ome guadagnare

Aspettando i Btp legati a investimenti ambientali, ecco la mappa delle obbligazioni societarie

e dei titoli di Stato euro a vocazione green che rendono fino al 2,5%. E cresce I'offerta anche del risparmio gestito

investire in titoli di Stato di buona

qualita capaci di offrire un rendi-
mento positivo € gia un risultato. Se
poilobbligazione & sostenibile allo-
ra € quasi un successo. Stiamo par-
landodeigreenbond, strumenti che
investono il capitale raccolto in pro-
getti che hanno un impatto positivo
sull'ambiente. La maggior parte
hanno tagli da istituzionali (100 mila
€uro), ma non mancano obbligazio-
niaccessibili ai piccoli risparmiatori
(.000 euro). Titoli con cedole fino
all'1,50% e rating tripla A. Come I'Eib
Green Bond Tf 1,5% Nv47 Eur della
Banca europea per gli investimenti.
Ha il massimo rating, una cedola
dell'1,50% e scade nel 2047. Emesso
due anni fa a 99,69, il titolo quota
circa133, per cui haunrendimentoa
scadenza oggi dello 0,36% . Acqui-
stato al prezzo d’emissione, quindi,
avrebbe pagato un rendimento pilt
alto. Tra le obbligazioni societarie,
invece, una delle pili interessanti (da
100 mila euro) ¢ la Getlink 3,625%
2023 della francese Getlink Se (la ex

| n un mondo a tassi (sotto) zero,

Da inizio anno sono
stati gia emessi titolia
vocazione ambientale
per 189 miliardi,

nel 2018 si sono
fermati a quota 170

Groupe Eurotunnel). Paga una cedo-
ladel 3,625% e offre unrendimento a
scadenza (ottobre 2023) del 2,43%,
un po’ pitt basso rispetto al 2,48% del
green bond di Iberdrola con cedola
al 3,25% e scadenza nel 2024. Sotto
osservazione anche un’emissione
italiana: & la prima obbligazione ver-
de del gruppo Generali (dello scorso
settembre), che investira i capitali
raccolti in progetti immobiliari (edi-
fici verdi), trasporti puliti, energia
rinnovabile e strutture per la pro-
mozione dell'sconomia circolare.
Scade nel 2030, offre una cedola del
2,12% e paga alla scadenza un rendi-
mento dell',89 per cento.

- La fotografia

1l settore dei green bond & in fer-
mento e mostra tassi di crescita
esponenziali. «Secondo i dati Cli-
mate bond initiative, da inizio anno
sono state gia emesse obbligazioni
verdi per 189 miliardi di dollari —
commenta Luigi De Bellis, co-re-
sponsabile dell'ufficio studi di Equi-
ta —. Un valore superiore ai 170 mi-
liardi dell'intero 2018. A questo rit-
mo, il mercato delle nuove emissio-
ni potrebbe raggiungere a fine anno
i 230-240 miliardi. Numeri che evi-
denziano come i temi legati alla so-

stenibilita stiano ricevendo un inte-
resse crescente sia da parte degli in-
vestitori sia da parte dei regolatori».

Inoltre, nel primo semestre dell'an-
no, la discesa dello spread (la di-
stanza trainostrirendimenti e quel-
1i di chi & pili affidabile) e la oversu-
bscription (il fatto che 'ammonta- 4
re richiesto sia superiore ;
all'offerta) sono state tra le pilt
ampie degli ultimi anni.
«Guardando in particolare /
alle emissioni in euro, che
fanno il 50% circa del mer- -
cato, la domanda dei green
bond é stata superiore al
T'offerta di circa quattrovol
te, contro una copertur
delle obbligazioni pil tra-
dizionali di 3,3», puntualiz
za De Bellis.

Vista la forte domanda
chiaro che per un'emittente
¢’é una maggiore conve-
nienza a «fare» green
bond: da un lato si allarga
la platea degli investitori e
dall’altro si prezzano gli
strumenti in maniera pitt
aggressiva. Non € un caso
che il numero di emittenti
sia in crescita costante. A
livello sovrano, in Europa
hanno debuttato Irlanda,
Francia, Polonia e Olanda, |
ma anche ITtalia ha annun-
ciato I'intenzione di un Btp
«verde». In particolare
«nell'ambito del piano di |
sviluppo 2018-2027, che
prevede una spesa pari a cir-
ca 23 miliardi in progetti gre-
en, Irlanda ha avviato un piano
di emissioni per finanziare progetti
nel settore dei trasporti, dell'energia
rinnovabile, della depurazione delle
acque reflue — argomenta De Bellis
—. Come il finanziamento, stimato in
3miliardi dellaMetrolink a Dublino:
una linea ferroviaria elettrica che le-
ghera l'aeroporto al centro citta».
Anche tra i bond societari si sta cre-
ando molta diversificazione. «A fare
la parte del leone é il settore finan-
ziario — spiega Alessandro Allegri,
ad di Ambrosetti Am Sim —, seguito
dai servizi pubblici. Ma sono entrati
in questo business anche le teleco-
municazioni, I'healthcare, le mate-
rie di base oltre al petrolifero e I'au-
tomotive». Quest’ultimo, in partico-
lare, potrebbe essere un dei temi pitt
innovativi dei prossimi anni. «C’é un
cambiamento normativo in atto che
sta portando le case automobilisti-
che a sviluppare forme di trasporto
alternative legate all'elettrico — pre-
cisa Allegri —. E per finanziare il mi-
glioramento del ciclo produttivo e
I'abbassamento della produzione di
CO2 le societa potrebbero cavalcare
proprio l'onda dei green bond».
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Lyxor Green Bond (Dr) Ucits Etf
Franklin Liberty Euro Green Bd Ucits Etf

La marcia dei fondi a tema

I 1 «viaggio organizzato» conifon-
di e gliEtftraigreen bond e un‘al-
ternativa che consente di investire
lasciando ai gestori lavalutazioni di
singoli strumenti e dei progetti am-
bientali a cui sono legati. Oltre alla

considerazione che molte delle ob-|
bligazioni verdi hanno soglie di ac-

cesso elevate, con un investimento
minimo richiesto di 50 mila 0 100
mila euro. Insomma, livelli non fa-
cilmente accessibili al piccolo ri-
sparmiatore.

"Che cosa offre il mercato? Ci sono
fondi comuni attivi e passivi, come
gli Etf. I primi sono quelli che do-
vrebbero generare un extra rendi-
mento rispetto all'indice di riferi-
mento, conil gestore chevaaindivi-
duare e analizzare le emissioni pilt
peculiari. Di fondi attivi specializza-
ti sul mondo dei green bond ce ne
sono diversi, con performance che
da inizio anno sono quasi parago-
nabili a quelle del mercato aziona-
rio. Il miglior strumento di questo
tipo che investe ¢ l'iShares Green
Bond Index (Isin IE00BD5GZQ41),
che sta guadagnando il 12,36% (dati
Morningstar Direct al 15 ottobre
2019). Nello stesso intervallo tem-

porale, 'Msci World Index, I'indice
delle Borse mondiali, cresce del 17%
circa, mentre I'Eurostoxx 50 (Borse
Europee) & in attivo di oltre il 19%.

Le opzioni

Completano il podio due prodotti
targati Mirova Funds: 'Euro Green

| and Sustainable Bond (+8,60%) e il

Global Green Bond (+7,94%). Guar-
dando alla gestione passiva, invece,
in Ttalia sono disponibili due Etf
specializzati sulle obbligazioni ver-
di. Tl primo a debuttare sul mercato,
1o scorso maggio, & stato quello di
Franklin Templeton, il Franklin Li-
berty Euro Green Bd Ucits Etf: € uno
Smart Beta (a gestione attiva), ha
commissioni di gestione annue
dello 0,30% e dal lancio ha una per-
formance positiva del 4,66%. 11 re-
plicante di Franklin Templeton in-
veste almeno il 70% del proprio pa-
trimonio netto in obbligazioni a
marchi green (finanziano progettia
sostegno di un futuro a basse emis-
sioni di carbonio), mentre larestan-
te parte del portafoglio € costituita
da bond privi di un'etichetta speci-
fica. -

L'altro fondo indice quotato a Piaz-
za Affari & il Lyxor Green Bond (Dr)
Ucits Etf: ha debuttato in Borsa ita-
liana lo scorso 31uglio, ha una com-
missione annua dello 0,25% e dal
lancio sta guadagnando I1,76%.
L'indice replicato € il Solactive Gre-
en Bond Eur Usd Ig Index, che com-
prende 267 obbligazioni verdi; di
queste, il 20,5%haunrating tripla A,
il 26,5% doppia A, il 30% singola A e
il 23% tripla B:

Ga. Petr.
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Perché vale la pena metterli in portafoglio

nizialmente erano solo titoli che

provenivano da istituzioni sovra-
nazionali, come la Banca europea
per gli investimenti o 1a Banca mon-
diale. Poi l'interesse € andato in cre-
scendo e sul mercato sono arrivati
altri green bond, emessi anche da
Stati e singole imprese.

Cosi, di pari passo ¢ andata ade-
guandosi anche lofferta di prodotti
del risparmio gestito. Anche perché,
«per la loro natura, le obbligazioni

verdi si coniugano bene con l'obiet- |

tivo dei fondi sostenibili e responsa-
Dbili di creare opportunita di rendi-
mento in un'ottica di medio-lungo
periodo, puntando all'economia re-
ale e premiando imprese e Stati che
mettono in pratica azioni virtuose in
materia ambientale, sociale e di go-
vernance — commenta Roberto
Grossi, vicedirettore generale di Eti-
ca Sgr —. In particolare, dei green
bond apprezziamo il fatto che

Temissione sia di solito legata a un
progetto che sottende un impatto
positivo per I'ambiente come, per
esempio, lo sviluppo di energia da
fonti pulite, la riduzione dirifiuti e il
trattamento dell’acqua. Un altro ele-

Etica Sgr Roberto Grossi

mento interessante € la comunica-
zione dei risultati dei progetti, con
T'obbligo di presentare un rendicon-
to almeno annuale. Ci sembra un at-
to di trasparenza apprezzabile, so-

prattutto per gli investitori». Guar-
dando ai rendimenti, non sempre
questi strumentisonoingrado diof-
frire una remunerazione piu elevata
rispetto alle obbligazioni pilt tradi-
zionali.

«Ma non si pu6 generalizzare —
precisa Grossi —. La valutazione va
sempre fatta sulla singola emissio-
ne. Proprio per questo, nella selezio-
ne degli emittenti dainserire neino-
stri portafogli, abbiamo elaborato
una metodologia proprietaria rigo-
rosa. Ogni titolo € sottoposto ad un
doppio screening: 'applicazione di
criteri negativi di esclusione di de-
terminati settori o attivita (arma-
menti, gioco d'azzardo, combustibi-
1i fossili, energia nucleare, ndr) e
I'applicazione di criteri positivi di
valutazione basati su temi di soste-

nibilita», conclude.
Ga. Petr.
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Vanguard ridefinisce gli investimenti

Vanguard 1 vangward

1. Pioniere della gestione indicizzata.
2. Innovatore nel mondo del risparmio.
3. Leader globale nella gestione degli investimenti.
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