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I circa 1.700 miliardi di euro parcheggiati tra 
depositi e conti correnti da parte degli italia-
ni saranno il punto da cui ripartire quando 

finalmente lo stallo imposto dal virus sarà dav-
vero alle spalle? Come tappa iniziale del processo 
di riavvio dell’economia italiana in questi mesi 
si fa spesso riferimento a capitali che dovrebbe-
ro giungere dall’alto, con il piano di Recovery, 
oppure con il prestito Mes o ancora altri cana-
li che perlopiù fanno riferimento all’Europa e al 
supporto che da quel fronte dovrebbe giungere 
per il rilancio del Paese. Certamente sarà an-
che così, con i pro e i contro che ne deriveranno 
in termini di condizionalità da rispettare per ri-
cevere quei prestiti e impegni da adempiere sia 
per richiederli che poi per restituirli. Ma un ruo-
lo importante, forse decisivo, potrebbero averlo i 
risparmi stessi degli italiani. Stimati a fine 2020 
in circa 1.700 miliardi, si diceva, e che sono al 
momento stagnanti e improduttivi. Mentre se 
impiegati nell’economia reale possono interpreta-
re un ruolo per reimpostare lo sviluppo ma anche 
nel creare ricchezza per gli investitori. 
Come si ripete spesso l’Italia è un paese dove pro-
liferano piccole e medie imprese che sono state 
capaci con i loro prodotti di farsi largo sui mer-
cati. In generale le aziende italiane dispongono 
di processi produttivi originali, capacità di in-
novare, ma anche di esportare in altri mercati. 
Per contro soffrono mediamente di carenza di ca-
pitali propri e di una gestione accentrata nelle 
mani della famiglia, con poco spazio ai manager. 
Durante la pandemia è emerso che le aziende ge-
stite in maniera professionale stanno navigando 
meglio tra le difficoltà, correggendo il tiro nei pro-
cessi produttivi con la necessaria tempestività. 
Per quanto riguarda i capitali, la necessità per le 
Pmi di accedere a forme di finanziamento diffe-

renti dal tradizionale canale bancario, alle prese 
con altri gravi problemi, per fortuna si incrocia 
con un crescente interesse dei privati a investire 
parte delle loro risorse in strumenti alternativi, 
come private equity e private debt, che guardano 
anche a società non quotate. E in questo anche gli 
incentivi fiscali, laddove previsti, sono uno stimo-
lo in più a far uscire i soldi dalle tasche, o meglio 
dai parcheggi di cui si parlava poco prima. 
In Italia la formula più conosciuta, e che nel 2018 
ha avuto anche una certa fortuna, è quella dei 
Piani individuali di risparmio o Pir, che la scorsa 
estate è stata rielaborata giungendo all’introdu-
zione dei Pir Alternativi, strumento che mira ad 
accompagnare gli italiani verso investimenti di 
lungo termine, minimo cinque anni, in imprese 
italiane non quotate o in Pmi quotate a Piazza 
Affari. E in questi giorni si discute sull’oppor-
tunità di prevedere un ulteriore incentivo che 
consisterebbe in un credito di imposta fino al 20% 
di quanto investito in caso di perdite al termine 
dei cinque anni. Si tratta di una protezione in più 
che opererebbe solo per gli investimenti effettuati 
nel 2021 e che si giustificherebbe con le difficol-
tà del momento. In questo modo i Pir Alternativi 
si presenterebbero come un ponte ideale per con-
vincere quegli investitori che tengono il risparmio 
depositato su conti correnti, ampiamente infrut-
tuoso, a trasferirlo verso forme di investimento 
potenzialmente remunerative, in una fase in cui 
le imprese necessitano di robuste ricapitalizzazio-
ni e nuovi finanziamenti. È un esempio di cosa si 
sta facendo per invertire una tendenza pericolosa: 
risparmio ingessato e imprese a rischio di impas-
se, o peggio. Per gli investitori un’opportunità per 
uscire dai sentieri abituali, ormai privi di appeal 
quanto a rendimenti ma pieni di rischi, anche se 
ancora poco percepiti. (riproduzione riservata)
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L
a storia degli inve-
stimenti conside-
rati etici inizia nel 
1928 con il Pioneer 
Fund di Boston, che 

proponeva prodotti finanziari 
privi di coinvolgimento con 
l’industria delle armi, del 
gioco d'azzardo e del tabac-
co. In un’ipotetica linea del 
tempo, passiamo poi alla fine 
degli anni 60, quando l’anti 
militarismo e l’affermazione 
dei diritti civili portarono a 
chiedere prima l’esclusione 
di aziende con legami com-
merciali con il Sud Africa 
dell’Apartheid e poi di impre-
se coinvolte nella Guerra del 
Vietnam. Per l’effettivo conio 
del termine Esg si è dovuto 
attendere tuttavia il 2005, 
quando, per volere del Segre-
tario Generale delle Nazioni 
Unite Kofi Annan, vennero 
lanciati i Principi per l'Inve-
stimento Responsabile, nati 
dalla consapevolezza che 
questioni non finanziarie po-
tevano avere un impatto di-
retto sulle performance.

Se il concetto di investimen-
to sostenibile non è quindi 
recente, è pur vero che solo 
negli ultimi anni tale trend è 
radicato e cresciuto nell’inte-
resse degli investitori, com-
plice il maggiore supporto 
istituzionale che ha portato 
ad iniziative quali l’Agenda 
2030 per lo Sviluppo Soste-
nibile (2015), l’Accordo di Pa-
rigi (2016) e il Piano d'azione 
per finanziare la crescita so-
stenibile della Commissione 
Europea (2018). 
La dimensione del fenome-
no è divenuta tale da esse-
re considerato, secondo un 
recente report di Pricewa-
terhouseCoopers, «lo svi-

luppo più significativo nella 
gestione del risparmio dalla 
creazione dei fondi indiciz-
zati quotati due decenni fa, 
che rimodellerà la finanza 
proprio come hanno fatto i 
fondi passivi». Di fatto, nel 
solo terzo trimestre 2020, 
stando ai dati Morningstar, 
sono stati lanciati nel mon-
do 166 nuovi strumenti con 
caratteristiche Esg. Un’of-
ferta chiamata a rispondere 
ad un aumento sostenuto 
della domanda verso questo 
tipo di prodotti, soprattutto 
in Europa dove PwC prevede 
che entro il 2025 il 57% degli 
asset allocati in fondi di in-
vestimento sarà veicolato su 

strumenti che considerano 
fattori Esg.
Un’ulteriore spinta è giunta 
dal settore corporate. Che 
sia in risposta alle richieste 
degli investitori o una pre-
sa di consapevolezza dopo le 
perturbazioni causate dalla 
pandemia, è un fatto che le 
aziende, tra cui spiccano Vol-
kswagen e Apple, si stiano 
mobilitando per collegare i 
criteri di remunerazione del-
le figure dirigenziali al rag-
giungimento di obiettivi Esg.
Mentre appare chiaro che 
l’onda Esg sia ormai una 
realtà in consolidamento, 
è altrettanto fondamenta-
le assicurarsi che vi sia la 

giusta comprensione delle 
dinamiche che costituiscono 
un investimento sostenibile. 
In particolare per i profes-
sionisti del risparmio che 
devono dimostrare di posse-
dere le competenze adegua-
te, non solo in relazione agli 
strumenti ma anche nella 
trasmissione di informazioni 
ad una clientela sempre più 
esigente. Per questo Efpa, in 
collaborazione con Anasf e 
Sda Bocconi School of Mana-
gement, ha lanciato un nuo-
vo percorso di certificazione, 
complementare ai tradizio-
nali livelli proposti da Efpa, 
che affronta tutti gli aspetti 
legati alla sfera Esg. Dopo 
l’annuncio avvenuto alla fine 
dello scorso anno, è stato 
definito il calendario delle 
sessioni d’esame Esg Advisor 
per il primo semestre 2021 
che si svolgeranno da remoto 
ogni ultimo venerdì del mese 
a partire dal 29 gennaio. (ri-
produzione riservata)

L’onda lunga Esg
Mentre gli investimenti sostenibili guadagnano mercato, prende il via la 
nuova certificazione Efpa Esg Advisor. Prima sessione d’esame: 29 gennaio
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d’esame del primo semestre 
dell’anno per l'iscrizione all’Or-
ganismo di vigilanza e tenuta 
dell’albo unico dei consulenti fi-
nanziari. 
A partire da febbraio, sono nu-
merose le date disponibili per 
le prove valutative che si ter-
ranno tutte con modalità di 
svolgimento a distanza con 
procedure come previste da 
bando. È possibile presentare 
le domande di partecipazio-
ne utilizzando esclusivamente 
l’applicazione disponibile sul 
portale di Ocf, entro i termini 
indicati per ogni appello. 
L’invio della candidatura è su-
bordinato al possesso, da parte 
dell’aspirante cf, di un personal 
computer per lo svolgimen-
to della prova valutativa e al 
versamento del contributo pre-
visto per iscriversi all’esame. Il 
bando completo, con tutti i re-
quisiti tecnici per l’ammissione 
all’esame, le date programma-
te e le scadenze per l’iscrizione 
agli appelli, è disponibile sul si-
to dell’Organismo. 
La prova, strutturata in for-
mula di quiz, si compone di 60 
domande teorico-pratiche a ri-

sposta multipla di cui 20 da 1 
punto e 40 quesiti da 2 punti, 
in cui rientrano 12 quesiti pra-
tici. L’esame verrà considerato 
superato con un punteggio non 
inferiore a 80/100. Le domande 
toccheranno diversi argomenti: 
dal diritto del mercato finan-
ziario al diritto tributario, 
previdenziale, fino a quello as-
sicurativo, per citare alcune 
delle materie che saranno og-
getto della valutazione.
I futuri professionisti della pia-
nificazione strategica possono 
accedere nel sito all’area riser-
vata «Aspiranti consulenti», 
nella quale è possibile trovare 
tutte le informazioni sulla pro-
cedura di presentazione della 
domanda, sui contenuti oggetto 
dell’esame da sostenere, oltre 
a una simulazione della prova 
e a una piattaforma eLearning 
che permetterà ai candida-
ti di prepararsi in autonomia 
all’esame.
Per valorizzare e far conoscere 
la professione del consulen-
te finanziario, sul sito di Ocf 
è disponibile anche la nuova 
campagna di comunicazione 
istituzionale, denominata «Ocf 
2020 - Conviene farsi accompa-
gnare da chi ha a cuore la tua 
serenità», disponibile anche sul 
canale YouTube. (riproduzione 
riservata)
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