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ESG PERFORMANCE  
IN MUTUAL FUNDS:  
AN INVESTIGATION  

TOWARDS  
SUSTAINABILITY

GIUSEPPE MODAFFARI* 
TOMMASO BECK* 

 
  

Abstract

In the last twenty years, sustainability has become a central topic in cor-
porate dynamics due to international legislative pressures and the growing 
interest of investors. %e three ESG pillars (Environmental, Social and Gov-
ernance) are now fundamental requirements for companies seeking exter-
nal !nancing, as they provide an objective parameter for the qualitative and 
quantitative assessment of sustainability, including for mutual funds. In this 
context, the paper aims to analyze the main characteristics of mutual funds 
considered sustainable, to grasp their logic and behavior. %rough a descrip-
tive statistical analysis on a sample of 170 funds – Equity (72), Bond (46), 
Int’l Global (36) and Balanced (16) – extracted from the authoritative “Sus-
tainable Investment Mutual Funds and ETFs Chart” database, we show that 
funds classi!ed as sustainable are small to medium-sized (Assets Under Man-
agement < $5.000 millions) and young (< 25 years). Additionally, we propose 
a study on the performance analysis of each class of funds, providing useful 
insights for both academic and professional contexts.

∗	 Professore Associato in Economia Aziendale, UniCamillus-Saint Camillus International University of Health 
Sciences, giuseppe.modaffari@unicamillus.org

∗∗	 Dottorando in Economia Aziendale, Dipartimento di Economia e Studi Aziendali, Università di Roma Tre, 
tommaso.beck@uniroma3.it



GIUSEPPE MODAFFARI, TOMMASO BECK

SAGGI32

Fondi Comuni di Investimento e performance ESG: un’indagine attraver-
so la sostenibilità  – Sintesi

Nell’ultimo ventennio la sostenibilità è diventata un tema centrale nelle di-
namiche aziendali a causa delle pressioni legislative internazionali, nonché come 
conseguenza del crescente interesse degli investitori. I tre pilastri ESG (Environ-
mental, Social e Governance) sono oggi requisiti fondamentali per le società che 
cercano !nanziamenti esterni, poiché costituiscono un parametro oggettivo di va-
lutazione qualitativa e quantitativa della sostenibilità, anche per i fondi comuni 
di investimento. In questo scenario, è nostro interesse capire le principali caratteri-
stiche dei fondi comuni di investimento considerati sostenibili per capirne logiche e 
comportamenti. Attraverso un’analisi statistica descrittiva su un campione di 170 
fondi – Equity (72), Bond (46), Int’l Global (36) e Balanced (16) – estratto dal 
rinomato database “Sustainable Investment Mutual Funds and ETFs Chart”, si 
dimostra che i fondi classi!cati come sostenibili sono di piccole e medie dimensioni 
(Assets Under Management < $5.000 milioni) e relativamente giovani (< 25 
anni). Inoltre, viene proposta un’analisi delle performance di ciascuna classe di 
fondi, o"rendo spunti utili sia in contesti accademici che professionali. 

Parole chiave: Fondi Comuni di Investimento; Sostenibilità; ESG; Educazione Finanziaria; 
Corporate Governance.

Codici JEL: G10; G15; G28.

Keywords: Mutual Funds; Sustainability; ESG; Finance Education; Corporate Governance.
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