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Advisoresterni,pagellealle~ende
cosìi fondieticibattonolacrisi

InEuropailvaloredelsettoreèarrivatoa 2.665miliardi
BARBARAARDÙ

ROMA- Una politica degli inve-
stimenti poco trasparente, un li-
vello di rischio inaccettabile e un
management troppo aggressivo.
Tanto èbastato aEiris, società bri-
tannica che valuta l'etica degli in-
vestimenti' per depennare dalla
lista i colossi del credito che uno
dopo l'altro sono caduti nella
tempesta finanziaria. Le pagelle
erano tutte insufficienti. AllaLeh-
man Brothers, la banca Usa la-
sciata fallire, era stato assegnato
un ratingdiappena2 punti su lO.
Tutto ilcontrario delle pagelle sti-
late dalle società di rating, che ari-
dosso del fallimento assegnavano
ancora la tripla A alle obbligazio-
ni. Freddie Mac eFannie Mae, igi-
ganti dei mutui subprime, nazio-
nalizzati in extremis, guadagna-
vano rispettivamente 3,94 e 4,57
punti. Un po' meglio, ma sempre
un punteggio insufficiente per
entrare nel portafoglio titoli per i
fondi etici. Insufficienti anche
Morgan Stanley e Goldman Sa-
chs. Nemmeno il colosso assicu-
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rativo Aigavevasuperato l'esame
(4,57 punti). Grandi banche e fi-
nanziarie la fiducia dei fondi etici
non se la sono mai guadagnata.
Neanche negli Usa. L'Interfaith
Center on Corporate Responsibi-
lity, sconsiglia l'investimento in
banche e finanziarie. E il semafo"

ro rosso scatta anche per i deriva-
ti. E' cosl che i fondi etici si sono
salvati tout court dalla tempesta.
«Escludiamo da sempre le grandi
società finanziarie dal nostro pa-
niere etico - ha detto Alessandra
Visconti, direttore generale di Eti-
ca Sgr, costola di Banca Etica -

perché la dèstinazione degli inve-
stimenti è poco chiara». Etica Sgr,
nata ne12000 è l'unica società di
risparmio italiana che tratta solo
fondi etici. Si affida a un advisor
esterno e non prende in conside-
razione le valutazioni delle mag-
giori società di rating internazio-

nali. Etica Sgrvaluta società e Sta-
ti secondo due criteri, uno di
esclusione (via qùelle che produ-
cono tabacco, armi, che non ri-
spettano i diritti umani) e uno di
"azionariato attivo": giudica le
politiche adottate dalle imprese.
lagovernance, la trasparenza, idi-

ritti dei lavoratori. C'è poi un ad-
visor indipendente che dà le pa-
gelle. In Italia soltanto 5società di
gestione del risparmio su 17 di-
chiarano di adottare politiche di
azionariato attivo: EticaSgr,Aviva
Morley Fund Management, Bnp
Paribas, Montepasèhi, Dexia.

E dalla crisi i fondi etici sono
usciti bene. Non ci sono state fu-
ghe di clienti né crolli nei rendi-
menti. Eppure mentre negli Usa e
in Europa il settore cresce a ritmi
serrati (ilmercato europeo avreb-
beormairaggiuntoi2.665miliar-
di, con un più 102%in due anni),
in Italia rappres.enta ancora una
nicchia. Secondo una ricerca di
Eurisif raggiunge circa 3,4 miliar-
di, lo 0,32 per cento di tutto il ri-
sparmio gestito. Eilmotivoc' è:gli
investitori istituzionali sono as-
senti. Cambierà qualcosa? Secon-
do Marco Vitale, vice presidente
della Banca popolare di Milano sì.
<<1fondi etici - ha dichiarato - pre-
miano l'economia reale contro
un' economia di carta econtengo-
no tutte le ricette per superare la
crisi>,.


