Intervista a Luca Mattiazzi, direttore di Etica Sgr.

I "Valori responsabili" sbarcheranno sul mercato italiano entro la fine del 2002. Sono i fondi comuni di investimento proposti da Etica Sgr, società di gestione del risparmio della quale sono soci Banca popolare Etica, Banca popolare di Milano, Banca popolare di Sondrio e Iccrea Holding (banche di credito cooperativo).

Il gestore dei fondi sarà Bipiemme Gestioni (società della Banca Popolare di Milano), mentre a Etica Sgr spetterà il compito di istituire i fondi, di promuoverli, di prepararne il regolamento e, in prospettiva, di svolgere attività di ricerca sulla responsabilità sociale delle imprese e degli Stati e di lanciare nuovi prodotti finanziari etici, come ad esempio fondi pensione o fondi chiusi.

La valutazione di responsabilità dei titoli e delle obbligazioni nei quali investiranno i fondi di Etica Sgr è stata curata dalla società di rating etico Ethibel, leader nel suo settore in Europa, che è nata dieci anni fa dall'iniziativa di ong e associazioni belghe attive nel finanziamento alternativo, nell'azionariato critico e nel commercio equo e solidale.

Luca Mattiazzi, 37 anni, trevigiano, in arrivo da Dublino dove lavorava in una agency bank appartenente a un gruppo bancario italiano, ha accettato la sfida di dirigere Etica Sgr. Gli abbiamo girato alcune domande che i lettori ci hanno sottoposto.

Quali sono i vostri obiettivi?

Vogliamo innanzitutto rispondere alle richieste che provengono dai clienti di Banca Etica: persone che possono già avere fondi comuni, ma che non trovano sul mercato prodotti con criteri di eticità minimi che rispondano alle loro aspettative. Inoltre, anche organizzazioni non governative, sindacati, associazioni con liquidità disponibile hanno bisogno di strumenti di investimento più coerenti con le loro finalità. Noi ci proponiamo di raccogliere nei primi tre anni 500 milioni di euro, che è una cifra molto ambiziosa. Le aspettative nascono anche da analisi del mercato italiano, che dimostrano una notevole sensibilità per gli investimenti socialmente responsabili nel nostro paese. Le statistiche ci dicono che in Europa, soprattutto nei paesi anglosassoni, ma anche in Francia e in Italia, il mercato dei fondi di investimento etici è in forte espansione.

Questa sensibilità è cresciuta grazie anche all'attuale situazione economica: la recente crisi dei mercati e gli scandali finanziari che l'hanno accompagnata hanno messo in evidenza che, laddove l'attività economico-finanziaria non tenga conto di criteri di trasparenza e di responsabilità sociale, i nodi prima o poi vengono al pettine in modo molto doloroso soprattutto per i piccoli risparmiatori.

Però non bisogna dimenticare che, quando si investe in un fondo che contenga azioni ("etiche" o meno che siano), si fa sempre un investimento in capitale di rischio, come se si avesse la proprietà di un mattone di un'azienda. Se l'azienda va bene in un'ottica di lungo periodo, l'investitore vedrà aumentare il valore del proprio portafoglio, ma se l'azienda va male ne risente il valore dell'investimento. Quindi, anche un fondo etico è comunque esposto ai rischi e alla volatilità del mercato.

Che prodotti proporrete?

L'investitore italiano è oggi scettico nei confronti dei mercati finanziari. Uno dei motivi di questa diffidenza è che non sempre il cliente è stato informato correttamente sul rischio che assumeva investendo in fondi comuni. Anche se i nostri investimenti saranno eticamente orientati, la propensione al rischio del risparmiatore dovrà essere comunque valutata in modo molto attento. Etica Sgr partirà con tre fondi: un monetario, un obbligazionario misto e un bilanciato.

Il nostro fondo monetario avrà un'ottica temporale di 12-18 mesi, e investirà esclusivamente in titoli obbligazionari di breve periodo e quindi avrà un livello di rischio basso. L'idea è quella di fornire uno strumento per la gestione della liquidità. Il rendimento sarà paragonabile ai tassi di mercato a 12/18 mesi .

Il valore aggiunto, rispetto ad un investimento in proprio in titoli di Stato, è che la liquidità verrà gestita da un professionista e che i titoli del fondo saranno scelti in base a criteri rigorosi di eticità.

E per quanto riguarda l'obbligazionario misto?

La maggior parte del capitale del fondo sarà investito in titoli obbligazionari. Il fondo potrà investire anche in azioni per un massimo del 20% del patrimonio. E' adatto a chi ha un'ottica di investimento di tre/cinque anni, e di conseguenza anche la durata finanziaria delle obbligazioni rispecchierà questo orizzonte temporale.

E infine abbiamo il "Valori Responsabili bilanciato", un fondo con un contenuto azionario fino al 70% del portafoglio. L'ottica di investimento è di 4/6 anni. Il livello di rischio è medio-alto in quanto è preponderante la componente azionaria, formata, anche in questo caso, esclusivamente da azioni di società selezionate da Ethibel.

Come curate la trasparenza nel rapporto con il cliente?

Prima di tutto le informazioni sulle commissioni verranno pubblicate in modo trasparente, non solo nel regolamento del fondo, ma anche sul sito di Etica Sgr www.eticasgr.it, attualmente in costruzione. Nel regolamento del fondo c'è anche una parte che riguarda i principi etici nella quale vengono descritti a grandi linee i criteri per la selezione dei titoli. All'interno del regolamento viene inoltre chiarito il ruolo del Comitato etico, un organo indipendente che vigilerà sul rispetto dei principi di responsabilità sociale e sull'eticità della gestione dei fondi.

E' significativo ricordare che, a chi sottoscriverà i fondi, verrà chiesto un contributo pari allo 0,01% dell'importo versato per sostenere la realizzazione di un fondo di garanzia per progetti di microcredito.

L'eticità "d.o.c." dei fondi comuni di Etica Sgr è il loro marchio di fabbrica. Cosa contraddistingue i titoli dei vostri fondi rispetto a quelli già presenti sul mercato?

I nostri fondi saranno i primi emessi da una società italiana ad avere il marchio di qualità europeo di Ethibel. Questo marchio garantisce la piena conformità del portafoglio dei fondi ai criteri di responsabilità sociale individuati negli anni dalla società belga. Il nostro gestore dovrà infatti limitarsi a scegliere i titoli all'interno dell'universo investibile determinato da Ethibel. Le società e gli Stati che hanno superato l'esame di eticità di Ethibel "vanno forte" in tutti gli ambiti della responsabilità sociale e non solo in alcuni di essi. La bontà della selezione sarà garantita nel tempo da un costante monitoraggio delle aziende e degli Stati.

Un tema nuovo è l'eticità delle obbligazioni. Con quali parametri le valutate?

Si è spesso discusso sul grado di eticità dei titoli di Stato. Rispetto alla maggior parte delle azioni e delle obbligazioni emesse da imprese, i titoli di Stato sono strumenti di investimento relativamente carenti per quanto riguarda la trasparenza. L'introito derivante dall'emissione di titoli del debito pubblico "sparisce" nel Tesoro della Nazione, ed è possibile sapere solo in termini molto generali quali progetti siano finanziati con i ritorni di un particolare prestito obbligazionario.

I titoli di Stato sono però strumenti di risparmio molto diffusi anche tra i risparmiatori eticamente orientati. Per questo ci siamo chiesti se sia possibile individuare alcuni Paesi che siano più socialmente responsabili di altri. Ethibel ha individuato anche per i titoli di Stato dei criteri di selezione. Il criterio fondamentale per l'analisi preliminare è il rispetto da parte dello Stato emittente dei diritti umani e civili fondamentali. I singoli Paesi vengono poi valutati anche per quanto riguarda la responsabilità politica, il grado di democraticità, la responsabilità sociale e culturale, quella economica, quella ambientale e la responsabilità a livello di cooperazione allo sviluppo. Agli Stati viene dato un punteggio in base alla loro performance negli ambiti descritti, ottenendo così una graduatoria finale composta dai 34 Paesi che hanno ottenuto i punteggi più alti. Per rendere la selezione più stringente, Ethibel ha deciso che solo la metà di tali Stati (17 in tutto) possa entrare a far parte dell'universo investibile dei fondi che certifica.

E' interessante evidenziare come l'Italia non rientri tra i migliori 17 emittenti. I motivi principali di tale esclusione possono essere individuati, tra l'altro, nello scarso pluralismo dell'informazione e in una quota troppo bassa del PIL destinata alla cooperazione allo sviluppo.

La valutazione dei Paesi viene aggiornata ogni anno. Per tener conto dell'evoluzione delle politiche di responsabilità dei singoli governi, è stato deciso di prendere in considerazione anche il punteggio ottenuto nei due anni precedenti. Ciò garantisce che l'analisi sia sempre dinamica.

Come controllerete l'eticità dei titoli sul lungo periodo?

Garanti dell'eticità dei titoli saranno Ethibel e il Comitato Etico. Etica Sgr non decide infatti autonomamente quali titoli inserire nei fondi. Prima viene il controllo di Ethibel e poi quello del Comitato Etico. Entrambi decidono in assoluta autonomia, in quanto indipendenti da Etica Sgr. Tra l'altro, anche la stessa Ethibel è composta da due realtà distinte: Stock at Stake si occupa della ricerca, mentre Ethibel è incaricata di valutare i risultati di tale ricerca. Questo perché spesso i singoli ricercatori nel corso dell'analisi possono venire influenzati dai contatti con l'azienda e con i sindacati e quindi potrebbero essere propensi a dare giudizi eccessivi sia in positivo sia in negativo.

Diventerete in futuro una società di rating etico?

Proprio perché utilizziamo il marchio Ethibel, ci proponiamo anche di collaborare con tale organizzazione nella ricerca, così da diventare, nel tempo, un punto di riferimento per quanto riguarda l'analisi di società italiane. E' possibile che, in un futuro anche prossimo, Etica Sgr si occupi di ricerca, ma riteniamo che sia una maggiore garanzia per gli investitori il fatto che la valutazione finale venga fatta da un organismo indipendente. 
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