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Introduzione — Migliorare il quadro della finanza sostenibile dell’'Unione

I cambiamenti climatici e il degrado ambientale stanno delineando le sfide globali dei
nostri tempi. | paesi di tutto il mondo riconoscono la necessita urgente di affrontare tali
sfide, come dimostrato dal loro sostegno all'accordo di Parigi e all'agenda 2030 delle Nazioni
Unite per lo sviluppo sostenibile®, e stanno fissando obiettivi ambiziosi. Sulla base del Green
Deal europeo, I'Unione si € assunta vari impegni ambiziosi, in particolare quello di diventare
il primo continente a impatto climatico zero entro il 2050 e di ridurre le emissioni di gas a
effetto serra di almeno il 55 % entro il 2030 rispetto ai livelli del 19902 L'Unione mira altresi
a rafforzare la sua resilienza ai cambiamenti climatici, a invertire la perdita di biodiversita e il
vasto degrado ambientale e a non lasciare indietro nessuno nel corso del processo. Per
conseguire tali obiettivi € necessario l'allineamento di tutte le risorse finanziarie, sia
pubbliche che private, sia nazionali che multilaterali. L'Unione deve cooperare a livello
globale e collaborare con i paesi a medio e a basso reddito ai fini della loro transizione.

Il quadro della finanza sostenibile dell'Unione rivestira un ruolo fondamentale per il
conseguimento di tali obiettivi e il sostegno a una ripresa sostenibile dalla pandemia di
COVID-19. Al fine di conseguire il suo obiettivo di riduzione delle emissioni entro il 2030,
I'Europa necessitera secondo le stime di 350 miliardi di EUR in investimenti aggiuntivi
all'anno nel decennio in corso nei soli sistemi energetici, assieme ai 130 miliardi di EUR di
cui avra bisogno per gli altri obiettivi ambientali®. E sempre piu probabile che gli
investimenti nelle attivita e negli asset non sostenibili vengano bloccati, dal momento che le
sfide a livello climatico e ambientale diventano sempre piu rilevanti. L'insufficiente
considerazione di tali rischi ostacola la ridistribuzione delle risorse e comporta il rischio che
in futuro si verifichino riadattamenti perturbatori, con ripercussioni per la stabilita finanziaria.
Di conseguenza la regolamentazione in materia ambientale deve essere integrata da un
quadro della finanza sostenibile che indirizzi la finanza verso investimenti che riducano
I'esposizione a tali rischi climatici e ambientali®.

Il quadro della finanza sostenibile puo facilitare la raccolta di capitale sostenibile da
parte delle autorita pubbliche. L'Unione sta gia compiendo passi significativi in tal senso.
Nell'ambito del quadro finanziario pluriennale (QFP) 2021-2027 e di NextGenerationEU
(NGEU)® I'Unione mira a investire fino a 605 miliardi di EUR in progetti volti ad affrontare
la crisi climatica e 100 miliardi di EUR in progetti a sostegno della biodiversita. Dei 750

! L'agenda per la finanza sostenibile dell'Unione contribuisce altresi a conseguire gli obiettivi di sviluppo sostenibile (OSS),
in particolare il traguardo 10.5: "Migliorare la regolamentazione e il monitoraggio di istituzioni e mercati finanziari globali e
rafforzare I'attuazione di tali norme".

2 Comunicazione della Commissione, "1l Green Deal europeo”, COM/2019/640 final dell'11.12.2019.

3 Cfr. la comunicazione "Stepping up Europe's 2030 climate ambition - Investing in a climate-neutral future for the benefit of
our people", SWD/2020/176 final del 17.9.2020. Inoltre sussiste una significativa necessita di investimenti volti a garantire
la riqualificazione e lo sviluppo delle competenze e il sostegno alle transizioni del mercato del lavoro, ai fini del
conseguimento degli obiettivi energetici e climatici. Cfr. a titolo d'esempio I'analisi 2020 Employment and Social
Developments in Europe (ESDE).

* 11 termine "finanza sostenibile" fa riferimento in genere a un processo che tiene debitamente conto delle riflessioni di natura
climatica, ambientale e sociale nella procedura decisionale relativa agli investimenti e che comporta maggiori investimenti in
attivita a lungo termine e sostenibili.

® Cfr. la pagina web dedicata di NextGenerationEU.



https://ec.europa.eu/social/main.jsp?catId=738&langId=it&pubId=8342
https://ec.europa.eu/social/main.jsp?catId=738&langId=it&pubId=8342
https://europa.eu/next-generation-eu/index_it

miliardi di EUR assegnati a NextGenerationEU, il 30 % sara raccolto mediante I'emissione di
obbligazioni verdi nell'ambito di NGEU. In veste di "banca europea per il clima”, anche il
Gruppo Banca europea per gli investimenti ha compiuto importanti passi a sostegno della
transizione®.

Dal momento che la portata degli investimenti richiesti & ben oltre la capacita del settore
pubblico, I'obiettivo principale del quadro della finanza sostenibile & di indirizzare i
flussi finanziari privati nelle attivita economiche pertinenti. L'interesse del settore privato
negli investimenti sostenibili € aumentato considerevolmente negli ultimi anni, ma necessita
di un quadro della finanza sostenibile chiaro, coerente e solido, che attualmente I'Unione sta
mettendo in atto.

Il quadro della finanza sostenibile e I'unione dei mercati dei capitali si rafforzano a
vicenda e danno vita a maggiori opportunita per le imprese e gli investitori. E opportuno
che i mercati dei capitali ben integrati ed efficienti agiscano da catalizzatore ai fini di
un'efficace mobilizzazione e allocazione del capitale verso investimenti sostenibili’. In
cambio, lo slancio dell'agenda politica per la finanza sostenibile evidenzia lI'importanza e
I'urgenza degli sforzi volti a costruire un mercato veramente unico e sostenibile dei capitali
nell'Unione europea.

Nel 2018 la Commissione ha adottato il suo primo piano d'azione per finanziare la
crescita sostenibile, sulla cui base I'Unione ha introdotto tre elementi di base per il
quadro della finanza sostenibile®. Tali elementi di base sono: 1) un sistema di
classificazione o "tassonomia" delle attivita sostenibili, 2) un quadro in materia di
informativa per le imprese finanziarie e non finanziarie, e 3) degli strumenti di investimento,
compresi indici di riferimento, norme e marchi®.

® Gruppo Banca europea per gli investimenti, "Climate Bank Roadmap 2021-2025" di novembre 2020, consultabile qui.

" Le prove dimostrano che i mercati dei capitali, cosi come le obbligazioni verdi e i mercati azionari, sono efficaci
nell'accelerare il finanziamento della transizione. Cfr. a titolo di esempio Ralph De Haas e Alexander Popov, "Finance and
decarbonisation: why equity markets do it better”, Research Bulletin n. 64 del 27.11.2019, consultabile qui.

8 Comunicazione della Commissione, "Piano d'azione per finanziare la crescita sostenibile”, COM(2018) 97 final
dell'8.3.2018.

® Cfr. il documento di lavoro dei servizi della Commissione che accompagna la strategia per i dettagli attuativi del piano
d'azione del 2018 per finanziare la crescita sostenibile, SWD(180) final del 6.7.2021.


https://www.eib.org/attachments/thematic/eib_group_climate_bank_roadmap_en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-research/resbull/2019/html/ecb.rb191127~79fa1d3b70.en.html

2018: le fondamenta del quadro della finanza sostenibile
dell'Unione

1) Tassonomia dell'UE

Una classificazione comune delle
attivita economiche che contribuisce

In_modo  sostanziale agli oblettivi
ambientall  servendosl di critern
acientifici
» Regalamenio Tassonomia adallatalil 18
I giugno 2020 |
2) Informativa + 3) Strumenti
+
Regime globale di informativa sia per ghi istituti finanziar, Ampic pacchetic di strumenti per societa, operatori dal
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inwestimento sostenibili. aresnwashing
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= Preferenze di sostenibilitd: adottate dalla Fammivsnee
| Ee——

Commissione in aprile 2021

Il primo elemento di base & la tassonomia dell'lUE™. 1l regolamento Tassonomia intende
fornire un sistema di classificazione solido e basato su dati scientifici, che consente alle
imprese finanziarie e non finanziarie di condividere una definizione comune di sostenibilita e
con cio di fornire una protezione contro la pratica del greenwashing™.

Il secondo elemento di base € un regime di informativa obbligatorio sia per le imprese
finanziarie che per quelle non finanziarie, che fornisca agli investitori le informazioni
necessarie per prendere decisioni con cognizione di causa in merito agli investimenti
sostenibili. Gli obblighi di informativa comprendono l'impatto delle attivita di un'impresa
sull'ambiente e sulla societa, nonché i rischi operativi e finanziari affrontati da un'impresa a
causa della sua esposizione a favore della sostenibilita (concetto di "'doppia rilevanza™). In
tale contesto, la Commissione ha adottato oggi un atto delegato nell'ambito del regolamento
Tassonomia, in cui specifica quali informazioni devono essere divulgate dalle imprese
finanziarie e non finanziarie in riferimento alla rispettiva prestazione ambientale sulla base
della tassonomia dell'Unione*?,

10 Regolamento (UE) 2020/852 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 18 giugno 2020, relativo all'istituzione di un
quadro che favorisce gli investimenti sostenibili e recante modifica del regolamento (UE) 2019/2088 (GU L 198 del
22.6.2020, pag. 13).

1 ricorso al marketing per descrivere i prodotti, le attivita o le politiche di un‘organizzazione come ecocompatibili quando
non lo sono.

12 Regolamento delegato della Commissione che integra il regolamento (UE) 2020/852 del Parlamento europeo e del
Consiglio precisando il contenuto e la presentazione delle informazioni che le imprese soggette all'articolo 19 bis o
all'articolo 29 bis della direttiva 2013/34/UE devono comunicare in merito alle attivita economiche ecosostenibili e
specificando la metodologia per conformarsi a tale obbligo di informativa, adottato il 6 luglio 2021 e in attesa di
pubblicazione nella Gazzetta ufficiale.



Regime UE di informativa sulla sostenibilita per le imprese finanziarie e non finanziarie

Proposta di direttiva Regolamento relativo
Strumento relativa alla comunicazione | all'informativa sulla Regolamento
societaria sulla sostenibilitd | sostenibilita nel settore dei | Tassonomia™
(CSRD)* servizi finanziari (SFRD)"
Tutte le imprese di grandi . C_)perat_or! d_el mercato
. L. S Operatori del mercato finanziario;
o dimensioni dell'Unione e - - .
Ambito di . finanziario che offrono tutte le imprese soggette
o tutte le imprese quotate o - o .
applicazione - prodotti di investimento e alla direttiva relativa alla
(eccetto le microimprese - - A A
consulenti finanziari comunicazione societaria
guotate) 16
sulla sostenibilita
Fatturato, spese in conto
Comunicazione sulla base Informativa a livello di capitale e spese operative
Informativa delle norme formali entita e di prodotto relativa | nell'anno di riferimento,
d'informativa e soggetta a ai rischi per la sostenibilita e | derivanti dai prodotti o
revisione esterna ai principali impatti negativi | dalle attivita associate
alla tassonomia
In fa_se d.' negoziato; Applicabile dal 10 marzo Applicabile da gennaio
Stato applicazione prevista a
. 2021 2022
partire dal 2023

Per integrare tali obblighi di informativa occorre includere le preferenze sulla sostenibilita
durante le consulenze in materia di investimenti o assicurazioni®’.

Il terzo elemento di base e un insieme di strumenti di investimento, compresi indici di
riferimento, norme e marchi. Essi facilitano I'allineamento delle strategie di investimento
degli operatori del mercato finanziario agli obiettivi climatici e ambientali dell'Unione,
fornendo agli operatori una maggiore trasparenza. Si tratta degli obiettivi relativi sia agli
indici di riferimento UE di transizione climatica che agli indici di riferimento UE allineati
con l'accordo di Parigi istituiti dal regolamento sugli indici di riferimento climatici dell'UE™.
A oggi la Commissione sta adottando una proposta legislativa relativa a una norma per le

% Proposta di direttiva del Parlamento europeo e del Consiglio che modifica la direttiva 2013/34/UE, la direttiva
2004/109/CE, la direttiva 2006/43/CE e il regolamento (UE) n. 537/2014, per quanto riguarda la comunicazione societaria
sulla sostenibilita (COM(2021) 189 final del 21.4.2021).

4 Regolamento (UE) 2019/2088 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 27 novembre 2019, relativo alliinformativa
sulla sostenibilita nel settore dei servizi finanziari (GU L 317 del 9.12.2019, pag. 1).

15 Cfr. nota 10.

16 Finché non sara raggiunto un accordo sulla direttiva relativa alla comunicazione societaria sulla sostenibilita, il presente
obbligo riguarda le imprese soggette agli articoli 19 bis o 29 bis della direttiva sulla comunicazione di informazioni di
carattere non finanziario (direttiva 2014/95/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 22 ottobre 2014, recante
modifica della direttiva 2013/34/UE per quanto riguarda la comunicazione di informazioni di carattere non finanziario e di
informazioni sulla diversita da parte di talune imprese e di taluni gruppi di grandi dimensioni).

7 Regolamento delegato (UE) 2017/565 della Commissione, del 25 aprile 2016, che integra la direttiva 2014/65/UE del
Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda i requisiti organizzativi e le condizioni di esercizio dell'attivita delle
imprese di investimento e le definizioni di taluni termini ai fini di detta direttiva (GU L 87 del 31.3.2017, pag. 1);
regolamento delegato (UE) 2017/2359 della Commissione, del 21 settembre 2017, che integra la direttiva (UE) 2016/97 del
Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda gli obblighi di informazione e le norme di comportamento
applicabili alla distribuzione di prodotti di investimento assicurativi (GU L 341 del 20.12.2017, pag. 8).

¥ Regolamento (UE) 2019/2089 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 27 novembre 2019, che modifica il
regolamento (UE) 2016/1011 per quanto riguarda gli indici di riferimento UE di transizione climatica, gli indici di
riferimento UE allineati con l'accordo di Parigi e le comunicazioni relative alla sostenibilita per gli indici di riferimento
(GU L 317 del 9.12.2019, pag. 17). Ulteriori informazioni sono disponibili qui.



https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-climate-benchmarks-and-benchmarks-esg-disclosures_en

obbligazioni verdi europee'®. La proposta creera una norma volontaria di alta qualita, che sara
a disposizione di tutti gli emittenti e li aiutera ad attirare investimenti sostenibili. Inoltre
I'estensione del marchio Ecolabel UE ai prodotti finanziari fornira ai singoli investitori un
marchio credibile, affidabile e ampiamente riconoscibile per i prodotti finanziari al dettaglio.

Nel giro di pochi anni sono stati compiuti grandi progressi nella posa delle fondamenta
del quadro della finanza sostenibile. E gia iniziato il lavoro relativo ai tre elementi di base,
ma ne rimane ancora altro da fare. La Commissione si & impegnata a completare I'attuazione
del suo ambizioso piano d'azione del 2018. Tuttavia dal 2018 la nostra comprensione di cosa
sia necessario per conseguire gli obiettivi di sostenibilita si e evoluta e il contesto globale é
cambiato. Per tali motivi e necessaria una nuova fase della strategia per la finanza sostenibile
dell'Unione.

Tale strategia individua quattro settori principali in cui sono necessarie ulteriori azioni
affinché il sistema finanziario sostenga pienamente la transizione dell'economia verso la
sostenibilita.

« Finanziare la_transizione verso la sostenibilita. La presente strategia
fornisce gli strumenti e le politiche volte a consentire agli attori di tutto il
settore economico di finanziare i propri piani di transizione e conseguire gli
obiettivi climatici e ambientali pito ampi, a prescindere dal punto di partenza.

+ Inclusivita. La presente strategia tiene conto delle esigenze degli individui e
delle piccole e medie imprese e fornisce loro opportunita affinché abbiano un
maggiore accesso alla finanza sostenibile.

* Resilienza e contributo del settore finanziario. La presente stralegia
stabilisce le modalita in cui lo stesso settore finanziario puo contribuire a
raggiungere gl obiettivi del Green Deal, divenendo anche piu resiliente e
lottando contro il greenwashing.

+ Ambizione globale. La presente strategia stabilisce le modalita per
promuovere un consenso internazionale a un‘ambiziosa agenda per la
finanza sostenibile globale.

- i |
FUTEEA

Per dare forma a tale strategia, la Commissione ha richiesto la consulenza della piattaforma
sulla finanza sostenibile e ha svolto un'ampia consultazione con i portatori d'interesse nel

1® proposta di regolamento del Parlamento europeo e del Consiglio relativo alle obbligazioni verdi europee, COM/2021/391
final del 6.7.2021.



2020%. La strategia integra anche altre iniziative del Green Deal europeo®’, come il pacchetto
Pronti per il 55 %%,

l. Finanziare la transizione dell'economia reale verso la sostenibilita

La transizione verso gli obiettivi di sostenibilita dell'Unione richiede sforzi senza
precedenti volti a mitigare i cambiamenti climatici e a adattarvisi, a ricostruire il
capitale naturale e a rafforzare la resilienza e un piu ampio capitale sociale, il tutto nel
guadro della ripresa sostenibile dalla crisi dovuta alla COVID-19. | percorsi verso la
transizione degli attori economici varieranno in modo considerevole, con diversi punti di
partenza e diverse strategie aziendali, ma tutti i percorsi dovrebbero in ultima istanza essere
coerenti con gli obiettivi di sostenibilita dell'Unione.

Gli sforzi dell'Unione si sono incentrati prevalentemente sul sostegno ai flussi di
investimento verso le attivita economiche gia ecosostenibili e verso i piani per renderle
tali. Un quadro che apporti maggiore sostegno e necessario per affrontare la sfida del
finanziamento delle fasi intermedie nella transizione urgente delle attivita verso gli obiettivi
di neutralita climatica e ambientali dell'Unione. La Commissione ha richiesto la consulenza
della piattaforma sulla finanza sostenibile in merito alle opzioni che incoraggerebbero e
riconoscerebbero gli investimenti nelle attivita economiche ai fini della transizione verso la
sostenibilita®.

Riconoscere gli sforzi di transizione

Sebbene le imprese, gli emittenti e gli investitori possano utilizzare la tassonomia
dell'Unione per rendere piu ecosostenibili le loro attivita e i loro portafogli, il quadro
attuale potrebbe essere sviluppato per meglio riconoscere gli investimenti per le fasi
intermedie nel percorso verso la sostenibilita. Tali investimenti possono ridurre gli impatti
dannosi sul clima e sull'ambiente, laddove non comportino una dipendenza da attivi a elevata
intensita di carbonio.

Come prima fase, la Commissione esaminera |'opportunita di presentare una proposta
legislativa a favore del sostegno al e del riconoscimento del finanziamento di
determinate attivita economiche, principalmente nel settore energetico, compreso quello
del gas, che contribuiscono a ridurre le emissioni di gas a effetto serra in modo da sostenere
la transizione verso la neutralita climatica nel decennio in corso, come dichiarato nella
comunicazione della Commissione di aprile 20217,

20 Maggiori dettagli sul questionario e la sintesi delle risposte fornite durante la consultazione dei portatori di interessi sono
disponibili qui.

2L Ulteriori informazioni sono disponibili qui.

22| a Commissione presentera a breve il pacchetto Pronti per il 55 %, il cui scopo & di aggiornare la normativa climatica ed
energetica dell'UE per il 2030 in modo tale da rispecchiare I'obiettivo della riduzione del 55 % delle emissioni nette che
I'Unione si e posta per il 2030.

28 Cfr. piattaforma sulla finanza sostenibile, "Transition Finance Report" di marzo 2021, consultabile qui. Nel "Transition
Finance Report”, gli esperti della piattaforma hanno fornito le prime raccomandazioni su come incoraggiare il finanziamento
della transizione in tutti i settori economici.

2 Tale proposta si prefiggerebbe di definire il calendario e le fasi intermedie per quelle attivita economiche, inclusi gli
investimenti esistenti, che contribuiscono al processo di transizione in modo coerente con il Green Deal europeo e, come


https://ec.europa.eu/info/consultations/finance-2020-sustainable-finance-strategy_en
https://ec.europa.eu/info/strategy/priorities-2019-2024/european-green-deal_it
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/210319-eu-platform-transition-finance-report_en.pdf

Inoltre la Commissione esaminera le opzioni per un'estensione del quadro relativo alla
tassonomia oltre le attivita sostenibili dal punto di vista ambientale, al fine possibilmente di
riconoscere le attivita con un livello intermedio di prestazione ambientale. Cio contribuirebbe
a migliorare la trasparenza e a mobilizzare finanziamenti per le attivitd economiche che si
trovano su un percorso credibile verso la sostenibilita, tenendo conto nel contempo degli
aspetti sociali. Entro la fine del 2021 la Commissione pubblichera una relazione in cui
descrive le disposizioni necessarie per contemplare le attivita economiche che non hanno un
impatto significativo sulla sostenibilita ambientale e le attivita economiche che danneggiano
in modo considerevole la sostenibilitd ambientale®.

Includere piu attivita sostenibili nella tassonomia dell'Unione

Come annunciato nella comunicazione della Commissione pubblicata in aprile 2021, la
Commissione adottera un atto delegato complementare relativo agli aspetti climatici
della tassonomia dell'Unione, che comprende le attivita non ancora contemplate nel primo
atto delegato complementare relativo agli aspetti climatici della tassonomia dell'Unione, quali
I'agricoltura e taluni settori energetici, in linea con i requisiti del regolamento Tassonomia.
L'atto delegato contemplera anche le attivita in materia di energia nucleare, subordinatamente
a e coerentemente con lo specifico processo di riesame degli esperti che la Commissione ha
istituito a tale scopo®. La Commissione adottera I'atto delegato complementare non appena
possibile al termine del processo di riesame, che si concludera nell'estate 2021. L'atto
delegato complementare riguardera anche il gas naturale e le tecnologie correlate in quanto
attivita di transizione nella misura in cui rientrano nei limiti delle disposizioni
dell'articolo 10, paragrafo 2, del regolamento Tassonomia dell'UE. A tale riguardo saranno
presi in considerazione i vantaggi di una clausola di temporaneita per le attivita di
transizione.

Inoltre la Commissione adottera dei criteri di vaglio tecnico per i restanti quattro
obiettivi ambientali nel quadro del regolamento Tassonomia: acque, economia circolare,
prevenzione dell'inquinamento e biodiversitd®’. La Commissione stabilira dei criteri per
tali obiettivi in un atto delegato, come previsto dal regolamento Tassonomia, che sara
adottato nel primo semestre del 2022 e trovera applicazione dal 2023. Cio facilitera gli
investimenti sostenibili in ambiti diversi dal clima.

seguito dato alle conclusioni del Consiglio europeo dell'11 e 12 dicembre 2020, che riconoscono il ruolo delle tecnologie di
transizione come il gas naturale.

% | a relazione & stilata a norma dell'articolo 26, paragrafo 2, del regolamento Tassonomia.

% Tale processo si basa sulla relazione tecnico-scientifica indipendente pubblicata in marzo 2021 dal Centro comune di
ricerca, il servizio della Commissione per la scienza e la conoscenza, nonché sulle relazioni del gruppo di esperti ai sensi
dell'articolo 31 Euratom e del comitato scientifico dei rischi sanitari, ambientali ed emergenti (CSRSAE); cfr. per ulteriori
informazioni la pagina web della Commissione.

2" Larticolo 9 del regolamento Tassonomia dell'UE specifica i sei obiettivi ambientali seguenti: a) mitigazione dei
cambiamenti climatici; b) adattamento ai cambiamenti climatici; c) uso sostenibile e protezione delle acque e delle risorse
marine; d) transizione verso un'economia circolare; e) prevenzione e riduzione dell'inquinamento; e f) protezione e ripristino
della biodiversita e degli ecosistemi.


https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-taxonomy-sustainable-activities_en

Ampliare il guadro per le norme e i marchi della finanza sostenibile

Le norme e i marchi possono contribuire a indirizzare i finanziamenti a imprese,
emittenti e investitori mentre attuano la transizione verso attivita e modelli aziendali piu
sostenibili. Essi possono inoltre aiutare gli investitori attraverso la creazione di un quadro
trasparente e credibile per prevenire la pratica del greenwashing. Per agevolare flussi
aggiuntivi di capitale verso gli sforzi di transizione intermedi, la Commissione lavorera su
altri marchi relativi alle obbligazioni, come i marchi delle obbligazioni di transizione o quelli
delle obbligazioni legate alla sostenibilita®.

Guardando al futuro, un quadro piu generale per i marchi degli strumenti finanziari
potrebbe contribuire a fornire chiarezza, trasparenza e coerenza ai mercati finanziari
sostenibili. Tale quadro consentirebbe e alimenterebbe innovazioni future del mercato,
garantendo nel contempo un livello minimo di trasparenza e credibilita in riferimento ai
fattori di sostenibilita dei marchi sviluppati dal mercato. Oltre agli strumenti finanziari, la
Commissione esaminera i marchi per gli indici di riferimento ambientali, sociali e di
governance (ESG) e i criteri minimi di sostenibilita per i prodotti finanziari che promuovono
le caratteristiche ambientali e sociali. Infine potrebbero essere presi in considerazione degli
adattamenti al regolamento sul prospetto® per creare requisiti minimi sulla comparabilita,
sulla trasparenza e sull'armonizzazione delle informazioni a disposizione per tutti i titoli ESG.

Azione 1: per sviluppare un quadro piu esaustivo e contribuire al finanziamento delle fasi
intermedie verso la sostenibilita, la Commissione:

a) prendera in considerazione l'opportunita di presentare una proposta legislativa per
sostenere il finanziamento di talune attivita economiche, principalmente nel settore
energetico, per contribuire a ridurre le emissioni di gas a effetto serra;

b) esaminera le opzioni per ampliare il quadro della tassonomia dell'UE, possibilmente per
riconoscere le attivita economiche le cui prestazioni si trovano a un livello intermedio;

c) adottera un atto delegato complementare relativo agli aspetti climatici della tassonomia
dell'Unione che comprende nuovi settori, comprese l'agricoltura e talune attivita
energetiche;

d) adottera un atto delegato nel quadro della tassonomia dell'Unione che contempla i restanti
quattro obiettivi ambientali, vale a dire le acque, la biodiversita, la prevenzione
dell'inquinamento e I'economia circolare, entro il secondo trimestre del 2022; e

e) esaminera un quadro generale per i marchi degli strumenti finanziari, lavorera su altri
marchi relativi alle obbligazioni, come le obbligazioni di transizione o le obbligazioni
legate alla sostenibilita, su un marchio per gli indici di riferimento ESG, su criteri minimi

2 | 'International Capital Market Association definisce le obbligazioni legate alla sostenibilitd come qualsiasi tipo di
strumento di obbligazione per cui le caratteristiche finanziarie e/o strutturali possono variare sulla base del conseguimento o
meno da parte dell'emittente degli obiettivi di sostenibilita / ESG predefiniti. Tale approccio & contrario all'approccio
dell™utilizzo dei proventi*.

% Regolamento (UE) 2017/1129 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 14 giugno 2017, relativo al prospetto da
pubblicare per I'offerta pubblica o I'ammissione alla negoziazione di titoli in un mercato regolamentato, e che abroga la
direttiva 2003/71/CE (GU L 168 del 30.6.2017, pag. 12).




di sostenibilita per i prodotti finanziari che promuovono caratteristiche ambientali o
sociali e introdurra informative mirate relative al prospetto.

1. Verso un quadro della finanza sostenibile piu inclusivo

Incoraggiare i singoli investitori e le PMI ad accedere alle opportunita della finanza
sostenibile

I cittadini, in veste di singoli investitori o consumatori, e le piccole e medie imprese
(PMI) sono fondamentali per la transizione verso la sostenibilitad. Molti progetti
sostenibili saranno di piccola entita e sviluppati a livello locale, ma essenziali per il sostegno
alla ripresa verde. L'unione dei mercati dei capitali e il quadro della finanza sostenibile
insieme intendono fornire alle PMI maggiori opportunita di finanziamento e incentivare una
maggiore partecipazione dei singoli investitori nei mercati dei capitali.

Gli individui e le famiglie possono svolgere un ruolo importante nella trasformazione
dell’'economia attraverso l'accesso a una finanza sostenibile. Ad esempio, i prestiti verdi
possono aiutare le famiglie e le PMI a migliorare le prestazioni energetiche degli edifici o0 a
passare a veicoli a zero emissioni. Per incentivare i prestiti verdi al dettaglio, la Commissione
chiedera all'Autorita bancaria europea (ABE) un parere sulla definizione dei prestiti verdi al
dettaglio e dei mutui ipotecari verdi e sugli eventuali strumenti di sostegno a essi relativi. La
Commissione valutera altresi le modalita per sostenere la diffusione di mutui ipotecari
efficienti dal punto di vista energetico nel quadro della revisione della direttiva sul credito
ipotecario™®.

I consulenti finanziari sono il principale punto di contatto per i singoli investitori e
devono essere qualificati in modo tale da sostenere la diffusione della finanza
sostenibile. La Commissione incentivera una maggiore partecipazione dei singoli investitori
cercando di migliorare il livello di competenza in materia di sostenibilita dei consulenti
finanziari, che sara soggetto a ulteriori valutazioni. Inoltre la Commissione, insieme al'lOCSE
e alla sua International Network on Financial Education, stanno lavorando al miglioramento
dell'alfabetizzazione finanziaria dei cittadini. Essi pubblicheranno dei quadri congiunti sulle
competenze finanziarie per gli adulti e i giovani, che descriveranno le competenze e le
conoscenze che gli individui necessitano per sostenere il proprio benessere finanziario e per
migliorare I'accesso alla finanza sostenibile.

Nell’economia dell'Unione vi sono 23 milioni di PMI che dovrebbero beneficiare di un
maggiore accesso ai servizi di consulenza sulla sostenibilita sulla base delle loro esigenze
specifiche. La crisi dovuta alla COVID-19 ha reso piu difficile per le PMI ottenere i

%0 Direttiva 2014/17/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 4 febbraio 2014, in merito ai contratti di credito ai
consumatori relativi a beni immobili residenziali e recante modifica delle direttive 2008/48/CE e 2013/36/UE e del
regolamento (UE) n. 1093/2010 (GU L 60 del 28.2.2014, pag. 34).



finanziamenti necessari ai loro sforzi di transizione. Alle PMI spesso mancano le capacita e la
consapevolezza per cogliere le opportunita offerte dagli strumenti della finanza sostenibile®".

La Commissione € pronta a sostenere gli Stati membri nei loro sforzi volti a fornire lo
sviluppo di capacita e la consulenza tecnica relativa a come le PMI possano comunicare
volontariamente i rischi e gli impatti sulla sostenibilitd®. A tal fine, e in linea con la
proposta di direttiva relativa alla comunicazione societaria sulla sostenibilita, il Gruppo
consultivo europeo sull'informativa finanziaria (EFRAG) preparera una norma semplificata di
comunicazione volontaria sulla sostenibilita che fornira alle PMI uno strumento
proporzionato. Inoltre il programma InvestEU fornira dei meccanismi di riduzione dei rischi,
mentre il pilastro PMI del programma per il mercato unico fornira dei servizi di consulenza
per le PMI attraverso la rete Enterprise Europe e I'iniziativa per la collaborazione tra cluster®.

Servirsi delle opportunita offerte dalle tecnologie digitali per la finanza sostenibile

Le tecnologie digitali possono fornire soluzioni essenziali ai cittadini, agli investitori e
alle PMI affinché compiano la loro transizione verso la sostenibilita. La Commissione
facilitera e incentivera soluzioni innovative per aiutare le PMI a utilizzare gli strumenti
digitali della finanza sostenibile e per far comprendere ai singoli investitori I'impatto dei
prodotti finanziari sulla sostenibilitd®. L'innovazione tecnologica, come lintelligenza
artificiale, la blockchain, i megadati e I'Internet delle cose, svolge un ruolo significativo
nell'ambito della finanza sostenibile. Ulteriori iniziative dell'Unione, quali l'inclusione di
informazioni sulla sostenibilita nel punto di accesso unico europeo e il quadro in materia di
"“finanza aperta”, contribuiranno a liberare tale potenziale.

Sebbene le tecnologie digitali siano importanti elementi di attivazione nella transizione,
sussistono preoccupazioni in merito all'impatto ambientale e alle crescenti esigenze
energetiche da parte dei centri dati e delle tecnologie di registro distribuito, soprattutto
per quanto riguarda le cripto-attivita®. La Commissione valuterd l'impatto sulla
sostenibilita delle tecnologie della finanza digitale. E opportuno che I'Unione assuma un
ruolo di guida nel rendere tali infrastrutture a impatto climatico zero ed efficienti dal punto di
vista energetico entro il 2030%. L'atto delegato complementare relativo agli aspetti climatici

31 1] Technical Expert Stakeholder Group on SMEs (TESG - Gruppo tecnico di portatori d'interesse esperti sulle PMI) della
Commissione sottolinea la necessita di collaborare con le piccole imprese, sostenerle nel rispetto dei requisiti di
comunicazione societaria sulla sostenibilita e aumentare la loro visibilita nei confronti degli investitori, salvaguardando al
contempo la proporzionalita nei loro sforzi di informazione.

%2 | a Commissione fornira tale supporto attraverso il suo strumento di sostegno tecnico ai sensi del regolamento (UE)
2021/240 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 10 febbraio 2021, che istituisce uno strumento di sostegno tecnico
(GU L 57 del 18.2.2021).

% Cfr. le pagine web dedicate di InvestEU e della rete Enterprise Europe. La Commissione ha inoltre avviato numerose
iniziative volte a ridurre il rischio per investimenti specifici, ad esempio il progetto di riduzione del rischio realizzato in
collaborazione con il gruppo delle istituzioni finanziarie in materia di efficienza energetica relativo ai progetti sull'efficienza
energetica.

3% e scelte in materia di appalti e sviluppo delle infrastrutture informatiche saranno soggette all'approvazione preventiva del
comitato per le tecnologie dell'informazione e la cibersicurezza della Commissione europea.

% |'Osservatorio e forum dell'UE sulla blockchain prevede di pubblicare uno studio sul consumo energetico di vari
meccanismi di blockchain entro la meta del 2021.

% Comunicazione della Commissione "Bussola digitale per il 2030: il modello europeo per il decennio digitale”,

COM(2021) 118 final del 9.3.2021.
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della tassonomia dell'Unione stabilisce gia i criteri di vaglio tecnico per i centri di dati e le
soluzioni digitali che contribuiscono in modo sostanziale agli obiettivi della tassonomia
dell'Unione, e dovrebbe essere ampliato cosi da includere piu attivita per lo sviluppo delle
soluzioni digitali sostenibili e l'utilizzo delle cripto-attivita sostenibili.

Assicurazioni: offrire una maggiore protezione dai rischi climatici e ambientali

Mediante l'aumento della copertura assicurativa il sistema finanziario riesce a
proteggere meglio I'economia e la societda da taluni rischi connessi al clima e alle
catastrofi naturali. Un lieve aumento della copertura assicurativa puo ridurre in modo
significativo il costo economico delle catastrofi legate al clima per i contribuenti e per i
governi. La strategia di adattamento ai cambiamenti climatici®’ di recente adozione creera le
condizioni propizie per sostenere la resilienza della societa ai cambiamenti climatici e ridurne
i rischi. Un quadro operativo in materia assicurativa per le catastrofi naturali dell'Autorita
europea delle assicurazioni e delle pensioni aziendali e professionali (EIOPA) individuera le
eventuali lacune in termini di copertura assicurativa negli Stati membri*®. Inoltre la
Commissione avviera un dialogo sulla resilienza climatica fra gli assicuratori, i riassicuratori,
le autorita pubbliche e altri portatori d'interesse, al fine di scambiare le migliori prassi e
individuare le modalita per affrontare le lacune in materia di protezione del clima, o
attraverso raccomandazioni o mediante impegni volontari.

Sostenere investimenti sociali credibili

La ripresa dalla pandemia ha evidenziato la necessita di una transizione equa che
sostenga i lavoratori e le loro comunita interessate dalla transizione delle attivita
economiche. Il forte aumento dell'emissione di obbligazioni sociali dimostra che gli
investitori sono sempre piu alla ricerca di opportunita d'investimento con risultati positivi dal
punto di vista sociale e volte alla promozione dei diritti umani. Tale tendenza incoraggia gli
istituti finanziari a intensificare il loro impegno con le imprese, al fine di aiutarle a integrare i
diritti umani e i fattori sociali nelle relative strategie e attivita.

Gli obblighi relativi all'informativa sulla sostenibilita in materia di finanza per gli
operatori del mercato finanziario comprendono gia alcuni fattori sociali, ma sono
necessarie ulteriori azioni. Prima di dicembre 2022 la Commissione e le autorita europee di
vigilanza si impegneranno a rivedere le norme tecniche di regolamentazione nel quadro del
regolamento relativo all'informativa sulla sostenibilita nel settore dei servizi finanziari*®, per
chiarire gli indicatori dei principali impatti negativi sul clima e sull'ambiente e i principali
impatti negativi nell'ambito delle questioni sociali e dei lavoratori, del rispetto dei diritti
umani e della lotta alla corruzione e alla concussione. Inoltre, entro la fine del 2021, la

37 Comunicazione della Commissione, "Plasmare un'Europa resiliente ai cambiamenti climatici — La nuova strategia dell'UE
di adattamento ai cambiamenti climatici”, COM(2021) 82 final del 24.2.2021.

% Autorita europea delle assicurazioni e delle pensioni aziendali e professionali, "The pilot dashboard on insurance
protection gap for natural catastrophes”, dicembre 2020; per ulteriori informazioni cfr. gui.

*Cfr. la relazione finale, che comprende il progetto di norme tecniche di regolamentazione, sul contenuto, le metodologie e
le modalita di presentazione delle informative ai sensi del regolamento relativo all'informativa sulla sostenibilita nel settore
dei servizi finanziari.
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Commissione pubblichera una relazione relativa alle disposizioni necessarie a una tassonomia
sociale, come previsto dal regolamento Tassonomia®.

Inoltre la Commissione presentera una proposta di governo societario sostenibile per
garantire che le imprese gestiscano i rischi per la sostenibilita e beneficino delle opportunita
derivanti dal percorso verso la sostenibilita.

Bilancio verde e meccanismi di condivisione dei rischi

Sebbene i soli fondi pubblici non possano finanziare tutte le esigenze di investimenti, essi
ricoprono un ruolo importante insieme ai finanziamenti privati.

La Commissione sta ulteriormente rafforzando I'integrazione degli aspetti climatici e
della biodiversita nel bilancio dell'Unione. La Commissione si serve gia degli strumenti del
bilancio verde nel ciclo annuale di bilancio dell'Unione. Tale lavoro sara ulteriormente
rafforzato nell'ambito dell'attuazione del quadro finanziario pluriennale 2021-2027 e del
rispettivo accordo interistituzionale, con i relativi impegni di spesa per il clima e la
biodiversita. La Commissione si impegna a elaborare metodologie di monitoraggio
aggiornate e rafforzate sia in ambito climatico che di biodiversita. Tali metodologie di
monitoraggio saranno fondamentali per monitorare che la spesa per il clima e la biodiversita
nell'ambito del quadro finanziario pluriennale 2021-2027 sia allineata alle ambizioni
dell'Unione.

La Commissione sta altresi collaborando strettamente con gli Stati membri al fine di
aumentare l'utilizzo degli strumenti di bilancio verdi. La Commissione ha sviluppato
inoltre un quadro di riferimento per il bilancio verde e svolge indagini annuali sulle pratiche
di bilancio verde esistenti nell'Unione per sostenere i molti Stati membri che desiderano
riorientare il proprio bilancio nazionale a priorita ecologiche. Il lavoro analitico*, il sostegno
tecnico, la formazione e una conferenza annuale promuovono un reciproco processo di
apprendimento al fine di garantire che le politiche di bilancio e di spesa siano in linea con gli
impegni in materia ambientale.

La condivisione del rischio fra investitori pubblici e privati pud affrontare
efficacemente i fallimenti del mercato che ostacolano il finanziamento delle
infrastrutture sostenibili e della transizione orientata all'innovazione. Il piano di
investimenti per un'Europa sostenibile, il pilastro degli investimenti del Green Deal europeo,
mira a mobilizzare almeno 1 000 miliardi di EUR in investimenti sostenibili da parte di attori
pubblici e privati nel prossimo decennio. Il programma InvestEU fornira capacita di
assunzione del rischio e sostegno alle relative iniziative di consulenza al Gruppo BEI, alle
banche di promozione nazionali e ad altri istituti finanziari. La Commissione organizzera un
vertice annuale inaugurale sugli investimenti sostenibili prima della COP 26, al fine di

%0 a piattaforma sulla finanza sostenibile fornira raccomandazioni sull'ampliamento del quadro della tassonomia dell'UE al
fine di includere la tassonomia sociale in ottobre 2021, tenendo conto sia degli obiettivi sociali, sia degli aspetti della
governance.

* “Green Budgeting Practices in the EU: A First Review", documento di discussione 140 di ECFIN, 21 maggio 2021,
consultabile qui.
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prendere atto dei progressi delle iniziative dell'Unione comprese nel piano di investimenti per
un'Europa sostenibile.

Azione 2: per migliorare I'inclusivita della finanza sostenibile, la Commissione:

a) chiedera all'ABE un parere sulla definizione dei prestiti e dei mutui ipotecari verdi e sul
sostegno a essi, esaminera le opzioni per agevolare il loro utilizzo entro il 2022 e
aumentera l'accesso dei cittadini e delle PMI ai servizi di consulenza sulla finanza
sostenibile;

b) integrera i dati relativi alla finanza sostenibile negli spazi di dati nell'ambito della
strategia europea per i dati ed esaminera, in collaborazione con la piattaforma per la
finanza digitale, eventuali ulteriori azioni per facilitare e incoraggiare le soluzioni
innovative che si servono delle tecnologie digitali per sostenere le PMI e i singoli
investitori; e

c) individuera le lacune in materia di protezione delle assicurazioni mediante il quadro
operativo per le catastrofi naturali dell'EIOPA e avviera un dialogo sulla resilienza
climatica con tutti i portatori d'interesse pertinenti (2022);

d) pubblichera una relazione sulla tassonomia sociale entro la fine del 2021; e

e) rafforzera le metodologie di monitoraggio della spesa per il clima e la biodiversita,
sosterra gli Stati membri che desiderano riorientare il proprio bilancio nazionale verso
prioritd ecologiche e organizzera un vertice annuale inaugurale sugli investimenti
sostenibili prima della COP 26.

I11.  Migliorare la resilienza del settore finanziario e il contributo alla
sostenibilita: la prospettiva della doppia rilevanza

Per allinearsi al Green Deal europeo, il settore finanziario stesso dovra essere piu
resiliente ai rischi posti dai cambiamenti climatici e dal degrado ambientale e inoltre
migliorare il suo contributo alla sostenibilita. A tal fine &€ necessario un approccio globale
che consiste in un'integrazione sistematica sia dei rischi per la sostenibilita rilevanti sotto il
profilo finanziario (prospettiva outside-in) sia degli impatti sulla sostenibilita (prospettiva
inside-out) nei processi decisionali in ambito finanziario. E fondamentale che le due
prospettive del concetto di rilevanza siano debitamente integrate affinché il settore finanziario
contribuisca in modo proattivo e completo al successo del Green Deal europeo.

Migliorare la resilienza economica e finanziaria ai rischi di sostenibilita

I rischi di sostenibilita sono gia rilevanti e avranno impatti negativi sulla stabilita
finanziaria e sul finanziamento dell'economia reale*. L'impatto fisico dei cambiamenti
climatici e la perdita di biodiversita creano rischi che possono essere sistemici e possono non
essere visibili a livello dei singoli asset*®. | rischi possono altresi derivare da una reazione

#2 Cfr, le pubblicazioni della Network of central banks and supervisors for Greening the Financial System (NGFS).

3| cambiamenti climatici e le perdite di biodiversitd sono inoltre correlate, cfr. "Workshop Report on Biodiversity and
Climate Change", pubblicato dalla piattaforma intergovernativa di politica scientifica per la biodiversita e i servizi
ecosistemici (IPBES) e dal Gruppo intergovernativo di esperti sul cambiamento climatico (IPCC), del 10.6.2021,
consultabile qui.
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caotica e improvvisa alla transizione. E pertanto cruciale comprendere la natura e il grado di
tali esposizioni e come esse interagiscano ed evolvano nel tempo. Sono necessarie azioni
complementari per garantire un'integrazione coerente dei fattori di sostenibilita nella
valutazione e gestione del rischio nel settore finanziario.

Rispecchiare i rischi di sostenibilita nei principi d'informativa finanziaria e nelle pratiche
contabili

La Commissione sostiene con forza il lavoro internazionale di integrazione delle
riflessioni sulla sostenibilita nell'informativa finanziaria e nelle pratiche contabili e
mirera al piu elevato livello di ambizione. La Commissione collaborera con il Gruppo
consultivo europeo sull'informativa finanziaria (EFRAG), I'Autorita europea degli strumenti
finanziari e dei mercati (ESMA) e I'Organismo internazionale di normalizzazione contabile
(IASB) per valutare se i principi internazionali d'informativa finanziaria (IFRS) integrano
adeguatamente i rischi per la sostenibilita. Dal momento che i principi e la prassi
d'informativa finanziaria determinano il valore degli investimenti, essi rappresentano un
elemento chiave per integrare i rischi di sostenibilita nel processo decisionale relativo al
mercato finanziario. In particolare e opportuno valutare le modalita per riconoscere e
segnalare adeguatamente e tempestivamente i rischi climatici e ambientali pertinenti nelle
schede finanziarie.

Per incentivare lo sviluppo di norme per valutare il capitale naturale nell'Unione e a livello
globale, la Commissione sta inoltre intensificando il proprio impegno con il settore in materia
di biodiversita e delle pratiche contabili del capitale naturale.

Migliorare la trasparenza dei rating del credito e delle prospettive dei rating

Le agenzie di rating del credito ricoprono un ruolo importante nel sistema finanziario
tramite la valutazione del rischio di credito degli emittenti finanziari e non finanziari*. |
portatori d'interesse continuano a esprimere preoccupazione per la mancanza di trasparenza in
merito alle modalita in cui le agenzie di rating del credito integrano i fattori di sostenibilita
nelle rispettive metodologie, nell'ottica di un ampio utilizzo dei rating di credito.
Subordinatamente a un'ulteriore valutazione delllESMA dell'efficacia delle misure vigenti, la
Commissione interverra per migliorare la trasparenza e garantire l'inclusione dei pertinenti
fattori ESG nei rating del credito e nelle prospettive dei rating, assicurando nel contempo una
trasparenza metodologica.

Individuare e gestire i rischi di sostenibilita da parte di banche e assicuratori

L'abilita delle banche e delle compagnie di assicurazione di individuare e gestire i rischi
di sostenibilita e di assorbire le perdite finanziarie da essi derivanti & fondamentale per
la stabilita finanziaria e la resilienza dell'economia reale durante la transizione. Sebbene
le entita del settore finanziario e le autorita di vigilanza si stiano sforzando di inserire i fattori

* e agenzie di rating del credito comprendono nei loro pareri e nelle loro metodologie i fattori ESG che esse ritengono
importanti ai fini dell'affidabilita creditizia degli strumenti finanziari o delle imprese. I rating del credito e le prospettive dei
rating rappresentano dei pareri sulla probabile direzione di un rating di credito a breve termine, a medio termine o in
entrambi i casi, e non mirano a fornire una valutazione olistica degli impatti ESG.
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climatici e ambientali nei sistemi di gestione del rischio e fra i requisiti patrimoniali
prudenziali, i progressi non sono ancora sufficienti*.

- La Commissione proporra delle modifiche del quadro prudenziale per le banche al
fine di garantire che i fattori ESG siano coerentemente integrati nei sistemi di gestione
del rischio e nella vigilanza®®. Per conseguire tale obiettivo saranno stabiliti dei
requisiti per individuare, misurare, gestire e monitorare i rischi di sostenibilita nei
quadri di gestione del rischio, comprese le prove di stress per le banche in relazione ai
cambiamenti climatici. A complemento di cio e nel quadro della valutazione annuale
della vigilanza, il ruolo delle autorita di vigilanza nella valutazione di tali rischi sara
chiarito e rafforzato. Infine la Commissione proporra all'Autorita bancaria europea di
presentare la sua valutazione in corso del trattamento prudenziale delle esposizioni
relative agli asset o alle attivita associate in modo sostanziale agli obiettivi ambientali
e/o sociali per due anni fino al 2023.

- La Commissione integrera in modo coerente i rischi di sostenibilita nei sistemi di
gestione del rischio e nella vigilanza degli assicuratori. Saranno proposte delle
modifiche della direttiva solvibilita 11*”, e sara inclusa un‘analisi di scenario dei
cambiamenti climatici da parte degli assicuratori. Analogamente all'approccio assunto
nel settore bancario, I'EIOPA valutera i differenziali di rischio in ambito assicurativo
fra esposizioni sostenibili dal punto di vista ambientale e/o sociale ed esposizioni di
altro tipo.

Gestire i rischi di sostenibilita a livello di sistema

Aumentare la resilienza del sistema finanziario agli shock richiede I'individuazione, la
misurazione e la gestione dei rischi a livello di sistema“*®. La Commissione rafforzera la sua
cooperazione con le autorita di vigilanza europee e la Banca centrale europea (BCE) allo
scopo di rilevare, monitorare e mitigare tutti rischi sistematici di sostenibilita che hanno un
impatto a lungo termine sulla stabilita finanziaria. Per conseguire tale obiettivo, verra
intensificato il lavoro volto a sviluppare metodologie e scenari coerenti e pertinenti per
quantificare i rischi di sostenibilita e per condurre prove di stress sulla resilienza del sistema

*5 BlackRock e Financial Markets Advisory (FMA), studio intermedio dal titolo "Development of tools and mechanisms for
the integration of environmental, social and governance (ESG) factors into the EU banking prudential framework and into
banks' business strategies and investment policies”, dicembre 2020, consultabile qui. Inoltre "le banche stesse ritengono
il 90 % delle pratiche segnalate solo parzialmente o affatto allineate con le aspettative della BCE per quanto riguarda la
vigilanza del rischio climatico e ambientale"; discorso di Frank Elderson, membro del consiglio d'amministrazione della
BCE, in seno alla conferenza congiunta BCE-BERS dal titolo "Emerging climate-related risk supervision and implications
for financial institutions"”, 16 giugno 2021.

¢ Regolamento sui requisiti patrimoniali (CRR) e direttiva sui requisiti patrimoniali (CRD), rispettivamente regolamento
(UE) n. 575/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, relativo ai requisiti prudenziali per gli enti
creditizi e le imprese di investimento e che modifica il regolamento (UE) n. 648/2012, e direttiva 2013/36/UE del
Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, sull'accesso all'attivita degli enti creditizi e sulla vigilanza
prudenziale sugli enti creditizi e sulle imprese di investimento, che modifica la direttiva 2002/87/CE e abroga le direttive
2006/48/CE e 2006/49/CE (GU L 176 del 27.6.2013).

47 Direttiva 2009/138/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 25 novembre 2009, in materia di accesso ed esercizio
delle attivita di assicurazione e di riassicurazione (solvibilita I1) (GU L 335 del 17.12.2009, pag. 1).

“8 Cfr. il gruppo di progetto BCE/BERS sul monitoraggio del rischio climatico, relazione dal titolo "Climate-related risk and

financial stability", 2021.

15


https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/201214-interim-study-esg-factors-banking_en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.climateriskfinancialstability202107~87822fae81.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.climateriskfinancialstability202107~87822fae81.en.pdf

finanziario, che contempleranno i settori finanziari pertinenti*’. La Commissione incarichera
la conduzione di una prova di stress mirata del sistema finanziario sul pacchetto Pronti per
il 55 %.

Gli istituti finanziari sono via via piu esposti al degrado degli ecosistemi e alla perdita di
biodiversita, sempre piu rapidi, all'esaurimento delle risorse naturali e all'aumento dei
livelli di inquinamento delle acque, dell'aria e dei suoli. Per incrementare gli sforzi di
misurazione dei rischi finanziari derivanti da una significativa perdita di biodiversita e dal
degrado dell'ecosistema, la Commissione elaborera una relazione sulla misurazione e sulla
presenza di tali rischi nell'Unione. La relazione della Commissione esaminera anche approcci
e metodi per misurare tali rischi e delineera le prossime fasi in tale ambito.

In conclusione, affrontare e gestire i rischi sistemici richiede strumenti appropriati per
le autorita macroprudenziali. Con il sostegno delle autorita europee di vigilanza (AEV), del
Comitato europeo per il rischio sistemico (CERS) e della BCE, la Commissione esaminera se
gli strumenti macroprudenziali sono in grado di affrontare i rischi per la stabilita finanziaria
legati ai cambiamenti climatici come parte di una prossima revisione del quadro
macroprudenziale per il settore bancario. A medio termine saranno effettuati ulteriori lavori
volti ad ampliare I'ambito di applicazione ai settori non bancari e ai rischi ambientali, sulla
base delle raccomandazioni delle autorita europee di vigilanza, del CERS e della BCE.

Azione 3: per migliorare la resilienza economica e finanziaria ai rischi di sostenibilita, la
Commissione:

a) collaborera con EFRAG, ESMA e IASB in merito a come i principi d'informativa
finanziaria possano integrare al meglio i pertinenti rischi di sostenibilita;

b) interverra per garantire che i pertinenti rischi ESG siano sistematicamente integrati nei
rating di credito e nelle prospettive dei rating in modo trasparente, tenendo conto
dell'ulteriore valutazione del'ESMA (2023);

c) proporra le modifiche del regolamento sui requisiti patrimoniali e della direttiva sui
requisiti patrimoniali al fine di garantire l'integrazione coerente dei rischi di sostenibilita
nei sistemi di gestione del rischio delle banche, comprese le prove di stress per le banche
in relazione ai cambiamenti climatici (2021);

d) proporra modifiche della direttiva solvibilita Il per integrare in modo coerente i rischi di
sostenibilita nella gestione del rischio degli assicuratori, compresa un'analisi di scenario
dei cambiamenti climatici da parte degli assicuratori (2021); e

e) rafforzera la stabilita finanziaria a lungo termine mediante una cooperazione piu stretta
relativa a una valutazione del rischio per la stabilita finanziaria, prove di stress regolari,
una valutazione degli strumenti macroprudenziali e uno studio dedicato ai rischi derivanti
dal degrado ambientale e dalla perdita di biodiversita.

* e autorita di supervisione hanno iniziato a sviluppare dei quadri per le prove di stress in ambito climatico. Ad esempio la
BCE sta conducendo una prova di stress su tutto il settore economico per valutare I'esposizione delle banche della zona euro
ai futuri rischi climatici, attraverso I'analisi della resilienza delle loro controparti in vari scenari climatici.
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Accelerare il contributo del settore finanziario agli sforzi per la transizione

Oltre alla gestione dei rischi di sostenibilita da parte degli istituti finanziari, il successo del
Green Deal europeo dipende dal contributo di tutti i portatori d'interesse economici e dai loro
incentivi a raggiungere i nostri obiettivi. A tal fine, gli istituti finanziari devono tradurre gli
obiettivi di sostenibilita dell'Unione in strategie di finanziamento a lungo termine e processi
decisionali. Cio comprende migliori progressi nella misurazione, nel monitoraggio e
nell'informativa su base regolare.

Migliorare su base scientifica la fissazione di obiettivi, I'informativa e il monitoraggio degli
impegni del settore finanziario

Gli istituti finanziari dovrebbero divulgare i propri piani di transizione alla sostenibilita
e di decarbonizzazione, inclusi gli obiettivi intermedi e a lungo termine, e le modalita
con cui prevedono di ridurre la loro impronta ambientale. Sara fondamentale una
maggiore trasparenza in merito agli obiettivi, agli indicatori, alle definizioni e alle
metodologie, al fine di migliorare I'efficacia delle azioni nel corso del tempo. Ai sensi della
proposta di direttiva relativa alla comunicazione societaria sulla sostenibilita, le imprese
dell'Unione e le imprese quotate, compresi banche, assicuratori e investitori, dovranno
divulgare i propri obiettivi per la sostenibilita e i progressi compiuti per conseguirli. Inoltre, e
sulla base delle norme tecniche di regolamentazione nel quadro del regolamento relativo
all'informativa sulla sostenibilita nel settore dei servizi finanziari, la Commissione rafforzera
Iinformativa e I'efficacia delle azioni di decarbonizzazione da parte degli operatori del
mercato finanziario per tutti i prodotti di investimento.

In tal senso, anche gli impegni volontari degli istituti finanziari a livello globale di
adottare obiettivi strategici basati su dati scientifici in materia di clima e sostenibilita
sono lodevoli come primo passo. In attesa di un'ulteriore azione politica nel settore, la
Commissione esaminera in che misura un maggiore orientamento potrebbe garantire che tali
promesse volontarie siano credibili e monitorera i progressi nell'Unione nel corso del tempo.
Allo stadio attuale, gli istituti finanziari potrebbero servirsi della tassonomia dell'Unione e di
altri strumenti finanziari per compiere progressi verso il conseguimento dei propri piani a
livello di entita e di portafoglio.

Chiarire i doveri fiduciari e le norme di gestione per gli investitori al fine di rispecchiare il
contributo del settore finanziario agli obiettivi del Green Deal

Allineare i flussi finanziari agli obiettivi del Green Deal europeo richiede un‘ulteriore
riflessione degli impatti sulla sostenibilita nelle strategie e nei processi decisionali
relativi agli investimenti degli investitori. Il 21 aprile 2021, la Commissione ha pubblicato
sei atti delegati recanti modifica che prevedono che le imprese finanziarie, quali consulenti,
asset manager e assicuratori, includano i rischi di sostenibilita rilevanti sotto il profilo
finanziario nelle loro procedure e tengano conto delle preferenze per la sostenibilita dei loro
clienti®®. Cio dovra essere integrato da un'ulteriore azione per i 125 000 fondi pensionistici

% | 'elenco degli atti delegati recanti modifica & consultabile qui.
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negli schemi collettivi di gestione dell'Unione a nome di circa 75 milioni di cittadini
europei®*. Per migliorare il loro contributo agli obiettivi del Green Deal, & fondamentale che i
doveri fiduciari degli investitori e dei fondi pensionistici nei confronti degli aderenti e dei
beneficiari rispecchino i rischi ESG "inside-out" degli investimenti nel quadro dei processi
decisionali relativi agli investimenti.

- La Commissione chiedera all'EIOPA di valutare la potenziale necessita di ampliare il
concetto di "migliore interesse a lungo termine degli aderenti e dei beneficiari” e di
introdurre I'obbligo di tenere conto degli impatti sulla sostenibilita nel quadro per gli
investimenti pensionistici. La finalita sarebbe garantire che il quadro rispecchi meglio
le preferenze per la sostenibilita degli aderenti e dei beneficiari e i piu ampi obiettivi
sociali e ambientali. Di concerto con le autorita europee di vigilanza, la Commissione
esaminera e valutera ulteriori misure per consentire a tutti gli operatori del mercato
finanziario e i consulenti interessati di tenere conto degli impatti positivi e negativi
sulla sostenibilita delle rispettive decisioni d'investimento e dei prodotti che
raccomandano sistematicamente.

- La Commissione riesaminera i quadri pertinenti relativi alle attivita di gestione e di
impegno degli investitori. In particolare, la Commissione analizzera le modalita in cui
la direttiva sui diritti degli azionisti 11°> pud rispecchiare al meglio gli obiettivi di
sostenibilita dell'Unione e allinearsi alle migliori prassi a livello globale nelle linee
guida di gestione.

Migliorare la disponibilita, I'integrita e la trasparenza delle ricerche e dei rating di mercato
in ambito ESG

Per portare avanti gli sforzi di transizione, gli istituti finanziari necessiteranno di
un'ampia varieta di informazioni per individuare i rischi, le opportunita e gli impatti
relativi alla sostenibilita delle loro societa partecipate e dei loro clienti. A tal fine la
proposta di direttiva relativa alla comunicazione societaria sulla sostenibilita prevedera che le
imprese quotate e di grandi dimensioni dell'Unione divulghino dati sulla sostenibilita
significativi, comparabili e prospettici lungo la catena di valore della finanza®. Inoltre la
proposta futura di un punto unico di accesso europeo creera un meccanismo a livello di
Unione che offrira banche dati facilmente accessibili, comparabili e consultabili in formato
digitale, relative ai requisiti d'informativa pubblica delle imprese, comprese le informazioni
sulla sostenibilita.

Subordinatamente a una consultazione pubblica e a una valutazione d‘impatto, la
Commissione agira per migliorare I'affidabilita, la comparabilita e la trasparenza dei

%1 | doveri fiduciari garantiscono che coloro che gestiscono il denaro di altre persone agiscano negli interessi dei propri
beneficiari e non nei propri interessi. Le decisioni prese dai fiduciari si propagano lungo la catena degli investimenti,
interessando i processi decisionali, le prassi di titolarita e da ultimo le modalita di gestione delle imprese.

52 Direttiva (UE) 2017/828 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 17 maggio 2017, che modifica la direttiva
2007/36/CE per quanto riguarda l'incoraggiamento dell'impegno a lungo termine degli azionisti (GU L 132 del 20.5.2017,
pag. 1).

>3 Tutte le imprese di grandi dimensioni e tutte le imprese quotate nei mercati regolamentati dell'UE, eccetto le microimprese
quotate, sarebbero soggette ai suddetti obblighi di informativa.
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rating ESG. | rating ESG hanno un impatto sempre piu importante sul funzionamento dei
mercati di capitali e sulla fiducia degli investitori nei prodotti sostenibili. Tale azione si
fondera sullo studio della Commissione pubblicato in gennaio 2021, che individua una
mancanza di trasparenza nel funzionamento delle agenzie di rating ESG, un basso livello di
comparabilita fra i rating ESG e potenziali conflitti d'interesse®. La crescente domanda di
investimenti sostenibili concentra inoltre l'attenzione sulla necessita di ricerche ESG
imparziali e affidabili, sulla base di metodologie trasparenti e comparabili.

Azione 4: per aumentare il contributo del settore finanziario alla sostenibilita, la

Commissione:

a) migliorera l'informativa degli istituti finanziari riguardante gli obiettivi di sostenibilita e
la pianificazione della transizione, esaminera in quale misura un maggiore orientamento
potrebbe garantire che gli imegni volontari siano credibili e monitorera i progressi;

b) chiedera all'lEIOPA di valutare la necessita di riesaminare i doveri fiduciari dei fondi
pensionistici e degli investitori al fine di rispecchiare gli impatti sulla sostenibilita nel
quadro dei processi decisionali relativi agli investimenti, incluse le attivita di gestione e di
impegno entro il 2022; e

c) agira per migliorare l'affidabilita e la comparabilita dei rating ESG e valutera
ulteriormente taluni aspetti della ricerca ESG, al fine di decidere in merito alla necessita
di un intervento.

Affrontare la pratica del greenwashing

L'Unione ha compiuto passi importanti volti ad affrontare la pratica del greenwashing
nel mercato finanziario. | tentativi di greenwashing possono generare rischi di reputazione
per gli attori coinvolti e dare il via a una perdita di fiducia nei prodotti della finanza
sostenibile e nel sistema finanziario. Per prevenire la pratica del greenwashing I'Unione ha
introdotto dei requisiti di informativa per le imprese e gli investitori e ha creato strumenti per
aumentare la trasparenza e aiutare gli investitori finali a individuare opportunita
d'investimento credibili®. Tuttavia I'efficacia delle politiche di finanza sostenibile dipende
altresi da un adeguato livello di applicazione della normativa in tutta I'Unione. Le autorita di
vigilanza hanno un ruolo fondamentale nel monitorare la conformita alla normativa sulla
finanza sostenibile, facendo pieno utilizzo dei loro mandati e poteri giuridici per garantire che
gli investitori e i consumatori siano protetti dalle dichiarazioni di sostenibilita infondate.

Con il sostegno delle autorita europee di vigilanza, la Commissione valutera se i poteri,
le capacita e gli obblighi di vigilanza sono adatti allo scopo. Sulla base di tale valutazione
e del monitoraggio dei rischi di greenwashing da parte delle autorita europee di vigilanza, la
Commissione esaminera ulteriori misure da prendere per garantire un livello sufficiente e

% Commissione europea ed Environmental Resources Management (ERM), "Study on sustainability-related ratings, data and
research" del 6.1.2021, consultabile qui.

% Requisiti di informativa ai sensi del regolamento relativo all'informativa sulla sostenibilita nel settore dei servizi finanziari
e del regolamento Tassonomia dell'Unione e requisiti di informativa sulla sostenibilita ai sensi della direttiva sulla
comunicazione di informazioni di carattere non finanziario (NFRD) integrati in modo prospettico dalla proposta di direttiva
relativa alla comunicazione societaria sulla sostenibilita, attualmente sotto esame da parte dei colegislatori dell'UE.
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coerente di applicazione della normativa e di vigilanza per affrontare la pratica del
greenwashing.

Monitorare una transizione ordinata del sistema finanziario dell'Unione

Conseguire gli obiettivi climatici dell'Unione necessitera di un'azione collaborativa da
parte degli Stati membri, delle autorita di vigilanza finanziaria e delle pertinenti
autorita pubbliche, al fine di monitorare i progressi della transizione. La Commissione,
di concerto con la piattaforma sulla finanza sostenibile, sviluppera un solido quadro di
monitoraggio finalizzato a misurare i flussi di capitale diretti a investimenti sostenibili. La
Commissione fornira assistenza agli Stati membri nel corso della valutazione della carenza di
investimenti e della misurazione dei progressi compiuti dai settori finanziari per conseguire i
nostri obiettivi climatici e ambientali®®.

Le autorita europee di vigilanza possono ricoprire un ruolo importante per contribuire
all'integrazione coerente della prospettiva della doppia rilevanza in tutto il sistema
finanziario. La Commissione rafforzera la cooperazione fra tutte le autorita pubbliche
pertinenti, incluse le autorita di vigilanza, per contribuire a definire obiettivi intermedi per il
settore finanziario, comprendere meglio se i progressi sono sufficienti, e dunque aprire la
strada all'adozione di un'azione politica piu collaborativa da parte di tutte le autorita
pubbliche pertinenti.

Infine la Commissione istituira un forum per la ricerca sulla finanza sostenibile al fine
di rafforzare il ruolo della scienza e incoraggiare la condivisione delle conoscenze sulla
finanza sostenibile fra il mondo accademico e il settore finanziario. Tale forum sara
incaricato di sensibilizzare maggiormente sull'utilizzo della ricerca sulla finanza sostenibile e
di promuovere lo scambio di conoscenze fra i ricercatori e la comunita finanziaria.

Azione 5: per monitorare una transizione ordinata e garantire l'integrita del sistema
finanziario dell'Unione, la Commissione:

a) monitorera i rischi relativi alla pratica del greenwashing, valutera e riesaminera gli
strumenti di vigilanza e applicazione della normativa disponibili a oggi per le autorita
competenti, al fine di garantire che i poteri, le capacita e gli obblighi di vigilanza siano
adatti allo scopo, con il sostegno delle autorita europee di vigilanza;

b) sviluppera un solido quadro di monitoraggio per misurare i flussi di capitale e fornire
assistenza agli Stati membri durante la valutazione della carenza di investimenti e della
misurazione dei progressi compiuti dai settori finanziari entro il 2023,

c) rafforzera la cooperazione fra tutte le autorita pubbliche pertinenti, compresi gli Stati
membri, la BCE, la BERS, le autorita europee di vigilanza e I'Agenzia europea
dell'ambiente, al fine di lavorare verso un approccio comune per monitorare una

% Cfr. a titolo di esempio il "Dashboard on scaling up green finance" pubblicato dalla Network for Greening the Financial
System (NGFS) nel marzo 2021, in cui ¢ stato sviluppato un insieme di indicatori che rende possibile il monitoraggio dei
progressi verso l'inverdimento del sistema finanziario.
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transizione ordinata e garantire che la prospettiva della doppia rilevanza sia
coerentemente integrata in tutto il sistema finanziario dell'Unione (entro il 2022); e

d) istituira un forum di ricerca sulla finanza sostenibile per promuovere lo scambio di
conoscenze fra i ricercatori e la comunita finanziaria.

IV.  Promuovere I'ambizione globale

Sfide globali richiedono un‘azione globale. Tuttavia giurisdizioni diverse hanno differenti
punti di partenza, livelli di ambizione e obiettivi. | forum e le reti internazionali stanno
coordinando sempre piu spesso le iniziative legate alla finanza sostenibile, al fine di sfruttare
pienamente il potenziale globale della finanza sostenibile®’. Sulla base dei propri successi
interni, I'Unione si & posta come leader nell'ambito della finanza sostenibile a livello
internazionale e sta contribuendo attivamente allo sforzo globale. Tale leadership puo essere
una fonte di ispirazione per altre giurisdizioni in tutto il mondo e generare opportunita
economiche per il settore finanziario dell'Unione a livello globale. Gli attori dell'Unione sono
i maggiori emittenti di obbligazioni verdi e si sono rivelati grandi investitori sostenibili. |
mercati verdi dinamici rafforzano il ruolo internazionale dell'euro e rendono I'Unione il
maggiore centro globale per la finanza sostenibile.

La Commissione rileva la necessita di un'architettura internazionale ambiziosa e solida
per la finanza sostenibile, che accolga il concetto di doppia rilevanza e fornisca sostegno
ai paesi partner dell'Unione. Tale architettura deve comprendere una solida governance
internazionale, un codice di norme compatto e un quadro per il monitoraggio. Come prima
fase, la Commissione suggerisce che il Consiglio per la stabilita finanziaria (FSB) ampli il
proprio mandato al fine di comprendere il contributo del sistema finanziario agli obiettivi
ambientali e climatici globali.

La Commissione esorta tutti i partner internazionali ad approfondire la cooperazione
sulla finanza sostenibile a livello bilaterale e multilaterale, in particolare al fine di
promuovere approcci convergenti e di fornire al settore privato strumenti e unita di
misura utilizzabili, come le tassonomie®. Il particolare, nel quadro della tabella di marcia
del gruppo di lavoro sulla finanza sostenibile del G20, la Commissione sottolinea
I'importanza di lavorare a un allineamento dei flussi finanziari agli obiettivi di sostenibilita.

Promuovere un consenso ambizioso nei forum internazionali

L'Unione esortera i forum e i normatori internazionali, come la Fondazione IFRS, a
sviluppare norme e principi ambiziosi di informativa, sulla base, se del caso, delle
raccomandazioni della task force sulle comunicazioni di informazioni di carattere

5" Quali il G20 e il G7, il Consiglio per la stabilita finanziaria (FSB), il Comitato di Basilea per la vigilanza bancaria
(CBVB), la Network for Greening the Financial System (NGFS), la coalizione dei ministri delle Finanze per I'azione per il
clima.

%8 Dichiarazione a margine del vertice UE-Stati Uniti, "Towards a renewed Transatlantic partnership” del 15.6.2021,
paragrafo 10.
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finanziario relative al clima e altre iniziative internazionali®. E possibile che le norme
internazionali di informativa si sovrappongano, siano incoerenti e varino nel livello di
ambizione. La Commissione accoglie con favore gli sforzi volti alla creazione di una base
normativa per la comunicazione globale in materia di sostenibilita ed esorta all'elaborazione
di norme per l'informativa sulla sostenibilita esaustive, che affrontino tutte le questioni legate
alla sostenibilita e contengano la prospettiva della doppia rilevanza, in linea con la proposta
di direttiva relativa alla comunicazione societaria sulla sostenibilita.

L'Unione proseguira la cooperazione con i suoi partner in seno ai forum internazionali
per concordare obiettivi e principi comuni per le tassonomie e, in futuro, per aumentare
la comparabilita e la coerenza delle unita di misura e delle soglie per le tassonomie.
L'Unione si sta impegnando attivamente in seno al G20 e alla piattaforma internazionale sulla
finanza sostenibile per evitare approcci frammentari che comporterebbero costi di transizione
piu elevati, flussi di capitale transfrontalieri insufficienti e un rallentamento dell'innovazione
finanziaria.

Gli sforzi globali sono fondamentali per affrontare le implicazioni per la stabilita
finanziaria dei rischi climatici e ambientali. L'Unione invita I'FSB ad affrontare le piu
ampie questioni relative alla sostenibilita e a tenere conto del fatto che le attivita degli istituti
finanziari hanno un impatto sul clima e sull'ambiente e pertanto contribuiscono agli stessi
rischi che intendono misurare. Infine I'Unione sostiene attivamente il lavoro della task force
sulle comunicazioni di informazioni di carattere finanziario relative al clima in seno al
Comitato di Basilea per la vigilanza bancaria, volto a individuare e affrontare le possibili
lacune nello schema di regolamentazione Basilea, e il lavoro dell'Associazione internazionale
delle autorita di vigilanza assicurativa volto a integrare i rischi climatici nella vigilanza
assicurativa.

Sviluppare e approfondire il lavoro della piattaforma internazionale sulla finanza sostenibile

Per promuovere la cooperazione internazionale, la Commissione europea e sette altre
giurisdizioni hanno lanciato la piattaforma internazionale sulla finanza sostenibile
(IPSF) nell'ottobre 2019%°. Tale piattaforma promuove mercati integrati per la finanza
sostenibile e lavora su strumenti e unita di misura utilizzabili®*. E composta a oggi da 17
membri ed € riconosciuta come un'iniziativa internazionale fondamentale per la finanza
sostenibile®,

% | membri della Alliance of global sustainability reporting initiatives, comprese la Global Reporting Initiative e la Value
Reporting Foundation.

8 Tutti i dettagli relativi alla piattaforma internazionale sulla finanza sostenibile, i suoi obiettivi, la sua composizione e il suo
piano di lavoro sono consultabili nel documento SWD (2021)180 final del 6.7.2021.

% In autunno 2021, la piattaforma internazionale sulla finanza sostenibile presentera i) una relazione su una tassonomia di
base comune, che contiene le caratteristiche comuni delle tassonomie esistenti sviluppate dalle autorita pubbliche, ii) una
relazione sulle informative in materia di sostenibilita, che dovrebbe fornire un confronto esaustivo e olistico degli obblighi di
informativa per le imprese, gli asset manager e gli investitori istituzionali, e iii) la sua relazione annuale.

82 | suoi membri costituiscono il 55 % delle emissioni di gas a effetto serra, il 50 % della popolazione mondiale e il 55 % del
PIL mondiale; maggiori informazioni sull'adesione alla piattaforma sono consultabili gui.
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La piattaforma internazionale sulla finanza sostenibile presentera una relazione sul suo
lavoro relativo a una *“tassonomia di base comune', fondato sulle nuove tassonomie
sviluppate dai suoi membri, e sulle informative in materia di sostenibilita. La
Commissione promuovera il concetto di doppia rilevanza in seno alla piattaforma
internazionale sulla finanza sostenibile. Inoltre, proporra di migliorare la condivisione delle
conoscenze in settori chiave della finanza sostenibile, quali le sinergie fra la finanza per il
clima e la biodiversita e la transizione del sistema finanziario verso finalita condivise in
materia di sostenibilita. La Commissione sosterra altresi la crescita dell'adesione alla
piattaforma e una struttura di governance rafforzata e proporra un nuovo piano di lavoro entro
l'autunno 2021. La piattaforma internazionale sulla finanza sostenibile e riconosciuta come
partner della conoscenza del gruppo di lavoro sulla finanza sostenibile del G20 nuovamente
istituito, ed e altresi riconosciuto il suo contributo al lavoro di allineamento degli investimenti
agli obiettivi di sostenibilita.

Fornire sostegno ai paesi a medio e a basso reddito nel migliorare il loro accesso alla finanza
sostenibile

La Commissione sviluppera una strategia globale per contribuire ad aumentare la
finanza sostenibile nei paesi partner dell'Unione. | paesi a medio e a basso reddito fanno
fronte a enormi necessita di investimento per finanziare il proprio sviluppo sostenibile®.
Accelerare i flussi finanziari privati verso i nostri paesi partner sara fondamentale per il
successo collettivo della nostra agenda di sostenibilita globale. Tuttavia sara necessario un
sostegno dedicato. La Commissione sosterra gli sforzi per aumentare gli strumenti finanziari
legati alla sostenibilita nei nostri paesi partner e contribuira a ricostruire meglio a livello
globale, soprattutto mediante lo strumento di vicinato, cooperazione allo sviluppo e
cooperazione internazionale (NDICI) — Europa globale e lo strumento di assistenza
preadesione (IPA).

Azione 6: per fissare un elevato livello di ambizione nello sviluppo di iniziative e norme
internazionali per la finanza sostenibile e per fornire sostegno ai paesi partner dell’'Unione,
la Commissione:

a) cerchera un consenso ambizioso in seno ai forum internazionali, integrera il concetto di
doppia rilevanza, sottolineera I'importanza dei quadri per l'informativa e concordera su
obiettivi e principi per le tassonomie;

b) proporra di ampliare il lavoro della piattaforma internazionale sulla finanza sostenibile a
nuove questioni e di rafforzarne la governance; e

c) fornira sostegno ai paesi a medio e a basso reddito nel migliorare il loro accesso alla
finanza sostenibile mediante lo sviluppo di una strategia globale e la promozione di
strumenti finanziari legati alla sostenibilita.

83 Secondo le stime dell'OCSE, nel 2020 il fabbisogno di finanziamento annuale per gli OSS nei paesi in via di sviluppo, pari
a 2100 miliardi di EUR, & aumentato drasticamente a causa della COVID-19, raggiungendo 3 600 miliardi di EUR
(Organizzazione per la cooperazione e lo sviluppo economici, "Global Outlook on Financing for Sustainable Development
2021" del 2020, consultabile qui).

23



https://www.oecd-ilibrary.org/docserver/e3c30a9a-en.pdf?expires=1625165626&id=id&accname=oid031827&checksum=56931F9E961994B09330E8E2CA271EAD

Conclusione - Attuazione e via da seguire

Sulla base del piano d'azione del 2018 in materia di finanza sostenibile, la Commissione
ha adottato misure senza precedenti per posare le fondamenta della finanza sostenibile.
Tale ambizioso quadro deve essere perfezionato e consolidato affinché possiamo soddisfare
le enormi esigenze di investimento della transizione, garantire che la transizione sia equa e
adattarci al contesto globale. La presente strategia affronta tali sfide e rende il quadro
funzionale e coerente.

La strategia stabilisce le modalita in cui gli obiettivi del Green Deal europeo sono
rispecchiati nel sistema finanziario e garantisce che gli attori di tutti i settori
dell’economia siano in grado di finanziare la propria transizione a prescindere dal loro
punto di partenza. Tali politiche integrano i cambiamenti critici nelle politiche climatiche e
ambientali stabilite nel Green Deal europeo. Essa si basa sulla collaborazione e sui
partenariati della Commissione con iniziative esterne pubbliche e private volte a incentivare
la leadership del settore finanziario verso il conseguimento degli obiettivi di sostenibilita
dell'Unione. La Commissione presentera una relazione sull'attuazione della strategia entro la
fine del 2023 e sosterra attivamente gli Stati membri nei loro sforzi.

La Commissione invita tutti i pertinenti portatori di interessi, dalle banche centrali e
autorita vigilanza agli Stati membri, i cittadini, le autorita locali e le imprese finanziarie
e non finanziarie ad adottare misure nei rispettivi settori e a massimizzare I'impatto
della presente strategia.
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