
ISLANDA
1 mld di dollari

IRLANDA
1 mld di dollari

SPAGNA
1,3 mld di dollari

FRANCIA
63,9 mld di dollari

PORTOGALLO
6,7 mld di dollari

REGNO UNITO
61,8 mld di dollari

NORVEGIA
4,9 mld di dollari

SVEZIA
6,1 mld di dollari

DANIMARCA
1,4 mld di dollari

OLANDA
10,4 mld di dollari
GERMANIA

14,3 mld di dollari
SVIZZERA

4,4 mld di dollari

ITALIA
5 mld di dollari

LEGGE SULLA FINANZA ETICA
DECRETI DIETRO L’ANGOLO?
Numeri e risultati che fanno compren-
dere l’importanza di sostenere il settore
con normative ad hoc, non solo a livello
nazionale. «L’Italia è l’unico Paese euro-
peo ad aver riconosciuto per legge la fi-
nanza etica ma è necessario che anche
l’ordinamento giuridico dell’Unione eu-
ropea riconosca. Normative esclusiva-
mente nazionali rischiano di avere un’ef-
ficacia relativa», osserva la presidente
della Camera, Laura Boldrini (che, peral-
tro, in occasione della presentazione del

rapporto, ha aperto ufficialmente un
proprio conto corrente in Banca Etica).
«La funzione originaria delle banche era
quella di sostenere l’economia reale» ma
– accusa Boldrini – «negli anni ’80 c’è sta-
ta una trasformazione» e gli istituti di
credito tradizionali hanno iniziato a
mettere in secondo piano questa missio-
ne privilegiando «le grandi transazioni
finanziarie, la vendita di titoli troppo
spesso deteriorati». Il risultato, secondo
la presidente, è che «il denaro non serve
più a sostenere l’economia reale ma a
produrre altro denaro». È per questo che,

secondo la terza carica dello Stato, assu-
me maggiore importanza fissare regole
per la finanza etica, che «per sua natura
è interessata proprio a sostenere l’econo-
mia sociale», recuperando «la missione
originaria del sistema creditizio».

Buone notizie sul fronte normativo ar-
rivano dal governo: durante il convegno di
presentazione del rapporto, infatti, il sot-
tosegretario al Lavoro, Luigi Bobba, ha an-
nunciato l’impegno dell’esecutivo a ema-
nare entro la fine della legislatura i decreti
attuativi della legge sulla finanza etica ap-
provata l’anno scorso. �
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ci”, già oggi in Europa vale infatti 715 mi-
liardi di euro. Una cifra imponente, pari al
5% dell’intero Pil continentale.

INVESTIMENTI ESG
LOCOMOTIVA RESPONSABILE
Banche, fondi d’investimento, obbliga-
zioni verdi, microcrediti, social impact
bond e persino private equity etici. Sono
davvero tanti i comparti nei quali si so-
stanzia il mondo della finanza sostenibile.
Ma sono i soldi investiti in fondi social-
mente responsabili – azioni e obbligazio-
ni di imprese quotate in Borsa oppure in
titoli di Stato, tutti selezionati secondo
criteri di sostenibilità – a rappresentare la
locomotiva del settore. Il valore di tali in-
vestimenti varia in funzione del tipo di
classificazione e di criterio usato per de-
finire ciò che è etico. La categoria consi-
derata nel rapporto è unicamente quella
degli investimenti “best-in-class”. Tra-
dotto: la créme de la créme dei fondi re-
sponsabili, composta solo da titoli azio-
nari delle aziende capaci di ottenere i
migliori punteggi in termini di ESG (at-
tenzione ambientale, sociale e di gover-
nance) all’interno del proprio comparto
economico. Da soli valgono 493 miliardi
in Europa, con una crescita del 40% nel-
l’ultimo biennio. Ma la cifra potrebbe
crescere a dismisura se ad essi si aggiun-

gessero gli investimenti fatti secondo al-
tri approcci di responsabilità: escluden-
do ad esempio i settori controversi (in
primis, gli armamenti, seguiti da tabacco,
nucleare, pornografia, gioco d’azzardo,
alcol e test sugli animali) o integrando
criteri di sostenibilità socio-ambientale
(vedi ). 

Altri 178 miliardi di euro arrivano poi
dai green bond, i titoli obbligazionari
verdi attraverso cui imprese e ammini-
strazioni si indebitano sul mercato per fi-

nanziare progetti ambientali. Un tipo di
prodotti finanziari esploso nel biennio
2013-2014 e che non accenna a rallenta-
re, con Francia e Regno Unito a guidare il
gruppo dei Paesi Ue (pesano rispettiva-
mente per 63,9 e 61,8 miliardi di dollari -
vedi ).

LE BANCHE ETICHE 
BATTONO LE TRADIZIONALI
C’è poi tutto il capitolo delle banche eti-
che e sostenibili. Il confronto che il rap-
porto propone con i 30 istituti bancari si-
stemici della Ue conferma quanto Valori
aveva già rivelato in anteprima a ottobre
scorso (vedi del numero 152): “Le
banche etiche sono molto più orientate a
offrire servizi all’economia reale rispetto
alle banche tradizionali – spiega il rap-
porto – sono mediamente più solide dal
punto di vista patrimoniale e hanno di-
mostrato una maggiore redditività asso-
ciata a una minore volatilità e quindi a
minori rischi”. E in termini di rendimen-
to? In media quello delle banche sistemi-
che “è stato un po’ più elevato rispetto a
quello delle banche etiche nell’ultimo
decennio ma a costo di rischi molto più
alti. E la differenza di rendimento si è ri-
dotta quasi a zero negli ultimi cinque an-
ni perché le banche sistemiche, dopo il
crollo del 2008, non sono più riuscite a ri-
petere le performance eccezionali del
periodo pre-crisi”.

TABELLA

MAPPA

DOSSIER

GLI INVESTIMENTI SRI IN EUROPA [in milioni di euro]
FONTE: EUROSIF, 2016.
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Austria 8.153 271 7.920 1.363 3.791 42.736 323 52.184
Belgio 17.542 275 50.426 90.384 45.645 253.946 340 315.900
Danimarca 15 5.232 261.776 63.149 227.651 305.109 31.500 118.376
Finlandia 439 656 111.868 44.210 46.711 138.422 444 67.978
Francia 321.984 43.065 2.650.582 338.170 38.500 666.215 1.138 3.121.081
Germania 21.088 8.157 15.379 27.733 31.880 1.803.473 4.763 1.786.398
Italia 4.058 2.064 565.607 45.008 43.303 569.728 2.927 616.155
Olanda 56.645 37.114 936.399 440.695 726.314 1.123.133 40.791 991.427
Polonia 2.717 3.762 2.769 0 0 2.769 34 5.998
Spagna 2.535 300 24.003 8.283 10.455 123.516 267 95.334
Svezia 10.967 2.315 378.189 358.520 444.719 714.638 1.421 791.739
Svizzera 38.866 21.017 75.051 92.876 77.345 2.536.014 9.818 1.527.582
Regno Unito 8.368 21.022 7.806 1.135.955 2.573.731 1.870.896 4.564 1.555.328
Europa
(13 Paesi) 493.375 145.249 5.087.774 2.646.346 4.270.045 10.150.595 98.329 11.045.479

IL VALORE DEI CLIMATE ALIGNED BOND IN EUROPA (RAPPORTO 2016)
FONTE: CLIMATE BONDS INITIATIVE.

I risultati dell’ultimo decennio dell’istituto
di credito italiano sono migliori della media 
del comparto. Boom dei depositi: +418%

Le banche etiche hanno fatto in media meglio degli istituti di cre-
dito sistemici. E, a guidare il gruppo in termini di performance, c’è
l’italiana Banca Etica: la quantità di denaro raccolta è cresciuta a
una media del 15,4% annuo nell’ultimo decennio, contro il 13% delle
banche sostenibili europee. I risultati dell’istituto italiano sono mi-
gliori anche per quanto riguarda la crescita del patrimonio netto, dei
depositi, dell’attivo e dell’utile netto. 

Sostanzialmente in linea con quello del resto del settore conti-
nentale è invece la crescita dei prestiti. I migliori risultati di Banca
Etica risultano evidenti soprattutto nell’ultimo quinquennio, in parti-

colare per quanto riguarda la crescita dei depositi (19,6% contro una
media del 12,5%) e del patrimonio netto (+17,4% contro 9%).

Significativo un altro aspetto del trend decennale della banca: i
suoi attivi sono cresciuti costantemente dal 2006 in poi e l’incre-
mento non si è arrestato nemmeno nelle fasi più acute del biennio di
crisi finanziaria 2008-2009. In termini assoluti, gli attivi sono cre-
sciuti del 244% nell’ultimo decennio. Stessa evoluzione per i depo-
siti: +418%, mentre i crediti concessi sono saliti del 184% nello stes-
so periodo. [Em.Is.] �

DEPOSITI E PATRIMONIO
BANCA ETICA GUIDA IL GRUPPO

CRESCITA ATTIVI, PRESTITI, DEPOSITI, PATRIMONIO NETTO,
UTILE NETTO
CONFRONTO TRA BANCA ETICA E LE BANCHE ETICHE EUROPEE

CRESCITA* 5 ANNI
(2011-2016)

10 ANNI
(2006-2016)

Totale Attivo
Banca Popolare Etica 12,72% 13,14%
Banche etiche e sostenibili europee 9,03% 10,13%
Prestiti
Banca Popolare Etica 4,54% 10,99%
Banche etiche e sostenibili europee 8,53% 11,67%
Depositi
Banca Popolare Etica 19,64% 15,41%
Banche etiche e sostenibili europee 12,55% 13,06%
Patrimonio netto
Banca Popolare Etica 17,40% 14,86%
Banche etiche e sostenibili europee 9,04% 10,48%
Utile netto
Banca Popolare Etica 23,71% 13,09%
Banche etiche e sostenibili europee 5,57% 5,93%

* tasso annuo di crescita composto o CAGR
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CRESCITA DEI DEPOSITI E DEI CREDITI DI BANCA
ETICA DAL 2006 AL 2016
FONTE: BANCA ETICA.
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