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ILPUNTO DI MAURO MASI*

Per la sostenibilita e Uora dei falli

Il dr. Alessandro Di Virgilio mi chiede di tor-
nare sul tema Esg. I eriteri cosiddetti Esg
(Environmental, social, performance; am-
biente, sociale, modo di dirigere) descrivo-
no, come & noto, un’azienda secondo para-
metrinon finanziari, valorizzando la porta-
ta sociale e ambientale. L'elenco di fondi e
prodotti finanziari che oggi agitano come
bandiera la rispondenza ai
criteri di Esg e la finalita
green e davvero molto lun-
go. Forse anche troppo.
Analisti indipendenti han-
no in effetti gia da tempo
messo in luce che parecchi
fondi «greens» in realta ave-
vano in portafoglio molte so-
cieta «<browns. Piu in gene-
rale viene ormai denuncia-
to da pin parti il fenomeno
del greenwashing, per cui
societa tutt'altro che green
e sostenibili cercano di pre-
sentarsi come tali. Il famo-
50 opinionista Andy Kes-
sler sul Wall Street Journal

ha enumerato «The Many ll Masi

Reasons Esg Is a Loser (le

molte ragioni per cui Esg &

perdente}». Le principali: portafogli incoe-
renti con le pretese di sostenibilita e in ge-
nere non troppe diversi da quelli di fondi
non Esg. Costi di gestione troppo elevati
(nettamente al di sopra della media). Per-
formance mediamente peggiori. In tutto
questo non ¢’e nulla di nuovo, a ben vedere.
Tutti noi ei ricordiamo del periodo (inizi
2000) in cui andava di moda la Corporate
social responsability. Le principali societa
e le piti grandi banche, quotate e non, co-
minciarono a produrre un bilancio paralle-
lo a quello civilistico, presentando le pro-
prierealizzazioni in termini di confronto po-

sitivo con gli stakeholder, Quei bilanci era-
no molte belli anche esteticamente; colora-
ti, con molte piti immagini e meno tabelle
dei noiosi bilanci di esercizio tradizionali, e
restituivano un'immagine confortante e
friendly delle grandi imprese e banche. Tut-
to questo fu letteralmente spazzato via dal-
la erisi finanziaria del 2008/2009. Quella
crisi mise sul banco degh ac-
cusati molte banche e mol-
te societa che erano campio-
nesse della Crs. Cosa voglio
dire? Che l'impegno per la
sostenibilita non ha senso?
Agsolutamente no, & invece
fondamentale, cosi come
era fondamentale quello
per la responsabilita socia-
le d'impresa. E va benissi-
mo anche fare un bilancio
parallelo dove questo impe-
gno trovi testimonianza.
(Per molte societa & gia un
obbligo redigerlo, per altre
no). Tento di dire una cosa
diversa: che quellimpegno
sideve vedere negli altrinu-
meri. Sideve vedere anche,
e forse, soprattutto nel bi-
lancio d'esercizio. Perché & ormai largamen-
te acquisito che la sostenibilita deve inner-
vare il business. Voglio dire, in altre parole,
che I'impegno per la sostenibilita non deve
abbellire solo la comunicazione; I'impegno
per la sostenibilita deve abbellire e rendere
quindi effettivamente sostenibili i bilanci
aziendali. Qualcuno potrebbe dire che per
la sestenibilita & il momento dei fatti, non
delle parole. E proprio cosi.
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