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Religione & Finanza. Quando ¢ la fede
a indirizzare le scelte d’'investimento

Per Islam e Cei vale
il divieto di investire
in attivita contrarie
ai principi etici

Lucilla Incorvati

Seppure fanno riferimento a mondi
e filosofie di vita molto diversi tra
loro, ¢’ un filo conduttore chelega
gli investimenti realizzati nel ri-
spetto di principi religiosi, siano es-
sicattolici o ispirati all'Islam. Certa-
mente in comune hanno la limita-
zione nel ricorrereacerteattivitae
pratiche (idivieti di investire in atti-
vita contrarie ai principi etici con
T'aggiunta di aziende attive nella
contraccezione e nella ricerca sulle
cellule staminali) e i principidi fra-
tellanza e di giustizia distributiva.

Regole e principi

sul fronte cattolico le linee guida
della Cei, emanate poco pit di un
anno fa, rappresentano un’impor-
tantelinea di demarcazione perché
hanno ampliato 'ambito degli in-
vestimenti Esg. Sul fronte islamico,

LE LINEE GUIDA EMANATE
DALLA CONFERENZA
EPISCOPALE HANNO
ALLARGATO IL
PERIMETRO ESG

invece, non esistono regole unifi-
cate della Shari'ah seguite dalle
istituzioni finanziarie islamiche.
Tuttavia, le cose potrebbero cam-
biarecon il recente intervento del-
I’Aaoifi (Accounting and Auditing
Organization for Islamic Financial
Institutions) un’associazione indi-
pendente senza scopo dilucro, che
vuole definirelinee guida omoge-
nee nel campo della pratica banca-
ria e finanziaria islamica nel mon-
do. Secondo S&P & un passo impor-
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tante perché rafforzera la gover-
nance e migliorerala disciplina di
mercato. Un’esigenza, questa, che
nasce dal fatto che sono sempre pit
numerosigliinvestitoriche prima
di investire, vogliono sapere che
impatto avrailloro denaro: non ba-
sta la performance, vogliono una
rendicontazione e una reportistica
degli effetti che hanno avutoiloro
investimentianche nel rispetto dei
principi religiosi.

Investimenti Esg Cattolici

Lelinee guida della Cei hanno for-
nito la visione della dottrina sul te-
ma dell’Esg e degliinvestimentiad
impatto. In sostanza, ai 17 obiettivi
di sviluppo sostenibile (SDGs) del-

I'Onu (superamento della poverta,
lotta controil cambiamento clima-
tico), il documento della Cei affian-
caaltrefinalita: proteggerela vitae
ladignita umana in tuttele sue for-
me, favorire I'emancipazione del
lavoro femminile, sostenere la fa-
miglia con figli e le relative politi-
chediwelfare, ridurre la produzio-
ne di armi, perseguire la giustizia
economica e incoraggiare la re-
sponsabilita aziendale. A certificare
la conformita dei portafogli d’inve-
stimento di strumenti di investi-
memento c’e il sigillo Nummus.
Questa etichetta vale un anno, puo
essere rinnovata, certifica la coe-
renza degli strumenti finanziari,
delle esclusionie del processod’in-
vestimento. «Abbiamodecisodiin-
traprendere questo percorso come
strategia cardine della nostra via
agli investimenti Esg - ricorda
Alessandra Vescovi, presidente del
comitato di sostenibilita di iMPact
Sim, societa che ha ricevutola certi-
ficazione di conformitad Nummus
peril comparto “World Impact Si-
cav- Corporate Hybrid Bond” e per
ilfondo 8 a+ Etica, gestito in delega
- perché il rigore imposto dalle li-
nee guida Cei e una metodologia ef-
ficace per far diventare tuttii nostri

fondi prodotti Esg». Difattola so-
cieta, comelealtre che hanno otte-
nuto il sigillo Nummus, utilizza il
data base di questo ente certificato-
re(oltre smila titoli a livello mon-
diale) per la scelta degli investi-
menti sia sul fronte azionario sia
obbligazionario. «Vi ricorriamo
una volta definiia I’asset class alla
quale si aggiunge la nostra analisi
fondamentale - aggiunge Vescovi-
in sostanza sposiamolalogicaEsg
conil rigore deiprincipi Ceiepun-
tiamo nel giro di unanno a rendere
Esg tuttiinostri fondi».

Sharia & dintorni.

Quando siparladifinanza islamica
siintendel’insieme di strumenti fi-
nangziari, istituti giuridici e imprese
che seguono i dettami della Sha-
ri’ah. Questisibasano sualcunein-
terpretazionidel Corano eil suopi-
lastro centrale & che dagli strumenti
utilizzati non si possono ottenere
interessi, ma partecipare agli utili
(ole perdite) del progetto finanzia-
to e che bisogna effettuare investi-
menti socialmente responsabili o
leciti (halal). Lalegge islamica vieta
gli investimenti speculativi (Mai-
sir), come quellilegati al carry trade
oall’arbitraggio. Onde evitare'uti-
lizzo della leva finanziaria, i fondi
diinvestimento islamici escludono
lesocieta il cui rapporto tradebitie
capitale sociale & superioreal 30%.
Limitazioni alla scelta dei settori
arrivadall’Haram, ovvero quelle at-
tivita economiche definite illecite.
11 termine significa letteralmente
“proibito” e nella finanza islamica
indica tutte quelle attivita econo-
miche che risultano immorali se-
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condolalegge sacradellaShari’ah:  La fotografia dell'offertain Italia

gioco d’azzardo, armi, droghe, al-

col, pornografia, terrorismo e ogni ot D

attivitarelativa alla produzione di s e TR

carne di maiale. 1ANNO ZANNI 5 ANNI
1l suo strumento pit notosonoi  PRODOTTIISPIRATI Al PRINCIPI DELLA CEI

sukuk: certificati di investimento  Fondied Etf autorizzati alla vendita al pubblico retail in Italia con certificazione Nummus

COD.ISIN NOME

conformi alla Shari’ah, un po come

ETF
Fequivalente dellechbligazionl, ma | easponpses 2 chve Frankiin Liberty Euro Green Bd 26 2 2
adifferenza di queste devono corti-
spondereaun certo progetto,diso- FONDICOMUNI
lito un progetto immobiliare o in- ATOOO0AZETT8  Raiffeisen Smart Energy Esg Aktien 57.3 219 57,5
frastrutturale. Quindi, mentre |U0B02538620 NordeaEmerging Stars Equity 44,8 458 98,2
un’obbligazione convenzionale ¢ geoo58185829 Dpam Inv. B Eq. Eur. SmallCap Sust. 43,5 219 57,5
unapromessadiripagareundebito, 775550075015 Templeton Global Climate Change 415 383 60,9
i sukuk sono costituiti della pro- -
prieta diuna quota- - parte diunin- LU0128522744 Templeton Emerging Markets 40,5 31,8 81,8
vestimento, asset o debito. Stru- ATOO0DALTB59 Raiffeisen Az. Sostenibile Mkt Emerg. 37,9 27,1 -
menti per ora accessibili solo agli  ATO000A261HE  Raiffeisen Az. PAXetBonum 33,2 - -
investitori istituzionali. BE0947764743 Dpam Inv. B Eq. Sust.Food Trends 32,9 31,0 54,8
LE PREVISIONI ATCOOOA20EYS Raiffeisen Sostenibile Momentum 32,7 326 -
LU0S85317857 NordeaGlobal Stars Equity 319 47,7 84,3
Standard® Poor LUO121204431 NN (L)Global Sustainable Equity 29,1 64,2 92,2
Secondola societa nei prossimi BE0058187841 Dpam inv. B RealEstate Eur.Sust. 23,1 9,5 21,6
mesic'é daattendersiun LUO309082369 Dnca Inv. Beyond Infrastr.& Transit. 226 14,4 23,4
aumento delle emissioni sukuk. BE6213829094 Dpam Inv. B RealEstate Eur.Div.Sust. 20,9 15,4 33,3
'Q”esltg.sara”"" plifofe LU1720014247 ValoriAm HEarth Ethical 16,3 13,0 -
;”f:iegtlzrt‘;aéf%?epsags'°"e LUO121217920 NN(L) Patrim. Balanced Europ Sust. 15,5 20,8 28,6
tipresadelle principali LU1927799954 NordeaEuropean HighYield Stars Bd 11;5 i =
economie finanziarie islamiche ATOOQOA105C5 Raiffeisen Sostenibile Diversificato 6,9 8,6 11,4
peraumentare i benifinanziari LU1907594748 Dnca Inv. Beyond Alterosa 6,8 = =
islamicidicirea il 10%-12% ATODOOALVPS9  Raiffeisen Sostenibile Solidita 5.6 96 ;
rispettoal periodo 2021-2022, =
E'ipotizabile che alcuni paesi LUQO170473374 Franklin European Total Return 4,7 10,1 11,1
nordafricanisi rivolgeranno LU1996436223 Dpam L Bonds Climate Trends Sust. 4,5 = -
lentamente al mercato dei ATO000689971 Raiffeisen Obblig. Sostenibile 32 4,3 5
S.UkUk per cor?tribuir'e a . LU1694212348 NordeaLowDuration Eur Covered Bd 1,1 2,9 z
finanziare laripresa economica ATOOODAIVGGE Raiffeisen-GreenBonds 1,0 a7 =
post-COVID-19. LUO637308312 Nordea Balanced Income 0,7 48 39
LU1738491338 NN(L)GreenBond 0.6 - -
ATOO00A2BLF2 Raiffeisen Obblig. PAXetBonum 0,5 - -
ATOOOOA19HMS Raiffeisen Sostenibile Br.Termine 0.4 -0,7 -1,9
LUO173776989 Nordea European Covered Bond -0,1 4.6 6,6
LU20S8852986 Dpam L Bonds Gov. Sustainable -1,7 - -
LUO336683502 Dpam L Bonds Gov. Sust. Hedged -2,7 35 2.9
| PRODOTTI ISPIRATI Al PRINCIPI DELLA SHARIA
LUQ942875963 Az Ma- Azlsl - Mamg Gl Sukuk A Usd (Dis) -0,4 7.9 5,8
LUO979451795 Franklin Global Sukuk X (Qdis) usd -1,0 16,4 14,8

Nota: prodottiordinati in base alla performance a unanno; Fonte: ufficio studi il scle 24 Ore



