della so-

cieta.
L'ANALISI PER AREA GEQGRAFICA

In particolare, secondo lo stu-
dio, nel primo trimestre di que-
st’anno gli azionari Esg globali
hanno ceduto il 9,82 per cento
controun calo del 6,61 per cento
di quelli non sostenibili. Cam-
biano le percentuali, ma pon i
rapporti se si passa ad analizza-
re le singole aree geografiche,
dall’Europa agli Stati Uniti d’A-
merica, ali mercati del Paesi
emergenti. In sostanza, I'investi-
mento sostenibile non sembra
pagare moito in termini di per-
formance negli attuali tempi di
guerra.

Lo scenario, tuttavia, cambia
sensibilmente se il confronto vie-
ne fatto su un arco triennale. In
questo caso i fondi azionari glo-
bali Esg mettono a segno un pro-
gresso del 71 per cento, mentre
gli azionari large e mid cap sen-
za etichette si fermano a pit 64
per cento, In Europairialzi sono
rispettivamente del 60 per cen-
to e del 47 per cento, mentre ne-
gli Usa del 109 per cento contro
I'87%.

TENDENZA TEMPORANEA

Tirando le fila, Lodi ritiene pro-
babile che «la crisi ucraina abbia
temporaneamente distolto il fo-
cus degli investitori sulle pro-
spettive dei flussi finanziari ver-
so le tematiche della sostenibili-
ta, offrendo uno spurnto per qual-
che presa di profitto» ma legge
la tendenza come «una rotazio-
ne di portafoglio a fini speculati-
vie, pertanto, temporanea». E 1i-
corda come la minora volatilita
degli asset Esg sia un valore ag-
giunto per navigare nei marosi
deimercati. ~l.d.o.

WRIPRODUZIONE RISERVATA

Asset Esg, la frenata non fa paura
“Risaliranno e sono meno volatil
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