DOSSIER SU:

"Banca Etica ed i fondi di investimento eticamente orientati"

1) Lettera di Fabio ai soci (dicembre 2000)

Cari soci, 

Un articolo apparso nei giorni scorsi su Avvenire ( mercoledì 15 novembre), ove si parlava dei fondi etici, veniva dato ampio risalto anche al processo di costituzione della SGR Etica; ciò però ha provocato giustificate reazioni da parte di alcuni soci. Come ben sapete le informazioni che appaiono sulla stampa sono sempre da prendere con le " pinze". 


Prima però di passare all'approfondimento della questione, mi preme sottolineare quanto sia importante, in situazioni come questa, contattare direttamente la sede operativa per avere gli opportuni riscontri e/o chiarimenti.


Io credo che il punto di partenza per una corretta analisi della situazione sia la constatazione che con l'avvio di banca etica si sia dimostrato che esiste quello che potremmo definire "un mercato della finanza etica", certo siamo ancora in una fase ove risulta particolarmente difficile, per il non esperto, saper distinguere "l'erba buona", anche perché, contrariamente ad altri paesi europei, la normativa bancaria non permette di far chiarezza. In questa nuova fase, una parte del sistema finanziario, anche se in modo limitato, ha dovuto prendere atto della nascita di un nuovo movimento di risparmiatori che non si riconosce più nel principio della massimificazione del profitto fine a se stesso, e quindi sta cercando un suo "posizionamento". Se questo cambiamento  sarà reale, lo verificheremo nei prossimi mesi, dalle prime impressioni sembra che nulla di nuovo stia per emergere, d'altronde se vengono interessati gli uffici  marketing, piuttosto che le direzioni o i consigli di amministrazioni, non è ragionevole pensare che emergano novità sostanziali, se non operazioni di " 

immagine" necessarie per giustificare " altri affari" .


Eppure mai come in questo momento è importante incidere su un sistema che 

nel suo apparente inaresstabile sviluppo, in realtà genera problemi a cui non è in grado di dare risposte, come ad esempio "mucca pazza", la diffusione della criminalità organizzata, le derive drammatiche (dal punto di vista umano e sociale) delle crisi dei mercati finanziari, la perdita della sovranità nazionale da parte di molti governi ecc..

In un contesto come questo le banche e le grandi istituzioni finanziarie giocano indubbiamente un ruolo importante al punto che lo stesso Papa, in un suo recente discorso ai dipendenti della Banca di Roma, ha esortato le banche a non perseguire esclusivamente il criterio della massimizzazione del profitto. 

La sfida della finanza etica è dunque anche quella di andare ad incidere in un settore dove ormai si sta orientando la gran parte del denaro raccolto: l'investimento nel mercato finanziario (titoli di stato, obbligazioni, azioni ecc.); un settore da cui dipendono, volenti o nolenti, gran parte dei beni e servizi che noi consumiamo e produciamo. E' importante allora stimolare un cambiamento culturale dei risparmiatori ampliando l'orizzonte dell'investimento che non è più solo profitto ma esigenza di creare le condizioni per un futuro dignitoso per le generazioni che verranno: investire quindi sul futuro.


Indubbiamente il "mercato dei fondi" rappresenta un terreno particolarmente 

delicato, dove la Banca Etica intende entrare, portando però quella che è la sua specificità in sintonia con la sua mission. 


Resta inteso che l'attività principe e prioritaria è quella della raccolta del risparmio e dell'erogazione dei crediti, chi deposita risparmio depositato in banca etica ha questa sostanziale garanzia. 

Questa nuova funzione, che tecnicamente si può attivare con la costituzione di una S.G.R. (società di gestione risparmio), è una forma di investimento regolamentato. Il nome di questa sgr di Banca Etica sarà "Etica". 

Sottolineo qui che quanto fatto sinora è relativo alla sola realizzazione dello strumento tecnico che non va confuso invece con i criteri e gli obiettivi che dovranno caratterizzare questo nuovo strumento. Il percorso per definire questi criteri e obiettivi sta partendo in questi giorni sotto la supervisione del comitato etico ed avrà, come primo momento di confronto, il nostro incontro di Rimini.

Per capire la strada percorsa da B.E. fino a questo momento credo sia 

importante ripercorrere i passi fondamentali: 

Tra le motivazioni che hanno portato all'avvio di questo processo vi sono:

le molte richieste avanzate da singoli soci e da organizzazioni di poter disporre anche di 

1) un servizio "gestione risparmio" ,

2)l'esigenza della stessa banca etica di poter disporre di uno strumento più efficace, dal punto di vista economico, e più coerente, dal punto di vista etico e della trasparenza, per la gestione della propria liquidità.

Il CDA nella primavera del 1999 diede incarico alla Fondazione Koros e 

alla società AVANZI (società di Milano specializzata nel rating etico delle 

aziende) di realizzare una ricerca nel campo delle esperienze di fondi etici 

presenti al mondo 

· Nell'ottobre 1999 venne presentato in consiglio il lavoro che evidenziava il fatto 

che i criteri e i regolamenti presenti sul mercato erano piuttosto "laghi"(e quindi rispondenti solo in parte ai criteri di Banca Etica).

· Nell'ottobre scorso il cda, decise di intraprendere la strada della costituzione 

della s.g.r, senza appoggiarsi ad altre strutture collegate 

· Nella relazione di bilancio 1999 si riportava ai soci la decisione di 

attivare il processo di costituzione della sgr- processo complesso che passa 

attraverso una doppia autorizzazione da parte di banca d'Italia. Per la formula 

scelta dovevamo selezionare un partner finanziario, dopo una ricerca complessiva 

abbiamo individuato la Banca popolare di Milano; è questa infatti una banca popolare controllata dai lavoratori. 

· La proposta è quella di procedere alla costituzione di una società del gruppo cioè 

di una società controllata dalla banca con una quota di minoranza della popolare 

di Milano 

· Nel giugno del 2000 ho provveduto ad inviare una lettera a tutte le circoscrizioni 

informando di questa novità 

· Nel luglio e settembre di quest'anno tutte le circoscrizioni sono state informate, 

con incontri di area 

· Nel documento politico che comincerà ad essere discussi il 1-2 dicembre è 

indicata la costituzione della sgr - il documento seguirà un percorso che si dovrà 

concludere nel marzo prossimo con un incontro nazionale (tipo congresso) dei soci, ove verrà discusso e sancito questo patto.

· E' stata richiesta a Banca d'Italia l'autorizzazione alla costituzione - si tratta di un atto importante perché per una banca di nuova costituzione, come la nostra, non è 

assolutamente scontato ottenere tale autorizzazione. 

· Quello che abbiamo ottenuto oggi è l'autorizzazione alla costituzione della società (ossia dello strumento), cosa che potrà avvenire entro fine anno ma che resterà una scatola vuota probabilmente fino all'autunno prossimo. Sarà infatti necessario ottenere un'altra autorizzazione per l'avvio dell'attività (anche qui non va data per scontata tale autorizzazione).

· Nel frattempo dovremo discutere con i soci, le circoscrizioni e con realtà quali (Mani Tese, Amnesty Inter., Centro Nuovo Modello di Sviluppo ecc.) criteri e modalità  di investimento:  questo è il vero "cuore" del progetto SGR.

Come sopra anticipato sopra sarò lo stesso comitato etico della banca etica a sovrintendere questa importante funzione. 

· Si dovrà quindi individuare selezionare una società di monitoraggio e di certificazione, non esistendo ancora in Italia una realtà che possa offrire solide garanzie (in questo momento è stata contattata l'EIRIS presente in Inghilterra dal 1983.

· Sottolineo che la politica della SGR verrà stabilita dal cda della banca etica in quanto capogruppo e quindi dai soci (non del gruppo, ma della banca etica).

Un saluto e un invito a guardare avanti con fiducia.

Fabio Salviato 

2) UNA NUOVA SOCIETA’ DI GESTIONE DEL RISPARMIO ETICA

(a cura di Matteo Passini)

PERCHE’ APRIRE IL FRONTE DEI FONDI COMUNI D’INVESTIMENTO

La decisione di aprire un nuovo fronte per la Banca Etica, quello del risparmio gestito e in particolare dei fondi comuni d’investimento aperti, non è sicuramente semplice e priva di rischi, ed è stata presa valutando con attenzione tutte le conseguenze e le implicazioni, i punti di forza ma anche gli svantaggi.

Le motivazioni principali che giocano a favore di tale scelta (e quindi le finalità che si vogliono perseguire) sono le seguenti:

· Ampliare il servizio alle organizzazioni non profit 

Il sostegno e l’accompagnamento alle ONP non può limitarsi al solo aspetto dei finanziamenti a condizioni accessibili; se Banca Etica vuole amplificare l’efficacia del suo intervento a beneficio di tali soggetti deve pensare di offrire sempre più strumenti che, garantendo comunque l’attenzione al reinvestimento dei fondi raccolti, siano in grado di migliorare anche la gestione della tesoreria (con rendimenti maggiori di quelli offerti dai prodotti tradizionali della banca); già oggi purtroppo si verifica in diversi casi che la liquidità fornita dal finanziamento di Banca Etica venga parcheggiata in altre banche (anche “armate”) perché meglio remunerata; in tali casi oggi si può fare ben poco, se non cercare di mettere in campo nuovi prodotti che evitino tali sconfitte, significative anche se spesso poco visibili.

· Soddisfare le richieste di sempre più numerosi risparmiatori

In Italia il mercato per questi fondi è ancora piuttosto limitato e non offre al momento prodotti in grado di soddisfare le esigenze del crescente numero di clienti italiani interessati alla finanza etica, sempre più attenti alla destinazione e all’utilizzo che viene fatto dei loro risparmi.

Le ragioni di questo ritardo sono:

· mercato finanziario ancora immaturo e solo recentemente diretto verso prodotti a maggiore volatilità dei titoli di Stato;

· coscienza ambientale e attenzione ai temi sociali ancora scarsamente radicata;

· ruolo passivo di molte istituzioni finanziarie.

Proprio in coincidenza con l’apertura di Banca Etica una ricerca IREF forniva i seguenti dati: il 4,4% degli italiani (1.953.600 persone) conosce la finanza etica, il 9,5% ne ha sentito parlare; il 28,5% degli italiani (12.654.000 persone) è un potenziale investitore etico, disponibile cioè a investire una parte del suo patrimonio in tale comparto, e il 46,5 % di questi, tra le varie possibilità, sceglie la Banca Etica; sicuramente si tratta di percentuali interessanti, che oggi saranno ancora maggiori perché si è comunque continuato a parlare molto di Banca Etica e soprattutto perché oggi essa è uno strumento attivo che opera sul mercato.

C’è quindi un grosso vuoto da colmare e Banca Etica ritiene necessario cogliere tale opportunità, in un momento congiunturale caratterizzato da uno spostamento sempre maggiore del risparmio delle famiglie italiane dai tradizionali titoli di Stato alle diverse possibilità offerte dal risparmio gestito.

Al risparmiatore che oggi destina alla Banca Etica solo una percentuale del proprio risparmio deve esser data la possibilità di investire in modo attento anche quello che finora ha depositato nelle banche tradizionali, con una diversa combinazione rendimento/eticità.

· Essere più incisivi nell’azione di responsabilizzazione

Puntare all’incremento del numero dei clienti e della massa amministrata (raccolta + capitale) non è solo un obiettivo economico, ma significa soprattutto per Banca Etica cercare di diffondere il più possibile il concetto di responsabilità nell’utilizzo del denaro; si tratta quindi di un obiettivo fondamentale il cui raggiungimento può rappresentare la conferma di quanto è importante anche l’azione culturale della banca; l’ingresso nel mercato del risparmio gestito è motivato dalla volontà di proseguire tale crescita.

· Rinforzare BE per avere più voce in capitolo e più attenzione 

L’aumento dei clienti e dei volumi, ottenibile grazie anche all’offerta dei fondi comuni, garantisce inoltre maggior considerazione e rispetto da parte del mondo economico e finanziario tradizionale, dei media, degli amministratori pubblici, etc..; purtroppo per essere ascoltati spesso non basta l’aspetto qualitativo, è necessario raggiungere determinate dimensioni; solo in questo modo il fenomeno viene valutato importante e riscuote attenzione.

· Sviluppare ed estendere i valori di BE  

Riuscire a svolgere un’azione economica efficace garantendo al tempo stesso il rispetto della persona e dell’ambiente, la trasparenza, la democrazia e la partecipazione è la sfida che Banca Etica sta affrontando; il passo successivo è quello di dimostrare che questo approccio può funzionare anche nell’attività di gestione e offerta di prodotti legati alle borse valori e ai mercati finanziari tradizionalmente mossi dal profitto e, spesso, dalla speculazione.

Gli aspetti critici, e quindi i punti deboli, da monitare e migliorare nel tempo sono costituiti dalle seguenti considerazioni:

· investire in società quotate in borsa non comporta un finanziamento diretto alla società, ma un semplice trasferimento di fondi da acquirente a venditore dei titoli
In base alla normativa i fondi comuni di investimento aperti devono investire principalmente in titoli di società quotate; se si vuole fornire capitale direttamente alle società in cui si investe bisogna quindi partecipare agli aumenti di capitale e alle emissioni obbligazionarie, più che agli acquisti sul mercato.

Rimane tuttavia il fatto che la borsa è uno strumento finanziario che, come le banche, non va di per sé demonizzato, ma anzi utilizzato al meglio e con attenzione (non quindi in senso puramente speculativo per tentare la fortuna); l’azione di Banca Etica può svolgere una funzione educativa anche in questa direzione.

· il Fondo comune aperto non è un vero e proprio strumento di finanza etica, dato che il suo obiettivo è l’elevata redditività a breve
Si tratta di un’affermazione valida senza dubbio per i fondi oggi esistenti; l’attività di risparmio gestito deve avere tra i suoi obiettivi, così come quella attuale della Banca Etica, la responsabilizzazione del risparmiatore, che deve essere messo in grado di valutare per ogni sua scelta di investimento la combinazione rendimento/rischio/”eticità” (oggi conta solo il rendimento e anche il fattore rischio è poco valutato, spesso non trattato a sufficienza nemmeno da chi propone l’investimento); il risparmiatore che si avvicina ai fondi d’investimento etici può anche scegliere consapevolmente, così come avviene già per i prodotti di Banca Etica, di rinunciare al massimo rendimento monetario in cambio di maggiore eticità (investimenti selezionati attentamente, trasparenza, forte comunicazione, forte controllo sull’operato delle società su cui si investe, etc..).

LE ALTERNATIVE POSSIBILI

Per l’ingresso nel mercato dei fondi comuni d’investimento, Banca Etica ha attentamente preso in considerazione le seguenti 4 possibili alternative:

· Fondo di fondi. Significa costruire un paniere di fondi etici scelti attentamente tra quelli esistenti nel mondo. Il ruolo di Banca Etica sarebbe in questo caso limitato alla commercializzazione dei prodotti e alla garanzia etica.

Sarebbe una soluzione facilmente attuabile nel breve periodo, ma non praticabile per 4 motivi:

(1) la difficoltà nel trovare fondi che rispecchino fedelmente tutti i criteri etici ideali per Banca Etica;

(2) i costi elevati per le commissioni (la frammentazione del capitale tra più fondi non permette di avere una forza contrattuale per negoziare commissioni di gestione più basse; le commissioni si moltiplicano per il numero di fondi scelti e vanno ad incidere sui rendimenti);

(3) la difficoltà di controllo dell’operato delle società di gestione dei fondi e della scelta degli investimenti (la frammentazione del capitale non permette di fare pressioni sui gestori nella fase di scelta dell’investimento);

(4) la mancata creazione di Know-how per Banca Etica.

· Accordo con una Società di Gestione del Risparmio (SGR
) italiana non esperta in gestioni etiche. Banca Etica si dovrebbe avvalere di una società di gestione esterna che le fornisce il supporto tecnico per quanto riguarda l’analisi finanziaria e l’attività di intermediazione sul mercato, mantenendo invece per se l’analisi sociale dei titoli.

Si tratta di una soluzione interessante perché permetterebbe la creazione di un know how interno alla banca nell’investimento etico e offrirebbe la possibilità di sorvegliare con cura il processo di selezione delle imprese in cui investire; inoltre tale opzione garantirebbe costi contenuti (buona possibilità di negoziare le commissioni), la applicabilità dei criteri di selezione dell’investimento scelti da Banca Etica e la possibilità di creare un prodotto vendibile anche con il marchio della banca.

Tale strada presenta però degli svantaggi determinanti:

(1) il rischio che l’offerta dei nuovi fondi sia poco credibile, dato che essi dovrebbero convivere con gli altri fondi non etici (di gran lunga maggiori come numero e dimensioni) offerti dalla società di gestione che verrebbe scelta (che non si occupa di gestioni etiche);

(2) una scarsa trasparenza e informazione, per gli azionisti e i clienti di Banca Etica, sulla società di gestione scelta;

(3) la possibile richiesta da parte del gestore di garanzie sulla durata dell’investimento, vincolante nel lungo periodo (e quindi più difficoltà ad uscire, se necessario, da investimenti che non si ritengano più meritevoli);

(4) la necessità di un maggior impegno per controllare che la società di gestione non sia interessata ai rendimenti (da cui dipende la sua remunerazione) in misura tale da compromettere il pieno rispetto dei criteri etici;

(5) la creazione di Know how anche a favore di altri soggetti.

· Accordo con una SGR esperta in gestioni etiche. Presupporrebbe un accordo con una società di gestione (necessariamente estera in quanto non ce ne sono in Italia) che dovrebbe fornire un prodotto, fondo o linea di gestione, sulla base dei criteri etici forniti da Banca Etica.

Questa  soluzione permetterebbe di lanciare i prodotti con il marchio di Banca Etica, con costi di ‘start-up’ relativamente bassi e con la possibilità di avvalersi di un gestore di elevata competenza professionale (generalmente più in tema di eticità degli investimenti che non per esperienza in campo finanziario).

I punti deboli in questo caso sono i seguenti:

(1) Trattandosi di gestore necessariamente estero, potrebbe non essere agevole il controllo del suo operato, così come sarebbe forse più difficile garantire trasparenza e informazione ai sottoscrittori italiani;

(2) i costi nel lungo periodo sarebbero elevati;

(3) non ci sarebbe l’opportunità di creare know how per Banca Etica;

(4) i gestori specializzati in prodotti finanziari etici presentano talvolta carenze sotto il profilo della gestione finanziaria (prestazioni basse, livello di rischio elevato);

(5) ci sarebbe il rischio di cambio nel caso di gestore non di area Euro.

· Costituzione di una SGR ad hoc. Si tratta di creare una propria società di gestione, che si occupa non solo di definire i criteri di selezione, ma anche di svolgere sia l’attività commerciale (insieme ad altri soggetti) che quella di screening ambientale e sociale. 

Nonostante questa via comporti costi fissi elevati, maggiori competenze da acquisire e tempi più lunghi, alla fine essa è risultata preferibile rispetto alle altre per i seguenti vantaggi:

(1) controllo di tutte le fasi della vita del prodotto finanziario;

(2) possibilità di offrire un prodotto affidabile e credibile ai propri soci e a tutto il pubblico interessato;

(3) esperienza di rottura sul mercato: sarà la prima società di gestione ad occuparsi esclusivamente di fondi etici;

(4) possibilità di fare pressioni sulle società quotate; la Sgr potrà infatti partecipare alle assemblee delle società in cui investono i fondi da essa gestiti, in “rappresentanza” dei sottoscrittori e nell’interesse di tutta la collettività (monitorando anche gli aspetti legati al rispetto delle persone e dell’ambiente); la Sgr di Banca Etica può anche comunicare al proprio pubblico quello che difficilmente viene detto dai media, soprattutto con riferimento agli aspetti qualitativi, di cultura, di relazioni interne all’azienda (di solito si parla solo di numeri e dati quantitativi);

(5) la costituzione di una Sgr offre maggiori garanzie anche per la possibile gestione futura di fondi chiusi, strumento sicuramente più vicino alla finanza etica che, peraltro, ad oggi può essere gestito solamente da una società che abbia almeno 7 miliardi di capitale sociale (con un investimento minimo per il sottoscrittore di 100 milioni); tali fondi investono nel capitale sociale di piccole società in evoluzione (non quotate) allo scopo di garantire loro le risorse necessarie per la crescita e lo sviluppo; si tratta quindi di un investimento non di breve periodo, tendente a rinforzare l’impresa con un apporto diretto di capitale.

Per attuare questa soluzione in tempi e costi contenuti è indispensabile creare un sistema di alleanze con operatori istituzionali che:

· partecipino al capitale di rischio della società (Banca Etica manterrà comunque una quota di controllo);

· contribuiscano in maniera decisa, con la forza della loro rete distributiva, alla formazione di un capitale gestito di “avviamento” (raccolta) che consenta alla Sgr di raggiungere in tempi brevi l’economicità della gestione;

· forniscano il know how per la gestione amministrativa e per l’analisi finanziaria.

Banca Etica ha contattato diversi soggetti economici appartenenti alla sua compagine sociale, per verificare la loro disponibilità e il loro interesse a fornire capitali e strutture operative di appoggio, puntando a mantenere sin dall’inizio nella propria sfera decisionale gli aspetti di carattere “etico” che sono alla base di tutte le scelte strategiche. Alla fine delle consultazioni è stato trovato l’accordo con la Banca Popolare di Milano che, oltre a diventare socia con il 49% (il 51% rimarrà in capo a Banca Etica), farà da banca depositaria (è necessario per svolgere tale funzione un capitale sociale di almeno 200 miliardi) e da banca collocatrice dei fondi (insieme a Banca Etica); alla Sgr del Gruppo Banca Popolare di Milano verrà affidata la gestione finanziaria, da svolgere nel pieno rispetto sia delle linee strategiche di investimento dettate dal Consiglio di Amministrazione della  Sgr etica che degli obiettivi e criteri stabiliti dal Regolamento dei Fondi (steso con l’ausilio del Comitato Etico).

COME FUNZIONERA’ LA NUOVA SOCIETA’ DI GESTIONE DEL RISPARMIO

· La costituzione del Gruppo bancario

Con l’acquisizione di una partecipazione di maggioranza in una Sgr, il modello normativo di riferimento diventa (superato un ulteriore vaglio di Banca d’Italia) quello costituito dal gruppo bancario, composto da una banca capogruppo (Banca Etica) e da società bancarie, finanziarie e strumentali da queste controllate (la Sgr Etica).

La capogruppo ha poteri di direzione e coordinamento nei confronti delle società appartenenti al gruppo, anche se questi poteri vanno necessariamente circoscritti alle istruzioni e modalità di osservanza delle direttive e istruzioni di vigilanza impartite dalla Banca d’Italia, in quanto rimangono comunque valide le norme d’ordine generale in tema di società controllate e partecipate dettate tanto dal codice civile che dalle applicazioni giurisprudenziali (in tale ottica, esemplificativamente, l’interesse che deve essere perseguito dalla società partecipata deve essere esclusivamente il proprio e non quello della capogruppo o del gruppo stesso).

Entro un anno dall’inserimento nell’Albo dei Gruppi Bancari lo statuto della capogruppo dovrà essere conformato alle istruzioni di vigilanza che ne integrano i seguenti aspetti:

· Oggetto sociale: deve indicare che “la società nella sua qualità di capogruppo del Gruppo Bancario (denominazione) ai sensi dell’art. 61 c.4 T.U.B. emana, nell’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento, disposizioni alle componenti il gruppo per l’esecuzione delle istruzioni impartite dalla Banca d’Italia nell’interesse del gruppo”;

· Competenza organi sociali: le decisioni circa l’assunzione e la cessione di partecipazioni nonché le determinazione dei criteri per il coordinamento e la direzione delle società del gruppo e per l’esecuzione delle istruzioni della Banca d’Italia debbono essere riservate alla competenza esclusiva del CDA della capogruppo;

· Vigilanza: nello statuto delle società controllate va indicata la posizione delle società medesime nell’ambito dei gruppi cui esse appartengono.
Per quanto concerne gli aspetti di natura più strategica la capogruppo Banca Etica, essendo socio di maggioranza ed esprimendo quindi buona parte del Consiglio di Amministrazione della Sgr Etica, potrà ovviamente impartire direttive ed esercitare il controllo sulla loro attuazione; anche i compiti del Comitato Etico della banca verranno ad ampliarsi, dato che diventerà organo di consulenza e verifica per tutto il gruppo bancario.

· La scelta degli investimenti

L’Organo preposto alla formulazione delle strategie ed alla scelta degli investimenti è il C.d.A. della Società di Gestione, che sceglierà emittenti e strumenti finanziari avvalendosi della banca dati di uno o più consulenti o certificatori “etici”
, che potranno esser selezionati con la consulenza del Comitato Etico.

Nello svolgimento delle operazioni di investimento è possibile identificare le seguenti fasi operative:

1. definizione delle scelte strategiche di investimento, relative agli aspetti sia etici che economici;

2. utilizzo di una banca dati di emittenti titoli che rispettino i criteri etici di investimento definiti;

3. ricerca delle opportunità di investimento e valutazione economico/tecnica delle stesse, all’interno di detta banca dati;

4. valutazione delle opportunità di investimento da sottoporre al Consiglio di Amministrazione;

5. analisi delle proposte di investimento e delibera degli investimenti;

6. attuazione delle delibere di investimento e successivo monitoraggio degli investimenti.

Il Comitato Etico della Banca Popolare Etica, provvede a fornire periodicamente al Consiglio di Amministrazione della SGR un giudizio di conformità in merito al rispetto della eticità degli investimenti. Tale giudizio, espresso a consuntivo, non limita o esonera da responsabilità il Consiglio di Amministrazione, che ha la responsabilità delle scelte di investimento, da effettuare nel rispetto delle politiche stabilite dal regolamento del fondo.

· Il Regolamento del Fondo comune d’investimento

Il Regolamento del Fondo, che dev’essere approvato dalla Banca d’Italia:

· definisce le caratteristiche del fondo;

· ne disciplina il funzionamento;

· indica la società promotrice, il gestore e la banca depositaria;

· definisce la ripartizione dei compiti fra questi soggetti;

· regola i rapporti fra i suddetti soggetti e i partecipanti al fondo.

I Fondi saranno orientati verso beni mobiliari che, al momento dell’investimento, non rientrino nei casi di esclusione precisati nei “criteri negativi” o, meglio ancora, si contraddistinguano per il rispetto di uno o più “criteri positivi”; i primi faranno riferimento alle aree già individuate da Banca Etica come non meritevoli nella scelta dell’investimento (danno alla salute, danno all’ambiente, non tutela della dignità umana, armamenti, attività in paesi con regimi oppressivi), mentre i secondi verranno individuati con l’ausilio del Comitato Etico per consentire l’investimento in strumenti finanziari quotati emessi da società o paesi che svolgono la loro attività con attenzione alle conseguenze sociali e ambientali provocate dalle loro scelte economiche.

· I prodotti

La Sgr inizierà probabilmente l’attività con l’offerta di tre fondi, uno di tipo “monetario”, uno di tipo “misto” e uno “bilanciato:

· il Fondo monetario è consigliato a chi desidera impiegare il proprio capitale in attività a basso rischio e di pronta liquidabilità; è particolarmente indicato per le persone che investono tradizionalmente in titoli di stato a breve termine e desiderano essere sollevate dalle incombenze agli stessi correlate (rinnovo titoli alla scadenza, reimpiego cedole, scelta tra tasso fisso e tasso variabile).

· il Fondo di tipo “obbligazionario misto” (indicativamente fino al 20% di azioni) è destinato alla clientela che preferisce investire prevalentemente sul mercato obbligazionario, che ha scarsa propensione al rischio e che non ha tempo o competenza per seguire i propri investimenti, ma che aspira ad una redditività che protegga adeguatamente il valore reale del capitale investito.

· il terzo prodotto di tipo “bilanciato” (fino al 60-70% di azioni) è pensato per soddisfare la clientela che ha già una certa confidenza con il mondo finanziario ed è attratta dal mercato azionario per il potenziale di crescita nel medio lungo termine; si tratta di persone con una cosciente propensione al rischio, ma prive di competenze specialistiche per impostare e seguire nel tempo il proprio portafoglio titoli.

Tali prodotti si distingueranno non solo per la selezione degli investimenti, ma anche per la equità e la trasparenza delle commissioni (e quindi delle spese per i sottoscrittori).

La Sgr, successivamente all’istituzione dei primi Fondi, potrà agevolmente sfruttare l’esperienza maturata per istituire altri prodotti con caratteristiche differenziate in merito al portafoglio di investimento, all’ammontare ed alla durata, sempre che si tratti ovviamente di strumenti che si distinguano per le loro finalità etiche come sopra descritte. 

· Trasparenza e comunicazione

I clienti della SGR disporranno di un valore aggiunto particolare, rispetto a quelli delle altre Sgr, dato dalla trasparenza, dal coinvolgimento, dall’informazione e dalla comunicazione tipiche della Banca Etica; quest’ultima metterà tutta la propria esperienza al servizio della Sgr, in modo tale che l’intero Gruppo bancario abbia un’unica voce.

· Tempistica

I passaggi da affrontare sono numerosi e complessi; nella migliore delle ipotesi si può prevedere l’inizio del collocamento dei fondi etici per il tardo autunno del 2001.

3) INCONTRO DEL 17 02 01 BOLOGNA

(Comitato Etico)

Presenti:

Tonino Perna (CE)

Giuseppe Pasini (CE)

Eugenio Garavini (CE)

Gianni Caligaris (CE)

Giulio Tagliavini (CE)

Mariagrazia Totola (CE)

Ospiti:

Fabio Salviato (CdA)

Guido Busato (CdA)

Francesco Bicciato

Società Avanzi

Tonino Perna: Banca Etica nasce con un rapporto particolare tra risparmiatori e banca, nel senso che il risparmiatore ha un ruolo attivo, si può parlare di risparmio finalizzato con un ritorno di informazione rispetto a ciò che si è finanziato. L’esigenza di un fondo etico e i risultati che ci si attende dovrebbero essere valutati così come è stato valutato tutto fino ad ora. Quindi sicuramente da un punto di vista economico ma anche da un punto di vista sociale, vedere il fondo etico come legame sociale perché altro elemento importante di Banca Etica è che tende a mantenere legami sociali, cioè rapporto tra banca etica e i suoi soci, in termini di attese per quanto riguarda la crescita di un’economia eticamente orientata, quanto il fondo etico concorre a farla crescere, è propositivo, Banca Etica si definisce in positivo, è una banca che lavora per l’ambiente, l’economia civile.

Inoltre emerge che c’è una domanda crescente sul territorio nazionale di finanziamenti di Banca Etica. Quanto un fondo migliora o può andare in questa direzione. Quanto un fondo etico è propositivo e non soltanto si dice in negativo che non finanzia questo o quello, Banca Etica si definisce in positivo come una banca che lavora per l’ambiente, la società, l’economia civile. Quanto un fondo etico al di là dei risultati economici faccia crescere in questa direzione.

Guido Busato: spiega l’iter finora svolto e illustra le prossime tappe. 

Etica Sgr promuove il collocamento dei fondi, Bpm gestione gestisce 

Entro aprile il CdA dell’Sgr nel quale portare in delibera la bozza finale di Business Plan da consegnare in Banca d’Italia delibererà il business plan,  e la bozza di convenzione per definire la ripartizione dei compiti e il regolamento (principi normativi e di tutela del risparmiatore e come funziona effettivamente il fondo di investimento che la Sgr andrà a collocare)

Francesco Bicciato: facciamo una brevissima storia di come più di un anno fa sia stata fatta una ricerca sui criteri etici che orientano gli investimenti della banca diversi dai criteri per gli impieghi. Questa differenza è bene sottolinearla perché per la verità l’applicazione dei criteri rigidi che sono contenuti nel vari e che quindi condizionano i clienti della banca nel rispetto di questi criteri oltre che nelle performance economico finanziarie normali non è realisticamente applicabile ad aziende che si quotano in borsa e che quindi hanno tutte altre dinamiche, hanno dimensioni diverse, hanno un orientamento al mercato diverso e molto spesso hanno anche una trasparenza inferiore rispetto alle imprese non profit, tant’ è che non sempre è dato sapere quali sono gli orientamenti gestionali e di mercato di queste realtà. Uno dei problemi che il fondo etico Triodos aveva era che non si riusciva a sapere esattamente quale erano i clienti di questo fondo, da una parte c’era Triodos che aveva una credibilità rispetto ai suoi clienti, d’altra parte alla richiesta dei risparmiatori circa le aziende su cui il fondo investiva, non sempre c’era una informativa trasparente. 

Ai nostri risparmiatori dobbiamo dire i finanziamenti che vengono fatti e attualmente siamo in grado, con i fondi etici questo può non essere possibile del tutto. Questo può essere rischiosissimo, la banca o è trasparente o non lo è.

Choros e Avanzi avevano ragionato sui criteri di fondo e quindi si era cercato di vedere quali erano i fondi che più si avvicinavano a tali criteri.

Un altro problema grosso che c’è sul tappeto è la questione del regolamento, una opzione a cui si era pensato più di un anno fa era la seguente: scegliamo un gestore finanziario tipico affidiamo a loro la gestione di questi fondi, facciamo noi il regolamento e questo in qualche modo ci tutela rispetto al fatto che un fondo etico di Banca Etico gestito, ad es, dalla Banca Popolare di Milano, in qualche modo rispetti quei criteri e quindi noi in qualche modo noi siamo tutelati. Qual è il problema? In realtà il regolamento ti tutela per quel fondo ma non ti tutela rispetto al fatto che noi lavoriamo investendo anche in altri fondi che non hanno per nulla quei criteri. Si è quindi arrivati alla decisione di fare la nostra SGR, questa è l’unica tutela che abbiamo per poter gestire questi fondi in maniera trasparente. Qui si apre il problema. Si sta parlando di quotazione in borsa, il terzo settore non è ancora quotato in borsa, allora che tipo di condizionamenti dare alle imprese for profit che sono i destinatari dei fondi. 

Il comitato etico deve dare degli imput forti e determinare i paletti oltre i quali assolutamente non si deve andare.

I fondi etici esistenti sono molti rigidi sui criteri negativi ma sui criteri positivi dicono ben poco. Qui si tratta di capire che tipo di criteri applicare e vedere quanto sono realistici rispetto con il mercato di riferimento.

Le tre fasi (business plan, regolamento, convenzione) non possono andare ognuna per conto suo; è vero che sono tre momenti diversi ma se il business plan individua quali sono i volumi finanziari ma poi non abbiamo un mercato che riesce a soddisfare questo tipo di domanda c’è il rischio di non rispettare i criteri. Sulla convenzione le cose possono essere più tranquille.

AVANZI: fatta ricerca sui fondi etici operativi in Europa. Sono emerse quattro punti interessanti:

· molti fondi sono generalisti, sono dei fondi accattivanti ma alla fine non vanno a 

differenziarsi non solo per la tipologia dei titoli ma che vadano in qualche modo a colpire interessi particolari dei nostri soci

· molti fondi utilizzano solo criteri negativi ci sono i classici o quelli di nuova generazione 

· sono poco trasparenti nei confronti degli investitori rispetto alle comunicazione delle scelte fatte, del portafoglio 

· atteggiamento di tipo passivo

Ci sono delle scelte strategiche da fare fin dall’inizio:

· tipologia di imprese da partecipare con particolare riguardo alla dimensione. L’impresa a grande capitalizzazione garantisce un profilo di rischio più basso però ha delle controindicazioni rispetto alle possibilità reali di comprendere cosa c’è dentro la scatola.

Prendere in considerazione l’attivazione altri strumenti come ad esempio i fondi chiusi, essi sono strumenti che meglio si prestano all’intervento del capitale di rischio di imprese a modesta capitalizzazione

· Orizzonte di investimento dell’investitore: l’investimento socialmente responsabile si dimostra soddisfacente sotto il profilo del rendimento economico soprattutto nel lungo termine, dovrebbe essere comunicato chiaramente anche al sottoscrittore del fondo che non è uno strumento speculativo e quindi non si deve aspettare rendimenti cresciuti in tempi rapidi ma che viceversa è una politica di investimento che privilegia il lungo termine.

Universo di riferimento: Italia, Europa, resto del mondo. Anche questa scelta comporta delle diversità sia in termini di impatto diretto in termini di economia su cui si va ad operare sia in termini di possibilità di accesso all’informazione, nel senso che il mercato italiano è più facile da controllare perché le imprese sono meglio conosciute, per altri versi sono anche quelle meno trasparenti e meno influenzabili in quanto sono meno attente al cosiddetto attivismo degli azionisti mentre le imprese anglosassoni e statunitensi in modo particolari sono più attente agli aspetti di partecipazione da parte degli azionisti.

BICCIATO: il panorama è vasto e complesso e molto probabilmente dovremmo derogare a una certa rigidità, si tratta di capire quanto derogare. 

Banca Etica ha il grosso valore aggiunto relativamente agli investimenti socialmente responsabili. Di fatto a questo non corrisponde una forte pressione sul territorio verso il profit, a fianco di ciò si potrebbe però attivare una sorta di advocacy per cui certe imprese sarebbero interessate a darsi quei criteri che permettano di poter entrare negli investimenti del fondo.

SALVIATO: clausola di attività prevalente

BICCIATO: soglia: si tollera l’entrata nel fondo di un’azienda che produce 

PERNA: non mi ritengo totalmente soddisfatto rispetto alle domande poste. 

Il fatto che uno rinunci come risparmiatore ad avere un alto rendimento.

In una banca etica, andiamo il terzo settore e questo e pacifico perché si crede di dare un contributo ad un economia che abbia altri orientamenti. Se questa è la linea e l’orizzonte futuro (cosa da discutere con i soci) allora i fondi hanno un senso forte nella misura in cui la Banca diventa protagonista, soggetto di un processo che punta nella società italiana in cui viviamo a favorire dei settori, mi convince personalmente molto che si fa un’analisi di strategia e di settori. Io Banca Etica ho in mente una società italiana in cui si investe molto più nell’energia rinnovabile, che migliora la qualità dell’alimentazione ecc. e quelli che lavorano in questa direzione sono degli alleati strategici anche se socialmente sono imprese normali. 

GARAVINI: redditività massima, o se vogliamo individuare come fondamentale la massimizzazione del profitto oppure se ci interessa determinare un tetto massimo per il rendimento. 

TAGLIAVINI: contrario fondo chiuso, è pericolosissimo. Il Fondo aperto deve crescere di valore e se cresce rapidamente di valore è meglio.

Si va sul mercato per dare rendimento, un cliente di Banca Etica investe in un fondo aperto per trasferire i propri averi nel momento del pensionamento. Banca Etica deve fare in modo che quei fondi valgano di più che di meno. Poi se valgono in modo esagerato ci penserà lui a dare un terzo ai poveri ma non possiamo darci noi un limite.

Senz’altro ci vuole qualcosa sull’azionario, qualcosa sull’obbligazionario, l’obbligazionario deve essere un fondo disinvestibile nel breve periodo senza problemi e quindi con un accrescimento regolare nel corso del tempo in modo che la gente possa investirci la tesoreria e quindi far investimenti a breve termine. L’investimento azionario può avere anche dei ribassi momentanei in questo senso è un investimento più di lungo termine, però io starei lontanissimo da imprese non quotate. Se ci interessa un’impresa non quotata facciamo un prestito, c’è un progetto interessante dal punto di vista etico, c’è lo strumento e quindi lo finanziamo, perché dobbiamo prendere una partecipazione in una società non quotata dove lì veramente il livello di trasparenza è molto basso e servono delle competenze molto sofisticate rispetto a quelli che si utilizzano ora.

Adesso si tratta l’elenco dei criteri (uguali per tutti i fondi o diversificati per singolo fondo gestito). Il ruolo di Avanzi e di Choros è quello di aiutarci a fare la lista di questi criteri, di ragionarci sopra. Il ruolo che si prefigura è quello di gestire di offrire un contributo alla gestione ordinaria nei mesi successivi. Se è questo, se si sta progettando una collaborazione futura nell’applicazione dei criteri per le aziende quotate, se è così allora è importante capire quale valore aggiunto queste realtà portano, cioè portano informazioni già disponibili sul mercato oppure fonti informative che costruite voi?

PASINI: siamo in una fase in cui molto probabilmente bisognerà avere il coraggio di concedere anche una sperimentazione, darci dei tempi poter dire ad esempio per due anni tentiamo questa strada e poi vediamo come va. Fare un monitoraggio per vedere se abbiamo imboccato la strada giusta oppure quella sbagliata. Dopo si aggiusta progressivamente. E’ difficile dare dei criteri tali che a nostro giudizio sono definitivi per il futuro. Probabilmente dovremo avere un certa armonizzazione tra i criteri di impiego e i criteri di investimento. Guardando tutta la lista come scegliere i criteri, ci sarebbe da discutere a non finire. Credo che più che definire singolarmente i singoli criteri, dobbiamo renderci conto che facendo una certa scelta, ipotizziamo un certo modello di società. Sostanzialmente che tipo di società vogliamo costruire. Es. forniture militari: c’è tutto da discutere, perché dipende da come vogliamo impostare il problema della sicurezza a livello nazionale ed internazionale. Gli eserciti sostituiti da polizia internazionale. Oppure ambito sociale, ad esempio c’è nel campo degli anziani c’è tutto un orientamento che specula sugli anziani costruendo dei grandi ricoveri per anziani, a Padova Opera Maria Immacolata fa delle strutture da 1000 posti letto, sono mostri; io dovrei tagliarmi fuori da qualunque investimento di queste realtà. Bisognerebbe puntare a realtà che facciano assistenza agli anziani in strutture familiari in cui siano possibili i rapporti umani. Ho portato solo alcuni esempi ma a via avviso quello con cui dobbiamo confrontarsi è con quale modello di società noi ci confrontiamo, a che cosa aspiriamo e su questa base facciamo i criteri.

Perché noi vogliamo investire, perché vogliamo guadagnarci possibilmente allora bisogna che troviamo il modo, la max dei profitti significa che per ottenere il massimo qualsiasi scorciatoia è buona, però ci deve essere un profitto.

TOTOLA: deve essere ben chiaro se l’obbiettivo è quello di migliorare la redditività di lungo periodo dei risparmiatore se invece questa scelta riflette una strategia di Banca Etica di un’economia a dimensione diversa attenta ai bisogni umani. Oppure un mix delle due cose.

Se la scelta è soprattutto orientata ad un orizzonte di senso che ha una funzione pedagogica del risparmiatore affiorano dei problemi. Problemi: orientamento verso le aziende quotate

La gamma di aziende che potrebbero essere in sintonia con Banca Etica mi pare possano essere poche.

Il ruolo di Banca Etica nei confronti degli altri partner, essi avranno un ruolo attivo o semplicemente si adegueranno a ciò che Banca Etica sceglierà?

I criteri: dobbiamo partire sollecitando il Comitato Etico con il supporto di chi queste cose già si occupa. Io vorrei conoscere anche ciò che viene utilizzato, avere un panorama della situazione.

CALIGARIS: è chiaro che se dobbiamo rivolgerci verso aziende quotate dobbiamo quindi operare in un sistema completamente diverso da quello in cui ci muoviamo attualmente. E’ chiaro che da questo punto di vista va incoraggiato un certo tipo di orientamento all'azione, ossia un certo tipo di imprenditoria. E' però difficile trovare in borsa questo tipo di realtà; si tratta di imprese troppo grandi e complesse rispetto alla tipologia classica di finanziamento della banca etica. Cambia quindi l'universo di riferimento, e che alcuni tipi di motivazione orientativa delle scelte non sono indicati. La seconda considerazione è questa - qualcuno ne ha già parlato a Rimini, e mi sembra che Tagliavini non fosse d'accordo con questa analisi però è una domanda che mi pongo lo stesso - ma io quand'è che entro davvero in una azienda? Con del capitale di rischio o dei soldi, quando questa emette obbligazioni o effettua aumenti di capitale? 

Altra cosa sui criteri, sono d'accordo su questa lista dei criteri, così come don Giuseppe quando dice che ormai non è il tempo della lista della spesa. Si tratta di trovare delle griglie, di dare delle priorità, delle ponderazioni con una logica che è quella della riduzione del danno che non della scelta di una valore assoluto di eticità. 

Se possiamo spostare un certo numero di miliardi da un mercato selvaggio ad una serie di imprese più controllabili, abbiamo in qualche modo fatto un piccolo passo in avanti.

Finora abbiamo esaminato solo criteri legati a che cosa, si potrebbe invece ragionare a dei criteri legati a chi, tipo dei servizi collettivi a capitale in prevalenza pubblico o tipo public company, agli stessi titoli BOC. Va inoltre posta particolare attenzione alla comunicazione che le imprese fanno verso l'esterno e le azioni culturali, eventuali con il territorio

TONINO PERNA: si chiude questa prima discussione, notiamo le differenze di pensiero degli stessi membri del comitato. Credo che se vogliamo fare un passo in avanti proporrei a Choros e Avanzi di predisporre una simulazione di come effettuare la selezione delle imprese.

Vorrei concludere che questo momento è uno dei più delicati che ha vissuto il comitato, qui sono leggermente in disaccordo con don Giuseppe in quanto, secondo me, c'è poco da sperimentare; una volta che si è partiti si va… e ci si devono accollare le conseguenze.

L'unica che scarterei è che bisogna farlo per forza.

5) Lettera di Fabio Salviato

Padova, 13 dicembre 2000


Cari Soci, 

innanzitutto grazie per la notevole partecipazione all'incontro di Rimini. Ritengo che si sia trattato di un momento molto importante per la nostra banca, per la prima volta infatti tutte le persone impegnate, in prima persona, nello sviluppo della nostra organizzazione hanno potuto incontrarsi, discutere, confrontarsi sulle politiche, sugli obiettivi e sulle strategie future. 

Si tratta ora di far tesoro delle riflessioni, delle critiche e delle indicazioni emerse durante questi due giorni e considerarli come il punto di partenza di un processo, a cui tutti noi siamo chiamati, di consolidamento del movimento che ha dato vita alla Banca Etica; tutto ciò va però fatto tenendo ben presente, da una parte, la volontà del socio, dall'altra, l'esigenza che la banca deve operare in modo efficace sapendo cogliere le sfide (e facendo le opportune scelte) che la "quotidianeità" pone. Tale processo implica naturalmente la necessità di individuare le modalità, i luoghi, i percorsi che dovranno accompagnare l'elaborazione e la maturazione di quella che sarà la nostra cultura organizzativa, intesa come il denominatore comune (valori, obiettivi, metodologia ma anche linguaggio ed integrazione/valorizzazione dei vari punti di vista) del nostro agire quotidiano (sia questo nella veste di socio, di amministratore, di operatore della banca).

Questo incontro di Rimini, con le sue finalità e che spero possa diventare prassi comune nel futuro della banca, è già un primo esempio di quella che potrebbe essere un modalità di interazione e di confronto tra i vari organi e organismi della banca (con l'obiettivo della massima partecipazione nei processi decisionali): 

l'idea dell'incontro fortemente voluta dal CdA (per trovare dei momenti di confronti e di condivisione sulle strategie e sulle politiche future della banca) è passata, via via arricchendosi, attraverso il parere del comitato etico, dei coordinamenti di area e nazionali, e quindi inviata a tutti i referenti dei git.

Questo percorso, che ha richiesto alcuni mesi, può sembrare abbastanza lineare in realtà risulta essere più complesso in quanto non sempre la comunicazione tra i vari organismi della banca riesce a trasmettere la rapida evoluzione del nostro lavoro: la banca di novembre non è quella di aprile. Qui vedo, in particolare, il ruolo che potrebbe essere giocato dai coordinatori di area, i più indicati per attivare la circolazione delle informazioni tra i vari livelli. Ritengo però che tale iniziativa, per essere efficace, debba essere supportate da risorse economiche tali da permettere ad alcune persone di potervi dedicare il tempo e l'attenzione necessari; va detto che comunque sia io che Fabio Silva e , per alcuni aspetti, Marco Piccolo, assieme ad altri consiglieri stiamo già dedicando molto tempo. 


L’ipotesi che vi propongo è quella di lavorare attorno a quello che dovrebbe essere il nostro modello organizzativo, pensando, per esso, sia la struttura ideale/virtuale (modalità di elaborazione del "pensiero") sia la struttura fisica dove realizzare le attività formative, informative concrete, dove incontrarsi e valorizzare le varie esperienze e i vari vissuti. E' necessario però che già da ora, a livello locale, si inizi a ragionare su questo progetto, in modo tale che stimoli, proposte, suggerimenti possano iniziare a orientare il percorso che dovremo iniziare a intraprendere.


Concludendo, vorrei ancora ringraziarvi per la vostra presenza, per il vostro interesse, per l'attenzione ma anche per lo spirito critico che avete dimostrato nella promozione della Banca Etica.
Sono sempre a Vs. disposizione, non esitate a contattarmi, per telefono o per posta elettronica. 

Approfitto dell'occasione per inviarvi anche i migliori auguri di Buon Natale di un felice anno nuovo.

Fabio Salviato 

6) Seminario di Rimini - 1,2 dicembre 2000 (invitati: comitato etico, cda, sede operativo, git)

Fabio Salviato (Presidente B.E.)

Il tema di oggi è sicuramente interessante ma anche spinoso: la società di gestione del risparmio e i fondi etici. Abbiamo previsto tre brevi relazioni e poi uno spazio di dibattito con i soci. L’interesse è proprio quello di fare il punto della situazione. Forse c’è stato uno sfasamento temporale tra il reale svolgimento delle cose, funzionali alle esigenze operative della banca, e la comunicazione relativa. Teniamo solo presente lo sforzo che ci ha portato, solo l’anno scorso, a costituire oltre 50 circoscrizioni locali organizzate, con i relativi coordinatori democraticamente eletti. Tutto questo ha richiesto tempo ed energie. Darei ora la parola a Guido Busato, consigliere, affinché illustri tecnicamente la Società di Gestione di Risparmio (SGR). E' importante per noi soci disporre di tutte le informazioni necessarie per assumere delle decisioni. Questo è il senso del Seminario a cui oggi partecipiamo.

Guido Busato (CdA)

Il processo informativo, di cui ha parlato Fabio nell’introduzione, è molto importante per spiegare alcuni passaggi che si prospettano nel cammino della Banca: 

· perché la scelta di una Sgr, una società che si va ad occupare di gestione del risparmio?

· quale il motivo e le strategie che il CdA si è posto nel medio termine?

· quali sono stati i passi compiuti in questo senso?

· quali le caratteristiche generali della struttura Sgr e dei prodotti offerti ?

Tutti voi sapete che Banca Etica è nata con un obiettivo particolare: quello di fornire credito al terzo settore per sostenerlo con un diverso grado di partecipazione ai suoi valori  rispetto agli istituti finanziari tradizionali. A distanza di due anni dalla nascita della banca il CdA si è posto un duplice problema: 

a) quello di come investire l’eccedenza di liquidità che la Banca si trova a gestire (sia per obblighi di legge, che per carenza di realtà del terzo settore “adulte” finanziabili) e che ora è investita in titoli di stato; b) quello di offrire, sulla base anche delle richieste che provenivano da molte associazioni, cooperative, Ong finanziate, un servizio professionale di gestione della tesoreria e del risparmio, con la valenza di sottrarlo alla gestione di alcune banche tradizionali. 

Conseguentemente il CdA ha dovuto anche affrontare la prospettiva della nascita di un soggetto diverso dalla Banca, per svolgere queste attività, come impone il Testo Unico della finanza, e, di fondo, il nodo di come tener fede ai principi ispiratori della Banca, dal momento in cui si andrebbe a svolgere un attività diversa da quella creditizia. Non si tratta, infatti, per la Sgr di dare finanziamenti a realtà del terzo settore, con criteri che fanno riferimento a valutazioni socio-ambientali (Modello Vari), ma di andare a promuovere strumenti finanziari innovativi, sia quelli volti alla gestione tipica degli strumenti obbligazionari (ad es. i Buoni Ordinari Comunali, obbligazioni emesse da stati europei od extraeuropei) che quelli che hanno a riferimento i titoli di società quotate in mercati regolamentati, e che operano chiaramente nel mercato for profit. 

Lo sguardo che abbiamo gettato sul mercato finanziaro tradizionale vedeva moltissimi fondi etici emergenti: soprattutto, in Italia, seguendo l’Istituto S.Paolo, e in parte Bnl attraverso l’operazione Telethon, moltissime banche tradizionali si sono mosse su questo percorso. Lo hanno fatto quasi tutte con un chiaro intento commerciale e di occupazione di un mercato potenzialmente in crescita ( i dati sugli atteggiamenti degli investitori lo danno così), e con un chiaro obbiettivo reddituale. Banca Etica  di fronte a questa irriducibile concorrenza delle banche tradizionali sul mercato dell’etica e del sociale, nel quale ci collochiamo in maniera stabile, si è posta il problema di uno strumento di gestione del risparmio che andasse a occupare un suo spazio in questo terreno conteso, anche se si tratta di strumenti “diversi” da quelli per cui Banca Etica è nata, ma che comunque sono disegnati sulla base degli stessi valori e criteri usati dalla Banca. Il motivo di fondo che ispira un simile progetto è duplice. Innanzitutto un principio di contaminazione. La Banca, al di là del suo radicarsi con successo nel Terzo Settore, come raccolta e come strumenti finanziari venduti all’esterno di quest’ambito ha riscosso un successo “normale”. Quindi se da un certo punto di vista la Banca sta andando molto bene, dall’altro è anche vero che persone “normali” che, stando ai dati delle ricerche, risultano interessate alla finanza etica, hanno aderito solo in parte alla proposta di Banca Etica. Ci troviamo, così, con una Banca che è in prevalenza di noi soci, i clienti al di fuori del mondo “non-profit” sono solo una minima parte, e questa tipologia di intervento ha avuto una visibilità esterna abbastanza ridotta. Pensando al futuro e alle strategie da adottare per crescere e sostenere il terzo settore (che deve crescere, in quanto senza la crescita del terzo settore comunque la Banca non troverà “imprese” finanziabili), l’opinione del CdA è stata quella di orientarsi verso uno strumento che permettesse di indurre un cambiamento nella realtà economica del mondo profit. Dal momento della nascita di questa nostra banca concepita per le realtà che operano nel terzo settore siamo guardati, giudicati e a volte strumentalizzati dal mercato profit; forse è opportuno assumere noi un atteggiamento più attivo, proporci come leader di mercato, sia commercialmente che come valori intrinseci, offrendo un prodotto che sia “finanziariamente” credibile. A questo fine si è pensato di creare una società di gestione del risparmio la quale non avesse come fine quello di collocare sul mercato una miriade di fondi, ma considerasse come suo unico obiettivo quello di promuovere esclusivamente fondi di tipo etico. Se guardate la percentuale di raccolta dei fondi etici del S.Paolo rapportata alla raccolta complessiva su tutti i tipi di fondi emessi da questo istituto vi accorgete immediatamente che si tratta di una operazione meramente commerciale: di entrata, cioè, in un mercato nuovo, che a lungo termine presenta sviluppi interessanti, ma in cui il S.Paolo effettua in gran parte, con altri fondi, interventi di carattere speculativo ed orientati esclusivamente al profitto. La Sgr nasce per essere un contenitore orientato a promuovere esclusivamente fondi etici : e questa, non dimentichiamolo, è già una novità importante nel panorama finanziario. Secondo elemento affrontato: quello di individuare un istituto finanziario, nel vasto mercato del risparmio gestito, cui proporre di sviluppare in partnership il progetto. Un istituto che avesse la competenza e l’esperienza per offrirci i servizi necessari per presentarsi sul mercato con la credibilità necessaria, ed allo stesso tempo avesse scelto strategicamente Banca Etica come partner nel settore della finanza socialmente responsabile. Quindi non una banca interessata al processo di commercializzazione o promozione nel mercato finanziario etico, ma una banca che fin dall’inizio avesse scelto Banca Etica come unico interlocutore affidabile in questo mercato. Questo istituto è stato individuato nella Banca Popolare di Milano cui va riconosciuto uno sforzo, espresso sia dagli organi deliberanti che da parte dello staff e dalla dirigenza, di mettere a disposizione tutto il loro know-how (BPM ha una propria Sgr) per costruire uno strumento di questo tipo. E badate  bene che questa disponibilità da parte di una banca tradizionale non è poco, nel senso che la possibilità per loro di credere in un prodotto eticamente responsabile “disegnato” da una banca “alternativa” come la nostra, è un atteggiamento che definirei “eretico” . Va dato atto a BPM di questo coraggio. 

Badate bene che un progetto di questo tipo pone due ordini di problemi, sia quelli di carattere ideale, di corrispondenza ai valori della finanza etica, sia quelli di carattere tecnico e operativo.  Il CdA si è domandato quindi come poter attuare questa Sgr. Quali meccanismi distorsivi, esistenti nel mercato tradizionale dei fondi, possono essere “evitati”, in un processo di work in progress, nella costruzione dei nostri fondi etici? E’ bene a questo punto dire qualcosa su cosa è un fondo comune di investimento.

E’un patrimonio comune a più risparmiatori, che viene definito aperto, quando ciascun risparmiatore può sottoscrivere in ogni momento nuove quote o chiederne il rimborso. Questo patrimonio è distinto dal patrimonio della Società di gestione del risparmio: il primo appartiene ai sottoscrittori delle quote, il secondo ai soci della Società di gestione del risparmio (nel caso di Sgr Etica, a Banca Popolare Etica e Bpm, che l’hanno costituita). Il fondo è emesso e promosso dalla Sgr Etica, e il suo obiettivo è quello di garantire un rapporto rischio/rendimento agli investitori attraverso l’offerta di strumenti finanziari quotati nei mercati regolamentati, il cui andamento cioè è pubblicato tutti i giorni, con diverse opportunità di investimento. Noi abbiamo pensato a tre aree di investimento. Un area monetaria, e quindi mi riallaccio ai quesiti espressi in precedenza: perché Banca Etica deve investire la propria liquidità solo in titoli di Stato ?  Perché le cooperative o le Ong devono rivolgersi ad altre banche perché da noi non trovano prodotti di investimento etici con un rendimento adeguato ? Perché non poter affrontare questi strumenti finanziari attraverso una certificazione di tipo etico ? Stamattina il Comitato Etico ha ascoltato anche alcuni consulenti del settore. Esiste un principio di certificazione etica anche sulle emissioni di prestiti obbligazionari che effettuano alcuni paesi dell’Europa. Questo fatto, trascurato da molti dei fondi etici esistenti sul mercato oggi, per noi potrebbe essere un opportunità, ed offrirci la possibilità di costruire un prodotto finanziario innovativo, che sia fortemente connotato da una corrispondenza a principi e valori di tipo etico e sociale ed allo stesso tempo “presentabile” sul mercato, che attui nello stesso tempo in cui si apre al mercato uno sconvolgimento nei criteri tradizionali. Ai dubbi che mi sono stati espressi se uno strumento simile possa andare a togliere mercato ai prodotti della Banca, se si possa parlare anche di speculazione finanziaria, rispondo che non tutti i risultati si possono ottenere da subito. Noi abbiamo pensato, parlando con i gestori della Bpm, di definire innanzitutto una serie di criteri. Tradizionalmente, nel campo dei fondi etici, si parla di criteri negativi. Si tratta di evitare investimenti in settori che contravvengono determinati principi o valori. A noi sembra importante introdurre anche nuovi criteri positivi, di scelta, cioè, di imprese che abbiano un positivo impatto socio - ambientale, previa definizione dei metodi di valutazione dello stesso. E’ su questo terreno che è stato avviato un intenso confronto con il Comitato Etico. Un altro aspetto è stato quello di capire se all’interno della valutazione che si basa sui criteri positivi, andasse considerato un criterio di prevalenza o di valore residuale. Pensate che oggi molti dei fondi etici inseriscono determinati titoli nel loro portafoglio se l’azienda a cui si riferiscono asseconda i criteri negativi o positivi di riferimento per una determinata percentuale, che, nel panorama dei fondi esistenti, è molto variabile ad es: il 40% o il 70 %. Così, ad esempio, la Monsanto potrebbe essere inserita nel portafoglio titoli di un fondo etico nel caso in cui il 40% dei suoi investimenti soddisfi i criteri etico-ambientali stabiliti. Qui si apre tutto il problema delle società collegate e controllate. Capite bene che non si tratta di un lavoro semplice o facile. Come complessità, la mole di lavoro che tale “gestione” richiede è, a mio avviso, superiore a quella affrontata con la costituzione della Banca. Andiamo, qui, a scontrarci e a mettere in atto una sorta di braccio di ferro con il mercato, in cui il nostro scopo è quello di “contaminare” le aziende profit. Creare una strada visibile in cui un azienda che sta utilizzando un modello di gestione orientato tipicamente al profitto, al valore per gli azionisti e al bene individuale dei manager, intraveda una possibile leva finanziaria, e decida di cambiare le proprie strategie aziendali, avvicinandosi al nostro modello. Questo scopo, che è il nostro obiettivo finale, è l’esito di un percorso che va costruito a piccoli passi, e che non si realizzerà subito, dall’oggi al domani. Abbiamo qui l’opportunità di entrare su un mercato con una fortissima visibilità, che costituirà anche un volano per la Banca, rendendo anch’essa più visibile al pubblico. Aumenterà anche l’attenzione critica nei confronti della Banca Etica, che sarà giudicata non solo sul suo profilo soci-ambientale, ma sulla sua capacità di professionalità e competenza. 

Devo anche dire che il CdA e il Comitato Etico hanno anche affrontato anche il tema della possibile concorrenza tra strumenti finanziari della Sgr e prodotti della Banca Etica. In teoria si tratta di due ambiti profondamente diversi, e connotati da esigenze distinte alla radice: l’investimento di surplus di liquidità, nel caso dei fondi comuni, il credito a realtà del terzo settore, nel caso dei prodotti bancari. 

Sotto il profilo del “grado di eticità” dei due servizi, occorre , secondo me, sottolinearne la diversità di missione. I fondi comuni di investimento hanno come obiettivo quello di cambiare l’atteggiamento della società civile nell’ambito finanziario, andando a relazionarci, ed essere paragonati, con gli altri fondi ( e quindi sottoporsi ad analisi di benchmark, tassi di rendimento, Internal Rate of Return). La Banca, continuerebbe ad investire direttamente nelle realtà no-profit, con piena applicazione dei criteri di analisi socio ambientale dei progetti su cui si chiede il finanziamento.

Fabio Salviato  
Noi dobbiamo cercare di comprendere chiaramente la differenza sostanziale tra il "mercato del credito" e il "mercato dell’investimento finanziario". Banca Etica è già soggetto leader per la raccolta di risparmio ed erogazione del credito alle realtà del terzo settore e dell’economia sociale. Il mercato degli investimenti finanziari, attualmente, è privo di regole, e su questo siamo chiamati, anche da Banca d’Italia, ad intervenire con una proposta innovativa dal punto di vista “etico”. Il progetto di finanza “etica” di cui stiamo parlando oggi riguarda questo secondo settore, nell’ambito di un movimento mondiale che sta portando l’attenzione anche degli operatori finanziari sul settore degli investimenti etici. Invito Francesco Bicciato a farci una panoramica dell’evoluzione dei fondi etici.

Francesco Bicciato (Fondazione Choros)

Il mercato dei fondi etici è sicuramente un mercato in espansione. A fine ’99 sono stati censiti circa 188 fondi etici in Europa, per un portafoglio gestito di circa 11 miliardi di euro. C’è una crescita costante nel tempo di questi prodotti, con alcuni paesi leader: storicamente l’Inghilterra, la Scozia e la Svezia. Alcuni paesi emergenti su questo fronte sono l’Italia e la Francia. La Germania è stranamente indietro. Giudizio che però non tiene conto della coscienza che si è sviluppata sul tema degli investimenti etici in questo paese, in cui è visto con diffidenza lo strumento del fondo comune di investimento come mezzo per realizzarli.  Questo come quadro generale.

Volevo sottolineare, sulla scorta delle ricerche che abbiamo fatto, quali siano i problemi al centro del dibattito. Il primo è quello dei criteri. I criteri devono essere molto rigidi. I criteri negativi, o criteri di soglia, al di sotto dei quali il titolo non viene considerato come oggetto di investimento del fondo, sono abbastanza standardizzati a livello internazionale. Ma, per una realtà come quella nata dall’esperienza di Banca Etica, possono essere insufficienti o non completamente soddisfacenti. I criteri positivi, vanno nel senso di una contaminazione del mercato. La differenza, rispetto all’azione della Banca, è che ci troviamo di fronte ad aziende molto grosse. Occorre porre in essere un operazione in cui da un lato non si contraddicono le strategie della Banca Etica, d’altro lato bisogna tener conto delle peculiarità delle aziende for profit. Altra questione importante è che, giudicando l’esperienza storica dei fondi, siamo in assenza di punti di riferimento sul versante della valutazione etica. Non sempre l’informativa dei fondi  è trasparente, non sempre i regolamenti dei fondi sono rigorosi, non sempre si riesce a capire dove venga investito il patrimonio raccolto. Quindi se da un lato abbiamo la grossa opportunità di presentarci con una nostra proposta di fondo etico completamente innovativa, dall’altro lato abbiamo il problema di inventarci questo strumento diverso (come abbiamo inventato una Banca diversa). Il problema, in particolare, è quello di porre in essere uno screening ed un monitoraggio continuo delle aziende che stanno operando nel mercato profit, dandosi dei regolamenti “forti” sul lato della responsabilità sociale ed ambientale. Non sono tantissime queste aziende, ma ce ne sono. Si tratta di dar vita ad un lavoro continuo per identificare questo tipo di imprese (ed i relativi titoli) mettendo in piedi un sistema che ne segua l’evoluzione, positiva o negativa, sotto il profilo delle performances sociali ed ambientali. 

Fabio Salviato 

Vorrei esporvi sinteticamente la cronistoria di come si è arrivati a parlare di Sgr, e del perché, come CdA, ci siamo interrogati sulla necessità di questo strumento. 

Primo motivo: per ampliare la gamma dei servizi offerti, su richiesta stessa di alcuni nostri soci. Si tratta di Associazioni, organizzazioni non profit, che ci chiedono di gestire la loro tesoreria. Sarebbe interessante sapere come già oggi queste entità investono le loro eccedenze di liquidità. Possono essere i Comboniani stessi, che oggi la gestiscono in maniera tradizionale. Oppure altri istituti di carattere religioso che fanno fatica a condividere il concetto di massimizzazione del profitto, su cui si basano le gestioni patrimoniali tradizionali. Anche molte Ong che affrontano le spese della propria attività con i frutti derivanti dalla gestione della propria tesoreria. Prendiamo atto di questa esigenza. 

Seconda considerazione: l’atteggiamento dei risparmiatori. La ricerca dell’Iref (1998) riportava dati significativi. Oltre 12 milioni di persone definibili come investitori etici potenziali, di cui circa la metà disponibili ad effettuare un investimento proposto da Banca Etica. Abbiamo davanti, quindi, un mercato potenziale molto significativo, con l’opportunità di far conoscere ad un pubblico più vasto dell’ attuale, l’attività svolta da Banca Etica. 

Terza considerazione: l’opportunità data dallo sviluppo dei fondi pensione. Qui i sindacati, sia la Cgil che la Cisl, ci chiedono la possibilità di proporre ai propri lavoratori dei fondi pensione eticamente orientati. In Gran Bretagna è stata recentemente approvata una legge che permette al singolo lavoratore di indicare alla propria società l’opzione per una gestione dei fondi pensione orientata sui fondi etici. 

Quarta considerazione: la richiesta da parte dei promotori di campagne di pressione. Amnesty International ha siglato un accordo con Banca Etica e chiede che accanto alla pressione del movimento ci sia uno strumento tecnico che possa dare corpo all’acquisto di azioni delle società “bersaglio” della campagna per gestire il diritto di voto e di intervento nelle assemblee dei soci, in modo da proporre, in quella sede, cambiamenti nel modo di gestire le stesse aziende. A noi può sembrare una cosa lontana, ma è una pratica ampiamente diffusa negli USA e in vari paesi europei. Esiste anche una Newsletter apposita, “Ethical Performance”, che riporta mensilmente i risultati ottenuti da questi interventi di azionisti organizzati. Naturalmente occorre qui un rapporto stretto tra movimento dei consumatori “critici” e i gestori dello strumento di partecipazione azionaria nelle aziende “bersaglio”. Se noi vogliamo incidere, lasciare un segno nel sistema economico e finanziario, ci vogliono strumenti. Il nostro è un movimento molto concreto, che vuole cambiare le cose. Si tratta di predisporre gli strumenti che lo rendano possibile. E, in questo caso, ci viene anche chiesto da Amnesty International.  

Quinta considerazione: come investire la liquidità di Banca Etica. Fin dalla nascita di Banca Etica vari soci ci hanno domandato perché, oltre all’investimento in titoli di stato, non si potesse pensare a forme di impiego nei fondi etici. Il CdA ha commissionato uno studio approfondito sulla realtà dei fondi etici, con tanto di indagine di mercato. I risultati relativi ai 188 fondi censiti nel mondo, ci hanno lasciato piuttosto perplessi circa il grado di eticità.  Ad oggi tutti i fondi etici adottano nel proprio regolamento la clausola di prevalenza. Ciò significa che con riferimento ad un determinato parametro etico, ad esempio l’investimento in produzione di armi, se un impresa vi contribuisce, ma entro la soglia determinata dal regolamento (ad es: 40%), può essere considerata tra le imprese i cui titoli vengono acquistati dal fondo etico. Allo stessa stregua tutti i fondi etici del mondo hanno un comparto bancario. Ora sappiate che Unicredito, che risulta a noi essere tra le prime banche ad investire nella produzione di armi, rientra tra le banche classificate come “etiche” dai fondi attualmente esistenti. A questo punto Banca Etica si è resa conto che, se voleva essere coerente con i propri valori e la propria missione, doveva mettere a punto una propria proposta operativa. Da questo punto è iniziato il cammino progettuale. Abbiamo cercato di coinvolgere, senza riuscirci sempre, e qui dobbiamo migliorare nella comunicazione, le Circoscrizioni locali. Io a luglio scorso ho inviato a tutti i coordinatori nazionali una lettera su questo argomento. La prima bozza del documento politico inviata a tutte le circoscrizioni conteneva la questione della Sgr. Sicuramente le comunicazioni non sono state ottimali, ma teniamo conto della  mole di lavoro affrontata nello stesso periodo per far sorgere tutte le circoscrizioni.

Teniamo presente quanto appare sui giornali finanziari, come il Sole24Ore, dove gli articoli in materia di finanza etica (con chiaro riferimento ai soli fondi comuni di investimento) non riportano certo Banca Etica tra i pionieri del settore, ma altre banche ed istituti di credito. Vorrei anche capire, come movimento, quale strada vogliamo intraprendere. Nel momento in cui ci facciamo sostenitori della Tobin Tax o appoggiamo la campagna per la remissione del debito, e chiaro che ci poniamo l’obiettivo di regole, di paletti da introdurre nel mercato della finanza. Rispetto a questo mercato abbiamo altresì la possibilità di dire la nostra, di incidere con strumenti da noi concepiti, se lo vogliamo, e se decidiamo di studiare insieme un determinato percorso. La stessa decisione di far nascere la banca nel 1995 è stata accompagnata da un dibattito, e da valutazioni non tutte unanimi sull’opportunità di adottare tale strumento. Oggi ci troviamo ad una svolta analoga: abbiamo davanti la sfida di creare una Sgr con un proprio regolamento e propri fondi etici quali non esistono nell’attuale panorama finanziario.

Tonino Perna (Presidente Comitato Etico)

Devo dire che fra tutte le esperienze fatte questa del Comitato Etico è la più difficile, perché di per sé l’etica non si sa più che cosa è, e addirittura, quando si affronta il tema con riguardo alla finanza, le cose si complicano ulteriormente. E’ sicuramente l’ultima frontiera di quello che si chiama capitalismo, questa è la mia convinzione, e l’ho anche scritto,  nel senso che proprio intorno al fatto che il capitalismo distrugge questo modo di produzione e di distribuzione del reddito, si perde il senso delle cose, il rapporto tra gli strumenti, tra chi l’ha prodotti e chi li gestisce. Il bisogno di etica è allora quello di recuperare il senso che si è perso, proprio grazie a questo meccanismo. In merito alla discussione svoltasi all’interno del Comitato Etico e con riferimento alle cose dette oggi, su una cosa vorrei sottolineare il mio disaccordo. Lo dico subito,  perché mi trovo di fronte a rappresentanti territoriali dei soci , che hanno fatto la scelta di depositare soldi in Banca Etica. L’hanno fatto, spesso, in base al principio secondo cui, finalmente, con Banca Etica, so che fine fanno i soldi, dove vengono investiti e perché. Improvvisamente la stessa persona che mi propone i conti correnti o i certificati di depositi in Banca Etica, mi presenta come molto più interessante l’acquisto di quote dei fondi della Sgr. E questo vale per le Ong, ma anche per i soggetti singoli. Ma dietro questa seconda opportunità si nasconde un dubbio a cui noi non riusciamo a rispondere: è possibile, tenendo presenti gli andamenti della borsa (che qualcuno chiama oscillazioni dissipative, con riferimento all’attuale fase), investire eticamente in essa ? E’ possibile gestire eticamente un casinò ? E’ una domanda seria. Una seconda domanda, che rivolgo a Francesco Bicciato, riguarda i fondi etici: quanto l’investimento in fondi etici modifica realmente il comportamento economico e produce effetti soci-ambientali migliorativi ? Una domanda più pesante: se i fondi etici hanno realizzato un buon rendimento, come è stato in questi ultimi anni, chi impedisce ad un possibile capomafia di investire i guadagni realizzati dai vari traffici illeciti che gestisce in quote di questi fondi, dato che rendono ? La criminalità si è poi sempre meglio organizzata. Con un fondo etico che rende saremo esposti a questo tipo di “infiltrazioni” da parte di investitori i cui interessi sono diametralmente opposti ai valori professati dalla banca. Esprimendo, ora, la posizione del Comitato Etico, invito tutti a riflettere, a fare un passaggio più lieve, pensando di attivare la gestione di liquidità per quei soci che lo richiedono, senza per forza arrivare subito alla scelta dei fondi, che hanno sicuramente vantaggi, ma possono offrire anche delle controindicazioni etiche. Bisogna vedere quanto questi strumenti innovativi ci consentono di restare in linea con la nostra filosofia di fondo, da tutti condivisa: che il denaro è uno strumento, e non un fine, e deve essere controllabile socialmente. Il Comitato Etico su questi temi sta ragionando, sta valutando le diverse opzioni, ma mi sembra di poter esprimere una posizione comune nel richiedere di andare piano su questo. Piuttosto, o meglio con la stessa velocità andrebbe ripreso il punto appena affrontato lo scorso anno, se cioè Banca Etica debba restare la banca del terzo settore o debba diventare la banca dell’economia eticamente orientata (con riferimento ai piccoli produttori, all’agricoltura biologica). Anche qui si tratta di decidere quale società futura vogliamo sostenere. Anche qui, la cosa va maturata e sedimentata. Ma ad un certo punto dobbiamo fare delle scelte.

Dibattito

Marco Brambilla (Coordinamento Soci Lazio)

Volevo riprendere quanto ha detto Francesco Bicciato a proposito dei punti critici dei fondi etici. In particolare mi riferisco al problema della raccolta di informazioni. Al di là del ruolo dei consulenti che fanno rating socio ambientale, che avranno i loro metodi per la raccolta delle informazioni a riguardo del comportamento delle imprese che possono essere oggetto di investimento da parte dei fondi, forse è il caso di definire quali sono le informazioni che noi riteniamo indispensabili. Infatti se io guardo oggi l’informativa di carattere socio - ambientale che forniscono le imprese italiane, si tratta di una informativa in gran parte autoprodotta dagli stessi soggetti osservati, e quindi ad alto rischio di credibilità, dal momento che una informazione obiettiva richiede un soggetto terzo o indipendente che la produca o la certifichi. Si parla oggi di Bilancio sociale, Bilancio ambientale ed altri tipi di report: si tratta di definire quali fonti sono per noi attendibili. D’altro lato faccio un’altra considerazione: sono d’accordo sul ruolo di contaminazione, nel senso di influenzare anche il settore profit sui temi della responsabilità sociale e ambientale. Su questo, anche sulla stregua delle esperienze di sistemi di certificazione sociale, tipo SA8000, vedo che la responsabilità sociale delle imprese si attiva dove c’è un controllo dalla base, cioè da parte della comunità attiva. Faccio l’esempio degli Ananas Del Monte, che forse è noto. In questo caso si è avuto un successo in quanto il Centro Nuovo Modello di Sviluppo e Zanotelli hanno, dalla base, informato il certificatore “etico” dell’esistenza di “pratiche” e comportamenti non conformi alla responsabilità sociale, determinando una visita di controllo da parte del certificatore e la rilevazione oggettiva di tali situazioni.  Questo discorso lo faccio per dire quanto sia importante, in previsione dei fondi etici e delle informazioni da raccogliere, dare un ruolo anche a strutture territoriali locali, ed il riferimento chiaro è alle Circoscrizioni locali, perché diventino i collettori di informazioni sul comportamento delle imprese, sotto il profilo socio-ambientale, nel loro territorio. Questo apre tutto un cammino di formazione . Ma credo sia indispensabile. Perché la sola informativa fornita dalle agenzie di rating non basta. Lo dico perché già oggi, su alcuni siti, appaiono dei giudizi su alcune società, dove in mancanza di informazioni viene dato un giudizio positivo, o non negativo. A mio avviso la mancanza di informazioni dovrebbe essere considerata come elemento negativo,  perché significa che l’azienda non le fornisce, o che le nasconde.

Vincenzo Linarello (Comunità di Liberazione - Locride)

A me sembra innegabile l’esigenza di andare verso questo tipo di strumenti per uno scopo di contaminazione.  Secondo me uno degli innegabili effetti di Banca Etica è quella di avere portato cambiamenti nel sistema finanziario, diventando una banca a tutti gli effetti. In tutte le esperienze che abbiamo affrontato abbiamo imparato che, se vogliamo cambiare il sistema, dobbiamo entrarvi, sporcandoci le mani, rischiando anche di sbagliare, oppure decidere di rimanerne fuori. Certo possiamo essere perfetti, restandone fuori. A Mio avviso l’esigenza di entrata in questo settore è innegabile. Quello che secondo me è il problema  più grosso e che fa più paura, è il tema del controllo. La capacità di controllare un meccanismo che percepiamo essere complesso. Andare a controllare gli investimenti di imprese profit, che sappiamo sono legate ad appalti, subappalti etc. ci fa correre dei rischi. Ce lo possiamo anche assumere questo rischio, in nome del cambiamento che vogliamo apportare, ma dobbiamo valutare la possibilità di essere sonoramente stangati se qualcosa che sfugge al nostro controllo venisse additata ad esempio della nostra incoerenza e non credibilità. Rispetto ai finanziamenti della Banca, che prevedono un controllo diretto, territorialmente articolato, siamo su un'altra scala, ma necessita avere analoghe garanzie. Chiedo su questo argomento, un chiarimento ulteriore.

Francesco Bicciato

Per quanto riguarda l’impatto dei fondi etici sulla società civile, secondo quanto chiedeva Tonino Perna, dobbiamo tener presente che i volumi investiti in questi fondi sono ancora infinitesimali se rapportati ai movimenti della finanza tradizionale.  L’impatto attuale, quindi, è decisamente contenuto. Invece la cosa importante è quella sulle fonti di informazione. Una delle grosse novità deve essere quella di ricavare le informazioni sulle aziende non solo dai documenti redatti dalle stesse. Non fidarsi di quello che dicono le imprese nei loro bilanci economico finanziari, e persino nei loro bilanci sociali. A me è successo di analizzare il bilancio sociale di una grossa compagnia di telecomunicazioni dove gli indicatori di qualità di rapporto coi dipendenti erano molto buoni, secondo quanto affermato nei documenti di questa società, mentre da colloqui diretti con operatori e lavoratori della stessa società, risultava un clima lavorativo “infernale”. Il problema è di renderci conto della responsabilità e dell’opportunità che abbiamo: quella di essere in una posizione tale, nella società civile, da poter acquisire informazioni da fonti diverse. E queste fonti possono essere le circoscrizioni locali, le Ong che lavorano nei PVS, con un occhio disincantato verso la realtà affermata dalle aziende, ma allo stesso tempo vigile per cogliere quelle realtà imprenditoriali che effettivamente stanno mettendo in atto dei meccanismi proattivi, cioè di adozione di sistemi produttivi che facciano riferimento alla sostenibilità ambientale e sociale. Ad esempio un’impresa che produce pannelli solari, che ha degli ottime performance economico-finanziarie, è impegnata nel campo ambientale ed ha dei buoni rapporti con i dipendenti ed è rispettosa dei codici di comportamento interni ed è quotata in borsa, è un azienda su cui possiamo investire o no ?  E’ tutto qui il problema: da un lato capire se interessa o no questo tipo di sfida; dall’altro, una volta deciso per accettarla, entrarci evitando di pensare che le fonti di informazione tradizionali siano sufficienti. Non è sufficiente l’informazione che viene dal Sole24Ore, o dai mezzi di comunicazione di massa, occorre ponderarla con altre informazioni provenienti, ad esempio, dalla stampa alternativa. Non è detto neanche che sia oro colato quello che mi proviene da quest’altra fonte.  E’ dal meccanismo di ponderazione e dal monitoraggio continuo e forte, che si può stabilire se un’azienda è sostenibile o merita la fiducia del fondo etico o no. Se non si è rigorosi nei criteri si rischia di essere o pessimisti e scettici, o ingenui. 

Strumenti di controllo: due momenti vengono individuati, quello della selezione delle imprese che meritano la fiducia del fondo (criteri positivi), quello, successivo, del controllo continuo, che mi porta a dire, dopo sei mesi, se l’azienda ha mantenuto il suo comportamento etico, o meno, nel qual caso si attivano procedure di esclusione dal fondo. Allo stesso modo aziende inizialmente escluse, possono, in virtù di un monitoraggio continuo che segnali cambiamenti concreti di comportamento, essere successivamente considerate nel fondo. Certamente l’analisi e il controllo devono essere fatti in modo molto più rigoroso della prassi adottata dalle Banche tradizionali che offrono fondi etici.  Molto spesso i fondi etici sono soltanto strumenti di marketing.

Giorgio Osti (Git Rovigo)

Con la prospettiva dei fondi etici si introduce un grosso cambiamento nell’agire della banca. Finora Banca Etica non è entrata veramente all’interno del sistema economico, perché si è limitata al principio di finanziare i propri soci.  Il controllo del finanziamento avviene, allora, all’interno del terzo settore, nel senso che siamo noi come gruppi di volontariato, associazioni e cooperative che abbiamo messo in piedi uno strumento finanziario che eroga fondi, e che viene controllato dagli stessi soci. Perché in questo momento esso avviene attraverso questi gruppi territoriali che vigilano e garantiscono che i finanziamenti vadano a soggetti economici che rispettano certi criteri etici. Andando a finanziare il capitale c’è un grosso cambiamento. Perché lo Stato controlla attraverso la polizia e gli organi giudiziari, il terzo settore si controlla da sé, ma se il terzo settore interviene nel capitale, secondo me questi strumenti che sono stati indicati non bastano, perché non sono propri del terzo settore. Qual è lo strumento proprio del terzo settore ? La partecipazione ! Ma nel momento in cui entriamo nel mondo profit, non abbiamo più questo strumento di controllo. Allora cosa si fa ? Rinunciamo ad entrare, o ci accontentiamo di questi criteri ? Io personalmente non mi accontento di questi criteri. Non basta la trasparenza e la comunicazione. Un criterio, per me, potrebbe essere quello del lavoro.  Impresa implica lavoro. Allora è possibile includere tra i criteri di valutazione delle imprese includere anche il lavoro, come partecipazione all’impresa. Sto pensando anche a soci tra i dipendenti e i lavoratori di queste imprese.

Lucia Bacci (Git Lazio)

Il problema è per me oggi il fatto che ci siano più finanzieri che imprenditori. Incidere nel mondo finanziario è sicuramente una sfida, ma credo che valga la pena di raccoglierla. Come Banca Etica abbiamo certamente creato la moda dell’etica. Oggi tutti, nell’ambito finanziario, si definiscono etici. Credo che sia davvero difficile oggi controllare le aziende. Oggi purtroppo gran parte delle società sono in mano a società finanziarie. Ne ho un esperienza diretta con riferimento alle sorti della Piaggio, in cui ha lavorato per anni mio padre, ed ho visto cosa è successo quando la società è passata dalle mani della famiglia Piaggio ad una società finanziaria. L’azienda viene concepita solo come una reltà da sfruttare finchè rende, perché soltanto se rende le società finanziarie manterranno il portafoglio azionario. Se riusciamo ad entrare, con tutte le cautele, anche nel mondo della finanza, credo che un qualche contributo positivo di cambiamento lo potremo certo portare.

Maurizio Franchetti (Git Bassano del Grappa)

Mi ha inquietato ciò che ha detto Tonino Perna. Il controllo, che richiede tutta una serie di caratteristiche che sono state dette, sono sicuramente importanti Mi sono chiesto che diritto abbiamo noi di discernere “questo sì” o “questo no”.  Mi sono detto quanto sia necessario per Banca Etica riuscire a trovare, con uno sforzo di fantasia e di concretezza, quell’elemento che riesca a rendere questo fondo etico totalmente diverso. Ma non soltanto uno strumento interpretabile dagli esperti, ma deve esserci un qualcosa che lo renda immediatamente percepibile per i nostri soci come totalmente diverso. Non so se tecnicamente sia gestibile l’ipotesi di un tetto massimo, ma questo sarebbe sicuramente un elemento fortemente indicativo di un modo di operare. Credo ci sia forte bisogno di questo. Sono favorevole alla contaminazione, ma credo sia necessario trovare questi due o tre elementi che identificano in maniera chiara il percorso di Banca Etica. 

Aldo Prestipino (Git Vicenza)

Un controllo a vista come qualcuno mi pare vuole attuare nei confronti delle società "for profit" mi sembra una cosa difficile. Io mi chiedo se non si possa creare, alla stregua di un marchio DOC, un marchio che contraddistingua i fondi veramente etici. Ci sono degli organi riconosciuti che possano certificare la  denominazione di fondo etico. Parliamo con Banca d’Italia per arrivare a questo. Possiamo, poi, come banca e come soci, individuare degli ambiti, dei settori in cui intervenire, perché ci interessano. Penso che il mondo del profit comporti dei rischi. Per quanto riguarda il terzo settore e il profit, noto un ritmo diverso di velocità di decisione. Mi preoccupo che ci sia un piano che solleciti lo sviluppo del terzo settore. Ci tengo che questo obiettivo rimanga ben presente come obiettivo prioritario della Banca.

Luigi Bobba (CdA)

Due considerazioni ed una proposta. 

La prima considerazione parte da quanto ha detto Vincenzo Linarello nel suo intervento a proposito di stare attenti al “purismo”. Perché dobbiamo tenere presente che non esiste, nella nostra esperienza quotidiana, il bene assoluto, ma un bene relativo al contesto in cui ci collochiamo. Se ci poniamo come unico obiettivo il bene assoluto, c’è il pericolo di paralizzarsi, e intanto le cose continuano ad andare come vanno. Mi sembra molto importante dal punto di vista culturale l’approccio che Vincenzo ha dato, in quanto ci obbliga ad entrare nel discorso delle possibili azioni che vanno intraprese tenendo presente che non siamo nel regno della perfezione, non siamo dei nembo kid, e quindi dobbiamo fare i conti con i vincoli e con le necessità che qualsiasi impresa umana comporta. Credo che sottostante all’idea di realizzare questa Società di Gestione del Risparmio c’è sicuramente una sfida. Se, come ha detto Fabio Salviato, la Banca Etica è stata una “prima” italiana, questa della SGR Etica rischia di essere una “prima” mondiale. Da solo questo dovrebbe metterci sull’avviso e inquietarci. Possibile che non ci sia stato nessuno che ha pensato di realizzare qualcosa di simile? Forse si tratta proprio di qualcosa particolarmente difficile. Credo che questo ci dia il senso di una sfida, e ci dice che ci avventuriamo su un terreno accidentato e non battuto. Il fatto che gli operatori finanziari tradizionali, che operano per il profitto, non abbiano intrapreso questa strada, ci deve far riflettere sul fatto che forse è una  via non troppo lontana dai nostri principi originari. Tenendo presente che dobbiamo sempre misurare le distanze rispetto a quello che il normale cittadino ha tra le possibilità di scelta concrete e fattibili. Perché se gli mettiamo davanti una scelta impraticabili, non facciamo più impresa, ma un’affermazione retorica. 

La seconda considerazione fa riferimento al problema posto da Tonino Perna in conclusione del suo intervento: Banca Etica come banca del terzo settore o come banca eticamente orientata. Ebbene io non le vedo come un’alternativa. Noi siamo partiti come banca del terzo settore, ma, secondo me, ci dirigiamo verso una banca eticamente orientata. Vedo questo non come un aut-aut, ma come un continuum. Facendo perno sul punto di partenza, che è quello del terzo settore, per arrivare ad essere in grado di offrire delle alternative realistiche ad un numero potenziale di persone che, facendo fede ai dati dell’indagine IREF, è molto largo. Siamo partiti da un punto, ma non vogliamo fermarci ad esso. Vorremmo arrivare ad una banca capace di parlare al cittadino, all’uomo della strada, alla signora della porta accanto, ed offrirgli una possibilità di utilizzare il proprio risparmio, diversa da quella che fanno le altre banche. 

La proposta parte da un discorso fatto con Fabio Salviato. Dicevamo che forse, dal punto di vista del controllo e della raccolta di informazioni, c’è bisogno di una strada un po’ più strutturata ed organizzata. Fabio ricordava come in Belgio le organizzazioni no-profit e le associazioni hanno dato vita ad una propria agenzia di rating. E’ chiaro che sarebbe un salto strutturale, questo, perché significherebbe che le associazioni di terzo settore comprendono come questo campo della finanza sia strategico, e non si mettono nelle mani di qualcun altro, ma loro stessi creano una struttura professionale che fa informazione e controllo e dunque influenza i comportamenti degli altri attori.

Il senso globale di questa sfida credo sia quello di uscire da una specie di complesso di minoranza, quasi che il settore non-profit sia il figlio di un dio minore, e invece non è così, sia nel campo sociale e partecipativo, sia nel campo della produzione di beni e servizi, sia nel campo più propriamente finanziario, queste realtà sono a pieno titolo attori del sistema economico. Il senso della sfida della SGR sta allora nello spostare un po’ più in la il confine della nostra capacità di influenzare l’economia, contaminandola con i nostri valori, influenzando il comportamento degli altri attori economici. 

Riccardo Milano (Git Verona)
Io ho da fare alcune domande, ma faccio una premessa. Mi è sembrato, ascoltando alcuni interventi che mi hanno preceduto, di rivivere un vecchio film: “Indovina chi viene a cena ?”.  A me sembra che stiamo vivendo un momento simile a quello descritto nel film.  Insomma, questo matrimonio s’ha da fare o non s’ha da fare ? E mi ricordo, verso la fine del racconto cinematografico, il padre del protagonista, dice :”Io non riesco nemmeno ad immaginare le difficoltà in cui voi vi troverete, ma so solo che se vi vorrete bene  e resterete uniti, le supererete”. Io credo che la stessa cosa sia applicabile al nostro cammino. Io non riesco neanche ad immaginare le difficoltà a cui andiamo incontro con il progetto di Sgr Etica. Sono talmente tante, ne ho scritte solo alcune, che mi fa paura affrontarle, ma come imprenditore, quale mi sento, sono convinto di giocarmi su questo cammino anche la camicia. Volevo spostare un po’ il tiro del discorso. Le domande che ha posto Tonino Perna sono molto valide, ma io vorrei porne anche delle altre.

 Inizio dai tipi di fondi. Come tipologie possibili vi sono: il fondo monetario (su cui non mi pare ci possano essere problemi), il problema riguarda chiaramente i fondi azionari. Su questi abbiamo discusso in lungo e in largo dal punto di vista dell’acquisto, e certi problemi, di qualità, di informazione e di rating, ce li avremo sempre, ma io vorrei spostare il discorso sulla vendita. Il fondo comune è una cosa abbastanza complessa. Va bene, io posso vendere le azioni in cui è investito un fondo, se la società cui si riferiscono non corrispondono più ai criteri. Ma io, che seguo i fondi etici presenti all’estero da circa una decina di anni, so bene quali estremi si possano raggiungere. C’è stato un fondo inglese etico che ha venduto le azioni di una azienda della grande distribuzione (supermercati) che aveva in portafoglio, quando l’azienda ha deciso di trasferire la localizzazione dei punti vendita, dal centro di Londra alla periferia.  Questo cambiamento di localizzazione è stato interpretato come un incentivo all’uso dell’automobile, con impatto negativo sull’ambiente, per cui è maturata la scelta di vendere la quota presente nel fondo. Credo che anche noi, quando avremo i nostri fondi, ci troveremo di fronte a scelte simili. Ma in base a quale criterio decideremo di vendere ? In base al criterio del massimo realizzo (cioè quando il valore di borsa del titolo è massimo) ? Venderemo quando l’azienda non si comporta bene (per cui le leviamo l’appoggio)?

Secondo quesito. Siamo proprio sicuri di volere un fondo comune di investimento, oppure potremmo  preferire un'altra struttura, ad esempio una SICAV, che fra l’altro permette una maggiore partecipazione del socio?

Terzo quesito. Per quanto riguarda il problema del controllo, che poteri ci saranno nei confronti del gestore del fondo ? A quanto ho capito Etica Sgr sarà soltanto la società promotrice, mentre gestore sarà la società della Banca Popolare di Milano. Ma come faremo a capire se il gestore fa bene o fa male, da cosa sarà giudicato ? Dai risultati ? Teniamo presente che ciascun fondo di investimento si presta ad una classificazione tripartita: geografica, settoriale e valutaria degli investimenti. Una volta si usavano anche strumenti di copertura (i contratti derivati). Ne faremo anche noi uso? E’ chiaro che queste sono domande da regolamento, ma mi sembra giusto parlarne. Che comportamento avremo sul mercato valutario ? I titoli azionari che acquisteremo sono solo quelli quotati nei mercati regolamentati ? O anche titoli non quotati ?
Giorgia Truzzi (Git Mantova)

Mi trovo un attimo in difficoltà perché, personalmente, non mi sono mai sottratta dall’affrontare delle sfide, però credo che, nella sua breve storia, Banca Etica abbia già aperto molte sfide, per cui aprirne un’altra, e per giunta di così grande portata, mi complica un po’ l’orizzonte. Allora, mentre leggevo la relazione scritta che ci è stata consegnata all’inizio, mi hanno colpito le parole che ha usato Maria Grazia Totola del comitato etico, che vi riporto “ Dobbiamo avere ben chiaro qual è l’obiettivo. Quello di migliorare la redditività di lungo periodo del risparmiatore, o quello di sviluppare la strategia di Banca  Etica rivolta ad un’economia a dimensione diversa, cioè attenta ai bisogni umani, oppure ancora un mix delle due. Se la scelta è soprattutto orientata ad una funzione pedagogica dei risparmiatori, allora affiorano dei problemi”. 

Mi hanno poi sollecitato le perplessità manifestate da Tonino Perna, che accolgo molto volentieri e che ripropongo. Credo che il problema non sia così semplice. Credo che Banca etica debba recuperare una fase del discernimento più lunga. Mi sembra che questa scelta, così complessa, non abbia avuto il tempo debito. Oggi, lo sappiamo, nessuno sceglie pensando di fermarsi un attimo a riflettere. Decidiamo, se vogliamo anche noi scegliere con i tempi che ci impone il mercato, credo che ci assumiamo il rischio di assumere gli stessi atteggiamenti e le stesse mentalità che vorremo cambiare, soltanto affiancandogli il termine “etica”. Sono un po’ perplessa su questo. Credo che non si decida in libertà, quando c’è una situazione di acqua alla gola, o quando la fretta di fare prende il sopravvento.

Condivido appieno quanto è stato detto sul tema della valutazione, perché credo che la sfida del mondo intero sia quella di tornare a saper valutare per poter governare. Ancora di più Banca etica se vuole governare in modo partecipato, debba valutare doppiamente, deve avere a cuore l’attività di valutazione. Questa centralità della valutazione io non la vedo, oggi, così chiara. Perché anche questo occhio disincantato, di cui parla Bicciato, è tutto da costruire. Anche nei soci che io incontro a Mantova, non c’è ancora la consapevolezza delle implicazioni della scelta di Banca etica. Credo che noi dobbiamo far vedere una modalità nuova nel fare le cose. Altrimenti in che cosa Banca Etica si differenzia, dato che gli strumenti che offre sono gli stessi delle altre banche? E’ nelle modalità di decisione, nei criteri di scelta che adottiamo, che noi possiamo manifestare che il nostro cammino è differente. Allora, in questo senso, credo che sia importante dare uno strumento a chi abbia richiesto la possibilità di avere redditi maggiori di quelli che attualmente offre un deposito in Banca Etica,  però, allo stesso tempo, credo che molti non si siano ancora rivolti a Banca Etica perché sono ancora in un cammino educativo di cambiamento che richiede tempo. Il richiamo ad una “lentezza” è allora il riconoscere i tempi di questo cammino e apprendimento. Vorrei solo che Banca Etica riflettesse sull’effettiva necessità di “correre” dietro a determinate decisioni, che, secondo me, andrebbero ben ponderate, per non rischiare di perderci le persone.

Pasquale Barba (Git Napoli)
Stiamo sicuramente vivendo una fase di sensibilizzazione pubblica sui temi del consumo (vedi mucca pazza, agricoltura biologica, ecc.). Noi possiamo intercettare l’esigenza crescente di porre un freno all’impazzimento generale. In questo senso sono d’accordo con chi, in precedenza, ha affermato che dobbiamo toglierci di dosso il senso di essere “figli di un dio minore” e proporci di diventare concretamente interlocutori del mondo. La gente ha come ognuno di noi un comportamento ambivalente. Ed ha bisogno di esempi concreti della esistenza di strade alternative. Io credo che sia venuto il momento di far capire che un fondo di gestione etico può dare vita a forme di gestione imprenditoriale diverse. E qui non calcherei molto la distinzione “etica” tra settore profit e terzo settore. Io ho vissuto esperienze di associazioni non-profit di nome, ma che di fatto erano profit al 60% . In questo senso la contaminazione, senza arrivare a svendere gli ideali, può venire incontro alle esigenze della gente comune, che a volte non è così sofisticata, ma che allo stesso tempo sta prendendo coscienza delle implicazioni di un sistema produttivo “intensivo”.  I fondi etici possono sicuramente avere un impatto notevole sull’attuale modo di produrre. Possono, a mio avviso, essere posti dei limiti al rendimento di questi fondi, così come legarli ad altre iniziative, come quella di un premio ad attività produttive “innovative” sotto il profilo ambientale. Usciamo da qui con la piena consapevolezza di una sfida grande da giocare, e crediamoci veramente. 

Giampaolo Meneghin (Git Varese)

Io e gli amici della circoscrizione di Varese facciamo ancora molta fatica a far passare il messaggio di gestire in modo responsabile il risparmio. Ci viene chiesto solamente quanto date di interesse in più o in meno rispetto ad altre banche. A riguardo della Sgr  ci viene chiesto dove finirà il risparmio raccolto tramite i fondi comuni di investimento.  Personalmente sono convinto che si debba percorrere la strada della Società di gestione del risparmio, ma i soci hanno bisogno di capire, in questo caso, se è qualcosa di diverso da Banca Etica che finanzia solo il terzo settore, quali realtà si vanno a finanziare. Servirebbero degli esempi chiari ed esplicativi.

Daniele Gamba (Git Biella)

Mi rifaccio ad un passaggio della bozza di Manifesto di cui discuteremo domani: “La finanza etica mira ad introdurre come parametri di riferimento oltre al rischio ed al rendimento anche , anche il riflesso dell’investimento sull’economia cosiddetta “reale”. Qui si pone un problema culturale rispetto al momento di fondazione della Banca Etica. Noi andavamo dalle persone che avevano una coscienza sociale a chiedere di fare un risparmio con un tasso di rendimento più basso per dare corpo ad un credito “sociale”. Con la nascita della Sgr la responsabilità sociale viene spostata in capo al “gestore” del fondo, e non più dell’investitore. Ho qui qualcosa di diverso dalla finanza etica. Io parlo di finanza etica se sono in presenza di strumenti che legano la responsabilità sociale del soggetto che investe il proprio risparmio con la responsabilità sociale del soggetto imprenditore che percepisce il finanziamento. Per ragionare bene sulla finanza etica dobbiamo affrontare questo nodo del rapporto tra rischio e rendimento, che non può essere oltre al dibattito, ma il dibattito. Come si può concepire il rischio/rendimento, e la regola del movimento speculativo a livello finanziario, e classificarlo all’interno di una finanza “etica”. Qui sta il nodo della questione. Ed io devo avere ben chiaro il modo in cui Banca etica lo vuole affrontare, con riferimento ai fondi di investimento, altrimenti diventa difficile spiegare ai soci dove stiamo andando.

Enrico Bertani (Git Reggio Emilia)

Vedo un salto tra il finanziamento del terzo settore (cooperative, associazioni) e il finanziamento delle imprese che, come avverrebbe con la Sgr, devono essere quotate, e perciò di dimensione grande, almeno come capitale.  Perché non iniziamo a finanziare le piccole imprese, che per struttura sono più vicine al terzo settore ? Ciò permetterebbe un controllo “etico” più vicino a quello che già si attua con le realtà del terzo settore. Per quanto riguarda il problema della capitalizzazione della Banca, butto lì una provocazione. Perché non vincoliamo gli investitori della Sgr a diventare soci di Banca Etica ?

Ugo Biggeri (CdA)

Alcune considerazioni generali, venute fuori anche nel CdA. Innanzitutto la finanza oggi purtroppo governa il mondo, per cui, metterci il dito, non è cosa che ritengo sbagliata. Ho detto purtroppo, per cui mettiamoci il dito, ma come lo vogliamo noi, perché in realtà la finanza non è come la vorremmo noi. Dalla consapevolezza che i destini del mondo e la politica stessa è in mano alle leve della finanza, occorre trarre la necessità di entrare in questo mondo, ma allo stesso tempo calibrare bene i modi di intervento, cercando di portare avanti quelle che sono i nostri valori e le nostre priorità. Faccio un esempio per far capire quanto è delicata la questione. Quando sono nati i fondi etici della San Paolo abbiamo tutti riconosciuto che fosse finalmente nato qualcosa con un minimo di serietà. Ci sarebbe da fare un discorso sui criteri di esclusione, i criteri negativi, che si vanno ad utilizzare. Ad esempio il criterio della Forza Lavoro non è stato mai preso in considerazione, (e neanche dai nostri criteri), per cui se una industria licenzia in massa niente rileva. A parte questo il San Paolo di Torino fonda la bontà dei suoi fondi etici non tanto e non solo sul discorso della prevalenza, ma  sulla mancanza di una progettualità, cioè senza indicare “dove vogliamo andare”. E qui mi riaggancio a quello che ha detto Tonino Perna. Ricordiamoci che con queste scelte, anche finanziarie, di fatto si fa politica. Nell’approccio dei fondi etici del San Paolo di Torino uno dei settori in cui investe di più è quello dell’industria farmaceutica. E’ un settore che sembra apparentemente avere il consenso di tutti, con il piccolo particolare, oggi all’attenzione dei mass media, che le multinazionali farmaceutiche sono quelle che hanno intentato una causa al governo del Sudafrica, perché questo governo vuole produrre medicine a basso costo per i malati di AIDS. Immaginate il caso in cui Banca Etica rimanga impigliata, con i suoi fondi etici, in situazioni di questo tipo. Allora quello che dobbiamo fare, al di là dei criteri negativi, è di essere il più possibile propositivi. Scegliere il tipo di azienda, il tipo di impatto socio-ambientale che vogliamo avere. Mi sembra che ci siano i numeri per farlo, sia come realtà di imprese, che come criteri (ad esempio quelli dello sviluppo sostenibile). L’importante è non lasciare che sia il mercato, ma nostra la selezione. Andiamo a farla con criteri progettuali. Indubbiamente  il fondo chiuso è quello che ci troverebbe tutti d’accordo. Vediamo di capire cosa vogliamo fare, e poi troveremo il modo di realizzarlo con la Sgr. Prendiamoci il tempo che ci vuole, per approfondire, per stringere i contatti che abbiamo (ad es. con il Wupperthal Institute). In Europa possiamo muoverci bene con vari partner per avere un approccio progettuale, su questo tema dei fondi. Sia chiaro, non possiamo non affrontare la tematica, in quanto la finanza ci governa, e noi vogliamo dire la nostra. Allo stesso tempo non dobbiamo farci prendere dal meccanismo tritatutto del mercato. Se andiamo a vedere l’impatto dei fondi etici, non è poi questo granchè. Potessimo dire, anche con i fondi etici, che abbiamo creato un certo numero di posti di lavoro etc.

Francesco Bernabei (Collaboratore B.E. Piemonte)

Io ho una riflessione da aggiungere a quanto detto. Sicuramente l’atteggiamento dei puristi, che significa separarsi dal mondo, non è produttivo di cambiamenti concreti. Però  mi pongo anche un problema di qualità. Se il modo di impiegare denaro si deve valutare sulle relazioni umane che sviluppa, sulla “qualità della vita” che contribuisce a sviluppare, perché non adottiamo questo a criterio di valutazione dei soggetti in cui investiamo il patrimonio dei fondi di investimento? Ho parlato volutamente di qualità e non di quantità, perché anche il dato di incremento dei posti di lavoro può essere ambiguo. Se l’incremento di 5.000 posti di lavoro è fatto a spese della qualità dell’ambiente in cui vivo ecco che non costituisce un risultato “assolutamente” positivo. Questa Sgr che impatto ha sul fronte interno della coesione dei soci? Stiamo tutti capendo bene in che direzione stiamo andando? Sul fronte esterno: siamo sicuri che anche aumentando, per via dei fondi, il capitale raccolto e investito dal movimento Banca Etica, riusciremo ad avere un impatto di cambiamento sulla realtà? Io sento, come socio collaboratore, l’esigenza di avere un po’ più di tempo per capire queste cose e per maturarle. 

Gianni (Git Bari)

Con il passaggio alla Sgr,  sarà inevitabile rivedere anche i settori di intervento della Banca Etica, ampliandoli dal solo terzo settore, ai piccoli imprenditori for profit purchè svolgenti attività ad alto impatto socio-ambientale. 

Franco Delben (Git Trieste)

Siamo tutti consapevoli di quanto sia importante la decisione della Sgr. Se noi questo treno lo facciamo partire, come e quando, una volta partito, lo possiamo fermare ? O si tratta di un treno che una volta partito non si può fermare ?

Claudio Raimondi (Git Milano Est)

Un intervento a sostegno dell’iniziativa di oggi. Cioè il tentativo di spiegare ai soci le svolte decisive della banca. 

La Sgr risponde a diverse esigenze. Una prima osservazione è che la proposta chiara di investire il risparmio in Banca Etica, dove siamo noi a controllare il modo in cui viene investito, non può essere applicata, a quanto ho sentito, ai fondi di investimento.

E’ curioso notare come nel momento in cui diciamo di poter garantire rendimenti maggiori, abbiamo i maggiori problemi a garantire la trasparenza e l’eticità.

Un esigenza nostra è che i criteri, e la proposta  dei fondi etici, siano chiari e facili da comunicare.

Tiziana Bonora (Git Savona)

Quando ho sentito parlare di fondi etici mi sono subito chiesta che fine avrebbero fatto i nostri conti correnti, i certificati di deposito. Ed oggi, sentendo i diversi interventi, mi sono data un po’ una risposta. Ci si chiedeva se volevamo essere la banca del terzo settore o una banca eticamente orientata. Io credo che dobbiamo essere tutte due le cose. Io credo che aprirci sia coraggioso ed inevitabile allo stesso tempo. Come quando le organizzazioni del commercio equo hanno dovuto affrontare il problema di rapportarsi con la grande distribuzione. 

Volevo anche intervenire su un altro problema sollevato: quello del surplus dei guadagni. Mi è sembrato che si accennasse ad una sorta di “Tobin tax”, ad una sorta di autotassazione. Mi chiedo se sia possibile prevedere una quota di prelievo per la funzione di monitoraggio, di controllo, dato che sono elementi nodali nella nostra.

Risposte

Tonino Perna (Comitato Etico)

Come vedete questa storia dell’Etica è sempre più complicata. Io però vorrei rispondere ad un mio conterraneo (Vincenzo Linarello), ad uno dei pochi interventi che non ho condiviso.  Perché questa idea del purismo è un astrazione. Di per sé, chi ha scelto Banca Etica ha già fatto una scelta di campo, perché la vecchia posizione purista è quella del totale distacco dal denaro, di cui c’è una letteratura vastissima.

Il problema che mi colpisce, invece, è quello della contaminazione, termine che è stato usato da molti, e direi abusato, anche da ambientalisti convinti. Contaminazione che cosa significa? Immaginiamo che in una baia calabra vada ad affondare una petroliera, e questa finisca in una darsena. Io mi trovo davanti alla darsena ed ho diverse alternative: stare lontano dalla riva, perché inquinata, e guardarla a distanza; posso immergermi nella darsena, sperando che con questo tuffo possa ridurre la massa compatta di petrolio; posso avere un sistema di bonificarlo, neutralizzarne gli effetti; posso trovare un sistema che eviti che ciò accada di nuovo. A me sembra che manchi una visione comune della situazione. 

E mi stupisce il fatto che c’è un giudizio sui meccanismi della finanza che è ingenuo, completamente ingenuo. Si scrive una bozza di manifesto in cui si afferma che 1.300 miliardi al giorno (in realtà sono 1.800) vengono spostati sui mercati finanziari, e dove l’incidenza dei fondi etici è risibile, come quello che si butta nella pozza di petrolio pensando che con il suo tuffo, possa fare largo al mare pulito. Se invece andiamo verso valutazioni più qualitative, ed uniamo qualità e quantità, che cosa succede ? Faccio un esempio pratico richiamandomi ad un finanziamento reso noto da un articolo di Famiglia Cristiana. La cosa interessante dell’investimento di Riace, che Banca Etica ha finanziato, è il rapporto che c’è tra investimento, cioè la quantità di denaro (100 milioni) e la qualità sociale, ambientale e culturale di quello che produco. Se paragono il ruolo di Banca Etica a quello di qualunque altra banca italiana, e se, come è capitato, vado a parlare di Banca Etica a chi non ne sa nulla, e mi rapporto sui soli termini quantitativi, (80 miliardi impiegati), il confronto risulta risibile. Ma l’impatto sociale, culturale, ambientale di Banca Etica è una moltiplicazione. Come diceva Keynes parlando di certi investimenti che hanno un effetto moltiplicatore del reddito, così esiste un moltiplicatore sociale, culturale ed ambientale dell’investimento, che genera effetti di innovazione. Se non c’è questo e riduciamo il tutto ad escludere delle aziende rispetto ad altre, a mio avviso è un gioco perdente. Ripeto, qui esprimo un mio parere. Allo stesso tempo invito Eugenio Garavini, segretario del comitato etico, a riportare la posizione ufficiale del Comitato. Mi permetto di dire che in seno al Comitato mi pare ci siano posizioni variegate quante ne ha espresse l’assemblea. Il comitato non vi darà una soluzione. Siamo invece d’accordo sull’invito alla lentezza. Ci sono dei momenti e dei temi su cui vale la pena accelerare, come il caso dei piccoli imprenditori, degli artigiani, il contadino biologico. Sulla base della mia esperienza, le possibilità di intervento di Banca Etica nel sociale sono ancora un mare aperto davanti. Il rischio di prendere una scorciatoia andando ad una cosa pur importante ma con il rischio di decentrare la Banca  - chiaramente è una scelta che fa il Consiglio e che ratifica l’assemblea, ma visto che avete voluto un comitato etico.. -  dal mio punto di vista occorre andarci veramente piano. E ve lo dice uno che normalmente fa l’opposto: nelle cose ci si butta senza pensarci un attimo. Ma in questo caso la direzione, con quali mezzi e come ci si arriva, non mi è per nulla chiara. 

Eugenio Garavini (Segretario Comitato Etico)

Mi hanno interessato e mi sono piaciuti gli interventi che ho sentito anche perché dimostrano che le problematiche da parte di tutti i soci sono sentite veramente. C’è una maturità nell’affrontare i problemi e nel proporre delle scelte insieme. Vorrei dare innanzitutto una risposta al quesito di Franco Delben, a proposito della possibilità di fermarci una volta partiti con la Società di gestione del risparmio. In realtà questa macchina, una volta avviata, non si può permettere delle grandi fermate. Magari cambiamenti di percorso. Ma quando si parte su queste cose bisogna andare avanti con le idee supportate dalla massima convinzione di tutti. Ed in questa fase non abbiamo realisticamente questa convinzione. Il comitato etico sta lavorando su questo argomento da diversi mesi. Siamo stati coinvolti dal Consiglio, con il quale abbiamo avuto diverse occasioni di incontro. Ci siamo confrontati anche con i consulenti, ed è di stamattina l’ultimo incontro. Però io penso che debbano essere presenti due atteggiamenti, che attualmente appaiono contraddittori, ma che sono segno del momento cruciale per la nostra organizzazione: il coraggio di far determinate cose, e allo stesso tempo la coscienza che bisogna esserne convinti. E per essere convinti occorre predisporre degli scenari del futuro, una simulazione dei possibili accadimenti, proprio perché non ci si può fermare una volta partiti. E’ chiaro che la riflessione deve andare avanti. Dobbiamo evitare gli estremi: il buttare via questo progetto, o il farlo partire a tutti i costi domani mattina. Questo progetto deve portare la nostra Banca a rendersi conto  e decidere se investire delle disponibilità portandole via al sistema bancario ordinario è una cosa giusta o no. Questa è la prima grande considerazione. L’altro aspetto, altrettanto importante, è che il mondo della finanza attuale è completamente staccato dall’economia reale. Allora se andiamo a inserirci in un mercato siffato uno dei grandi rischi che dobbiamo gestire è quello della redditività. Secondo me ci vuole un doppio senso nelle scelte che facciamo. Il concetto che la verifica della redditività che noi proponiamo deve tenere conto che l’entità da cui proviene è Banca Etica. Quindi che il concetto di massimizzazione del profitto e basta a volte potrebbe stridere con la nostra impostazione. Noi abbiamo sempre detto come punto qualificante del nostro agire nei confronti dei depositanti che a fronte di un tasso a volte più basso di quello offerto da altri diamo la sicurezza di un investimento finalizzato. Sarebbe importante che questa logica passasse anche al “consumatore” dei fondi comuni di investimento. E qui si apre il problema della Ong che ha un miliardo accantonato sul suo conto e che quanto lo fa più fruttare finanziariamente, tanto più potrà finanziare le proprie attività. Questa è la grande contraddizione che non possiamo nascondere e con cui dobbiamo confrontarci. Sicuramente Banca Etica e la Sgr deve mediare anche questo aspetto. Ribadisco che è un cammino di riflessione che dobbiamo percorrere, senza gettare la spugna dicendo che è cosa cattiva, perché era cosa cattiva anche la banca, che usa il denaro, eppure con coraggio siamo andati avanti. Anche la finanza è cosa cattiva: perché stacca completamente da quello che è il mondo reale dell’economia. Dovrebbe essere l’economia a guidare il mondo. 

Fabio Salviato  (Presid CdA)
Più procedo nell’esperienza di Banca Etica, più mi convinco di quanto la lentezza sia un valore. Langer diceva : lentezza, dolcezza, sobrietà. A mano a mano che ascoltavo gli interventi di questa serata, ho avuto delle sensazioni positive,  più sereno rispetto a quello che mi attendevo. Sereno perché ho percepito che un gruppo di persone numeroso intende assumersi la responsabilità. E questa presa di responsabilità, insieme alla voglia di discuterne e approfondire, credo sia estremamente importante e significativa.  Abbiamo toccato stasera il nodo dei nodi. Noi in questi 24 mesi abbiamo fatto un salto quantitativo rispetto al mondo della finanza etica, che prima era rappresentato solo dal sistema "Mag". Capite quindi che lo strumento banca etica è riuscito a catalizzare l’attenzione, riuscendo a soddisfare appena il 20% della domanda. Banca Etica da sola non può risolvere tutti i problemi del terzo settore che ora più che mai deve diventare adulto,. Deve cioè essere in grado di assumersi le sue responsabilità specialmente quando sono in ballo i presupposti della crescita della società civile. In particolare mi riferisco al fatto che il terzo settore non può sottrarsi ad una sua assunzione di responsabilità nei confronti del ruolo che hanno ora i mercati finanziari. In Belgio ed in Olanda questo è avvenuto; le organizzazioni del terzo settore, del no-profit, del privato sociale si sono fatte carico del problema, con quello stesso atteggiamento che io ho ritrovato qui stasera: l’assunzione di una responsabilità. Queste organizzazioni hanno costruito uno strumento, e questo strumento ha cominciato a gestire. Sul tavolo c’era il tema della trasparenza delle organizzazioni no-profit. Su questo è iniziato un dibattito, si è deciso di creare questo strumento che, tra le altre cose, certifica anche il mercato. In Germania si è costituito il centro Wupperthal, che discute anche con le multinazionali, di cose concrete. In Spagna è stata adottata una legge che distingue tra finanza - solidarietà e finanza etica. Stiamo assistendo, quindi, rispetto ad una volontà di crescita ad una organizzazione nata dal concorso delle realtà del Terzo settore. Banca Etica non può essere l’origine e la fonte di tutte le novità, in questo contesto. Il mercato del terzo settore ha bisogno di regole, di strumenti, di strutture. Perché, allora, in Italia dal mondo del no-profit, del privato sociale, non vengono colte queste occasioni ? Questo è l’interrogativo di fondo. Oggi il tema della Sgr è un po’ una scusa che fa emergere questo nodo. Ma vogliamo giocarcela da protagonisti ? Vogliamo incidere nella realtà italiana? Sgr Etica significa, concretamente, 1.000 miliardi di raccolta in tre anni, significa assumere una capacità contrattuale per cominciare ad incidere su certe dinamiche. Riusciamo a capire, anche noi di Banca Etica, a capire cosa è successo negli altri paesi e a contagiare l’ambiente intorno a noi, a far crescere un movimento che crea strumenti che servono poi a dare risposte. Questa è la situazione generale. Procediamo con lo strumento Banca, che, ricordiamolo, ha solo 24 mesi, ed ha potenzialità enormi, dal punto di vista della raccolta e dell’erogazione del credito. Oggi discutiamo della Sgr, e un domani delle assicurazioni alternative, dopodomani di una merchant bank alternativa. C’è  bisogno di strumenti da creare, e dobbiamo tenerlo presente. E questo pur rispettando il valore della lentezza. Abbiamo innescato un meccanismo che ha toccato e sta toccando gli animi, la volontà e le utopie di un numero sempre più vasto di persone. E questo con una struttura ancora esigua: le 30 persone che tra Padova e le filiali lavorano nella Banca. Scegliamoci delle priorità e valutiamo i migliori strumenti per perseguirle. Oltre a quelli tradizionali, affrontiamo anche le sfide. E devo ribadire che sono stato molto contento del dibattito di stasera, perché, nei diversi punti di vista, emerge comunque la volontà di governare lo sviluppo di questo nostro movimento, affrontando i problemi e cogliendo le opportunità.

Guido Busato (CdA)

Le risposte alle domande tecniche.

A Maurizio di Bassano del Grappa sul tema dell’allargamento dei servizi ai non soci. Forse mi son spiegato male. L’obiettivo della Sgr è costruire un prodotto in cui ad accedere saranno anche i non soci. Per quanto riguarda la Banca Etica, abbiamo una nostra clientela di fiducia, che è convinta del contenuto “valoriale” dei servizi offerti. Ma il pubblico che non conosce queste scelte, fatto di molte famiglie comuni e normali, è al di fuori del nostro bacino di utenza. Con l’offerta dei fondi etici potremmo allargarci a queste famiglie.

Per quanto riguarda il problema, sollevato anche da Tonino Perna, del pericolo di infiltrazioni “mafiose”, nel senso di un uso a fini di riciclaggio dei fondi etici, rispondo che lo stesso problema c’è anche con la Banca Etica. Il problema è lo stesso nel momento in cui ci si pone di fronte ad una titolarità nominativa o al portatore degli strumenti finanziari. In Banca Etica si è fatta la scelta della nominatività e questo si ripercuote sulla Sgr. A riguardo abbiamo studiato come analisi ed ufficio legale un modello che costituisce uno scardinamento del sistema tradizionale. Normalmente le Sgr esistenti sul mercato non prevedono il doppio regime, nominativo o al portatore, dei titoli. Vale al portatore perché quasi nessuno sottoscrive nominativamente i titoli. Noi abbiamo portato avanti uno studio e proposto alla stessa società di gestione della BPM di approfondire quali problemi comporterebbe rendere obbligatoria la nominatività, impedendo la semplice consegna dei titoli non accompagnata dal nome dell’acquirente. Siamo a buon punto da questo punto di vista.

Ricordo quanto già accennato da Fabio, che cioè Banca d’Italia ha aperto un tavolo chiedendo a BE di farsi promotrice come Banca di una discussione sul cambiamento delle regole. 

A Riccardo Milano che chiedeva perché non una Sicav, come alternativa. La risposta l’avete anche avuta da alcune altre domande che sono state poste. Il problema è quello del controllo. La Sicav  assicura minor controllo del processo di gestione, rispetto all’emissione di un fondo comune. Il processo di gestione di un fondo, sia che sia dato in gestione ad una Sgr terza, sia che sia amministrato direttamente da Sgr Etica, prevede comunque un flusso informativo (sulle azioni , le obbligazioni, i paesi di riferimento ecc.) dal gestore alla società promotrice (Sgr Etica) tale da permettere  al consiglio di Amministrazione di quest’ultima di effettuare un maggiore monitoraggio. 

Sull’utilizzo di strumenti derivati (futures, swaps, options, etc.) si è aperto un tavolo di dibattito. Sia io che Fabio che Matteo Passini, abbiamo sostenuto questa linea con forza, in linea con tutte le richieste che son state fatte: la possibilità di un tetto massimo di rendimento. Questa scelta, se espressa tecnicamente, ha un valore dal punto di vista della costruzione del prodotto del tutto innovativo, ad alto contenuto sociale. La decisione è quindi se fare un prodotto costruito come quello degli altri, od innovare con l’introduzione di questi parametri che scardinano il mercato dei fondi. L’utilizzo dei derivati, così come la possibilità di speculazioni intraday, cioè vendo il titolo 30 volte nella giornata, oppure orientarsi verso la sottoscrizione di aumenti di capitale, promuovendo “capitali pazienti” cioè disposti a rimanere legati all’impresa per un certo  periodo di tempo, sono tutte tematiche che  sono state discusse all’interno del comitato tecnico e che noi abbiamo anche posto al direttore generale della Sgr di gestione. Come possiamo fare per vincolare i flussi di investimento? Quali barriere difensive può porsi la Sgr di fronte a questo meccanismo finanziario sicuramente molto aggressivo. Come in tutte le cose che devono essere cambiate, dobbiamo agire su un doppio binario: quello concreto, tecnico-operativo, e quello di immagine, di capacità di contaminazione, di comunicazione di contenuti nuovi.

Per quanto riguarda l’oggetto di investimento dei fondi: solo titoli trattati nei mercati regolamentati.

Dove va il risparmio raccolto dalla Sgr ? L’idea è quella di creare tre fondi:

· Monetario (strumenti quotati assimilabili ai titoli di stato); 

· Obbligazionario (obbligazioni emesse da aziende o emesse dai paesi)

· Misto (obbligazionario-azionario, su titoli quotati nei mercati regolamentati e con porzioni minime investite in liquidità). 

La responsabilità sociale finale è dell’ufficio fidi della Banca. Non esiste uno strumento automatico e standardizzato che permetta l’accesso dei fondi alle organizzazioni del terzo settore a prescindere dalle valutazioni fatte da persone. C’è il modello vari, c’è l’istruttoria teorica, c’è l’istruttoria pratica, c’è un doppio binario che regola l’accesso ai fondi da parte delle entità richiedenti, ma la decisione è inevitabilmente delegata a delle persone. Alcune fanno l’istruttoria di tipo etico-sociale, altre valutano se la pratica , anche dal punto di vista economico, può arrivare al vice direttore, al direttore ed ai componenti del comitato esecutivo. I componenti del comitato esecutivo sono coloro che deliberano. La responsabilità sociale del prodotto “Banca” è di questi soggetti che vi ho indicato. Così è per il gestore della Sgr. 

Il gap tra finanziamento al terzo settore e finanziamento alle imprese. Questo è un argomento che è stato dibattuto più volte. Se volete la Sgr non è altro che un contenitore: dipende dal prodotto che ci si mette dentro caratterizzarla. Possiamo mettervi fondi aperti, o fondi chiusi, che sono più diretti alle esigenze della piccola impresa o della futura azienda socialmente responsabile. Il fondo chiuso è sicuramente più vicino alla tipologia tradizionale di attività di Banca Etica, l’erogazione del credito. Il fondo chiuso si scontra con alcuni meccanismi normativi più stringenti, la necessità di un maggiore capitale per la Sgr, ma soprattutto la mancanza delle aziende in cui investire. Il mercato non profit, però, può essere condizionato dalla nascita di strumenti che favoriscono la nascita di determinate realtà.

Occorre, infine, ricordare, che gli strumenti della Banca (Cd, conti correnti, libretti), e gli strumenti della Sgr (fondi comuni) sono profondamente diversi. Gli strumenti della Banca hanno una funzione eminentemente creditizia. I Fondi hanno una natura eminentemente di investimento finanziario, e in alcuni casi di finanziamento sotto forma di capitale di rischio. Occorre intensificare la comunicazione e la conoscenza diffusa di queste differenze.
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Attività

Caratteri Generali

Dal punto di vista statutario, il funzionamento di  ETHIBEL si sviluppa, di fatto, su due livelli e si rivolge a vari targets.

Uno dei suoi campi d’ azione è la sensibilizzazione : attirare l’attenzione del grande pubblico su delle formule di investimento socio-etiche e, in generale, sulle modalità di produzione e consumi sostenibili da un punto di vista sociale ed ambientale.

Il secondo campo d’azione consiste in un lavoro di analisi in funzione di un supporto dei fondi di investimento etici/durevoli.

I due versanti sono strettamente legati. Le problematiche etiche non sono mai – anche per quanto riguarda l’attività –delle problematiche nero/bianco e hanno bisogno di spiegazione e discussione . Le decisioni devono essere motivate. L’analisi è necessaria per rafforzare queste scelte in modo approfondito. Il consumatore ha diritto di ricevere delle informazioni affidabili.

Nell’ ambito della sensibilizzazione, incoraggiare un uso attento del denaro nelle abitudini di consumo, di investimento e di risparmio rappresenta un punto prioritario permanente.

Esiste un terzo target, oltre al grande pubblico, agli attori del mondo finanziario, e cioè il mondo stesso delle imprese . ETHIBEL lavora per principio in modo indipendente, ciò significa che le imprese non pagano mai per la realizzazione di profili di investimento ETHIBEL. Le imprese hanno tuttavia un diritto di controllo sui loro dossier ma, in nessun caso, possono influenzare il processo di decisione .

Nel corso degli anni, ETHIBEL ha sviluppato buone relazioni con il mondo delle imprese, la fama e la credibilità acquisite attraverso i dossiers finalizzati rendono più facili nuovi contatti con altre imprese e paesi.

Il modo con cui ETHIBEL avvicina e analizza le imprese, sfocia spesso su dei bisogni nel campo delle tecniche di analisi più efficaci e più estese sulla politica ambientale e sociale, in materia di inquadramento metodologico o di controllo esterno e di una certificazione di audit sociali.

I stakeholders legati alle imprese – gli azionisti sociali come ETHIBEL ama chiamarli – possono anche, progressivamente, essere sempre più considerati come un target e perfino come clienti di queste analisi. Nel frattempo, ETHIBEL realizza o ha realizzato delle missioni di analisi con i sindacati, le organizzazioni di consumatori, i gruppi del Terzo mondo o altri attori sociali.

Attività di ricerca

Teoricamente, ETHIBEL può effettuare una analisi proporzionata al cliente e corrispondente ai suoi desideri, dopodiché ETHIBEL realizza una analisi sulla base dei suoi criteri e della sua metodologia. Visto che questo approccio è, in ambito europeo, uno dei sistemi tra i più sviluppati, col tempo si è capito che è più efficace e meno costoso prendere come norma la “ricerca di terza generazione” dalla quale possono essere derivati altri prodotti.

L’analisi è inseparabile dal marchio di qualità di ETHIBEL. In futuro, l’analisi potrà essere effettuata indipendentemente da ETHIBEL anche attraverso terzi, gruppi accreditati che rispettano gli stessi capitolati.

Marchio, screening e certificazione
“investire in modo durevole” significa investire in imprese che applicano una politica sociale, ambientale ed economica responsabile. I fondi di investimento durevoli si distinguono da altri fondi per il fatto che non giudicano un investimento potenziale unicamente in base ai suoi meriti economici-finanziari, ma che li esaminano anche in base a criteri di sostenibilità sociale, ambientale e economico-etica. Con il suo marchio etico, ETHIBEL garantisce la qualità di fondi di investimento durevoli.

“Investire in modo durevole” ha tuttavia più di una connotazione. Per desisgnare la profondità etica e la qualità dei criteri di selezione, ETHIBEL stabilisce una distinzione tra tre “generazioni” di fondi di investimento socio-etici. Soltanto i fondi di investimento della terza generazione possono ricevere il marchio di qualità ETHIBEL.

I fondi etici della prima generazione sono basati unicamente su criteri negativi. Ciò significa che al momento della composizione dei portafogli di investimento, alcune attività, servizi o prodotti predefiniti sono rifiutati o evitati. L’investitore ha cosi la garanzia che non investirà, ad esempio, nel commercio delle armi o la produzione di energia nucleare.

La seconda generazione applica criteri positivi e concentra i fondi nelle imprese che forniscono un plusvalore sociale su un terreno particolare, ad esempio attraverso la creazione di posti di lavoro supplementari o fornendo sostegno ad una produzione ecologica cosciente.

I fondi della terza generazione possono, giustamente essere chiamati “durevoli” nel senso in cui investono esclusivamente nelle imprese migliori nel campo della produzione sostenibile, a tutti i livelli. L’analisi relativa a questi fondi esamina tanto la politica delle risorse umane interne e la gestione dell’ ambiente sociale, quanto gli sforzi possibili in materia ambientale. Una politica durevole, in ognuna di queste materie, dimostra una visione sana a lungo termine, e contribuisce a determinare il successo economico di una impresa.

Oltre alla terza generazione appare ora la quarta generazione. Questi fondi investono, proprio come quelli della terza generazione, nelle imprese durevoli nel più largo senso della parola. Il plusvalore sta però nella qualità dello studio e nel metodo di valutazione.

L’elemento centrale dello studio della quarta generazione è la comunicazione con “le parti in causa” di una impresa. Le parti in causa sono gli azionisti societari che sono direttamente e indirettamente implicati nell’impresa: gli azionisti, i dirigenti dell’impresa, i lavoratori, i sindacati, i clienti, i fornitori, i vicini, i membri di movimenti per l’ambiente, la pace e il terzo mondo.

La comunicazione con le parti in causa interviene, per lo studio della quarta generazione, a tre livelli:

· Per dare un contenuto ai settori dello studio e ai criteri di valutazione, ETHIBEL segue da molto vicino i dibattiti della società sull’impresa sostenibile, sui diritti umani, sulle nuove tecnologie ecc. ETHIBEL tiene conto nell’approfondimento del modello di studio degli argomenti di chi è favorevole a certe tecnologie o a certe pratiche commerciali e di chi vi è contrario. ETHIBEL, a questo riguardo, promuove regolari contatti con organismi scientifici, organizzazioni internazionali e ONG attive nel movimento per il terzo mondo, l’ambiente e la pace.

· Durante lo studio, ETHIBEL si basa, non solo sulle informazioni che diffonde l’impresa stessa, ma intrattiene un dialogo attivo con i dirigenti dell’impresa, i lavoratori, i sindacati, i vicini, e tutte le altre pari direttamente o indirettamente coinvolte dall’impresa.

· Nella selezione finale delle imprese che possono essere inserite in un fondo di investimento della quarta generazione, la valutazione viene fatta da una commissione composta da esperti esterni. In questo modo, si garantiscono l’obiettività, l’indipendenza e l’ampia portata sociale della valutazione.

Infine una analisi trasparente deve garantire la qualità. Ciò significa che le fonti consultate sono conosciute e che le varie tappe dello studio sono sempre verificabili da un controllo esterno.

Questa analisi interattiva caratterizza  lo studio delle imprese realizzato da ETHIBEL per tutti i fondi durevoli che portano il suo marchio.

E’ soprattutto questo tipo di fondi ad essere attualmente molto in voga come lo mostra il punto sull'attuale mercato belga dei fondi socio - etici e durevoli. Più di un fondo delle prime e seconde generazioni si è recentemente trasformato in fondi della terza o della quarta generazione.  In Europa, i nuovi fondi di investimento “durevoli” o “etici” vanno direttamente in questa direzione.

Se un cliente desidera che ETHIBEL garantisca al pubblico che un prodotto finanziario è concepito secondo i criteri del cliente, ETIBHEL può in questo caso, dopo controllo e analisi, fornire una relazione di certificazione. Questo metodo non è limitato ai prodotti di investimento.

Clientela finanziaria

ETHIBEL ha progressivamente convinto il mondo finanziario dell’utilità delle sue analisi e del suo modello di definizione del “punteggio di sostenibilità” delle imprese.

Ha attratto numerosi clienti nuovi. Nella misura in cui questi clienti sono “organismi di investimento collettivo” (OPC). Il numero di fondi si è quasi raddoppiato durante il 2000 e ci si aspetta ancora una forte crescita per il 2001. Vari prodotti finanziari sono attualmente pubblicizzati non solo per il mercato “retail” ma anche per l’investitore istituzionale.

ETHIBEL propone anche i suoi servizi a clienti diversi dagli OPC. Un contratto a lungo termine, ad esempio, è stato firmato  con ING Groep, uno dei pionieri del concetto “investire in modo durevole” nei Paesi Bassi. La società collabora anche da anni con SNS Asset Management, che a sua volta propone dei fondi di investimento durevoli.

ETHIBEL fornisce inoltre degli studi d’impresa, nel mondo, ad altri enti di ricerca e istituzioni finanziarie famose.

Revisore d’impresa socio-etiche

ETHIBEL agisce anche in qualità di “revisore” socio-etico indipendente . Nell’ambito di questa missione , ETHIBEL verifica se una organizzazione rispetta davvero i suoi criteri al momento dell’offerta di un servizio o prodotto particolare.

E’ ad esempio il caso dei controlli di reinvestimento socio-etico di diversi prodotti di risparmio durevoli in particolare quelli di Netwerk Vlannnderen, Hefboom e Alterfin e questo presso i loro partners bancari rispettivi Fortis Banque, HBK-Spaarbank e VDK Spaarbank, Triodos Bank et HBK-Spaarbank.

ETHIBEL è stato anche incaricato del controllo indipendente dei criteri socio-etici legati al marchio “Solid’R”, un marchio di qualità per le imprese sociali attive nel settore del riciclaggio del tessile.

Altri clienti

Oltre alla collaborazione strutturale con i gestori di fondi nell’ ambito del marchio di qualità ETHIBEL, analisi “distinte” di società sono anche vendute a clienti istituzionali e organizzazioni partners in Europa, negli Stati Uniti e in Canada. Inoltre ETHIBEL risponde frequentemente a domande di consiglio provenienti da clienti privati, imprese, autorità, sindacati ecc..

ETHIBEL è inoltre coinvolto attivamente nelle “social audits” di alcune imprese belghe e straniere. Si tratta di un dialogo orientato tra un impresa e i suoi azionisti sociali. Questo dialogo verifica in quale misura una società realizza la sua missione e risponde alle attese degli “stakeholders”.

Partners e reti
ETHIBEL realizza degli studi su delle società esistenti in tutto il mondo e collabora, in numerosi casi, con dei partners locali che condividono le stesse opinioni. Sul piano internazionale, ETHIBEL è direttamente coinvolto in vari programmi per lo scambio e l’armonizzazione delle analisi di imprese socio-etiche.

ETHIBEL ha cosi fornito la metodologia, e pure assicurato (in collaborazione con Arèse in Francia e Avanzi in Italia) la coordinazione di un progetto europeo in quel campo, per conto di EBNSC o “European Business Network for Social Cohesion” ora chiamato CSR Europe (Business Network for Corporate Social Responsabiity Europe). Il risultato di questo progetto, lo studio intitolato “European Assessment of 46 Companies” ha come scopo di responsabilizzare i mercati finanziari ma anche le imprese su temi CSR e Socially Responsible Investing.

ETHIBEL è anche uno dei partners fondatori della rete mondiale “Global Partners for Corporation Responsability Research” e co-fondatore dell’”institute for Social and Ethical AccountAbility” sito a Londra.

Il sistema di valutazione ETHIBEL per le azioni di imprese quotate

Elaborazione dello schema di valutazione

Lo schema di valutazione è il risultato di una ricerca approfondita sulla base delle teorie scientifiche e delle evoluzioni sociali nelle varie aree della responsabilità delle imprese. Lo schema di valutazione è diviso in 5 campi.

Il primo dà una descrizione generale del contesto dell’impresa, ma non costituisce l’argomento della valutazione.

Gli altri quattro sono: la politica sociale interna, la politica ambientale, la politica sociale esterna, la politica economica.
Questi quattro campi ricoprono l’insieme della responsabilità sociale delle imprese. Si dedica quindi la stessa attenzione ad ognuno di questi.

Ogni campo è costituito da vari temi, essi stessi a loro volta costituiti per la maggior parte da sotto temi. 

Ecco lo schema completo:

	CAMPI
	TEMI
	SOTTO-TEMI

	CONTESTO
	Storico

Attività

Cifre chiavi

Strategia

Dichiarazione di missione

Azionariato

Concorrenti

Quotazioni in borsa
	Nessuno

	POLITICA SOCIALE INTERNA
	Strategia
	Principi

Organizzazione

Comunicazione

	
	Impiego

(contributo sociale)
	Evoluzione

Carattere permanente dell’impiego: statuti

Carattere permanente dell’impiego: stabilità

	
	Contenuto del lavoro
	Formazione

Arricchimento dei compiti e sviluppo di carriera

Lavoro di équipe e autonomia

Comunicazione e concertazione

Pari opportunità

	
	Condizioni di lavoro
	Stipendi

Durata del lavoro

Flessibilità

Partecipazione finanziaria

Altri vantaggi

	
	Modalità di lavoro
	Politica

Iniziativa

Realizzazioni: assenteismo

Realizzazioni: incidenti sul lavoro

Carico di lavoro

	
	Relazioni di lavoro
	Concertazione

Conflitti


	POLITICA AMBIENTALE
	Strategia
	Principi

Gerarchia dei livelli di responsabilità

Ampiezza della politica ambientale

Impegni pubblici

Pubblicazioni nel campo ambientale

Comunicazione con le parti in causa

	
	Managment
	Sistema di managment  ambientale

Certificazione

Ricompense e distinzioni

Coinvolgimento dei lavoratori

Atteggiamento nei confronti delle legislazione

Gestione dei ricorsi

	
	Produzione
	Impatto ambientale

Misure di riduzione dell’impatto ambientale: Input

Misure di riduzione dell’impatto ambientale: output

Misure di riduzione dell’impatto ambientale: scorie

Esigenze ambientali prescritte ai fornitori e terzisti

	
	Prodotti
	Impatto ambientale

Misure di riduzione dell’impatto ambientale dei prodotti

Consiglio e informazione


	POLITICA SOCIALE ESTERNA
	Società:

Diritti umani
	Strategia

Managment

Realizzazioni

	
	Società:

implicazione nelle tecnologie e pratiche commerciali soggette a controversia pubblica
	Vari

	
	Società:

Trasparenza pubblica
	

	
	Paesi in via di sviluppo
	Relazioni socio-economiche:commercio

Relazioni socio-economiche: sviluppo

Investimenti sociali

Sourcing

	POLITICA ECONOMICA
	Potenziale economico
	Valore aggiunto

Potenziale d’innovazione

	
	Rischi economici
	Procedure di controllo interno

	
	Clienti
	Controllo di qualità

Prodotti

Consiglio e informazione

	
	Azionisti
	Consiglio di Amministrazione

Assemblea generale

Reporting

	
	Autorità
	Atteggiamento nei confronti della legislazione

	
	FORNITORI
	Relazioni con i fornitori


Metodo di ricerca

ETHIBEL ottiene inoltre le sue informazioni da tutte le fonti scritte, dalle banche dati elettroniche, nonché dai media. ETHIBEL dà tuttavia molta importanza alla comunicazione interna con le imprese attraverso colloqui, questionari e visite in loco, oppure attraverso una rete mondiale costituita di partners di fiducia. Si tende ad indagare al massimo sulle responsabilità coinvolte e ad intrattenersi con il maggior numero possibile di responsabili in seno all’impresa. Le imprese avvicinate hanno, d’altra parte, la possibilità di reagire ai 

resoconti, di completarli o di apportarvi delle sfumature. Spetta tuttavia a ETHIBEL di mettere in ordine i fatti nella maniera più chiara e la più particolareggiata possibile.

Le parti in causa (stakeholders) ad es: i sindacati, le organizzazioni ambientali, le comunità civile che vivono nei pressi delle imprerse, ecc sono pure loro interrogate per quanto possibile, altrettanto si farà per i siti al di fuori del Benelux o dell’Europa.

Un dossier tecnico circostanziato è realizzato dall’impresa. I dati pertinenti per la valutazione sono riportati in una scheda tecnica di presentazione. Questo segue la struttura riportata nello schema di valutazione (vedi più avanti). Gli stessi dossiers non contengono decisioni o giudizi. Contengono unicamente i punti di vista dell’équipe di ricerca e indirettamente quelli degli stakeholders, cosi come gli elementi emersi nel “dibattito interno della società”. Un vantaggio complementare di questo modalità di lavoro è che le parti terze possono ugualmente usare i dossiers e trarne le conclusioni che ne escono secondo il loro quadro di riferimento. Siccome i dossiers di ETHIBEL sono particolarmente conosciuti, per la loro profondità e la loro completezza possono essere utilizzati nell'ottica di qualsiasi sistema di criteri. La metodologia è dunque concepita in modo non restrittivo sulla base dei fondamenti del concetto di “marchio collettivo”.

I dossiers e le schede formano, in ogni modo, il punto di partenza della valutazione delle imprese

CARATTERISTICHE DELLA RICERCA DI TERZA GENERAZIONE

Approccio settoriale. La ricerca e la valutazione di terza generazione devono essere basate, per quanto possibile, su di un approccio settoriale. Questo facilita non solo la comparazione tra le imprese ma anche l’identificazione di imprese pioniere o “best in class”, sicuramente nei casi in cui si usi un benchmarking di tipo quantitativo.

Smart. Bisogna mirare ad indicatori operativi specifici e misurabili, praticabili, pertinenti e trasferibili in obiettivi concreti. Smart è l'acronimo dei termini inglesi: specific, measurable, achievable, relevant, targeted.

Evolutivo. Le analisi devono essere effettuate per una serie di anni successivi in modo da sottolineare del carattere evolutivo delle prestazioni.

Dinamica. La ricerca e la valutazione devono essere dinamiche in modo da evidenziare la tensione continua di migliorare il rapporto con l'ambiente sociale e/o ambientale.

Approccio multi-stakeholder. Il metodo di ricerca nel suo insieme deve basarsi su un approccio multi-stakeholder. Di fatto se si vuole che la procedura sia fatta in modo completo, corretto ed onesto, i canali di comunicazione con gli azionisti dell’impresa devono esser buoni.

Multi-local. Tali analisi sono complesse, dispendiose in termine di tempo e basate su una ricerca multi-local. Non bisogna dimenticare che si fa sempre più sentire l'esigenza del passaggio da una attività basata unicamente sull'interesse dell'azionista ad un modello che tien conto dei valori sociali ci tutte le realtà che entrano in contatto con le attività dell'impresa. Le imprese eco-efficienti e produttive sul piano sociale sono a volte descritte come dei motori sociali importanti. Una ricerca di terza generazione degna di questo nome, deve minuziosamente sottolineare le questioni relative alla trasparenza e al dibattito interno. 

Le reti e la partecipazione attiva dei gruppi che hanno lo stesso orientamento non possono che facilitare lo scambio di informazione.

Controllo esterno. Bisogna in fine che questa ricerca sia controllata dall’esterno.

METODO DI VALUTAZIONE

Un indicatore è attribuito ad ogni sotto-argomento (o a volte la combinazione di più indicatori). Un punteggio è attribuito ad ogni sotto-argomento sulla base di questi indicatori, tra 1 (punteggio più basso) e 5 (punteggio più alto)

Il significato preciso di questi punteggi varia da un sotto-argomento all’altro ma nell’insieme si dà il significato seguente alle diverse cifre :

	Punteggio
	Significato

	1
	Lontano dalla media o insufficienza grave

	2
	Sotto la media, punto debole per l’impresa

	3
	Media, normale per il settore

	4
	Sopra la media, punto forte per l’impresa

	5
	Eccezionale, l’impresa svolge in questo settore un ruolo pioniere


I punteggi per argomenti sono ottenuti calcolando la media di tutti i punteggi per sotto-argomenti.

I punteggi per settori provengono dalla media dei punteggi per argomenti.

Tutti gli elementi non sono pertinenti per tutte le imprese, in modo tale che per alcuni profili, dei sotto-temi particolari sono lasciati da parte. L’attribuzione di un punteggio è in questo caso sostituito dall’indicazione “NR” (non rilevante). Il sotto-tema in questione non è considerato nella valutazione.

E’ anche possibile che l’informazione in certi sotto-temi manchi, ad es. perché l’impresa non centralizza l'informazione a livello di gruppo. L’attribuzione di un punteggio è, in questo caso, sostituito dall’indicazione “ND” (non disponibile). Il sotto tema non è ripreso nella valutazione.

Nell’unico caso in cui ci fossero motivi per credere che le informazioni complementari sul sotto-tema porterebbero ad un punteggio basso (da 1 a 2), l’impresa non sarà ammessa all’approvazione almeno finché sussiste una informazione insoddisfacente. Il principio di “pregiudizio del dubbio” prevale quindi in questo caso.

La tabella seguente dà un’ idea del sistema di valutazione.

I temi e sotto-temi trattati figurano nella prima colonna.

Nella seconda colonna, si precisa per ogni sotto tema a quale domanda si deve dare una risposta.

Nella terza colonna figura l’indicatore che sarà usato per la valutazione di questa riposta. Si lavora, in certi casi, con una combinazione di diversi fattori.

 N.B. In merito al punteggio finale:

· la valutazione finale viene fatta all'interno della commissione di valutazione, considerando il contesto settoriale o geografico dell’impresa in questione e le valutazioni degli esperti.

· Il punteggio ha soprattutto come scopo quello di proporre un punto di partenza per la valutazione delle differenti imprese

· Viene fatta una distinzione nel campo “politica ambientale” tra imprese che si occupano di servizi e imprese industriali. Questa distinzione non è assoluta. Si tratterà, in numerosi casi, di attività miste. Bisogna allora esaminare, caso per caso, quale sistema di valutazione deve essere utilizzato.

(NDT) La versione francese di questo dossier contiene una quarta colonna, ove viene riportati i punteggi (da uno a cinque) per ogni indicatore. Non è stato qui riportato in quanto scopo di tale informativa è quello di fornire degli elementi di valutazione della società Ethibel e non entrare nel dettaglio della sua operatività. 

	Campo 1 . Politica sociale interna

Temi e sotto-temi
	Valutazione

(cosa si valuta ?)
	Indicatore

(cosa si ricerca?)

	Strategia
	
	.

	Politica
	Misura in cui l’impresa ha formalizzato la sua politica del personale

Ampiezza dei principi di gestione
	Globalità e qualità della dichiarazione (pubblica) di principio

	Organizzazione
	Misura in cui i principi di gestione sono valorizzati nell'organizzazione
	Livello gerarchico dei responsabili del personale

Presenza di strumenti di aiuto alla gestione

	Comunicazione
	Misura in cui l’impresa porta avanti la comunicazione sulla sua politica sociale interna
	Frequenza, ampiezza e qualità dell’informazione

	Impiego
	
	

	Evoluzione
	Misura in cui crea o riduce l’impiego
	Evoluzione dell’impiego paragonata a quella del settore

	Carattere durevole dell’impiego: contratti di lavoro
	Misura in cui un’ impresa crea impiego stabile (niente contratti precari)
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Il rating globale è costituito dalla media arrotondata
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	Presenza di certificati di qualità (ISO9000, EFQM, IKZ) marchi ufficiali

	Consiglio e informazione
	Misura in cui l’impresa conferisce importanza alle relazioni con i suoi clienti
	Trattamento dei ricorsi, sistemi di consiglio e informazione, natura della relazione con i clienti

	Azionisti
	
	

	Governo d’impresa: Consiglio d’amministrazione
	Misura in cui il consiglio di Amministrazione vigila sugli interessi di tutti gli azionisti
	Composizione e organizzazione del Consiglio di Amministrazione

	Governo d’impresa: Assemblea generale
	Misura in cui tutti gli azionisti vengono considerati al momento dell’Assemblea generale
	Organizzazione dell’Assemblea generale

	Governo d’impresa:
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	Misura in cui l’impresa rispetta i diretti dei suoi fornitori
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PROGRAMMA DI ATTIVITA’ SGR ETICA

A. PREMESSA

La Società di Gestione del Risparmio ha come oggetto la prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio realizzata attraverso la promozione, l’istituzione e l’organizzazione di Fondi comuni di investimento mobiliari di tipo aperto, l’amministrazione dei rapporti con i partecipanti, nonché la gestione del patrimonio di Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio (O.I.C.R.), di propria e altrui istituzione, mediante l’investimento avente ad oggetto strumenti finanziari, crediti, altri beni mobili (si rimanda allo statuto della Società art.3). 

B. L’ATTIVITA’ INIZIALE E LE LINEE DI SVILUPPO

I. Le scelte di base

Nella fase di avvio la Società di Gestione del Risparmio si occuperà dell’implementazione della struttura organizzativa necessaria alla istituzione di fondi comuni di investimento etici di tipo aperto nonché della gestione dell’iter autorizzativo previsto dal D.L. 58/98 (Testo Unico sulla Finanza) e dai regolamenti attuativi delle Autorità di Vigilanza.

L’attività iniziale e le successive linee di sviluppo saranno invece legate all’avvio dell’attività tipica della Società consistente nell’istituzione, nel collocamento e nella promozione (come Società di Gestione del Risparmio di “Promozione”, di seguito Società di Promozione) dei primi Fondi di tipo Aperto Mobiliare; si inizierà con tre fondi, uno di tipo “monetario”, per una raccolta stimata di almeno 250 milioni di Euro nei primi tre esercizi, uno di tipo “misto” (150 mln. di Euro) e uno “bilanciato” (100 mln. di Euro).

Non è previsto, nell’attuale fase, che la Società di Promozione svolga la propria attività all’estero se non per gli aspetti connessi ad eventuali investimenti mobiliari in territorio estero.

II. La struttura patrimoniale

La Società avrà inizialmente un capitale sociale interamente versato di Euro 1.250.000 (unmilioneduecentocinquantamila).

Se necessario al fine di poter disporre di un patrimonio di Vigilanza superiore ai requisiti previsti dal Capitolo III del Regolamento 1 luglio 1998 della Banca d’Italia applicativo del d.L.58/98, i fondi successivi ai primi tre saranno istituiti previo rafforzamento patrimoniale.

C. GLI OBIETTIVI PERSEGUITI E LE STRATEGIE IMPRENDITORIALI

I. Introduzione

L’iniziativa è nata con l’obiettivo di fornire alla Banca Popolare Etica un prodotto finanziario innovativo da offrire alla clientela tramite la propria rete distributiva, quella della Banca Popolare di Milano ed eventualmente quelle di altri Istituti Bancari prioritariamente individuati fra quelli soci della capogruppo; il mercato dei fondi etici non offre al momento prodotti in grado di soddisfare le esigenze dei sempre più numerosi clienti italiani interessati alla finanza etica.

C’è quindi un grosso vuoto da colmare, tenuto conto che anche in Italia si sta sviluppando molto la domanda di finanza etica da parte dei risparmiatori, sempre più attenti alla destinazione e all’utilizzo che viene fatto dei loro investimenti. Proprio in coincidenza con l’apertura di Banca Etica una ricerca IREF forniva i seguenti dati: il 4,4% degli italiani (1.953.600 persone) conosce la finanza etica, il 9,5% ne ha sentito parlare; il 28,5% degli italiani (12.654.000 persone) è un potenziale investitore etico, disponibile cioè a investire una parte del suo patrimonio in tale comparto, e il 46,5 % di questi, tra le varie possibilità, sceglie la Banca Etica; sicuramente si tratta di percentuali interessanti, che oggi saranno ancora maggiori perché si è comunque continuato a parlare molto di Banca Etica e soprattutto perché oggi essa è uno strumento attivo che opera sul mercato.

Un’altra conferma di come il potenziale di mercato sia vasto, arriva da un’indagine di Astra e Demoskopea sulla social responsability, dalla quale emerge come i nuovi consumatori siano altruisti e generosi: almeno il 57% di loro (26,8 milioni circa di adulti) vedono positivamente le imprese che si impegnano a favore della società in generale, della comunità specifica o di gruppi sociali determinati e il 25% (11,8 milioni di adulti) chiede a sé e alle imprese di attivarsi a favore degli altri ma non per ragioni professionali o di business.

Banca Popolare Etica ritiene quindi conveniente, per finalità strategico - commerciali, cogliere tale opportunità per ampliare la propria gamma di prodotti di investimento, in un momento congiunturale caratterizzato da uno spostamento sempre maggiore del risparmio delle famiglie italiane dai tradizionali titoli di Stato alle diverse opportunità offerte dal risparmio gestito.

L’attività di collocamento di fondi comuni d’investimento, promossi da una SGR controllata da Banca Etica, dovrà inoltre garantire a quest’ultima un interessante flusso di ricavi da servizi, voce attualmente di scarso rilievo nel bilancio della banca.

II. I primi Fondi aperti etici della Società di Promozione

Come accennato, l’attività iniziale della società sarà focalizzata sull’istituzione e promozione di tre Fondi Aperti Etici mobiliari. In particolare il primo, di tipo monetario, è pensato per rappresentare una valida alternativa all’investimento in titoli di Stato; sarà un fondo indirizzato non solo ai piccoli risparmiatori (mercato retail), ma anche alle organizzazioni non profit e ad altre società per la gestione della loro tesoreria, con un ammontare minimo per sottoscrizione pari a 1.000 Euro e una commissione massima fissata nello 0.70% su base annua. Il collocamento delle quote verrà effettuato esclusivamente nell’ambito del territorio italiano tramite la rete delle due Banche socie e di altri eventuali soggetti collocatori.

Le principali caratteristiche del Fondi sono le seguenti:

	Ammontare
	Al fine di sfruttare pienamente le economie di scala dimensionali e di disporre allo stesso tempo di un capitale sufficiente per costituire un portafoglio mobiliare ampio e diversificato per profili di rischio/rendimento, la Società di Promozione si prefigge un obiettivo di raccolta minimo compreso tra un range di 400 e i 500 mln. di Euro nei primi 3 esercizi (250 mln. con il monetario, 150 con il misto e 100 con il bilanciato).

	Portafoglio
	L’attivo dei Fondi a regime sarà costituito principalmente da investimenti di natura mobiliare realizzati attraverso l’investimento in strumenti finanziari, quotati e non quotati, quote di O.I.C.R. e depositi bancari, nel rispetto dei limiti imposti dalla normativa vigente. I fondi potranno detenere inoltre una quota di liquidità per garantire esigenze di tesoreria.

Per le problematiche connesse con la gestione degli strumenti finanziari si rinvia alla successiva parte D.

	Criteri etici degli investimenti
	I Fondi investiranno il proprio patrimonio in strumenti finanziari di emittenti che operano con attenzione anche agli aspetti di natura sociale e ambientale.

I criteri etici identificati per i Fondi Aperti Etici si strutturano su due livelli:

1. L’asset allocation del patrimonio mobiliare. 

I Fondi sono orientati verso beni mobiliari che, al momento dell’investimento, non rientrino nei casi di esclusione precisati nei “criteri negativi” o si contraddistinguano per il rispetto di uno o più “criteri positivi”: 

“Criteri negativi”:

sono quelli stabiliti per gli impieghi di BANCA ETICA affiancati a quelli proposti e suggeriti dall’Ethical Advisor.

“Criteri positivi”:

verranno individuati per consentire l’investimento in strumenti finanziari quotati emessi da società o paesi che svolgono la loro attività con attenzione alle conseguenze delle loro scelte economiche sulle persone e sull’ambiente.

Le più innovative esperienze in Europa di società di rating sociale ed ambientale presentano una elevata dinamicità nella composizione di queste 2 tipologie di criteri, utilizzando modelli di “certificazione” sia delle imprese che dei Fondi di Investimento.

Tali società, adattandosi per modello di intervento, alla serietà e alla trasparenza adottati dalla Capogruppo nel Suo approccio di “valutazione sociale”, saranno tra le più qualificate per essere adottate come advisor di ETICA SGR

2. Destinazione di una parte dei proventi di gestione del Fondo Etico al finanziamento   di progetti ed iniziative di carattere umanitario.

Il C.d.A., annualmente ed in conformità con le prospettive reddituali della SGR, potrà devolvere parte dei proventi di gestione derivante dai Fondi Aperti Etici al finanziamento di progetti ed iniziative di carattere umanitario.
Il Comitato Etico della Banca Popolare Etica viene chiamato alla verifica dei requisiti previsti dal regolamento, esprimendo così un parere sullo stesso.

	Destinatari
	1. Il Fondo monetario è consigliato a chi desidera impiegare il proprio capitale in attività a basso rischio e di pronta liquidabilità; è particolarmente indicato per le persone che investono tradizionalmente in titoli di stato a breve termine e desiderano essere sollevate dalle incombenze agli stessi correlate (rinnovo titoli alla scadenza, reimpiego cedole, scelta tra tasso fisso e tasso variabile).

2. Il Fondo di tipo “obbligazionario misto” (indicativamente fino al 20% di azioni) è destinato alla clientela che preferisce investire prevalentemente sul mercato obbligazionario, che ha scarsa propensione al rischio e che non ha tempo o competenza per seguire i propri investimenti, ma che aspira ad una redditività che protegga adeguatamente il valore reale del capitale investito.

3. Il terzo prodotto di tipo “bilanciato” (fino al 60-70% di azioni) è pensato per soddisfare la clientela che ha già una certa confidenza con il mondo finanziario ed è attratta dal mercato azionario per il potenziale di crescita nel medio lungo termine; si tratta di persone con una cosciente propensione al rischio, ma prive di competenze specialistiche per impostare e seguire nel tempo il proprio portafoglio titoli.

Queste ultime due tipologie di prodotto investirebbero anche sui mercati internazionali e potrebbero, investendo anche in azioni, meglio caratterizzarsi come veri e propri fondi “etici” rispetto al primo fondo che investirà in attività a basso rischio e di pronta liquidabilità seguendo più i criteri negativi che non quelli positivi.


III. Le strategie di sviluppo

La scelta strategica di caratterizzarsi sulla promozione di Fondi etici di tipo aperto impone che la crescita aziendale possa essere perseguita istituendo più fondi del genere in linea con le potenzialità di mercato legate a tale forma di investimento.

In relazione ai primi 3 Fondi istituiti la Società di Promozione sottoscriverà un accordo di convenzione con una Società di Gestione di comprovata esperienza, al fine di terziarizzare tutto il processo di analisi dei mercati e conseguente “asset allocation” del patrimonio dei Fondi (vedi parte D del Programma di attività)

La Società, successivamente all’istituzione dei primi Fondi, potrà agevolmente sfruttare l’esperienza già maturata per istituire altri Fondi con caratteristiche differenziate in merito al portafoglio di investimento, all’ammontare ed alla durata, sempre che si tratti ovviamente di strumenti che si distinguano per le loro finalità etiche come sopra descritte. 

In tal modo la Società di Promozione potrà incrementare in misura sostanziale le masse gestite e la redditività sfruttando le sinergie a livello organizzativo e gestionale. 
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Le Società di Gestione del Risparmio hanno in genere come oggetto: 


la prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio realizzata attraverso la promozione, l’istituzione e l’organizzazione di fondi comuni di investimento e l’amministrazione dei rapporti con i partecipanti nonché la gestione del patrimonio di Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio (OICR), di propria o altrui istituzione, mediante l’investimento avente ad oggetto strumenti finanziari e, più in generale, prodotti finanziari e/o crediti e/o altri beni mobili e/o immobili, non escluse le universalità dei beni;


la prestazione del servizio di gestione su base individuale di portafogli di investimento per conto terzi anche in forza di delega ricevuta da soggetti che prestano il medesimo servizio;


l’istituzione e la gestione di fondi pensione nel rispetto della Legge n. 124/1993 e successive modifiche o integrazioni e delle disposizioni comunque applicabili e vigenti;


la gestione di patrimoni autonomi gestiti in forma collettiva in regime di delega conferita da soggetti che prestano il servizio di gestione di portafogli di investimento e da organismi di investimento collettivo esteri;


lo svolgimento dell’attività di consulenza in materia di investimenti in strumenti finanziari;


l’offerta fuori sede di cui all’art. 30 del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, successive modificazioni e/o integrazioni nonché l’offerta all’estero di quote di fondi comuni di investimento e la prestazione all’estero, con o senza stabilimento, del servizio di gestione su base individuale di portafogli di investimento, ai sensi dell’art. 41 del D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 e successive modificazioni e/o integrazioni;


l’acquisizione di partecipazioni in Società o enti aventi oggetto attività connesse, similari o strumentali a quelle esercitate dalla Società, nel rispetto della normativa di rango legale o regolamentare, tempo per tempo vigente;


la prestazione delle attività connesse o strumentali o comunque idonee a realizzare le finalità previste nello statuto, non soggette a riserva di legge.





� dopo aver stabilito i criteri d’investimento, si dovrà scegliere un consulente etico in grado di fornire una banca dati continuamente monitorata, sufficientemente ampia da poter garantire un’efficace gestione patrimoniale.
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