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Comunicazione di marketing a cura di Etica SGR S.p.A., società di gestione del risparmio che propone 
esclusivamente fondi comuni di investimento sostenibili. È necessario che l’investitore concluda 

un’operazione d’investimento solo dopo averne compreso le caratteristiche complessive e il grado 
di esposizione ai relativi rischi, tramite un’attenta lettura del KID e del Prospetto informativo dei 

singoli fondi, che - unitamente alle informazioni sugli aspetti relativi alla sostenibilità ai sensi del 
Regolamento (UE) 2019/2088, - sono messi a disposizione sul sito www.eticasgr.com.

I destinatari del presente messaggio si assumono piena ed assoluta responsabilità per l’utilizzo 
delle informazioni contenute nella presente comunicazione nonché per le scelte di investimento 
eventualmente effettuate sulla base della stessa, in quanto l’eventuale utilizzo come supporto di 

scelte d’investimento non è consentito ed è a completo rischio dell’investitore.

È stata utilizzata carta proveniente da foreste gestite in maniera responsabile secondo
i criteri FSC ® (Forest Stewardship Council ®) e da altre fonti controllate.

Per la stampa sono stati usati inchiostri con solventi a base vegetale.

Il Report di Impatto prende come riferimento i 17 Obiettivi di Sviluppo Sostenibile 
(Sustainable Development Goals, SDGs), defi niti nell’Agenda 2030 per lo Sviluppo 
Sostenibile*. Il calcolo dell’impatto è stato declinato su specifi ci ambiti tematici 
strategici e rilevanti nel lungo periodo da un punto di vista ambientale e sociale. 
Molti degli indicatori di impatto selezionati per gli ambiti tematici strategici sono 
costruiti su dati che fanno riferimento alle aree tematiche individuate per la 
rendicontazione dei c.d. principali impatti avversi delle scelte di investimento su fattori 
di sostenibilità, defi niti all’interno del Regolamento Delegato (UE) 2022/1288**. 

A titolo di esempio, l’indicatore “Società coinvolte in attività legate ai fossili” rientra tra 
gli ambiti obbligatori della sezione “Climate and other environment-related indicators”; 
l’indicatore “Società che dispongono di processi per monitorare la conformità ai 
principi del Global Compact delle Nazioni Unite o alle linee guida OCSE destinate alle 
imprese multinazionali” rientra invece tra gli ambiti obbligatori della sezione “Social 
and employee, respect for human rights, anti-corruption and anti-bribery matters”.

* The Sustainable Development Agenda.
**  Regolamento Delegato che integra il regolamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo e del Consiglio per quanto riguarda le norme 

tecniche di regolamentazione che specifi cano i dettagli del contenuto e della presentazione delle informazioni relative al principio “non arrecare 
un danno signifi cativo”, che specifi cano il contenuto, le metodologie e la presentazione delle informazioni relative agli indicatori di sostenibilità 
e agli effetti negativi per la sostenibilità, nonché il contenuto e la presentazione delle informazioni relative alla promozione delle caratteristiche 
ambientali o sociali e degli obiettivi di investimento sostenibile nei documenti precontrattuali, sui siti web e nelle relazioni periodiche.

https://sdgs.un.org/goals
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IL NOSTRO APPROCCIO ALL’INVESTIMENTO

Etica Sgr è la società di gestione del risparmio del Gruppo Banca Etica. Nata nel 2000 
con un approccio 100% improntato alla finanza etica, Etica Sgr istituisce e gestisce 
esclusivamente fondi comuni di investimento etici e sostenibili1 con lo scopo di 
rappresentare i valori della finanza etica nei mercati finanziari. 
I fondi di investimento di Etica investono solo in settori e realtà che adottano pratiche 
virtuose dal punto di vista ambientale, sociale e di buon governo aziendale e che 
rispettano determinati criteri in materia. 

1 Per maggiori informazioni si rimanda alla pagina Informativa sulla sostenibilità (Regolamento UE 2019/2088). 

CHI SIAMO

IL REPORT DI IMPATTO
Il Report di impatto rappresenta il documento annuale con cui Etica Sgr misura i risultati 
di impatto da un punto di vista della sostenibilità degli investimenti dei fondi di Etica 
Sgr per mostrare, in modo tangibile e trasparente, dove e come gli investimenti stanno 
generando un cambiamento positivo.

Valutazione del rischio di 
natura ambientale, sociale 

e di governance 
con la metrica 

proprietaria 
Rischio ESG 

eticasgr.com/rischio-esg 

Monitoraggio degli emittenti
attraverso specifiche iniziative 

di engagement oltre al periodico 
aggiornamento delle  

caratteristiche ESG sul  
singolo emittente e 

del calcolo del rischio 
ESG sull’intero  

portafoglio

1
2

3
4

5
Selezione ESG 

con la metodologia 
proprietaria 

ESG EticApproach®

eticasgr.com/selezione

Stewardship
Dialogo e 

azionariato attivo 
con le aziende, 

advocacy con regolatori  
e standard setter

eticasgr.com/stewardship

Misurazione 
dell’impatto 

generato
eticasgr.com/impatto

L’approccio all’investimento responsabile di Etica Sgr è caratterizzato da cinque direttrici 
fondamentali, che pongono al centro la sostenibilità.

Per approfondimenti:

www.eticasgr.com/chi-siamo

https://www.eticasgr.com/investimento-responsabile/informativa-sostenibilita-regolamento-2088
https://www.eticasgr.com/investimento-responsabile/rischio-esg
https://www.eticasgr.com/investimento-responsabile/selezione-dei-titoli
https://www.eticasgr.com/investimento-responsabile/engagement-di-etica-sgr
https://www.eticasgr.com/investimento-responsabile/il-nostro-impatto
https://www.eticasgr.com/etica-sgr
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SELEZIONE DEI TITOLI ATTIVITÀ DI STEWARDSHIP

(rispetto al mercato di  
riferimento o benchmark2)

in particolare del dialogo con gli organi  
sociali delle imprese in cui investono  

i fondi comuni gestiti da Etica Sgr

2 Per il 2022 si è preso in considerazione l’indice MSCI World ESG Universal Net Total Return.
3 The Sustainable Development Agenda

Due tipi di impatto

I temi di impatto
Quest’anno il calcolo dell’impatto viene declinato su specifici ambiti tematici strategici 
e rilevanti nel lungo periodo da un punto di vista ambientale e sociale, prendendo come 
riferimento i 17 Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (Sustainable Development Goals, SDGs), 
definiti nell’Agenda 2030 delle Nazioni Unite3. Gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile presi 
in maggiore considerazione in questo report sono 13:

I 4 ambiti tematici strategici di impatto per Etica Sgr, corrispondenti a sfide ambientali 
e sociali rilevanti per il pianeta e allineati agli SDGs delle Nazioni Unite sono:

La metodologia completa si trova alla fine del documento.

Cambiamento 
climatico

Lavoro dignitoso  
e sviluppo sociale

Utilità pubblica 
e salute

Produzione 
responsabile

Per approfondimenti:

www.eticasgr.com/report-impatto

https://sdgs.un.org/2030agenda
https://www.eticasgr.com/investimento-responsabile/il-nostro-impatto/report-di-impatto


HIGHLIGHTS

+102%
le società coinvolte nella fornitura di servizi per  
la diffusione di reti di comunicazione a soggetti  
o comunità vulnerabili o esclusi (es. espansione  
di network internet in aree non servite)

+58%
le società coinvolte nella fornitura di prodotti per 
la diagnostica e il trattamento medico-sanitario 

+22%
le società coinvolte nella costruzione  
o nel mantenimento di edifici di utilità pubblica  
(es. scuole, ospedali, spazi culturali) 

Utilità pubblica e salute

* �Con il termine “società” si intendono le imprese presenti nei portafogli dei 
fondi istituiti e/o gestiti in delega da Etica Sgr.

+35%
investimento in società* che hanno definito 
obiettivi di riduzione delle emissioni climalteranti 
e certificati (Science Based Targets initiative)4

+15%
le società coinvolte nello sviluppo  
di tecnologie e componenti per la  
produzione di energia da fonti rinnovabili 

-51%
investimento in società coinvolte in attività  
legate ai fossili 

Cambiamento climatico

4 �L’iniziativa Science-Based-Targets promuove la definizione di obiettivi di 
riduzione delle emissioni basati su evidenze scientifiche come mezzo per 
aumentare il vantaggio competitivo delle aziende nella transizione verso 
un’economia a basse emissioni di carbonio.

5 �Le % di risposte soddisfacenti sono calcolate sul totale di richieste che hanno 
ricevuto un riscontro.

154 
indicazioni avanzate
da Etica Sgr

35%
risposte soddisfacenti5

42
indicazioni avanzate
da Etica Sgr

22%
risposte soddisfacenti

https://sciencebasedtargets.org/


+16%
le società che sviluppano  
tecnologie per il trattamento  
e la depurazione dell’acqua

+23%
le società che offrono  
servizi per il riciclo dei rifiuti

+6%
investimento in società che hanno  
definito un codice di condotta  
per i fornitori

+61%
Investimento in società che pubblicano i risultati 
dei controlli eseguiti sui propri fornitori sul 
rispetto dei diritti umani e dei lavoratori 

+44%
le società coinvolte nella fornitura  
di servizi per lo sviluppo sociale6

+42%
le società coinvolte nella fornitura di servizi  
per lo sviluppo di piccole-medie imprese  
(es. comunicazione, gestione informatica ecc.)

409
indicazioni avanzate
da Etica Sgr

40%
risposte soddisfacenti

132
indicazioni avanzate
da Etica Sgr

35%
risposte soddisfacenti

 
Totale richieste 

avanzate:

743**

Lavoro dignitoso e sviluppo sociale Produzione responsabile

HIGHLIGHTS

6 �Ad esempio: monitoraggio degli impatti sociali di beni e servizi, servizi 
informatici a supporto di agenzie e autorità locali, servizi assistenziali.

** �Di cui 6 non classificate nei temi trattati nel presente Report



/ 6 / Etica Sgr / Report di Impatto - Edizione 2023

CAMBIAMENTO CLIMATICO

Il cambiamento climatico sta colpendo il Pianeta in varie forme, a seconda della regione, portando alla perdita di 
biodiversità, incendi boschivi, diminuzione dei raccolti e aumento delle temperature, con seri impatti anche sulla 
salute delle persone. Il principale organismo scientifico internazionale per la valutazione dei cambiamenti climatici, 
l’Intergovernmental Panel on Climate Change (Ipcc) dell’Onu, nel suo ultimo rapporto sul clima7 ribadisce il nesso 
inequivocabile tra attività umane e cambiamento climatico e ricorda l’importanza di agire con urgenza per ridurre 
le emissioni di gas climalteranti, integrando un’azione climatica efficace. Con l’accordo di Parigi, l’Unione Europea si 
è impegnata a ridurre le emissioni di gas serra almeno del 40% entro il 2030, rispetto ai livelli del 1990. 
Nel 2021, l’obiettivo è stato portato ad almeno il 55% di riduzione entro il 2030 e alla neutralità climatica entro il 2050.

Attraverso questo ambito tematico si fa riferimento all’impegno per limitare il riscaldamento globale, promuovendo 
l’energia pulita e le fonti rinnovabili, l’abbandono di quelle fossili e la riduzione delle emissioni di gas climalteranti.
Da questo punto di vista Etica Sgr esclude da sempre dagli investimenti dei fondi società operanti nei settori legati 
a carbone e petrolio o particolarmente esposte ad attività correlate.

La misurazione dell’impatto viene declinata prendendo in considerazione gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile indicati 
in corrispondenza delle sezioni di impatto di seguito esposte.

L’impatto della selezione
Investimento 
in società 
che hanno 
definito obiettivi 
di riduzione 
delle emissioni 
climalteranti

Etica Sgr Benchmark

Investimento 
in società che hanno 
definito obiettivi 
di riduzione 
delle emissioni 
climalteranti 
certificati da 
Science Based 
Targets initiative 

Investimento 
in società coinvolte 
in attività 
legate 
ai fossili 

Società 
coinvolte nello 
sviluppo di 
tecnologie per 
veicoli elettrici

Società coinvolte 
nello sviluppo 
di tecnologie e 
componenti per 
la produzione di 
energia da fonti 
rinnovabili

10,46%

+15%

IMPATTO

9,13%

8,79%

+5%

IMPATTO

8,39%

5,06%

-51%

IMPATTO

10,40%

58%

+35%

IMPATTO

43%

91%

+26%

IMPATTO

72%

7 https://bit.ly/reportIPCCch

https://bit.ly/reportIPCCch
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Fujifilm 
Holdings

Un caso aziendale

Fujifilm Holdings, gruppo attivo nel settore dell’elettronica di consumo e 
in tecnologie biomediche, ha stabilito un obiettivo di azzeramento delle 
emissioni nette di gas serra entro il 2040 e di riduzione delle emissioni indirette  
(scope 3) del 50%, entro il 2030, rispetto al 2019. Per il raggiungimento di 
quest’ultimo obiettivo, la strategia della società considera l’intero ciclo di vita dei 
prodotti, valutato tramite apposita analisi LCA (Life Cycle Assessment), agendo 
sull’approvvigionamento e sul riciclo delle materie prime, sulla produzione di 
beni ad alta efficienza energetica nell’utilizzo e nello smaltimento. 
Da rilevare come, nell’impostare i propri obiettivi climatici, la società abbia 
utilizzato un prezzo interno del carbonio nelle decisioni di investimento e per 
quantificare l’impatto economico delle proprie scelte. Fujifilm Holdings, infatti, 
stima che la propria strategia climatica consentirà di risparmiare circa 38 
milioni di dollari all’anno in potenziali tasse sulle emissioni.

48%

Parzialmente
soddisfacente

17%

Poco
soddisfacente

35%
Soddisfacente

Il dialogo di Etica Sgr sull’ambito tematico 
“cambiamento climatico” si è concentrato  
in particolare sui seguenti temi: mitigazione  
e adattamento al cambiamento climatico  
e green bond.

92% il tasso di risposta alle domande  
poste da Etica Sgr al management 
delle aziende nell’attività di dialogo

L’impatto del dialogo

CAMBIAMENTO CLIMATICO



/ 8 / Etica Sgr / Report di Impatto - Edizione 2023

I Green Bond o “obbligazioni verdi” sono strumenti finanziari dedicati a progetti specifici dal forte impatto ambientale 
e sono sempre più utilizzati dalle aziende per raggiungere i propri obiettivi ESG. I Green Bond sono nati con lo scopo 
di legare uno strumento obbligazionario a obiettivi ambientali, come la mitigazione dei cambiamenti climatici e di 
miglioramento dell’efficienza energetica. 

Tra i progetti finanziati tramite green bond possiamo citare: produzione di energia da fonti rinnovabili, efficientamento 
energetico degli edifici, elettrificazione dei trasporti, tutela dell’ambiente e della biodiversità, economia circolare, 
trattamento e riciclo dei rifiuti. 

I Green Bond caratterizzano soprattutto il fondo Etica Impatto Clima, focalizzato sul tema dell’ambiente e che 
punta ad un’economia a basso impatto di carbonio, sempre nel rispetto dei diritti umani. 
Etica Sgr dispone di una metodologia specifica per la selezione dei Green Bond riguardanti questo fondo8.

FOCUS: GREEN BOND

8 Per approfondire la metodologia per la selezione dei Green Bond del fondo Etica Impatto Clima: www.eticasgr.com/metodologia-green-bond
9 �Tra gli emittenti l’1,17% degli emittenti di Green Bond ha sede in America e il 7,75% sono enti governativi o sovranazionali.

Germania
28,20%

Francia
19,05%

Italia
11,45%

Spagna
5,15%

Olanda
6,49%

Danimarca
4,53%

Belgio
4,40%

Irlanda
2,61%

Austria
0,53%

Svezia
0,14%

Regno
Unito e
Irlanda 
del Nord
0,09%

Portogallo
8,44%

Gli emittenti dei Green Bond 
dei fondi di Etica Sgr hanno la sede 
prevalentemente in Europa9:

Distribuzione geografica

 
Germania, 

Francia e Italia 
rappresentano 

complessivamente 
circa il 

60%  
del totale
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Evonik 
Industries AG 

Un caso aziendale

Ha sede in Germania ed è una tra le principali società di prodotti chimici 
specializzati a livello globale. Il 37% dei ricavi della società è generato dal 
segmento “Next Generation Solutions”, dedicato a soluzioni tecnologiche per 
la riduzione degli impatti ambientali. La società punta ad incrementare questa 
quota fino al 50% entro il 2030. Etica Sgr ha investito nel green bond emesso da 
Evonik nel 2021 e i proventi raccolti con questa emissione sono stati utilizzati 
per finanziare le spese di ricerca e sviluppo ed investimento nelle soluzioni 
“Next Generation”, sia in progetti già avviati nel 2018 sia in progetti sviluppati a 
partire dal 2021.
Un esempio di soluzione “Next Generation” è rappresentata dalla Rohacell, una 
schiuma per strutture aerospaziali che garantisce resistenza con minor peso 
rispetto ai prodotti concorrenti, migliorando l’efficienza degli aeromobili e 
riducendo l’impiego di carburante e, conseguentemente, le emissioni.
Un altro esempio, nel campo della veterinaria, è rappresentato dalla metionina, un 
aminoacido essenziale che viene fornito agli animali attraverso l’alimentazione. 
La metionina garantisce una dieta equilibrata agli animali, riducendo la 
produzione di nitrogeni di scarto e migliorando l’efficienza dei mangimi forniti.

Gli emittenti di Green Bond 
sono enti governativi  
o sovranazionali e imprese 
che operano in settori quali: 
finanza, beni discrezionali, 
pubblica utilità, materiali, 
telecomunicazioni  
e immobiliare.

Settori di appartenenza 

8,09%
Settore finanziario

14,20%
Servizi di pubblica utilità

66,40%

Sovranazionali, 
governativi e regionali

4,14%
Telecomunicazione

1,86%
Immobiliare

1,46%
Chimico

0,48%
Semiconduttori

Produzione componentistica auto

1,51%

Industria dei contenitori e imballaggi

1,86%

GREEN BOND
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UTILITÀ PUBBLICA E SALUTE

Nonostante le sfide senza precedenti affrontate negli ultimi anni dal settore legato alla salute, l’industria continua ad 
evolvere e l’implementazione di piani di trasformazione digitale e tecnologie avanzate stanno acquisendo un ruolo 
di prim’ordine per migliorare l’efficienza e la qualità delle cure e della prevenzione. Parallelamente, in un mondo 
sempre più digitalizzato, l’accesso alle reti di comunicazione si rivela essenziale per garantire inclusione, accesso 
all’informazione e partecipazione attiva alla vita sociale ed economica. Tuttavia, nonostante la rapida evoluzione 
tecnologica, molte comunità vulnerabili e gruppi esclusi rimangono all’ombra del progresso digitale, aumentando 
il divario di disuguaglianza. Basti pensare che, secondo gli ultimi dati pubblicati dall’Unione internazionale delle 
telecomunicazioni (Itu) dell’Onu, un terzo della popolazione mondiale non ha ancora accesso a internet10. 
In quest’ottica, garantire l’accesso alle reti di comunicazione diventa cruciale per una crescita economica inclusiva, 
sostenibile e resiliente, accanto allo sviluppo del trasporto pubblico e alla costruzione di edifici di pubblica utilità. 
Questa integrazione tra strutture fisiche e reti digitali può avere un elevato potenziale trasformativo.

Attraverso questo ambito tematico si fa riferimento all’impegno globale per assicurare la salute e il benessere per 
tutti, costruire infrastrutture resilienti, promuovere l’innovazione.

La misurazione dell’impatto viene declinata prendendo in considerazione gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile indicati 
in corrispondenza delle sezioni di impatto di seguito esposte.

L’impatto della selezione

Società coinvolte 
nella fornitura 
di software e 
tecnologie mediche 
avanzate

Etica Sgr Benchmark

8,37%

Società coinvolte 
nella fornitura di 
prodotti per la 
diagnostica e il 
trattamento 
medico-sanitario 

 

8,37%

+47%

IMPATTO

+58%

IMPATTO

Società coinvolte 
in attività legate 
allo sviluppo 
del trasporto 
pubblico

5,02%

Società coinvolte 
nella costruzione 
o mantenimento 
di edifici di 
utilità pubblica 
(es. scuole, 
ospedali, 
spazi culturali)

3,35%

+22%

IMPATTO

Società coinvolte
nella fornitura 
di servizi per la 
diffusione di 
reti di 
comunicazione 
a soggetti 
o comunità 
vulnerabili 
o non servite 

4,60%

+102%

IMPATTO

+12%

IMPATTO

5,70% 5,30%

4,50% 2,75%

2,28%

10 https://bit.ly/ITUWRC

https://bit.ly/ITUWRC
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Siemens 
Healtheneers

Un caso aziendale

Siemens Healtheneers, società tedesca operante nel settore dei servizi digitali 
in campo medico, offre servizi e tecnologie di diagnostica per immagini e 
terapie avanzate. La società sfrutta le più avanzate tecnologie basate su realtà 
virtuale e intelligenza artificiale per offrire diagnosi accurate e personalizzate, 
puntando molto sulla prevenzione.
La società si è posta come obiettivo strategico quello di generare almeno il 35% 
del proprio fatturato da prodotti e servizi basati su innovazioni tecnologiche 
entro il 2025. Nel corso del 2022, Siemens Healtheneers ha riportato spese in 
ricerca e sviluppo per 1.785 milioni di euro, pari all’8% del fatturato totale. 
Tra i propri pilastri di crescita, la società si è posta, inoltre, l’obiettivo di 
ampliare l’accesso alle cure in 90 paesi meno serviti, mirando a incrementare 
gli interventi da circa 147 milioni nel 2020 a 260 milioni nel 2030. Per questo, la 
società ha stabilito programmi di formazione e collaborazione in loco, nonché 
servizi di diagnostica e analisi da remoto.

UTILITÀ PUBBLICA E SALUTE

50%

Parzialmente
soddisfacente

28%

Poco
soddisfacente

22%
Soddisfacente Il dialogo di Etica Sgr sull’ambito tematico  

“utilità pubblica e salute” si è concentrato  
in particolare sui seguenti temi:  
accesso ai farmaci e nutrizione

L’impatto del dialogo

86% il tasso di risposta alle domande  
poste da Etica Sgr al management 
delle aziende nell’attività di dialogo
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L’IMPATTO DI GOVERNANCELAVORO DIGNITOSO E SVILUPPO SOCIALE

Dare valore al lavoro: il lavoro dignitoso rappresenta il motore per lo sviluppo sostenibile e una crescita 
economica più inclusiva e duratura. Si tratta di un’equazione semplice, che tuttavia è stata in larga parte 
trascurata negli anni dalle politiche internazionali. La promozione dell’occupazione, la garanzia dei diritti sul 
lavoro, l’ampliamento della protezione sociale e lo sviluppo del dialogo sociale costituiscono i quattro pilastri 
dell’Agenda del lavoro dignitoso dell’ILO (International Labour Organization, l’agenzia delle Nazioni Unite per il 
mondo del lavoro), assumendo la questione di genere quale tema trasversale.

Attraverso questo ambito tematico si fa riferimento all’impegno globale per garantire il rispetto dei diritti umani e 
la sicurezza sul luogo di lavoro, la protezione e la giustizia sociale. La promozione del lavoro dignitoso è dunque 
la premessa necessaria per una crescita globale giusta, forte ed equilibrata. 

La misurazione dell’impatto viene declinata prendendo in considerazione gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile 
indicati in corrispondenza delle sezioni di impatto di seguito esposte.

L’impatto della selezione
Investimento 
in società che 
adottano 
una politica 
formale 
sulla sicurezza 
sul lavoro 

Etica Sgr Benchmark

69,21%

+14%

IMPATTO

Investimento 
in società 
che hanno 
pubblicato 
una politica 
sul rispetto 
dei diritti 
umani 

78,10%

+5%

IMPATTO

Investimento 
in società 
che hanno 
pianificato 
progetti 
di aumento 
dell'occupazione 

16,98%

+22%

IMPATTO

Investimento 
in società che 
pubblicano 
i risultati 
dei controlli 
eseguiti 
sui propri 
fornitori 
sul rispetto 
dei diritti 
umani e dei 
lavoratori

64,31%

+61%

IMPATTO

Società 
coinvolte 
nella fornitura 
di servizi 
per lo 
sviluppo 
sociale11

5,02%

+44%

IMPATTO

Società coinvolte 
nella fornitura 
di servizi per 
lo sviluppo di 
piccole-medie 
imprese (es. 
comunicazione, 
gestione 
informatica 
ecc.)

7,53%

+42%

IMPATTO

60,85%
74,43%

13,90%

39,86% 3,49%

5,30%

11 Ad esempio: monitoraggio degli impatti sociali di beni e servizi, servizi informatici a supporto di agenzie e autorità locali, servizi assistenziali.
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Nokia Oyj

Un caso aziendale

Nokia Oyj, azienda finlandese, si occupa della fornitura di infrastrutture di 
rete, tecnologia e soluzioni software, fornendo supporto a fornitori di servizi di 
comunicazione e web, imprese e settore pubblico. La società ha implementato 
un processo di monitoraggio sui propri clienti che include, prima di qualsiasi 
vendita, un controllo sui potenziali rischi legati all’abuso della propria 
tecnologia, verificando, ad esempio, l’impegno di un paese in ambito di diritti 
umani, l’impiego della tecnologia previsto e la tipologia di cliente. Nel 2022, a 
seguito di verifiche, Nokia Oyj ha negato l’autorizzazione per l’11% delle richieste 
di rapporti commerciali. Inoltre, la società effettua un’approfondita valutazione 
dei propri fornitori, come passaggio preliminare ad intraprendere relazioni 
commerciali. La valutazione è condotta attraverso questionari, analisi da 
provider specializzati e ispezioni in loco. L’azienda ha condotto 67 ispezioni 
presso 41 siti di fornitori in essere in 17 paesi, concentrandosi su questioni 
come la qualità del lavoro, l’inclusione, la diversità e l’approvvigionamento 
responsabile di minerali. Gli audit hanno portato a 285 raccomandazioni di 
miglioramento affrontate attraverso piani d’azione e integrate nella formazione 
erogata ai fornitori stessi. L’azienda ha mappato, inoltre, i fornitori di cobalto, 
mica e altri materiali per valutarne i rischi ESG e le dinamiche della catena di 
approvvigionamento.

LAVORO DIGNITOSO E SVILUPPO SOCIALE

35%

Parzialmente
soddisfacente

25%

Poco
soddisfacente

40%
Soddisfacente

Il dialogo di Etica Sgr sull’ambito “lavoro dignitoso  
e sviluppo sociale” si è concentrato in particolare  
sui seguenti temi: remunerazioni, disclosure  
non finanziaria, lavoro dignitoso, diritti umani lungo  
la catena di fornitura, transizione giusta.

L’impatto del dialogo

87% il tasso di risposta alle domande  
poste da Etica Sgr al management 
delle aziende nell’attività di dialogo
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PRODUZIONE RESPONSABILE

L’adozione di pratiche di produzione responsabile è fondamentale per realizzare una crescita sostenibile, equilibrata e 
inclusiva. In questo contesto le aziende hanno un ruolo cruciale nell’utilizzare le risorse in modo efficiente e ridurre al minimo 
lo spreco, adottando modelli di consumo e produzione sostenibili dalla progettazione del prodotto attraverso l’intera 
catena di approvvigionamento, riducendo il consumo di energia e minimizzando le emissioni di gas climalteranti. La gestione 
efficiente dell’acqua, il cosiddetto “oro blu”, è una sfida sempre più cruciale. Secondo l’UN World Water Development Report 
202312 le risorse idriche rappresentate dai ghiacciai e dal manto nevoso sono previste in progressiva diminuzione a fronte dei 
cambiamenti climatici e tutti i paesi mostrano segnali di rischio in termini di qualità dell’acqua. Parallelamente, il riciclo dei 
rifiuti sta assumendo una significativa importanza, permettendo di ridurre la pressione sulle risorse naturali e sugli ecosistemi. 

Attraverso questo ambito tematico si fa riferimento all’impegno globale per promuovere un modello di consumo 
e produzione sostenibile, attraverso l’accesso all’acqua e alle fonti energetiche, riducendo il consumo eccessivo 
delle risorse naturali e promuovendo società pacifiche e inclusive.

Da questo punto di vista, Etica Sgr esclude, da sempre, il settore degli 
armamenti dagli investimenti dei fondi, in quanto si ritiene non possano 
produrre in alcun modo un impatto sociale positivo.

La misurazione dell’impatto viene declinata prendendo in considerazione gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile indicati 
in corrispondenza delle sezioni di impatto di seguito esposte.

L’impatto della selezione
Società 
che sviluppano 
tecnologie per 
il trattamento 
e la depurazione 
dell'acqua

Etica Sgr Benchmark

4,60%

Società 
che offrono 
servizi per il 
riciclo dei rifiuti

6,28%

+16%

IMPATTO

+23%

IMPATTO

Investimento in società 
che dispongono di 
processi per monitorare 
la conformità ai principi 
del Global Compact 
delle Nazioni Unite13

o alle linee guida 
OCSE destinate 
alle imprese 
multinazionali)

86,85%

Investimento in società 
che hanno definito 
un codice di condotta 
per i fornitori

87,07%

+6%

IMPATTO

+5%

IMPATTO

3,96%

5,10%

82,40% 81,89%

12 https://bit.ly/UNWorldWaterDevelopmentReport
13 �UN Global Compact è un’iniziativa delle Nazioni Unite nata per incoraggiare le aziende di tutto il mondo ad adottare politiche sostenibili e nel 

rispetto della responsabilità sociale d’impresa, dando poi disclosure dei risultati delle azioni intraprese (unglobalcompact.org).

Zero
investimenti 
in armi

https://bit.ly/UNWorldWaterDevelopmentReport
https://unglobalcompact.org
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Levi  
Strauss & Co.

Un caso aziendale

Levi Strauss & Co., società statunitense leader nel settore dell’abbigliamento,  
è famosa in tutto il mondo per i propri blue jeans.
Un singolo paio di jeans di cotone può consumare fino a 3.800 litri di acqua 
nel corso della sua vita (dalla produzione allo smaltimento). Nel 2015 Levi’s ha 
svolto una specifica analisi LCA (Life Cycle Assessment) che ha evidenziato 
l’esposizione della propria attività ai rischi legati allo stress idrico.
Nel 2019 l’azienda ha fissato l’obiettivo di ridurre del 50% l’utilizzo di acqua nelle 
aree esposte ad alto rischio di stress idrico entro il 2025. A tale scopo, l’azienda 
ha messo in atto diversi processi lungo la propria catena del valore e introdotto 
tecniche di risparmio idrico innovative rispetto ai metodi tradizionali di sviluppo 
e finitura dei tessuti, che sono oggi diventate uno standard. Il programma 
Water<Less, ad esempio, si basa sulla quantificazione dell’esposizione al rischio 
di stress idrico delle aree da cui l’azienda si rifornisce di materie prime, prima di 
tutto il cotone, partendo dai dati forniti da AQUEDUCT nel suo Water Risk Atlas. 
La società definisce quindi obiettivi sull’utilizzo dell’acqua in base al contesto 
geografico in cui opera e richiede ai propri fornitori di procedere in egual modo.

PRODUZIONE RESPONSABILE

29%

Parzialmente
soddisfacente

36%

Poco
soddisfacente

35%
Soddisfacente

Il dialogo di Etica Sgr sull’ambito “produzione 
responsabile” si è concentrato in particolare sui 
seguenti temi: gestione sostenibile dell’acqua, 
deforestazione, gestione ambientale nella catena  
di fornitura, gestione dei rifiuti e riciclo.

L’impatto del dialogo

90%
il tasso di risposta alle domande  
poste da Etica Sgr al management 
delle aziende nell’attività di dialogo
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I risultati presentati in questo documento derivano 
da un processo di analisi, ricerca e valutazione 
da parte di Etica Sgr in base a dati forniti da ISS e 
Moody’s ESG. Il perimetro di riferimento dell’analisi 
riguarda l’intero portafoglio azionario e il portafoglio 
obbligazionario corporate dei fondi di diritto italiano di 
Etica Sgr e dei comparti appartenenti alla Sicav di diritto 
lussemburghese Multilabel Sicav lanciati da Etica Sgr per 
il mercato internazionale e per gli investitori istituzionali. 
Gli emittenti in analisi sono confrontati con il Benchmark 
della parte azionaria dei fondi di diritto italiano di Etica 
Sgr, ovvero l’indice MSCI World ESG Universal Net Total 
Return, quale riferimento di mercato. 

Le società considerate nell’analisi, sia per gli investimenti 
di Etica Sgr sia per il benchmark, fanno riferimento alla 
composizione degli stessi al 30 dicembre 2022. I dati 
di analisi sono riportati sia in modo aggregato, sia in 
modo distinto per la Linea Valori Responsabili, il Fondo 
Etica Impatto Clima, appartenente alla Linea Futuri 
Responsabili, e i tre comparti della Multilabel Sicav. 
Complessivamente sono stati considerati oltre 200 
indicatori ESG, che Etica Sgr ha associato agli Obiettivi 
di Sviluppo Sostenibile. Tra questi, sono stati identificati 
e considerati solo quelli con una soglia di copertura 
superiore al 70%, sia per le società presenti nel portafoglio 
dei fondi di Etica Sgr sia per il Benchmark. 

Nel presente report è stata pubblicata una selezione 
degli indicatori analizzati, tenendo in considerazione 
gli ambiti con un elevato livello di materialità indiretta, 
come definiti dalla Politica di Responsabilità Sociale di 
Etica Sgr, e quelli definiti come strategici per l’attività 
di dialogo con le aziende, definiti nella Politica di 
Engagement di Etica Sgr. Inoltre, gli indicatori riportati 
per ogni ambito in cui è suddiviso il report sono stati 
associati a specifici Obiettivi di Sviluppo Sostenibile 
delle Nazioni Unite. Molti degli indicatori selezionati 
fanno riferimento ad aree tematiche individuate per la 
rendicontazione dei c.d. principali impatti avversi delle 

scelte di investimento su fattori di sostenibilità, definiti 
all’interno del Regolamento Delegato (UE) 2022/1288. 

Gli indicatori di impatto sono calcolati come delta tra la 
percentuale di soddisfazione di un determinato criterio 
(espresso alternativamente in termini di numero di 
società o di ammontare investito) nei portafogli di Etica 
Sgr (a) e la stessa percentuale per il Benchmark (b), 
ovvero: delta = (a-b)/b moltiplicato per 100.

Esempio. Quota di investimento in società che 
sviluppano iniziative per la riduzione delle emissioni: 
Etica Sgr = 68,3%, Benchmark = 56,1%. 
L’impatto è pari a +21,7%, ovvero (68,3-56,1)/56,1 
moltiplicato per 100.

I dati sull’attività di dialogo sono stati elaborati in base 
ai dati raccolti da Etica Sgr e alle valutazioni assegnate 
dagli analisti di Etica Sgr alle risposte fornite dalle società 
con cui si è dialogato durante l’anno. La valutazione delle 
risposte si basa su una scala che va da 0 a 5, con un 
livello crescente. I punteggi sono assegnati in base alla 
completezza della risposta, al grado di dettaglio fornito 
e alla proattività dimostrata dall’azienda. I dati relativi ai 
tassi di risposta sui diversi ambiti di dialogo sono calcolati 
come rapporto tra domande effettuate da Etica Sgr per 
ogni ambito e risposte ricevute, a cui è stato possibile 
attribuire una valutazione. 

Esempio. “La società ha definito obiettivi per 
la riduzione delle emissioni di gas climalteranti 
approvati dalla Science Based Targets Initiative?”. 
Se la risposta da parte della società risulta 
“parzialmente soddisfacente” secondo le valutazioni 
di Etica Sgr, a tale risposta è associato un punteggio 
pari a 3 (su una scala da 0 a 5).

Rientrano nel calcolo presente in questo documento 
anche le domande poste all’interno di iniziative di 
dialogo collaborativo insieme ad altri investitori 
istituzionali.

DI GOVERNANCEMETODOLOGIA



Etica Sgr
Via Napo Torriani, 29 - 20124 Milano

Tel. 02.67 071 422
posta@eticasgr.it

Per saperne di più:
www.eticasgr.com

Comunicazione di marketing a cura di Etica SGR S.p.A., società di gestione del risparmio che propone 
esclusivamente fondi comuni di investimento sostenibili. È necessario che l’investitore concluda 

un’operazione d’investimento solo dopo averne compreso le caratteristiche complessive e il grado 
di esposizione ai relativi rischi, tramite un’attenta lettura del KID e del Prospetto informativo dei 

singoli fondi, che - unitamente alle informazioni sugli aspetti relativi alla sostenibilità ai sensi del 
Regolamento (UE) 2019/2088, - sono messi a disposizione sul sito www.eticasgr.com. 

I destinatari del presente messaggio si assumono piena ed assoluta responsabilità per l’utilizzo 
delle informazioni contenute nella presente comunicazione nonché per le scelte di investimento 
eventualmente effettuate sulla base della stessa, in quanto l’eventuale utilizzo come supporto di 

scelte d’investimento non è consentito ed è a completo rischio dell’investitore.

Il Report di Impatto prende come riferimento i 17 Obiettivi di Sviluppo Sostenibile 
(Sustainable Development Goals, SDGs), defi niti nell’Agenda 2030 per lo Sviluppo 
Sostenibile*. Il calcolo dell’impatto è stato declinato su specifi ci ambiti tematici 
strategici e rilevanti nel lungo periodo da un punto di vista ambientale e sociale. 
Molti degli indicatori di impatto selezionati per gli ambiti tematici strategici sono 
costruiti su dati che fanno riferimento alle aree tematiche individuate per la 
rendicontazione dei c.d. principali impatti avversi delle scelte di investimento su fattori 
di sostenibilità, defi niti all’interno del Regolamento Delegato (UE) 2022/1288**. 

A titolo di esempio, l’indicatore “Società coinvolte in attività legate ai fossili” rientra tra 
gli ambiti obbligatori della sezione “Climate and other environment-related indicators”; 
l’indicatore “Società che dispongono di processi per monitorare la conformità ai 
principi del Global Compact delle Nazioni Unite o alle linee guida OCSE destinate alle 
imprese multinazionali”, rientra invece tra gli ambiti obbligatori della sezione “Social 
and employee, respect for human rights, anti-corruption and anti-bribery matters”.

*  The Sustainable Development Agenda.
**  Regolamento Delegato che integra il regolamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo e del Consiglio per quanto riguarda le norme 

tecniche di regolamentazione che specifi cano i dettagli del contenuto e della presentazione delle informazioni relative al principio “non arrecare 
un danno signifi cativo”, che specifi cano il contenuto, le metodologie e la presentazione delle informazioni relative agli indicatori di sostenibilità 
e agli effetti negativi per la sostenibilità, nonché il contenuto e la presentazione delle informazioni relative alla promozione delle caratteristiche 
ambientali o sociali e degli obiettivi di investimento sostenibile nei documenti precontrattuali, sui siti web e nelle relazioni periodiche.

https://www.facebook.com/EticaSgr
https://twitter.com/eticasgr
https://www.youtube.com/@EticaSgr
https://www.linkedin.com/authwall?trk=bf&trkInfo=AQGKfQ1A-jZuDgAAAYuA8oO4TRey8APnJprMHSDgsbScxU2SSkFR91VNg4FF-B8UTBGDT5vNvKH93RSzHG73kCIeJXaZRu1d-4ueM9xUCgSp1vzVD3edxqOmNoBkLN-Txh_r5QU=&original_referer=&sessionRedirect=https%3A%2F%2Fwww.linkedin.com%2Fcompany%2Feticasgr%2F
https://www.instagram.com/eticasgr/
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