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Concetto di sostenibilità





• La sostenibilità è la capacità di un’organizzazione di continuare le sue attività 
indefinitivamente, avendo tenuto in debita considerazione il loro impatto sul 
capitale naturale, sociale e umano (Perrini & Tencati, 2006)

• Un’azienda è sostenibile se il suo modus operandi è orientato nel lungo termine 
tenendo conto degli impatti e vincoli ambientali, sociali e umani….. lo sviluppo è 
sostenibile se soddisfa i bisogni della generazione attuale senza compromettere 
la capacità di quelle future di rispondere ai loro (Commissione Bruntland 1987)

• Attenzione a non confondere le azioni di sostenibilità (limitato utilizzo della 
plastica, prodotti a km zero) con il concetto di sostenibilità

• Fenomeno Greenwashing







• Solo i prodotti e le attività che rispettano questi obiettivi possono 
essere considerati ecosostenibili





Work in progress



Concetto di sostenibilità (lato impresa)



Pressione (e opportunità)arriva dal mercato



Pressione (e opportunità)arriva dagli enti pubblici

IL D.L 77/2021 del 31/05/2021 (c.d Decreto semplificazioni) disciplina i principi in tema di PNRR per le
aziende prevedendo azioni premianti per chi, partecipando alle gare per le opere del PNRR, dimostrerà di
attuare in azienda strumenti di conciliazione vita – lavoro, rispetto dei principi di parità di genere e nella
adozione di misure idonee per promuovere pari opportunità per giovani e donne sia a livello retributivo che
negli incarichi di natura apicale



Pressione (e opportunità)arriva dagli enti finanziari
Aspettativa BCE sui rischi climatici e ambientali

In tema di CREDIT RISK, ci si attende che gli enti tengano conto dei rischi climatici e ambientali in tutte le fasi
pertinenti del processo di concessione e che ne effettuino il monitoraggio all’interno del propri portafogli

Aspettativa BANCA D’ITALIA sui rischi climatici e ambientali

In tema di CREDIT RISK, gli intermediari integrano i rischi climatici e ambientali in tutte le fasi del processo
del credito adeguando le politiche e le procedure in linea con le guide EBA in materia di concessione e
monitoraggio del credito (EBA/GL/2020/06)

Principali impatti

Green Asset Ratio e valutazione ESG (Environmental, Social, Governance) della controparte nel momento
della istruttoria creditizia



La finanza può essere sostenibile e creare valore?



ESG & Finance
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Denaro e principi ESG non sembrano essere nati per andare d’accordo…

Facciamo un esempio:

- E’ stato creato il carburante che non inquina.

- Non è necessario apportare alcuna modifica ai veicoli in quanto pienamente compatibile con 
la tecnologia del motore termico.

- Può essere distribuito nella stessa rete e negli stessi impianti attuali.

- Ha la stessa resa e performance dei carburanti derivati da fonti fossili.

- Costa € 4,99 al litro.

- C’è qualcosa che non va?



ESG e costi
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Almeno nel breve periodo è molto difficile per le imprese riuscire a implementare i principi ESG 
e mantenere la redditività registrata in precedenza. 

Impossibile quindi implementare i fattori ESG?

In realtà esistono almeno tre strade:

1. Investire di più e aumentare i prezzi

2. Investire di più e aumentare i volumi lavorando sulla curva di domanda

3. Investire di più e ridurre i costi

Vediamo semplici esempi relativi alle tre soluzioni!!



Tre esempi di imprese che hanno investito di più e incrementato i prezzi
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Lush ha adottato una serie di pratiche 
ESG, come l'utilizzo di ingredienti 
naturali, la riduzione dei rifiuti e la 
lotta contro il test sugli animali. La 
società ha visto un aumento della 
domanda grazie alla sua attenzione 
alla sostenibilità ambientale e sociale. 
Lush è stata in grado di aumentare i 
prezzi dei suoi prodotti grazie alla sua 
reputazione di marchio sostenibile e 
responsabile.

Patagonia è un'azienda a scopo di lucro. 
Ciò che è impressionante sono i valori 
fondamentali che guidano l'azienda nella 
progettazione e produzione dei migliori 
equipaggiamenti sul mercato. Per capire di 
cosa stiamo parlando, diamo un'occhiata 
alla dichiarazione di missione dell'azienda. 
Patagonia è guidata da quattro principi 
fondamentali:
1. Costruire il miglior prodotto
2. Non causare danni inutili
3. Utilizzare l'azienda per proteggere la 

natura
4. Non essere vincolati dalla convenzione

Tesla si è concentrata sulla sostenibilità 
ambientale e sociale fin dalla sua 
fondazione. L'azienda ha adottato 
pratiche ESG come l'uso di energia 
rinnovabile nelle sue fabbriche, la 
riduzione delle emissioni di carbonio dei 
suoi veicoli e la promozione della 
sostenibilità in tutto il settore 
dell'automobile. Tesla è stata in grado di 
sviluppare un forte seguito di fan e 
sostenitori che cercano prodotti e servizi 
sostenibili. Ciò ha permesso all'azienda di 
aumentare i prezzi dei suoi veicoli rispetto 
ai suoi concorrenti, poiché i consumatori 
sono disposti a pagare un premio per 
prodotti sostenibili e di alta qualità.



Investire di più e aumentare i volumi lavorando sulla curva di domanda

• Chi adotta questa soluzione 
probabilmente spenderà un 
poco di più per le cannucce 
ma potrà comunicare la sua 
attenzione per l’ambiente e 
risultare più «trendy».

• Il costo? Eccolo!



La visionaria Iris Ceramiche

• Nel breve 
periodo Iris 
sosterrà costi 
importantissimi. 
Più di 50 milioni 
di investimenti.

• La strategia potrà 
ripagare se sarà 
scelta fra altri 
prodotti anche 
per l’impatto 
ambientale.



Spendere di più e ridurre i costi
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Uno dei primi casi?

• In Italia!! 
• Iper la Grande I di Milano.



La chiave è la collaborazione.

• Serve collaborazione su tutta la filiera. Amadori deve confezionare i prodotti aggiungendo 
l’informazione sulla scadenza utilizzando la tecnologia GS1 di labelling. Il punto vendita legge 
le informazioni e applica il dynamic pricing grazie alle tecnologie di Wasteless.



Non solo valore creato con la «E» ma anche con la «S» e la «G»!

• Chi può aiutare a creare valore con i fattori Social? 
• Incredibilmente il fisco! 22.02.2023

• Capita spesso che 
gli imprenditori 
non abbiano 
continuità 
aziendale nella 
loro famiglia.

• Donare l’impresa 
avrebbe un costo 
dell’8% ma il fisco 
rende possibile 
salvaguardare 
lavoro e impresa.



E nella governance? Una bella notizia sulla «diversity»

• Molte imprese sono all’opera



La sostenibilità parte dalla testa dell’impresa…

• Chi spingerà perché le 
grandi imprese 
quotate siano gestite 
con una governance 
ampia, inclusiva e 
attenta all’ambiente?

• Il mercato dei 
capitali… Ma ne 
parleremo a breve.



La finanza d’azienda e la corporate social responsibility: 
creare valore per tutto il sistema impresa.



Il denaro…

• Le risorse finanziarie sono un formidabile strumento per veicolare la sostenibilità 
a tutti i livelli.

• La sostenibilità finanziaria non è solo un tema di capacità di rimborso del debito 
come ci siamo abituati a ragionare ma anche un tema di fonti di finanziamento 
accessibili e a costi ragionevoli.

• Le grandi imprese, soprattutto quelle molto sane e con grandi disponibilità 
liquide non impiegate o a basso costo, possono fare tantissimo per aiutare il 
proprio sistema a creare valore senza costi e addirittura con benefici.

• Come è possibile e come si può fare?
• Vediamo alcuni esempi!



Il dynamic discounting

• Di cosa si tratta?
• Consiste nell’anticipare i pagamenti ai propri fornitori in cambio di uno «sconto 

dinamico» sulla fattura che viene anticipatamente liquidata.
• Perché «dinamico»? Perché il fornitore può chiedere il pagamento anticipato 

quando vuole!
• Il dynamic discounting interessa imprese liquide che vogliono realizzare due 

obiettivi:
• Massimizzare la redditività delle disponibilità liquide
• Offrire un canale di finanziamento alternativo ai propri fornitori anche in un più 

ampio contesto di corporate social responsibility.



Le piattaforme



La certificazione di sostenibilità…



Il reverse factoring di filiera

• Il reverse factoring (o factoring inverso) è una pratica finanziaria che coinvolge 
tre parti: 

1. L’impresa cliente che ha ricevuto i beni o servizi, solitamente una grande 
impresa Capo filiera

2. Le imprese cedenti ovvero i fornitori che hanno fornito beni o servizi al cliente
3. l'impresa di factoring (che anticipa il pagamento dell'impresa cedente)
• In sostanza la capofiliera fornisce mandato al factor di gestire e pagare i propri 

debiti operativi dando quindi certezza dell’esistenza dei crediti e della 
disponibilità per saldarli (magari grazie a una banca che finanzia la capogruppo). 
I fornitori possono quindi anticipare quando vogliono dal factor i pagamenti 
delle loro fatture godendo di tassi molto più bassi. 

• E’ un modo per condividere lo standing creditizio della capo filiera con i propri 
fornitori che spesso sono imprese più piccole e meno solide.



Il banking as a service: con l’innovazione finanziaria chiunque può diventare una 
banca

• When brands become banks…

32



Anche l’italiana Opyn!!
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• Immaginate di essere un’impresa molto liquida e con molti dipendenti e fornitori 
e immaginate che la liquidità in impresa sia «parcheggiata» con scarsi rendimenti. 

• Perché non aprire un portale per finanziare i propri dipendenti per i loro crediti al 
consumo? Troppo difficile, oneroso e non consentito dalla normativa, non siamo 
una banca!

• Le Bank as a service company sono la «banca invisibile». Forniscono l’intero 
pacchetto senza gravare sull’operatività dell’impresa. Si integrano con sito internet 
dell’impresa stessa e senza che si percepisca di essere usciti dal sito medesimo. 

• Chi si tiene il rischio di credito e però anche il rendimento? L’impresa! Una volta 
erogato il credito dall’intermediario finanziario BAAS esso viene per accordo 
contrattuale ceduto immediatamente all’impresa stessa che ne trarrà rischi e 
benefici.

• E’ una strategia win-win. Immaginate che il denaro si prestato ai dipendenti al 3% 
annuo. I medesimi osserverebbero un enorme risparmio rispetto al mercato e 
l’impresa otterrebbe comunque un rendimento in connubio ad un servizio di 
grande favore ai propri collaboratori (Corporate social responsibility). 34

Il lending può essere veicolo di sostenibilità? Vediamo le riflessioni che seguono!



Perché i capitali preferiscono la “ESG finance”?



Il mondo delle banche
• Le banche hanno un importante ruolo in quanto possono indirizzare i loro 

finanziamenti a imprese a maggiore impatto ambientale.
• Anche le banche, vale la pena ricordarlo, spesso sono imprese quotate e a loro volta 

sottoposte alla CSRD.
• Ai fini della comunicazione all’esterno le banche di maggiori dimensioni sono tenute al 

calcolo e alla comunicazione del c.d. GAR o Green Asset Ratio.
• Il Green Asset Ratio (GAR) misura la quota di attività del portafoglio bancario (inclusi i 

prestiti e le anticipazioni, i titoli di debito e gli strumenti di capitale) che sono allineate 
alla tassonomia dell'UE in termini di sostenibilità ambientale.

• Anche le linee guida EBA sull’erogazione dei prestiti impongono attenzione ai fattori di 
sostenibilità.

• Non è escluso che in futuro le banche otterranno incentivi alla finanza green grazie a 
minori assorbimenti patrimoniali ad esempio.



Il mondo delle banche



Il mondo dei prodotti finanziari: la forza del «risparmiatore»

• Il denaro risparmiato e investito per ovvi motivi non viene utilizzato 
immediatamente dal risparmiatore ma accantonato per un certo tempo ergo 
investire in prodotti finanziari ESG può essere considerato un modo per avere un 
impatto positivo sul mondo e sostenere aziende che hanno pratiche responsabili 
e sostenibili. Ciò può essere particolarmente importante per i risparmiatori 
giovani e/o che hanno una forte etica o valori sociali.

• La pressione che può crearsi sulle imprese è così forte da portarle effettivamente 
a implementare politiche serie e reali per avere impatto e creare sostenibilità. 

• Ma è realmente così? Basti pensare ai prodotti finanziari «Sukuk» (ovvero 
aderenti alla disciplina dell’Islam) che hanno stretti parametri per poter essere 
sottoscritti da banche e fondi di investimento di paesi quali quelli mediorientali.



Come ci si difende dal c.d. «green washing»?

• La istituzioni hanno subito colto i rischi di «pennellate di verde» e si sono mosse per 
tempo:

• Dal 02 agosto 2022 è stata integrata la profilazione «Mifid» della clientela con quesiti 
sulle preferenze in materia di sostenibilità. Chi gestisce i portafogli ha quindi l’obbligo 
di tenere conto di tali preferenze.



Come si certificano i titoli davvero green?

• In due modi:
1. Lato azienda (ne parleremo a 

breve)
2. Lato prodotto finanziario emesso.
• In tema di prodotto finanziario in 

Europa da gennaio 2023 vige il 
regolamento SFDR Level 2 relativo 
all’informativa sulla sostenibilità nel 
settore dei servizi finanziari.



La «certificazione» lato azienda
• Quando si parla di aziende il tema si fa ancor più complesso. 

• Il 16 dicembre 2022 è stata pubblicata la Direttiva (UE) 2022/2464 sulla rendicontazione societaria sulla 
sostenibilità (CSRD)

• La CSRD, Corporate Sustainability Reporting Directive impone di divulgare informazioni sul modo in cui operano e 
gestiscono le sfide sociali e ambientali. 

• I principi da adottare entro il 30 giugno 2024 specificano le informazioni che le imprese sono tenute a 
comunicare riguardo ai fattori:
• ambientali ai sensi degli articoli 19 bis e 29 bis;
• sociali e in materia di diritti umani;
• di governance.

• I principi:

• assicurano la qualità delle informazioni comunicate, richiedendo che esse siano comprensibili, pertinenti, 
verificabili, comparabili e rappresentate fedelmente.

• specificano le informazioni relative alle catene del valore che sono proporzionate e pertinenti alle capacità e alle 
caratteristiche delle imprese all’interno delle catene del valore e alla portata e alla complessità delle loro attività.



Una vera rivoluzione…




