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La finanza ad impatto
che valuta i progetti
e non le aziende

Pietro Sacco

li investimenti a impatto restano una nicchia della
finanza sostenibile. Dei 35.301 miliardi di investi-
menti censiti dall'ultimo report della Gsia, I'allean-
za globale per la finanza sostenibile, soltanto 352
miliardisono classificati come “investimenti a impatto
o perlacomunita’ Emeno dell’1%.1dati sono ormaiun
po’ datati (il report siriferisce al 2020) e qualcosa negli
ultimi anni e migliorato, ma e chiaro chel'impact inve-
sting & una delle forme pili complicate difinanza soste-
nibile: si tratta diindirizzare gli investimenti su obietti-
vipositivi dal punto di vista sociale o ambientale e quin-
di richiede la misurazione e la rendicontazione degli
impatti ottenuti grazie ai fondi investiti. Fare investi-
menti con criteri di selezione ESG, scartando obbliga-
zioni e azioni diaziende che non rispettano determina-
ti requisiti ambientali, sociali o di governance, &€ molto
pil semplice.
Anche gli investimentia impatto pero si stanno evolven-
do. Un passaggio chiave per la loro crescita e l'introdu-
zione di strumenti di investimento quotati, resa possi-
bile dai regolamenti sulla finanza sostenibile approva-
tidall'Unione Europeatrail 2020 eil 2021. «Finchél'im-
pact investing si muoveva sumercati non quotatile sue
dimensioni non potevano che restare ridotte. Si parla-
va di progetti molto belli, come costruire condomini
per garantire una casa a persone bisognose o realizza-
re ospedali per offrire servizi sanitari di valore in terri-
tori complicati, ma i volumi complessivi fuori da un
mercato quotato restano comunque limitati» spiega Ste-
fano Mach, che con un gruppo dicolleghi della societa
diinvestimenti Azimutnel 2018 ha fondato IMPact Sgr,
societa di gestione del risparmio specializzata nella fi-
nanza a impatto.
«Quello che facciamo - spiega Mach - & misurare!l'im-
patto di un investimento a partire dai prodotti invece
che dalle aziende. Valutiamo I'impatto di ogni prodot-
to di un’azienda e quindi valutiamo quanto pesa quel
prodotto sul totale dei ricavi. A quel punto diamo un
rating di impatto». Succede che ci siano aziende che
hanno valutazioni ESG molto elevate ma escono ma-
leda una valutazione basata sui criteri dell'impatto, ad
esempio perché realizzano prodotti che fanno male
alla salute. Difatti anchei database che IMPact usa per
fare le sue valutazioni sono diversi da quelli utilizzati
per le valutazioni Esg: i provider didati elaborano mi-
lioni di studi scientifici su prodotti e settori per arriva-
re a un risultato.
«Eun modo diverso di affrontare i problemi delle sin-
gole aziende. Siamo ancora in una fase embrionale di
questo tipo di mercato, che a livello mondiale cuba
circa mille miliardi di dollari diinvestimenti. C'¢ enor-
me spazio per crescere» aggiunge Mach, che é chief
executive officer di IMPact (gli altri due co-fondatori,
Fausto Artonie Gherardo Spinola sono rispettivamen-
te presidente e chief investment officer). IMPact hain
gestione 3,5 miliardi di euro e ha lanciato quattro fon-
di “articolo 97 cioe in linea con i requisiti del regola-
mento europeo sulla sostenibilita nel settore dei ser-
vizi finanziari (Sfdr). «Siamo veramente all’inizio sul-
la componente dell'impact investing. Gia sivede I'in-
teresse dimoltiinvestitoriistituzionali, ad esempioda
parte dei fondi pensione e delle societa assicurative -

avverte Mach -. Noi crediamo che nel giro di cinque
anni molti di questi soggetti avranno mandato per in-
vestire solo su prodotti articolo 9. In Nord Europa ve-
diamo una crescitaesplosiva giain questo momento».
I piccoli risparmiatori potrebbero arrivare in scia agli
istituzionali. «Quasi sempre il piccolo risparmiatore
sceglie quello che spinge la sua banca, quindi la chia-
ve sta nelle scelte del management della banca - con-
clude Mach -. Poi se si andra verso una Mifid che in-
cludera anche domande sulla volonta di impatto del
singolo investitore allora ogni banca dovra adeguare i
prodotti proposti. E unoscenario che puo aprire gran-
di opportunita di sviluppo».
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