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Le due Commissioni Episcopali, su indicazione del Consiglio

Permanente della CEI, dopo un approfondito dibattito, hanno

approvato e pubblicato in data 25/02/2020 il documento :

«La Chiesa Cattolica e la gestione delle risorse finanziarie con

criteri etici di responsabilità sociale, ambientale e di

governance»

Documento che riprendendo i principi della Dottrina Sociale

della Chiesa Cattolica e le Encicliche del Magistero, analizza

l’ampio settore degli investimenti finanziari secondo gli standard

ESG più diffusi, reinterpretati e finalizzati, alla luce del Vangelo,

con i valori cristiani.

L’obiettivo è stato quello di condividere su una comune

piattaforma valoriale sia le best practice del settore finanziario,

fortemente cresciute nell’ultimo quinquennio sia facendo sintesi

dei pronunciamenti, delle sensibilità, delle esperienze maturate

nel tempo all’interno della Chiesa Cattolica sia a livello di Santa

Sede che a livello delle singole Conferenze Episcopali nazionali

già intervenute sul tema con documenti propri.

ESG_AUM                  30.700 bn $

Sul Totale                           38%



L’Etica secondo la Dottrina Sociale  e il Magistero della Chiesa CattolicaL’Etica secondo la Dottrina Sociale  e il Magistero della Chiesa CattolicaL’Etica secondo la Dottrina Sociale  e il Magistero della Chiesa CattolicaL’Etica secondo la Dottrina Sociale  e il Magistero della Chiesa Cattolica

• Ecologia antropologica         Laudato si

• Responsabilità, solidarietà e sviluppo Centesimus Annus

• Fede e questione sociale Caritas in Veritate

• Lotta alle povertà     Populorum Progressio

• Equa distribuzione e uso delle risorse  Laudato si

• Principio di Sussidiarietà        Centesimus Annus

• Economia per il Bene Comune   Caritas in Veritate
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Conferenze Episcopali Nazionali: 

USA, Germania, Francia, Irlanda, Austria

OECONOMICAE  ET  PAECUNIARIA  QUAESTIONES



• la sostenibilità ambientale richiede l’equilibrio tra gli input di risorse
naturali nei processi di trasformazione e i loro output, in modo da
mantenere la produttività e la funzionalità dei sistemi ecologici.

• La sostenibilità economica, invece, mira al mantenimento del capitale, in
altre parole consumare il reddito prodotto senza intaccare la sua capacità di
continuare a generarne.

• la sostenibilità sociale fonda il suo 
principio attraverso il rispetto dei 
diritti umani e l’accesso alle 
opportunità di sviluppo come 
interazione tra equità 
intergenerazionale e 
infragenerazionale.

in Finanza dalla  Globalizzazione …… 

alla Sostenibilità
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Crescita, sviluppo, globalizzazione, crisi economico-finanziarie, equa distribuzione 

delle risorse, ambiente, riscaldamento globale, diritti umani, sostenibilità, pace, 

l’impatto delle tecnologie, vita,  e non da ultima purtroppo anche la pandemia ….



STA CAMBIANDO IL MODO DI CREARE VALORESTA CAMBIANDO IL MODO DI CREARE VALORESTA CAMBIANDO IL MODO DI CREARE VALORESTA CAMBIANDO IL MODO DI CREARE VALORE
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CAMBIANO LE SFIDE  DEGLI  ESG

• La rendicontazione finanziaria è ampia e standard in 

tutto il mondo

• Non esiste  alcuno  standard diffuso per la 

rendicontazione  non-finanziaria

• Eccessiva disponibilità di dati crea dispersione

• Il valore aggiunto del VALOR INVESTOR è fornire  

una corretta interpretazione dei dati e una adeguata 

modellazione in termini di rischio/rendimento in un 

contesto molto frammentato



ESG : evoluzione dello stato dell’arte e le principali difficoltà

• La definizione di standard 

affidabili 

• Misure quantitative e misure 

qualitative 

• DNF dichiarazione non 

finanziaria 

• Individuazione delle Key

Performance Indication

• Global Reporting Initiative

• SASB Sustainability

Accounting Standards Board 
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ESG _ SRIESG _ SRIESG _ SRIESG _ SRI

Cosa significaCosa significaCosa significaCosa significa e come investire in modo responsabilee come investire in modo responsabilee come investire in modo responsabilee come investire in modo responsabile
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• La finanza socialmente responsabile
integra la dimensione economica
della convenienza con la dimensione
ambientale e sociale, intesa come
compatibilità ed equità.

• La finanza socialmente responsabile è
quella forma di gestione del
patrimonio che insieme agli obiettivi
tipici della gestione finanziaria, cioè
l’ottimizzazione del rapporto
rischio/rendimento, affiancano
considerazioni di natura etica, sociale,
ambientale e di buon governo

La Finanza socialmente responsabile :

Definizione e vantaggi
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I pilastri dell’investimento responsabile       3 + 1

E S G + E
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La sfida per il futuro è una soluzione dinamica

Condivisi

Etici

Criteri

Analisi ESG 

standard

Analisi ESGE – SRI

personalizzata

Per una 
Finanza

Indirizzata 
sempre 

al Bene 
Comune

Professionisti 
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ESG plus E : quali sono i driver del 4° pilastro “Etico”

• Anche l’economia e la finanza  non possono essere  fine a se stesse ma trovano giustificazione in un 

principio superiore; quindi parlare di investimento responsabile o non responsabile, etico o non etico, 

per il cattolico non ha senso !  Ogni attività umana in quanto antropologicamente indirizzata non può 

che essere etica e responsabile ( Caritas in Veritates di Benedetto XVI)

• Esistono etiche diverse, espressioni di sensibilità culturali e esperienze differenti, che tentano di trovare 

una sintesi  in un minimo comune multiplo, uno standard ESG largamente condiviso, che ancora non 

esiste.  Con il ns screenig personalizzato  puntiamo ad all’allargare la base comune valoriale  alla ricerca 

di un massimo comune divisore che pre-esiste ad ogni sovrastruttura culturale e che il Vat II ° definisce 

“legge naturale “ iscritta da Dio stesso nel cuore dell’uomo (Gaudium et Spes)

• nel principio di libero arbitrio applicato  all’uso e alla disponibilità  dei beni che possono essere usati 

bene o male a secondo delle intenzioni del soggetto operante, individuando una neutralità strumentale 

chiave fondamentale per esprimere giudizi di merito 

• Il metodo best in class include piuttosto che escludere
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Profili attuativi: l’esperienza della CEI

1-Analisi ESG standard
2-Analisi operativa 

ESGE-SRI personalizzata
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I drives mediante i quali vengono applicati i principi cattolici sono:

1. Esclusione o black list

2. «Best in class» si intende non avere in genere discontinuità 

approccio progressivo  che favorisce l’nclusione

3. Approccio Tematico

4. Principio di Sussidiarietà  

5. Impatto Sociale e Responsabilità Sociale 



In quali settori sono impiegati filtri personalizzati per lo screening etico del portafoglio:

A - Abortion

B - Adult Entertainment

C1 - Stem Cell – Embryonic

C2 - Stem Cell - Fetal Tissue

C3 - Stem Cell - Use of Fetal Cell Lines

C4 - Stem Cell - Enabling Technology

D1 - Labor Rights - Discrimination & Workforce Diversity

D2 - Labor Rights – Controversy

E - Human Rights – Controversy

F - Environment – Controversy

G - Lending Practices - CRA Rating

H1 - Weapons - Biological/chemical

H2 - Weapons – Nuclear

H3 - Weapons – Conventional

H4 - Weapons - Depleted Uranium Manufacturer

H5 - Weapons - Cluster Munitions manufacturer

H6 - Weapons - Landmines manufacturer

Pratica o farmaci per aborto

Produzione e distribuzione di materiale per adulti

Ricerca ed impiego di cellule staminale in diversi 

ambiti

Coinvolgimento in controversie sul diritto dei 

lavoratori e sui diritti umani

Coinvolgimento in controversie ambientali

Coinvolgimento in pratiche finanziamento scorrette

Produzione di armi
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+86,1%+86,1%

+70,9%+70,9%

Volatilità simile

Rendimenti migliori sul

rating complessivo E-S-G

Volatilità simile

Rendimenti migliori sul

rating complessivo E-S-G
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Gli investimenti ESG rendono di più …..



ETF Lyxor MSCI World Catholic Principles ESG
(back test a confronto di MSCI_ESG e MSCI_std)

dic2015-ott2020
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dal 1° sem 2016 ad oggi, il ns indice batte entrambi i due indici presi a confronto: +11,6% 

sul MSCI Total Return_no ESG, +11,4% sul MSCI_ESG Leader  con un Yield x anno 

del +2,3%



26/10/2020

Ing. Livio Gualerzi

CONFERENZA EPISCOPALE ITALIANA

Nelle odierne difficoltà , vogliamo pensare che tra le molte conseguenze negative della pandemia 

c’è anche qualcosa di utile che possiamo considerare; nella sua drammaticità il Covid_19 ha  fatto 

il collaudo statico di molte realtà della nostra società, 

mettendo a nudo le fragilità di un mondo ormai non più attuale, sorpassato dagli eventi, e dove 

sarebbe necessario intervenire quanto prima !

Il post covid quindi è certamente un rischio, ma anche una opportunità: 

la sfida cioè di non sprecare un’occasione unica per usare bene le risorse che abbiamo o 

riceveremo, al servizio del paese e del bene comune; risorse intese non solo come capitali o

materie prime o energia, ma anche come potenziale umano, come competenze, come 

esperienza. La sfida di puntare ad una reale valorizzazione del nostro «sistema produttivo» nel 

senso più ampio del termine, dove la capacità di auto-riforma e di assicurare una crescita

sostenibile, siano le solide basi  di un «neo rinascimento italiano» in grado di dialogare ma anche 

di competere dentro il progetto comunitario del Next Generation EU.


