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lungo la strada della transizione
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Controvalore (in dollari) delle emis-
sioni di green bond da gennaio
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internazionale
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del profilo di un’azienda o di uno
ah c strumento finanziario secondo i
lhstmp ~rr.nlanese sono quotate pitnci) Fog dliseoiamcnto elle
ostenibili per un controvalore ‘ m...md accrescer
5 El la del vento. Un impianto eollm in Sarde na. Con i green bond Iaraccolta di capitali sul mercato viene destmataa roget) ‘integrita - proj da.llaCom-
Ta arrvano queue targate Ue c::\‘: impatto positivo p:r ambiente, come ' egfﬂcxenza egnergetlca elaproduzione d?energla da fonti pulite i i -egﬂ - POStO »2023-
approdera con ogni probabilita tra
ottobre e novembre sul tavolo del
ConsiglioUe peril vialibera definiti-
Alivellointernazionale, secon- |l trend a livello globale e in Italia vo, dopounultenoxe passaggio al
do Cbi, sono stati emessi green
:n piace bondperuncontrovaloredi488,9 . Le nuove regole affidano al-
tante le miliardidieuro nel periodo gen- LE EMISSIONI GLOBALI LE EMISSION1 LE CATEGORIE ’Esma, laConsob europea, unruo-
vanoso- naio-settembre. DI GREEN BOND NEL 2024 INITALIA DI ESG BOND IN ITALIA lo chiave: dovraautorizzareifor-
treocea- L'evoluzione mese per mese I bond verdi quotati a Piazza Dati in percentuale sul totale nitori di rating Esg e potra effet-
ti finan- 1green bond Ue Dati in miliardi di dollari Affari dal 2017 al 2024 tuare verifiche e ispezioni. Nonso-
mpreab- Comungque abreve bisognera fare - lo. Le agenzie di rating di
iazza Af- iconticoninuovibond targatiUe. 100 500 sostenibilitadovranno pubblicare
ligazioni In particolare il regolamento eu- TOT GEN-SET 410 nei loro siti web o nelle brochure
lugliodi ropeo 2023/2631 che introduce i 80 81,6 488,9 400 informative i dettagli sulla meto-
) per un  green bond europei e sara appli- D dologia utilizzata. Sara possibile
rdidieu- cabile dal 21 dicembre di quest’an- : fornire rating E (fattoriambienta-
articolari  no. Le obbligazioni verdieuropee 1i), S (sociali) e G (di governance)
rano 78 (European Green Bond - Eugb)ri- £ separati. Se invece sioptera perun
lientiso- chiedono una serie di adempi- Sustainable Sdglinked unico rating la ponderazione dei
lanciato menti obbligatoriche, a fronte di 21 10,7 fattoriE,Se Gdovraessere chiara
ioni Esg, maggioricontrolli e vigilanza, im- Social per ciascunodi essi. E sara previsto
1 40% del 10,5 un regime di registrazione meno
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europee prevedono < SP0DA T LT igruppiche fornisconorating Esg.
no ovvia- regole stringenti i Einoltrerichiestaunachiarasepa-
di Borsa e informazioni +al 20 settembre - Fonte: Climatebonds net Fonte: Borsa Italiana ¥ Fonte: Borsa italiana razione tra le attivita di rating e
joria ob- dettagliate al mercato quelle commerciali. Le agenzie che
reigreen hanno sede all’estero potranno
1able, gli  porranno giocoforzaun aumento r operare nella Uesolosericeveran-
leigreen deicostidicompliance. Un quadro nol'avallodiun’omologaeuropea,
ornume- non proprio favorevole per tali ‘ sesarannoriconosciute sullabase
52,9%. E  strumentiche forse dissuaderan- di criteri quantitativi o se 'Esma
oni verdi  no i potenziali emittenti ad ab- : decideradiincluderle nelregistro
vitadal- bandonare lo schema Icma, pitt L v europeodeifornitoridirating Esg.
wovo di  economico e flessibile in termini C o'con gli anp ¥ dive SecondoAdaRosaBalzan, foun-
 serie di  di normativa. el pavimento a ki ©... anz » realizate der, presidente e CeodiArb Sb,so-
noltopiﬁ Fra gli obblighi previsti per i risparmiando CO2, salubre, sta 0, Una foresta va cuzata. Solo cosi la si ama dav cleta di consulenza sui temi della
stabilito bond Eugb viél'allineamentoalla | sostenibilita, le misure in discus-
¢lasso- tassonomiaeuropea, laclassifica- s sione presentano alcuni punti di
deimer- zione prevista dalregolamento Ue 7 forza. «In primo luogo - spiega -
d oggi, i 2020/852 che stabilisce cosa & kS ‘ unamaggiore trasparenzasulleat-
les(Gbp) green e cosa non lo &. Per I'asso- 2 tivita dei fornitori di rating Esg, in
gli emit- ciazione Icma, invece, la gamma e = particolare per quanto riguardala
rdi;sono  diattivita economiche finanziabili o & metodologia utilizzata ele fonti di
e, senza & molto pill estesa e soprattutto ek informazione. Questo facilitera la
eéquella nonvisonoregole cosistringenti 3 comparabilita tra i diversi rating
iperdela come la tassonomia. Q :E propostisul mercato». L’altropun-
i Altri obblighi sono invece rela- i, todiforza‘e«lamaggiore affidabili-
elostan-  tivial modellodeireporting ovve- _.8 3 ta» grazne al Tuolo del’Esma «che
nitiative roalle informative che 'emittente Lo diincremer 1
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novita riguarda la relazione sul-
T'impatto delle obbligazioni verdi
europee, un documento assente
nelloschemalcma e che invece, gli
emittenti green bond targati Bru-
xelles, devono pubblicare al ter-
mine dell’allocazione integrale

dei proventi e almeno una volta

durante la vita del green bond.

Non solo bond

Igreen bond sonolo strumento fi-
nanziario pi importante della fi-
nanza legata alla transizione
energetica ma non il solo.

Per dare un’ideaampiadelladi-
mensione Esg sui listini europei
del circuito Euronext (sette piazze
finanziarie compresa quella mila-
nese), oltre alle obbligazioni verdi
&bene evidenziare, i numeri degli
Etf e degli indici. Nel dettaglio,
sulle 7 piazze Euronext, gli stru-
menti replicanti Esg sono 1.080.

Da non sottovalutare poi gli
indici sostenibili Esg: quelli ela-
borati sempre da Euronext sono
475. AMilano dal marzo 2021 vie-
ne calcolato I'indice Mib Esg che
ha come obiettivo di fornire al
mercato un indice benchmark
parallelo al Ftse Mib che consenta
di identificare i 40 titoli. Que-
st’ultimi oltre a distinguersi per
capitalizzazione, flottante e li-
quidita, si caratterizzano inoltre
per un buon rating Esg.
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priosito
rating Esg, indicandolaloroquota
totaledimercatonell'Unione». Re-
perdalcuninodi dasdogliere.
Lenuoveregole indiscussione, sot-
tolinea Balzan, «non prescrivono
ad esempio requisiti minimi che i
rating Esg dovrebbero avere per
poter essere distribuiti nella Ue.
Questop: pIC di
parabiliti che sisarebbe potutori-
solvere creandoun ratingunico per
tutti, constandard comuni,comeé
stato per la direttiva sui bilanci di
sostenibﬂ]ﬁ.laCsrd» Un'altraque-
tariguardail dell
doppla matenahta. «La maggior
parted ie cheproducono
rating Esg - fanotare Balzan - sili-
mitaadassegnareun punteggioin
baseall'impattofinanziario chefat-
tori ambientali o sociali possono
avere sull'azienda (“outside in”)
senza guardare allimpatto che
Tazienda pud avere su fattori am-
bientalie sociali(“inside out”). Per
come sonocostrum, mﬁne, questi

mhnu tendonc

untemaimportanteinPaesiincui
labase industriale & costituitaper-
lopiti da Pmi, come I'Italia».

Una voltaapprovato e pubbli-
cato sulla Gazzetta Ufficialeeuro-
peailregc 2 applicabi-
le dopo 18 mesi.
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