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INTRODUZIONE E SCOPO DELLA TESI

Con la stesura di questa tesi mi sono proposta di trattare il tema dell’innovazione
sostenibile all’interno dell’ottica aziendale. Oggigiorno, la sostenibilita ¢ uno dei temi piu
acclamati riguardo cui si discute, specialmente vista la sua importanza dato il periodo storico
in cui stiamo vivendo e le sfide che ci troviamo a fronteggiare a causa dell’inquinamento e del
cambiamento climatico ad esso connesso.

Le imprese, come ognuno di noi, d’altronde, non sono rimaste escluse dal dover
affrontare questo problema, anzi sono le prime che se ne sono ritrovate immerse e che hanno
avvertito la necessita di attuare una transizione interna, la quale sta diventando obbligata sia a
causa della diversa domanda di mercato, che ha sempre piu pretese di caratteristiche sostenibili
vista un’ottica di lungo periodo, sia anche dell’ambiente che le circonda (inteso come
ambientale, sociale e giuridico).

In altre parole, ¢ sempre piu importante andare a predeterminare I’impatto che
I’impresa stessa avra sull’ambiente, la quale deve cercare ‘di soddisfare i propri bisogni senza
compromettere la possibilita delle generazioni future di soddisfare i propri’ (Brundtland,
1987). Questo, ¢ diventato 1’obiettivo di enti pubblici, privati, governativi e organizzazioni
internazionali come 1I’UE. Difatti, la Corporate Sustainability Reporting Directive, ovvero la
Direttiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo e del Consiglio, che regola il bilancio di
sostenibilita, prevede 1’obbligo di redazione di un rendiconto inerente la sostenibilita e prevede
anche che esso venga applicato (come si evince dal testo della Direttiva stessa):

e Dal 1° gennaio 2024 per tutte le imprese gia soggette alla precedente Direttiva
sulla comunicazione di informazioni di carattere non finanziario

e Dal 1° gennaio 2025 per tutte le grandi imprese attualmente non soggette alla
precedente Direttiva sulla comunicazione di informazioni di carattere non
finanziari

e Dal 1° gennaio 2026 si estende 1’obbligo a tutte le piccole e medie imprese
quotate con una possibile esenzione dall'applicazione della Direttiva fino al
2028.

Infine, per quanto riguarda 1’obbligo di certificazione, I’informativa deve essere certificata




da un revisore o da un certificatore indipendente accreditato.

Il bilancio di sostenibilita ¢ anche detto reporting ESG (environmental, social and corporate
governance), all’interno del quale dovranno essere indicati gli obiettivi prefissati e i risultati
raggiunti per quanto riguarda la Corporate Social Responsability. Sotto commessa e sulla base
di questo bilancio, le agenzie di rating andranno in seguito a rilasciare delle valutazioni
riguardanti la sostenibilita di una determinata azienda e cio avra un impatto a livello di
affidabilita ed immagine della suddetta nei confronti dei portatori di interesse.

Tutto questo iter, sebbene mosso da nobili ideali, denota come in realta sia
fondamentalmente basato su ritorni economici e adattamento alle nuove necessita mondiali.
Questo appena descritto € uno dei principali problemi all’interno del settore di sostenibilita
aziendale, ma un altro problema, forse quello piu reale, si riscontra a livello pratico, in quanto
mancano ancora delle normative e direttive ben precise che regolino tutti gli aspetti di questa
transizione, dalla trasparenza alla rendicontazione.

Per questo motivo, attraverso le pagine di questa tesi, in seguito ad una breve
panoramica sull’argomento e sulle normative vigenti, andro ad esporre su che base e in che
modo gli ESG vengono attualmente rendicontati e i problemi inerenti a questo modello di
reporting, quali: inaffidabilita, assenza di trasparenza e sicurezza riguardo i dati inseriti e il
rischio di Greenwashing, ormai sempre pill comune.

Attualmente, non ci sono state ancora azioni concrete per cercare di risolvere queste
problematiche, per questo motivo mi sono posta I’intento di andare a spiegare ed analizzare
una potenziale soluzione: la Blockchain. Questo strumento tecnologico, cosi potremmo
definirlo in modo molto generico e superficiale, si sta implementando nel corso degli ultimi
anni all’interno dei piu vari settori, da quello del lusso a quello dell’agrifood. Se pero ne
volessimo dare una definizione piu accurata, potremmo definirla come ‘wuna banca dati
decentralizzata e distribuita...che si avvale di un registro in grado di gestire le transazioni
all’interno di una catena di blocchi...ogni blocco contiene lo storico per ciascuna transazione
...la stessa “informazione” ¢ visibile a tutti i nodi ed é modificabile solo attraverso
l’approvazione da parte della maggioranza dei nodi della rete e che in ogni caso non
modifichera la storia di quella stessa informazione’ (Curtin, et al., 2021, p. 327). Per questo
motivo la si potrebbe usare come tecnologia per migliorare la rendicontazione, essa nel nostro
caso, agirebbe come circuito sicuro all’interno del quale poter registrare i dati e le informazioni
legate alla sostenibilita e ai processi aziendali che la determinano, garantendo sicurezza e
trasparenza. Inoltre, analizzerd anche come, oltre che consentire di migliorare

I’implementazione dei processi di rendicontazione ESG e raccoglimento dei dati, la



Blockchain abbia anche un impatto sostenibile nella catena di valore di un’azienda e di come
quest’ultima insieme con la tecnologia 4.0, abbia modificato il modello di business aziendale
fino a farlo diventare ‘circolare’.

Un altro punto che andro ad esaminare per concludere il processo, sara quello legato
al rating ESG e alle suddette agenzie, le quali oggigiorno hanno il monopolio di questo settore
e proprio per questo motivo lo rendono viziato, agendo anche dietro corrispettivo in denaro.
Ancora una volta, difatti la Blockchain con il suo sviluppo in ambito di NFT (o Non-Fungible
Token), potrebbe essere una valida alternativa per evitare la corruzione di questo sistema di
valutazione e garantire quindi un certificato veritiero e trasparente.

Ovvio ¢, che delle spinte dovranno venire anche dall’Unione Europea, in quanto sara
lei in prima persona a doversi occupare di questi cambiamenti, incentivandoli e garantendo
degli aiuti e delle agevolazioni, in modo da spingere principalmente le piccole e medie imprese
ad intraprendere la transizione verso il sostenibile. Si avverte questa necessita, in quanto
I’evoluzione verso gli standard ESG odierni, comporta notevoli costi, sia a livello pratico, in
quanto si avrebbe la necessita di acquistare nuovi tipi di macchinari o implementare nuovi
gestionali o tipologie di software; sia a livello concettuale, in ambito di ottica di business e

proposta di valore della stessa.




Capitolo 1
IL MONDO DEGLI ESG

1.1 Che cosa sono gli ESG?

Gli ESG (Environmental, Social e Corporate Governance) sono parametri extra-finanziari

che servono ad implementare la strategia di un’impresa e a dare un giudizio su quanto

quest’ultima sia effettivamente sostenibile.

Gli stessi, impattano ampiamente sulla creazione del valore aziendale perché vanno a

predeterminare quelli che saranno gli obiettivi, i rischi e le opportunita organizzative, legati al

tema della sostenibilita dell’azienda, in senso ampio come unione di tre aspetti: ambientale,

sociale e di governance.

Nello specifico, come si vede nella Figura I:

L.

11.

iii.

L’aspetto ambientale analizza in quale misura 1’azienda ¢ attenta alla salvaguardia
dell’ambiente e del territorio che la circonda. Rientrano, infatti, in questa categoria: il
cambiamento climatico; la scarsita di risorse (ad esempio 1’acqua, il gas, il petrolio);
I’inquinamento e i rifiuti; I’urbanizzazione; le emissioni di CO; e cosi via.

L’aspetto sociale, invece, studia 1’aspetto personale, ponendo attenzione sul lavoro,
sulla persona, sulla diversita, sull’equita, sull’inclusione, oltre che sulla salute e sulla
sicurezza.

Infine, per concludere il cerchio, ¢’¢ 1’aspetto di governance, ovvero ‘il sistema di
valori, responsabilita, processi e politiche che permette ai progetti di realizzare i
propri obiettivi e garantisce che vengano portati avanti tenendo conto degli interessi
di tutti gli stakeholder nonché dell organizzazione’ (Muller, 2009). Esso si concretizza
nella lotta contro la corruzione, nella trasparenza delle imposte, nell’etica e nel

compenso dei dipendenti.
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Figura 1, esempi di valori ESG. Fonte: https://www.unpri.org/an-introduction-to-

responsible-investment/what-is-responsible-investment/4780.article

1.2 Dalle origini agli investimenti sostenibili

Si sente spesso parlare di investimenti ESG e di come essi ormai siano un trend in crescita,
ma quali sono le loro origini?

Il concetto di sostenibilita viene introdotto per la prima volta nel 1987 dal Rapporto
Brundtland, il quale fu pubblicato dalla Commissione mondiale sull’ambiente e sullo sviluppo
(WCED).

Inizialmente, la sua accezione riguardava solo la salvaguardia ambientale, ma come
sottolineato successivamente da molteplici autori (Campbell, 1996) (Beatley & Manning,
1998) (Berke & Conroy, 2000) il suddetto termine risultava ancora troppo ‘indefinito’ per
poter permettere la nascita e l'implementazione di un modello normativo che permettesse
I’elaborazione di orientamenti e strategie concrete.

Tuttavia, con il passare degli anni gli economisti hanno consolidato il fatto che la nozione

di sostenibilita fosse conciliabile con I’archetipo economico-finanziario classico.



Cosi da unire 1’idea classica di crescita economica, all’aspetto dinamico e lungimirante di
investimento sostenibile, ravvisando la stretta correlazione tra 1’aspetto economico,
ambientale e sociale, definiti anche come le ‘tre E’: ‘environment, economy and equity’
(Pezzey & Toman, 2005). Nel corso del tempo si € poi presa coscienza del fatto che i1 temi
ambientali e sociali siano strettamente dipendenti dalla governance, privata o pubblica che sia,
in quanto se le aziende ‘persistono nel trattare i problemi del cambiamento climatico
esclusivamente come un problema di responsabilita sociale anziché di business non faranno
altro che incorrere in grandi rischi’ (Scattola, 2010).

Si ¢ cosi giunti alla formulazione del termine ESG, comprendente al suo interno tutti e tre
gli indicatori: quello ambientale, quello sociale e quello di governance, in stretta
interdipendenza tra di loro.

Abbiamo visto come con il passare del tempo il tema della sostenibilita sia gradualmente
passato dal piano etico a quello piu propriamente giuridico, data la necessita di
concretizzazione di questi valori. C’¢ stato quindi un impulso da parte delle istituzioni
internazionali a favore dell’impresa sostenibile.

Nel luglio del 2000, su proposta di Kofi Annan (ex segretario generale delle Nazioni Unite),
allo scopo di promuovere un’economia globale sostenibile, venne avviato il Global Compact
dalle Nazioni Unite, il quale perd inizialmente operd solo informalmente, divenendo una
Fondazione solo nel 2013. Per Global Compact, si intende un movimento mondiale che si
impegna a stimolare tutti gli attori economici nella formazione di un quadro economico volto
a promuovere uno sviluppo sostenibile.

Viene quindi incentivata una ‘cittadinanza d’impresa responsabile’, tramite un
consolidamento interno alla strategia d’impresa dei valori ESG.

Per ottenere cio, all’interno del Global Compact si trovano elencati dieci principi condivisi
universalmente, che riguardano temi come: i diritti umani, gli standard lavorativi e la
salvaguardia ambientale, inoltre vengono fornite delle possibili soluzioni per la loro messa in
atto concreta.

Nello specifico:
o ‘Diritti Umani
I- Promuovere e rispettare i diritti umani universalmente riconosciuti
nell’ambito delle rispettive sfere di influenza.
2-  Assicurarsi di non essere, seppur indirettamente, complice negli abusi dei
diritti umani.

e Lavoro
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3- Sostenere la liberta di associazione dei lavoratori e riconoscere il diritto
alla contrattazione collettiva.
4-  Eliminare tutte le forme di lavoro forzato e obbligatorio.
5-  Eliminare il lavoro minorile.
6- Eliminare ogni forma di discriminazione in materia di impiego e
professione.
o Ambiente
7-  Sostenere un approccio preventivo nei confronti delle sfide ambientali.
8- Intraprendere iniziative che promuovano una maggiore responsabilita
ambientale.
9-  Incoraggiare lo sviluppo e la diffusione di tecnologie che rispettino
[’ambiente.
e Lotta contro la corruzione
10- Contrastare la corruzione in ogni sua forma, incluse [’estorsione e le

tangenti.” (Nazioni Unite, 2000)

Successivamente, sono stati anche delineati i principi relativi alla promozione dell’ impresa
sostenibile da parte dell’Unione Europea, nel cosiddetto ‘Libro Verde: Promuovere un quadro
europeo per la responsabilita sociale dell impresa’, pubblicato nel 2001.

All’interno del testo si delinea che ‘il concetto di responsabilita sociale delle imprese
significa essenzialmente che esse decidono di propria iniziativa di contribuire a migliorare la
societa e rendere piu pulito [’ambiente...Di conseguenza la responsabilita sociale
dell’impresa, cosi come la gestione della qualita, deve essere considerata come un
investimento e non come un costo. Le imprese possono quindi adottare un approccio che
integra gli aspetti finanziari, commerciali e sociali, elaborando in tal modo una strategia di
lungo periodo che minimizza i rischi collegati alle incertezze. Le imprese dovrebbero
realizzare la propria responsabilita sociale non solo a livello europeo, ma planetario,
compresa [’intera catena di produzione’. Viene anche precisato che ‘essere socialmente
responsabili significa non solo soddisfare pienamente gli obblighi giuridici applicabili, ma
anche andare al di la investendo “di pin” nel capitale umano, nell’ ambiente e nei rapporti
con le altre parti interessate’ (Unione Europea, 2001).

Le azioni proposte a sostegno della responsabilita sociale delle imprese potrebbero
comprendere:

- ‘un sostegno alla formazione e al riadeguamento affinché il personale direttivo

disponga di qualifiche e di competenze necessarie allo sviluppo e alla
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promozione della responsabilita sociale delle imprese;

- la diffusione e lo scambio di informazioni, in particolare sulle buone prassi di
responsabilita sociale delle imprese, la definizione di norme, I’analisi
comparativa e la sorveglianza, la contabilita, [’audit e la redazione di relazioni;

- le analisi e ricerche vertenti sulla politica sociale a medio termine;

- Danalisi del ruolo del quadro giuridico’ (Unione Europea, 2001).

Con il perseguimento di questa visione olistica, vennero fissati nel 2006 i1 Principles for
Responsible Investment (o PRI) dalle Nazioni Unite, al fine di favorire lo sviluppo ¢ la
diffusione dell’investimento sostenibile tra gli investitori nel lungo termine. L’ investimento
sostenibile, una volta attuato viene premiato, al fine di apportare benefici a livello globale.

In seguito all’emanazione di suddetti principi, sempre piu stakeholders, erogatori di servizi
e societa di gestione del risparmio, hanno perseguito tale obiettivo, favorendo e sottoscrivendo
le tematiche sostenibili cercando cosi di promuovere la responsabilizzazione delle imprese.

Esse, a loro volta, hanno pertanto gradualmente iniziato a cambiare il loro modo di operare,
essendo chiamate ad adeguarsi alle richieste di mercato, investendo cosi nell’innovazione,
oltre che nell’implementazione di nuovi processi di creazione del valore.

Infine, uno degli ultimi eventi che ha avuto un enorme impatto a livello ESG (Figura 2) ¢
sicuramente stata la definizione degli SDG o Sustainable Development Goals, ovvero 17
obiettivi per lo sviluppo sostenibile (OSS), (vedi Figura 3), contenuti all’interno del progetto
Agenda 2030.

Esso ¢ stato sottoscritto nel 2015 dagli Stati membri delle Nazioni Unite e fornisce uno
schema finalizzato alla salvaguardia del pianeta, che i diversi paesi attuano tramite il
conseguimento graduale di questi OSS, con termine nel 2030.

Gli Stati, che hanno firmato il progetto, agiscono in cooperazione al fine di portare la pace,
ridurre la poverta e tutelare I’ambiente, spingendosi sempre di piu verso 1’idea di un cosiddetto

‘mondo migliore’.
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Figura 2, le pietre miliari nell’evoluzione dell’investimento sostenibile.
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1.3.La finanza sostenibile e I’Action Plan.

Le tre dimensioni della sostenibilita quali: ambientale, sociale e di corporate governance,
vanno a sviluppare insieme un modello circolare di finanza sostenibile. L’applicazione della
sostenibilita all’attivita finanziaria da origine ai cosiddetti investimenti sostenibili.

La finanza sostenibile ha percio I’intento di generare valore per I’impresa su un arco
temporale di lungo periodo, in quanto essa attua degli investimenti di capitale dedicati ad un
business che non solo genera un utile economico per I’azienda, ma apporta anche un surplus
per I’ambiente che la circonda.

La Commissione Europea, 1’8 marzo 2018, ha pubblicato il ‘Piano d'Azione per la finanza
sostenibile’ (Figura 4), all’interno del quale vengono analizzate la strategia e le misure da
adottare per poter realizzare un sistema finanziario che aiuti la promozione di uno sviluppo
sostenibile sotto il profilo economico, sociale e ambientale. Inoltre, queste ultime forniscono
un contributo all’attuazione dell'Accordo di Parigi sui cambiamenti climatici e all'Agenda

2030 delle Nazioni Unite per lo sviluppo sostenibile.

#6 rating del credito per
integrare i fattori ESG

¢ )

Agenzie di rating e
foritort di dati #9 rafforzare le Riorientare i flussi
comunicazioni societarie M
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Jus

Integrare la sostenibilita
nella gestione dei rischi
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trasparenza e la visione
> a lungo termine
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.

Mercati dei #

capitali

sostenibilita
dell'VE

#3 agevolare gli investimenti in
progetti infrastrutturali sostenib:

Figura 4, procedimento e scopi del Piano d’azione. Fonte: Commissione Europea,

Piano d'azione per finanziare la crescita sostenibile, 2018

14



Nel suddetto Piano d’ Azione, vengono suggerite delle iniziative europee al fine di: favorire
lo spostamento degli investimenti finanziari verso un’economia sostenibile, favorire
I’integrazione della gestione sostenibile dei rischi e migliorare la trasparenza finanziaria.

Nello specifico:

- ‘Azione 1: istituire un sistema unificato a livello dell’UE di classificazione delle

attivita sostenibili.

- Azione 2: creare norme e marchi per i prodotti finanziari sostenibili.

- Azione 3: Promuovere gli investimenti in progetti sostenibili.

- Azione 4. integrare la sostenibilita nella consulenza finanziaria.

- Azione 5: elaborare indici di riferimento in materia di sostenibilita.

- Azione 6: Integrare meglio la sostenibilita nei rating e nella ricerca di mercato.

- Azione 7: chiarire gli obblighi degli investitori istituzionali e dei gestori di

attivita.

- Azione 8: integrare la sostenibilita nei requisiti prudenziali.

- Azione 9: rafforzare la comunicazione in materia di sostenibilita e la

regolamentazione contabile.

- Azione 10: promuovere un governo societario sostenibile e attenuare la visione a

breve termine nei mercati dei capitali.” (Commissione Europea, 2018)

11 Piano affronta quindi il tema della rendicontazione non finanziaria e gli aspetti legati
al miglioramento della qualita di quest’ultima, infatti, a questo proposito il 20 febbraio 2020
la Commissione europea ha emesso una consultazione pubblica riguardo la revisione della
Direttiva 2014/95/UE sulle comunicazioni di carattere non finanziario (NFRD), conclusasi in
data 14 maggio 2020.

Tale Direttiva, stabiliva degli standard minimi di reporting su base ESG, al fine di
promuovere la nascita e lo sviluppo di comportamenti virtuosi da parte delle imprese e di
garantire trasparenza comunicativa al fine di non perdere di credibilita e aumentare la fiducia
degli shareholders e degli stakeholders.

Nel 2019 ¢ stata poi pubblicata la Direttiva 2034 e grazie ad essa, ’EBA (European
Banking Authority) ha ottenuto il mandato di valutazione dei rischi sostenibili all’interno della
revisione e valutazione da parte delle autorita competenti, inoltre le viene conferito 1’obbligo
di redigere una relazione riguardo 1’introduzione di criteri tecnici per attivita legate finalita

concernenti gli ESG al fine di una valutazione prudenziale.
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1.4.La Corporate Sustainability Reporting Directive

La Corporate Sustainability Reporting Directive ¢ la piu recente Direttiva emessa
dall’Unione Europea in tema di sostenibilita, essa ¢ stata adottata dal Parlamento europeo 1'1 1
novembre 2022 (Parlamento Europeo, 2022), dal Consiglio europeo il 28 novembre 2022
(Consiglio Europeo, 2022), pubblicata in Gazzetta ufficiale dell'Unione europea il 16
dicembre 2022 (Gazzetta Ufficiale dell'Unione Europea, 2022) ed entrata in vigore solo il 5
gennaio di questo anno.

Come afferma la Commissione Europea sul sito ufficiale, ‘questa nuova direttiva
modernizza e rafforza le regole sulle informazioni sociali e ambientali che le aziende devono
comunicare’. L’emissione di questa normativa ¢ risultata fondamentale per definire un quadro
pit ampio e dettagliato rispetto a quello precedente, sia per quanto riguarda le informazioni da
dover valutare per fini sostenibili, sia per quanto riguarda la loro metodologia di
comunicazione e revisione. Oltre a questo, come si puo rintracciare all’interno del testo, viene
riconosciuto come ‘una buona rendicontazione di sostenibilita puo migliorare l'accesso di
un'impresa al capitale finanziario. La rendicontazione sulla sostenibilita puo aiutare le
imprese a identificare e gestire i propri rischi e opportunita legati alle questioni di
sostenibilita. Puo fornire una base per migliorare il dialogo e la comunicazione tra le imprese
e le loro parti interessate e puo aiutare le imprese a migliorare la propria reputazione. Inoltre,
una base coerente per la rendicontazione sulla sostenibilita sotto forma di norme in materia
di rendicontazione sulla sostenibilita porterebbe a fornire informazioni pertinenti e sufficienti
e quindi ridurrebbe notevolmente le richieste di informazioni ad hoc’ (Parlamento Europeo,
2022).

Tale Direttiva va quindi a colmare le carenze legate al Non Financial Reporting
Directive del 2014 ed impone la pubblicazione periodica di un rendiconto relativo ai rischi che
le azienda stesse si ritrovano a fronteggiare in ambito sociale, ambientale e di governance,
stabilendo degli standard e dei tempi di reportistica. Nello specifico le informazioni che
dovranno essere incluse nel bilancio di sostenibilita saranno:

(4) “ Una breve descrizione del modello di business e della strategia dell'impresa,
tra cui:

(i) la resilienza del modello di business e della strategia dell'impresa rispetto ai

rischi legati alle tematiche di sostenibilita;

(ii)  le opportunita per l'impresa legate ai temi della sostenibilita;

(iii) i piani dell'impresa, comprese le azioni di attuazione e i relativi piani finanziari

e di investimento, per garantire che il suo modello di business e la sua strategia
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siano compatibili con la transizione verso un'economia sostenibile e con la
limitazione del riscaldamento globale a 1,5 °C in linea con il Accordo di Parigi
nell'ambito della convenzione quadro delle Nazioni Unite sui cambiamenti
climatici adottato il 12 dicembre 2015 (I'""accordo di Parigi") e l'obiettivo di
raggiungere la neutralita climatica entro il 2050 come stabilito dal regolamento
(UE) 2021/1119 del Parlamento europeo e del Consiglio e, se del caso,
l'esposizione dell'impresa alle attivita legate al carbone, al petrolio e al gas;

(iv) in che modo il modello di business e la strategia dell'impresa tengono conto
degli interessi delle parti interessate dell'impresa e degli impatti dell'impresa sulle
questioni di sostenibilita,

(v)  come é stata attuata la strategia dell'impresa in materia di sostenibilita,

(B) Una descrizione degli obiettivi temporali relativi alle questioni di
sostenibilita fissati dall'impresa, compresi, se del caso, obiettivi assoluti di
riduzione delle emissioni di gas a effetto serra almeno per il 2030 e il 2050, una
descrizione dei progressi compiuti dall'impresa verso il raggiungimento di tali
obiettivi, e una dichiarazione se gli obiettivi dell'impresa relativi a fattori
ambientali si basano su prove scientifiche conclusive;

(C) Una descrizione del ruolo degli organi di amministrazione, direzione e
controllo in materia di sostenibilita e delle loro competenze e competenze in
relazione all'adempimento di tale ruolo o dell'accesso che tali organismi hanno a
tali competenze e competenze,

(D) Una descrizione delle politiche dell'impresa in materia di sostenibilita;

(E) Informazioni circa l'esistenza di sistemi di incentivazione legati ai temi della

sostenibilita offerti ai componenti degli organi di amministrazione, direzione e

controllo;
(F) Una descrizione di:
(i) il processo di dovuta diligenza attuato dall'impresa per quanto

riguarda le questioni di sostenibilita e, ove applicabile, in linea con i
requisiti dell'Unione che impongono alle imprese di condurre un processo
di dovuta diligenza;

(ii) i principali impatti negativi effettivi o potenziali connessi con le
attivita dell'impresa e con la sua catena del valore, compresi i suoi
prodotti e servizi, i suoi rapporti commerciali e la sua catena di fornitura,

le azioni intraprese per identificare e monitorare tali impatti e altri
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impatti negativi che l'impresa sta subendo tenuti a identificare, in
conformita ad altri requisiti dell'Unione, le imprese che devono condurre
un processo di dovuta diligenza,
(iii) eventuali azioni intraprese dall'impresa per prevenire, mitigare,
porre rimedio o porre fine a impatti negativi effettivi o potenziali e il
risultato di tali azioni;
(G) una descrizione dei principali rischi per l'impresa relativi a questioni di
sostenibilita, compresa una descrizione delle principali dipendenze dell'impresa da
tali questioni, e del modo in cui l'impresa gestisce tali rischi;

(H) indicatori rilevanti per l'informativa di cui alle lettere da (a) a (g).’

L’obiettivo dell’Unione Europea con la delibera di questa Direttiva ¢ stato sicuramente
quello di cercare di garantire maggiore sicurezza al processo di rendicontazione sostenibile,
cercando di contrastare il fenomeno del Greenwashing e quindi dell’inappropriato e corrotto
uso del termine ‘sostenibile’ da parte delle aziende. Sicuramente questa nuova legislazione ha
migliorato il panorama normativo in ambito ESG, ma d’altro canto potrebbe non aver ancora
risolto in modo concreto le varie problematiche che possono riscontrarsi in seguito ad un
viziato o sbagliato uso delle informazioni e dei dati inerenti la sostenibilita aziendale ¢ il loro
rating. Sicuramente 1’Unione Europea si sta muovendo nella direzione giusta al fine di
migliorare il quadro normativo legato a questo ambito e di certo si avranno ancora molti nuovi

sviluppi nel breve termine, in quanto € uno dei temi piu attuali del momento.

1.5.1 vantaggi della transizione ad un business sostenibile.

L’espressione ‘Megatrend’ fu introdotta per la prima volta da Jhon Naisbitt nel 1982; essa
indica I’insieme delle principali forze in grado di cambiare o che in futuro porteranno a dei
cambiamenti a livello globale sul lungo periodo, andando a generare un impatto non
indifferente sullo stile di vita degli individui.

Le tendenze vanno quindi a delineare quello che oggi, (inteso come periodo in cui si stanno
osservando) viene ritenuto di valore da parte degli individui.

Esse, sono cambiate radicalmente nel tempo, in concomitanza con il periodo storico di
riferimento; attualmente tra le piu rilevanti risulta esserci quella legata al concetto di
sostenibilita, articolato in ambito ambientale, sociale e di governance o meglio definito ESG.

Essendo gli ESG la strada verso un futuro migliore e prosperoso, non ¢ piu immaginabile

il fatto che le imprese, nell’attuazione della loro mission, siano guidate esclusivamente
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dall’obiettivo di massimizzazione del profitto, senza contribuire alla creazione di valore
ambientale e sociale.

Infatti, come definito dalla Commissione Brundtland delle Nazioni Unite nel 1987, la
sostenibilita d’impresa deve ‘soddisfare i bisogni del presente senza compromettere la
capacita delle generazioni future di soddisfare i propri bisogni’ (Brundtland, 1987).

Lo sviluppo sostenibile ci da quindi I’opportunita di migliorare lo stile di vita mondiale e
cercare di lenire i temibili effetti ambientali causati dall’uomo nel corso dei secoli, come ad
esempio il cambiamento climatico o 1’eccessiva emissione di CO, e il conseguente buco
nell’ozono.

Possiamo quindi dire che, vista la loro odierna importanza, gli ESG sono dei fattori di cui
gli shareholders e gli stakeholders devono necessariamente tener conto, al fine della
valutazione e della scelta tre le diverse imprese. Di conseguenza, sta crescendo sempre di pil
I’attenzione verso un nuovo modo di ‘fare investimenti’: diverso, etico e sostenibile. Oggi,
quindi, si tiene ampiamente conto dei parametri extra-finanziari per quanto riguarda le
performance di un’impresa.

L’attenzione verso la sostenibilita permette la creazione di un valore comune a tutti gli
stakeholders per quanto riguarda le prospettive future dell’azienda, consente 1’analisi del
business sotto tutti i suoi aspetti, inoltre rispetta I’ambiente nella sua interezza cosi da essere
preferito dal consumatore.

Gli investimenti sostenibili, oltre che creare valore nei confronti di terzi, si rivelano anche
un’ottima opportunita per 1’azienda, in quanto permettono la realizzazione di una governance
aziendale lungimirante e duratura nel tempo, tramite processi pit efficienti che consentono la
riduzione degli sprechi. Conseguentemente, si andra ad ottenere un aumento della produzione
e dei ricavi, al quale seguira un’implementazione dell’occupazione.

Il business sostenibile, dati i fattori precedentemente elencati, permette quindi un
miglioramento della reputazione dell’azienda, oltre che la creazione di valore aggiunto, tutto
cio porta ad un aumento della fidelizzazione da parte dei consumers, i quali saranno piu
propensi a preferirla rispetto ai competitors. Questi sono vantaggi competitivi importanti che
non devono essere sottovalutati perché permettono di fare la differenza.

In piu, I’impresa ¢ incentivata economicamente grazie a dei programmi europei, promossi
dall’Unione Europea e dalle Nazioni Unite, partner nel cercare di favorire il cambiamento
sostenibile. Un esempio, ¢ il programma Life, il quale prevede delle sovvenzioni, contratti di
appalti pubblici e contributi agli strumenti finanziari sotto forma di donazione, al fine di

permettere una transizione delle aziende verso un’economia sostenibile ed efficiente
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nell’impiego delle risorse. Questo programma ha come fine ultimo il raggiungimento, entro il
2050, della neutralita carbonica, attraverso 1’implementazione di un circular business model
all’interno delle aziende che ne entreranno a far parte. L’obiettivo ¢ la salvaguardia climatica
e ambientale, basata sul riciclo e quando possibile sul riutilizzo, di tutte le materie e prodotti
usati nell’iter aziendale. Esso, € un programma che ha permesso I’integrazione delle attivita di
ricerca finanziate attraverso Horizon Europe, il quale ¢ stato preceduto da Horizon 2020,
ovvero uno strumento di finanziamento a gestione diretta, creato dalla Commissione Europea
con un budget di 95 miliardi di euro per il periodo di tempo che va dal 2021 al 2027
(Parlamento Europeo, Orizzonte Europa: come 1’UE investe nella scienza, 2021), istituito con
I’obiettivo di permettere la realizzazione di azioni volte all’innovazione e alla ricerca
scientifica, che avrebbero avuto un riscontro positivo sull’ambiente e sullo stile di vita dei
cittadini.

Altri esempi possono essere programmi come: ‘Fondo per una transizione giusta’, tramite
cui I’Unione Europea cerca di attuare le politiche del Green Deal e di favorire il passaggio al
sostenibile per evitare I’uso di combustibili fossili, in special modo del carbone.

Esso prevede:

o il co-finanziamento fino al 85% dei costi per i progetti selezionati di cui
beneficiano le comunita piu vulnerabili in ciascuna regione
e un sostegno eccezionale per le imprese in difficolta, nel rispetto delle norme
temporanee sugli aiuti di Stato dell'UE
e wuna richiesta ai paesi dell'UE di concentrarsi al sostegno delle regioni
ultraperiferiche e delle isole, destinando importi specifici dalle loro dotazioni
nazionali, nel quadro dei piani nazionali per una transizione giusta.
Su iniziativa del Parlamento, sara introdotto inoltre un "meccanismo di ricompensa
ecologica", se il bilancio del Fondo sara aumentato in seguito alla revisione di medio termine,
dopo il 31 dicembre 2024. Queste risorse supplementari verranno distribuite tra gli Stati
membri, e i paesi che riusciranno a ridurre le emissioni industriali di gas a effetto serra
riceveranno maggiori finanziamenti’ (Parlamento Europeo, Una transizione giusta e verde per
tutte le regioni d’Europa, 2021).

Oppure, I’ InvestEU’, un altro progetto europeo, che mira a sostenere gli investimenti di
domani, sia pubblici, sia privati, per cercare di valorizzarli, focalizzandosi sulla sostenibilita,
le piccole e medie imprese e I’innovazione. Come enunciato dal Parlamento Europeo sul sito
ufficiale, ‘il nuovo programma istituisce una garanzia dell'UE pari a circa €26,2 miliardi che

permettera ai partner d'investimento di assumere rischi piu elevati e di sostenere progetti a
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cui avrebbero altrimenti rinunciato. La Banca europea per gli investimenti continuera a
essere il principale partner d'investimento, ma anche le banche nazionali per il sostegno alle
imprese dei paesi europei e le istituzioni finanziarie internazionali avranno accesso diretto
alla garanzia dell'UE. Il sostegno ai progetti dovrebbe a sua volta attirare altri investitori,
per cui ci si aspetta che il programma InvestEU possa mobilitare pin di €372 miliardi di
investimenti in tutta l'Unione europea, contribuendo cosi alla ripresa e alle priorita a lungo
termine imposte a livello europeo’ (Parlamento Europeo, InvestEU: il programma dell’UE per

favorire gli investimenti, 2021).
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Capitolo 2
LA RENDICONTAZIONE ESG E LE SUE PROBLEMATICHE

2.1 Perché misurare la sostenibilita aziendale?

Come abbiamo visto, negli ultimi anni si sta cercando di favorire I’implementazione dei
principi di sostenibilita all’interno delle imprese, al fine di garantire i molteplici benefici
precedentemente analizzati.

Cio pero comporta anche la nascita di lati negativi, quali: la difficolta di misurazione del
grado di raggiungimento degli obiettivi, oltre che il loro confronto tra le imprese e I’eventuale
rischio di Greenwashing da parte di queste ultime.

Il termine Greenwashing venne impiegato per la prima volta nel 1986 dall’ambientalista
Jay Westerveld, ma solo successivamente venne definito come ‘una forma di appropriazione
indebita di virtu e di qualita ecosensibili per conquistare il favore dei consumatori o, peggio,
per far dimenticare la propria cattiva reputazione di azienda le cui attivita compromettono
l'ambiente’ (Furlanetto, 2013).

Data questa definizione possiamo capire come le imprese potrebbero attuare il
Greenwashing per ottenere consensi da parte di attori esterni o per ridurre la loro soglia di
emissioni. Per ovviare a questi problemi e quindi favorire una corretta e diffusa applicazione
dei criteri ESG, ¢ stato essenziale lo sviluppo di una metrica standard che consentisse la
misurazione ¢ la certificazione dell'impatto che le imprese hanno dal punto di vista ambientale,
sociale e di governance.

Nasce quindi la necessita di un rating di sostenibilita, ovvero un giudizio che certifica la
solidita sostenibile di un’azienda, al fine non solo di facilitare le imprese nel raggiungimento
dei loro obiettivi e nel confronto con altre imprese di questi ultimi, ma anche di aumentare le
informazioni disponibili per facilitare e migliorare la valutazione e la scelta da parte di uno
stakeholder o shareholder.

I rating ESG sono uno strumento molto utile, in quanto sono uno dei principali strumenti
strategici per le aziende, una sorta di biglietto da visita che consente ai portatori di interesse di
essere maggiormente consapevoli riguardo la proposta di valore di quella determinata azienda.

Inoltre, a livello teorico permettono di: fornire dei modelli di governance che prestano
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attenzione alla trasparenza, al fine di ottimizzare e stringere il legame con i propri stakeholders,
oltre che motivare le performance aziendali; provvedere a fornire informazioni riguardo
I’impatto che 1’azienda ha e avra a livello ambientale, sociale e di governance e come questi
andranno ad impattare sia a livello di ritorno economico, sia sulle attivita riguardanti la stessa;
sviluppare ed implementare dei piani industriali, i quali contengano delle misure quantificabili
(dette Key Performance Indicators), che possano essere usate dall’azienda a scopi valutativi
in ambito di performance; cercare di frenare e moderare il rischio legato alla reputazione
dell’impresa; sottoporre a monitoraggio i parametri aziendali, come quello di efficienza e di
produttivita; elevare il posizionamento dell’impresa all’interno del mercato di riferimento,

specialmente europeo; amplificare le diverse opportunita di investimento.

2.2.Global Reporting Initiative

Nel 1997 ¢ stata istituita la Global Reporting Initiative (GRI), ovvero un’organizzazione
internazionale sorta con 1’obiettivo di definire degli standard di rendicontazione per la
performance sostenibile, 1 quali consentono di misurare, comprendere e comunicare 1’impatto
che le imprese possono generare sulle diverse dimensioni della sostenibilita.

Oggigiorno, ¢ il sistema piu diffuso, esso fornisce un linguaggio globale standardizzato
per la comunicazione agli stakeholders delle performance aziendali in tema di sostenibilita, i
cosiddetti GRI standard.

Nella pianificazione dei GRI si ¢ tenuto molto in considerazione lo ‘stakeholders’

engagement’, ovvero la dedizione dell’impresa nel coinvolgimento dei vari portatori
d’interesse per il raggiungimento degli obiettivi ESG.
Il GRI presenta una struttura modulare e interdipendente di indicatori, volti a permettere la
creazione di un report d’impresa sostenibile. Come previsto all’intero delle medesime
normative, ‘sono suddivisi in tre categorie (vedi Figura 5):

1) Universal Standards

Essi vengono applicati a tutte le organizzazioni

GRI 1: Foundation 2021 (GRI 1), delinea lo scopo degli standard GRI, chiarisce i
concetti critici e spiega le ragioni per le quali i GRI sono stati creati e spiega come
utilizzare gli standard. Elenca i requisiti che un’organizzazione deve soddisfare per

redigere un report conforme agli standard GRI. Specifica, inoltre, i principi -come
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2)

3)

l"accuratezza, [’equilibrio e la verificabilita- fondamentale per un reporting di buona
qualita.

GRI 2: General Disclosures 2021 (GRI 2), contiene informazioni sulla struttura e
sulle pratiche di rendicontazione di un’organizzazione, sulle attivita e sui lavoratori,
sulla governance, sulla strategia, sulle politiche, sulle pratiche e sul coinvolgimento
degli stakeholder. Queste informazioni forniscono un quadro del profilo delle
dimensioni dell’organizzazione e contribuiscono a fornire un contesto per la
comprensione degli impatti dell’organizzazione.

GRI 3: Material Topics 2021 (GRI 3), spiega le fasi con cui un’organizzazione puo
determinare gli argomenti piu rilevanti per i suoi impatti, i cosiddetti material topics
e descrive come gli standard di settore vengono utilizzati in questo processo.
Contiene, inoltre le informazioni per la rendicontazione dei vari material topics, il
processo tramite il quale l’organizzazione li ha determinati e come li gestisce.
Sector Standards

Intendono aumentare la qualita, la completezza e la coerenza della rendicontazione
attraverso le organizzazioni. Saranno sviluppati degli standard per 40 settori,
partendo da quelli che hanno pit ampio impatto, come il petrolio, il gas, I’agricoltura,
l’acquacoltura e la pesca. Sia disponibile uno standard di settore applicabile,
un’organizzazione obbligata ad utilizzarlo quando presenta un rapporto con gli
standard GRI.

Ogni settore ¢ formato da una sezione iniziale che fornisce una panoramica sulle
caratteristiche del settore, compresi le attivita e le relazioni commerciali che possono
essere alla base dei contatti. La sezione principale, la quale elenca i probabili
material topics per il settore. Argomento dopo argomento, in questa sezione Sono
descritti gli impatti piu significativi associati al settore. La descrizione di ciascun
argomento rimanda alle informazioni pertinenti contenute nei Topic Standards.
Topic Standards

Comunicano informazioni riguardo i diversi temi. Come per esempio, i rifiuti, la
salute, la sicurezza sul lavoro e le imposte.

Ogni standard tematico include una panoramic