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Il green fa bene
alla reputazione

(al credito no)

Soltanto il 35% delle aziende quotate in Piazza
Affari dichiara di avere percorsi agevolati
in banca sul versante finanziamenti, mentre
e aumentata la richiesta di documentazione
sulla sostenibilita. Ecco i risultati della nona
edizione dell’Osservatorio Esg realizzato
da Plus24 e Universita Milano-Bicocca

Osservatorio Esg
L.a vocazione green
in banca non paga

Nel rapporto con gli istituti, appena il 35% delle societa quotate
a Milano, che hanno risposto al questionario, segnala vantaggi
in termini di accesso al credito. Ecco i risultati del monitoraggio

AL QUESTIONARIO
DI PLUS24-BICOCCA
HANNO RISPOSTO
122 SOCIETA

DI PIAZZA AFFARI
Vitaliano D’Angerio

Essere sostenibili migliora il rap-
porto tra imprese e banche. Si, forse.
Larisposta¢ interlocutoria. E quan-
to emerge dai risultati della nona
edizione dell’Osservatorio Esg sulle
aziende di Piazza Affari, realizzato
daPlus24 e dall’Ufficio studi del So-
le 24 Ore in collaborazione con

I'Universita Milano-Bicocca. Sol-
tanto il 35% delle 122 aziende che
hanno risposto al questionario di-

chiaranoinfatti di aver riscontrato
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vantaggi dalle politiche Esg in ter-
mini diaccessoal credito. C’e stato
invece daparte delle banche un au-
mento dirichieste documentali sul-
la sostenibilita (lo afferma il 63%).

Cambiano le percentuali, pero, se
siguardaallerisposte sulla base delle
dimensioni delle aziende: quasi il
50% delle grandi societa, con oltre
249 dipendenti, afferma di avere

vantaggi nell’accesso al credito dalle
politiche Esg. Perle medie e piccole,
la percentuale invece cala drastica-
mente: siamo intorno al 20 per cento.

Plus24
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L'ultimo miglio
Essere sostenibili ha dunque, per
ora, ancora poco peso nei rapporti
conlebanche. Qual & il motivo dita-
le difficolta? «Questa situazione
probabilmente influenzata dall’as-
senzadiunarelazione diretta e for-
malizzata trarischio Esg e requisiti
patrimoniali degliistitutidi credito
—afferma Monica Rossolini, docen-
te di Economia degli intermediari
finanziari all’'Universita Milano-Bi-
cocca, tra le autrici dell’analisi sui
dati dell’Osservatorio —. L’introdu-
zione di un Green Supporting
Factor nelle politiche di valutazione
delrischio di credito potrebbe rap-
presentare un catalizzatore decisi-
vo, garantendo un reale beneficioin
termini di costo del capitale agli
istitutidi credito che finanziano at-
tivamente la clientela pili green».
C’¢ dunque da completare il pro-
cesso in corso. La raccolta delle in-
formazioni é stata realizzata e pure
laprofilazione Esg delle aziende. C’¢
l'ultimo miglio da fare per migliora-
rel’accessoal credito e minori costi
perleimprese. «Una correttaimple-
mentazione del fattore di supporto
alle politiche green dovrebbe porta-
read un completamento del proces-
sodi valutazione della posizione —
spiegaRossolini . Cio andrebbe ad
alimentare un processo virtuoso
doveleimprese sarebbero incenti-
vateacomunicare e documentarei
loro investimenti e politiche Esg».

Geografia, dimensioni e indici
In attesa cheil processo virtuoso si

@ SOSTENIBILITA
L'Ue fadietrofront sul green

Il Parlamento europeo ha dato il via
libera alla modifica delle norme Ue su
rendicontazione di sostenibilitae
dovere didiligenza per le imprese. Le
norme aggiornate, approvate in via
definitivacon 428 votiafavore, 218

realizzi, 1’Osservatorio Esg di
Plus24 continuera a mappare gli
sviluppi della sostenibilita in Borsa.
Quest’anno il questionario ¢ stato
somministrato a 344 aziende dei
segmenti Egm, Star ed Euronext.
Come sempre restano fuori dal mo-
nitoraggio le societa del FtseMib,
gia ben coperte da uffici studi na-
zionali ed esteri.

Due terzi delle societa chehanno
risposto possiedono la sede nel
Nord Italia con Lombardia (50) ed
Emilia Romagna (18) ai primi posti.
La meta delle aziende € composta
da grandi imprese con un numero
didipendenti superioreai249. An-
che quest’anno poil’'Universita Bi-
coccaha elaborato tre specifici in-
dicatori su consapevolezza Esg
(Awakeness), controllo della soste-
nibilita (Monitoring) e Governance.
A proposito di consapevolezza, dal-
I’analisi dell’ateneo, emerge che
«inmedialeimprese del campione
continuano a dimostrare una piltl
chebuona consapevolezza delle te-
matiche Esg all’interno dei propri
documenti di policy (valore dell’in-
dicatore paria 0,76); 8 imprese su
10si collocano nelle categorie otti-
mo ebuono, conun solo 5% diim-
prese che non raggiunge la suffi-
cienza». Per quanto riguardaisin-
goli settori quelli «che presentano
valori eccellenti sono telecommu-
nications (0,93), utility (0,93) e ba-
sic materials (0,86)».

Esg, achiimporta?
Cisono gli azionisti. E ci sonoitanti
portatoridiinteresse (stakeholder)

contrari e 17 astensioni, coinvolge-
ranno meno aziende e ridurranno
alcuni obblighi, con l'obiettivo di
rafforzare la competitivita dell'Ue.

La proposta fa parte del pacchetto di
semplificazione della Commissione
Omnibus I. Larendicontazione sociale
eambientale, ossia l'obbligo per le
aziende di rendere pubblicii dati sul

che valutano sel’azienda siao meno
green. Secondo le societa intervi-
state, sono i protagonisti della fi-
nanza quelli pittattenti agli aspetti
Esg: analisti finanziari, agenzie di
rating, investitori, finanziatori. Vi-
ceversa, gli stakeholder pili distanti
sono i fornitori e il Terzo settore.
Se dalla teoria Esg si va alla pill
concreta pratica del rendiconto di
sostenibilita, ecco che ibenefici per-
cepiticambiano. Euno deivantaggi
manifestati dalle aziende (oltre il
90%) & proprio il miglioramento del-
larelazione con gli stakeholder; su-
bito dopo ¢’¢ il miglioramento della
brand reputation (90%) e al terzo po-
sto, con1’84%, vi¢ il miglioramento
della gestione dei rischi aziendali.
Come gia segnalato in altre edi-
zioni dell’Osservatorio Esg, tra le
criticita maggiorilegate all’elabora-
zione del rendiconto green, vieél’ag-
giornamento del framework che
quest’anno ¢ al primo posto (43%).
Al secondo vi ¢1a rilevazione degli
indicatori di riferimento (35%) e al
terzo I’analisi di materialita (29%).

Assicurazioni e ambiente
Com’¢ noto, infine, & scattato ’ob-
bligo perle aziende italiane di sotto-
scrivere polizze peridannida cata-
strofi. All’interno del campione
analizzato, viene sottolineato dai ri-
cercatori dell’Universita Milano-Bi-
cocca, «C’€ stato un incremento del-
leimprese assicurate in tuttiirischi
elencati. Rimangono comunque
maggiormente assicurati il rischio
incendio, alluvione e terremoto».
v.dangerio@ilsole24ore.com

©RIPRODUZIONE RISERVATA

loro impatto sullambiente e le perso-
ne, diventera obbligatoria solo per le
imprese con una media di oltre mille
dipendenti e un fatturato netto annuo
superiore a 450 milioni dieuro.

Le norme riguarderanno anche le
imprese di Paesi extra Ue con un
fatturato netto di oltre 450 milioni di
euroin Europa.
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REPUTAZIONE

Incoerenzatrail diree fare cose so-
stenibili. Greenwashing. Verniciate
diverde. Tutti sono preoccupati per
questo fenomeno che pud mettere
a repentaglio la reputazione delle
aziende. Un rischio da monitorare
quindi. Ebbene, i risultati dell’Os-
servatorio Esg di Plus24-Universita
Milano Bicocca, mostrano che sol-
tanto il 30% delle aziende intervista-
te ha creato dei presidi per monito-
rare e gestire il greenwashing.

Reputazione da tutelare

Le societa sanno bene che co-
struire la propria reputazione &
faticoso e molto costoso; averne
curaeé un fattore fondamentale in
un mondo sempre piu ostaggio
dei social media.

«0ggi, la reputazione é I'ele-
mento chiave nel panorama Esg -
conferma Alessia Pedrazzoli, ricer-
catrice di Economia degli interme-
diari finanziari all’Universita Mila-
no-Bicoccae trale autricidell’ana-
lisi sui risultati dell’indagine —. Co-
me evidenziano i dati
dell’Osservatorio, I'attenzione del-
le imprese ai rischi reputazionali
legatiaisocial media e inforte cre-
scita, soprattutto tra le realta piu
avanzate in materia di sostenibili-
ta. Chi, invece, registra performan-
ce Esg mediocri, tendea sottovalu-
tare questi pericoli, reputandoli so-
lo marginalmente rilevanti». E ag-
giunge: «La reputazione emerge
come il principale vantaggio perce-
pitodalleimprese, masirivelaan-
che una forte vulnerabilita per chi

guati a prevenire possibili errori.
Emblematico & appunto il dato che
solo 3imprese su10 monitoranoil
rischio di greenwashing».

L’indicatore di Governance
L’approfondimento sul gre-
enwashing € uno snodo cruciale
perl'analisisui dati dell’Osservato-
rio Esg. La difficolta di gestire e
monitorare tale rischio ¢ un fattore
che crea allarme, tanto piu che le
aziende coinvolte nell'indagine so-
no tutte quotate e, dunque, uninci-
dente reputazionale potrebbe crea-
re molti problemi. «E percid impe-
rativo chele aziende che si avvici-
nanoalla sostenibilita - evidenzia
Pedrazzoli — dimostrino una coe-
renza e una corrispondenza inec-
cepibilitra cio che dichiarano e cio
che fanno, per garantirne la perce-
zione come asset duraturo e non
come una moda passeggera».

PAROLA CHIAVE
Greenwashing

Siriferisce a una strategia di
marketing ingannevole in cui
aziende si presentano
sostenibili senza esserlo
realmente nei fatti. La parola
€ un neologismo che unisce
le parole green (verde) e
washing (lavare). All'opposto
c'e¢il greenhushing, ovveroil
tacere sulle attivita
sostenibili dell’azienda.
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Soltanto tre aziende su dieci
monitorano il greenwashing

¢ stata realizzata dai ricercatori nel-
I'ambito della costruzione dell’indi-
catore sulla Governance (vedianche
articolo a pagina 4). Nel rapporto
viene sottolineato che «osservando
la distribuzione per settore, le im-
prese operative nelle utilities pre-
sentano illivello di Governance pitl
elevatodi tuttoil campione (ben su-
perioreao,80,ndr), mentre energy
(0,42) ed healthcare (0,44) mostrano
ilivelli pit1 bassi traisettori con va-
lori sufficienti».

C'é chi parla troppo e chi tace
Comunicarela sostenibilitaa spro-
posito e in modo contraddittorio
provocaquindigravi conseguenze.
Tanto che, negli ultimianni, si & an-
datoaffermandoil fenomeno oppo-
sto, non meno grave: il green hu-
shing dove to hush,in inglese, signi-
fica appunto tacere.

Inizialmente, il silenzio sulle atti-
vita sostenibili (non necessaria-
mente green)eraspintodal timore
dello scrutinio degli investitori; le
aziende avevano pauradisbagliare,
ancheinbuonafede, viste lenorme
europee molto complicate.

Oggi invece si tace a volte sulla
sostenibilita della propria azienda
pertimore dei sostenitori delle poli-
tiche trumpiane anti-green. Perfino
igigantidel risparmio gestito ame-
ricano hanno fatto retromarcia. Del-
la serie come mi comporto shaglio.
Daquiunappelloalla coerenza: per
chiaccettala sfida dellasostenibilita
¢ difficile fare dietrofront.

—V.D’A.
v.dangerio@ilsole24ore.com
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PIAZZA AFFARI. I risultati del monitoraggio sulla sostenibilita

IDENTIKIT DELLE AZIENDE PARTECIPANTI AL MONITORAGGIO

LA SEDE GEOGRAFICA Trenting A IMPRESE TOTALI*

Piemonte 1 2 2
Friuli V.G. 6

Puglia o

Lombardia
Emilia Romagna

1 8 Abruzzo
@

Campania

Liguria °

Sicilia Toscana
LE DIMENSIONI IMPRESE TOTALI
DELLE IMPRESE 1 2 2
Media

30

Grande

Micro-piccola
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Consumer
| SETTORI Non-Cyclicals IMPRESE TOTALI
/_" Basic
Materials
Utilities

S

Consumer Cyclicals

Technology

23

IL RAPPORTO

L’analisi dell’ateneo Bicocca
Anche quest’anno,
I'Osservatorio Esg & stato
realizzato in collaborazione
con l'ateneo Milano-Bicocca.
Il Rapporto finale & stato
elaborato da Monica Rossolini
e Paola Bongini, entrambe
docenti di Economiadegli
intermediari finanziari, da
Alessia Pedrazzoli,
ricercatrice di Economia degli
intermediari finanziari e da
Caterina Liberati, docente
Statistica economica.

23

Health
Care

Telecommunications

GLIINDICI

Aziende pili consapevoli
L'Universita Milano-Bicocca
anche quest’anno ha messo a
puntoitre indicidi
consapevolezza, monitoraggio
e governance sulla base delle
risposte delle aziende. Hanno
tutti valori medi buoni: Esg
Awakeness 0,76, Monitoring
0,69, Governance 0,65. Quasi
tutte leimprese stanno
dunque trattando i temi Esg
benché con intensitadiversa
tra ambiente, social e
governance.

(*) 4 aziende hanno sede fuori dall'ltalia. Fonte: Osservatorio Esg Plus24 - Ufficio Studi Il Sole 24 Ore - Universita Milano Bicocca

LA NORMATIVA UE

ool

Bruxelles e 'Omnibus

Dal 2018 a oggi, Bruxelles ha
emanato tante, forse troppe,
norme in tema di sostenibilita
La complessita era tale che,
alla fine, per semplificareil
tutto & arrivato il pacchetto
Omnibus. Una
semplificazione invocata pure
da Mario Draghi. Vedremo
adessocosaaccadraconle
tante esenzioni introdotte
per le aziende. Sispera pero
che questa sia l'ultima ondata
dinorme sul green.
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BILANCIO SOSTENIBILE, BENEFICI E CRITICITA
Gli effetti percepiti a seguito della rendicontazione di sostenibilita

LARELAZIONE CON LE BANCHE
Ambiti in cui si & manifestata

l'influenza delle politiche Esg

@ BENEFICI @ CRITICITA

nel rapporto con gli istituti bancari
. 100
Accesso al credito ==

] 35%

Condizioni economiche applicate
Es. tassi, garanzie

EEEEEEEEEER
EEEEEEEEEER %0
EEEEEER —

EEENR
T 53%)

Obblighi di rendicontazione
Es. questionari ESG, audit

T 58%

Valutazioni su rating
ESG o sostenibilita
EEEEEEEEEEEEN
EEEEE

IIIIIIII

Maggiori richieste
documentali o informative —

RENDICONTI GREEN,

INVESTITORI PIU INTERESSATI

Punteggio; le aziende hanno dato una 60
risposta compresafraOe5

w +

ENVIRONMENTAL

SOCIAL GOVERNANCE

Finanziatori
Analisti finanziari e agenzie di rating

Dipendenti

50

93%
90%

84%

77%

66%

60%

50%

46%
43%

Miglioramento relazione
con gli stakeholder

Miglioramento della
brand reputation

Miglioramento gestione
dei rischi aziendali

Miglioramento
dei processiinterni

Attrarre
nuovi talenti

Accesso a huovi
investitori

Accesso anuove
linee di credito

Accesso
a nuovi clienti

Aggiornamento
del framework
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Clienti industriali

Consumatori finali

Investitori
Fornitori

Associazioni di categoria

Istituzioni pubbliche

Comunita locali
Assicurazioni
Terzo settore

40

35%
32%

29%

21%
20%
17%

Rilevazione
degli indicatori

Accesso a
finanziamenti pubblici

Analisi di materilita

Scelta degliindicatori

Aumento del fatturato
Mancanza di specialisti

Costi di formazione

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6901 - S.30528 - L.1972 - T.1748



20-DIC-2025
dapag. 1-4/ foglio8/8

Sole 24 Ore Plus 24 [ DATA STAMPA

Settimanale - Dir. Resp.: Fabio Tamburini ° . .
Tiratura: N.D. Diffusione: N.D. Lettori: 657000 (Data Stampa 0006901) 44°Anniversario

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6901 - S.30528 - L.1972 - T.1748



