
Obiettivi e strumenti delle gestioni socialmente responsabili nella
prassi dei fondi pensione europei e italiani

Roma
28/05/2009

Davide Dal Maso



2

Sommario della presentazione

 Il Forum per la Finanza Sostenibile ed Eurosif

 Il mercato europeo degli investimenti responsabili

 Casi di IR tra i FP europei:
• APG
• PGGM
• EAFP

 Tendenze

 Conclusioni



3

Il FFS ed Eurosif
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Il Forum per la Finanza Sostenibile

► Creato nel 2001 come associazione non profit multistakeholder
• 34 membri
• Il board è rappresentato dai rappresentanti dei differenti gruppi di interesse
• Segretariato

► Programmi pluriennali
• Mercato Istituzionale
• Mercato retail
• Microcredito
• Miscellanea

► Approccio inclusivo
• Gruppi di lavoro
• Seminari, conferenze, training package
• Lobby
• Promozione e diffusione di buone pratiche

Grazie a una azione del Forum per la
Finanza Sostenibile, è stata introdotta una
norma atta a favorire la trasparenza dei

Fondi Pensione in ordine all'applicazione di
politiche di responsabilità sociale nella
selezione dei portafogli finanziari e di

esercizio dei diritti di voto
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Soci attuali

Soci sostenitori:

Soci ordinari:

I membri del Forum per la Finanza Sostenibile

Aderenti:
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Il network europeo: Eurosif

► Principale organizzazione a livello pan - Europeo
• 7 SIFs (BE, DE (CH, AT), FR, IT, NL, UK , SW) e altri nascenti (ES, NO, DK)
• Più di 80 affiliate members

► Rapporti con altre organizzazioni regionali (US, CAN, AUS, ASIA)

► Missione: indirizzare la sostenibilità nei mercati finanziari
• Ricerca
• Lobbying
• Eventi e Comunicazione
• Partnership
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Il mercato europeo degli IR
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Il mercato

Il totale dell’AUM SRI in Europa ha raggiunto €2.7 trillion al 31/12/07
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Il mercato

* - Il dato italiano è basato unicamente sul Core SRI
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Il mercato

Il fenomenno del Mainstreaming è più visibile nella categoria “Broad”, spesso trascinato da
grandi investitori istituzionali
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Il mercato

La crescita è guidata da un complesso di fattori complementari tra loro
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Casi di IR tra i FP europei
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APG (Paesi Bassi)

 Fondo pensione dei dipendenti della pubblica
amministrazione e della scuola

 Con un patrimonio di € 220, è il secondo più
grande FP al mondo
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PGGM (Paesi Bassi)

 Fondo pensione dei dipendenti del servizio
sanitario e dei servizi sociali

 Gestisce un patrimonio di circa € 70 miliardi
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PGGM (Paesi Bassi)
 Fondo pensione dei dipendenti del servizio

sanitario e dei servizi sociali

 Gestisce un patrimonio di circa € 70 miliardi
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ERAFP (Francia)

 Fondo integrativo per i dipendenti della
funzione pubblica

 Gestisce un patrimonio di circa € 7 miliardi
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Tendenze
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Azionariato attivo

 Iniziativa congiunta di tutti i maggiori
investitori istituzionali norvegesi

 Indagine, pubblicata, su temi ESG rivolta a
tutte le società quotate alla borsa di Oslo

 Il FP pubblico AP richiede a Sodexo
l’adozione di una politica sui diritti umani

 Una sua controllata era stata coinvolta in
comportamenti scorretti nella gestione di un
centro per immigrati

 Oltre 80 inv. ist. (USD 14 trillion) hanno firmato una
dichiarazione per chiedere alle imprese del settore
maggiore trasparenza sulle dazioni in denaro ai governi

 La campagna pubblica periodicamente rapporti di
attività sui progressi ottenuti

 Esecizio sistematico dei diritti di voto su questioni ambientali

 We aim to vote on all environmental resolutions in the UK, Europe
and North America and, where practical, world-wide. During the year
we have voted on 93 environmental resolutions,  this was an
increase of 72% on the previous year.
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Temi chiave: cambiamenti climatici, diritti umani, lavoro minorile …

 Oltre 100 inv. ist. hanno richiesto ai governi
riuniti alla recente conferenza di Poznan di
fissare limiti più rigorosi alle emissioni
climalteranti

 Il comitato etico del fondo sovrano
norvegese esclude dagli investimenti le
imprese che violano i diritti umani

 L’esempio è seguito da altri inv. ist. in vari
paesi

 Le imprese che operano, direttamente o
attraverso fornitori, in paesi a rischio sono
richieste di formulare politiche e di
effettuare controlli per evitare casi di lavoro
forzato
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Organizzazione interna e selezione dei fornitori

 Il 55% dei 25 più grandi PF britannici
afferma che la capacità di gestire aspetti
ESG è un pre-requisito per la
partecipazione ai bandi

 I mandati per gestioni SRI crescono per
numerosità e dimensione
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Regolazione

 Il governo svedese sta valutando un
provvedimento che renda obbligatoria la
pratica ESG per i fondi del sistema AP (€
80 miliardi)

 In Belgio sta per essere
depositato un progetto di
legge, su cui si registra già
il consenso del Governo e
delle banche, per la
definizione di un contenuto
“minimo” per l’investimento
etico
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Conclusioni
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Europa e Italia

 Gli approcci ESG, nelle varie sfaccettature, stanno diventando un elemento comune a livello
europeo

 Non esiste alcuna evidenza che provi alcun tipo di svantaggio di ordine finanziario

 Il confronto tra la prassi corrente in Italia rispetto ad altri Paesi europei mette in luce un forte
ritardo, che è solo in parte spiegabile con alcune differenze strutturali (diffusione,
dimensione, età, disponibilità economiche …)

 In ogni caso, ostacoli di natura tecnica o economica potrebbero essere facilmente superati in
presenza di una chiara volontà di fare

 Esistono ancora in Italia diffusi pregiudizi basati su una scarsa conoscenza della materia. Le
barriere appaiono di tipo culturale o forse ideologiche
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