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FINANZA PER LA TRANSIZIONE:
UN PUNTO DI VISTA DI FINANZA ETICA



L’INVESTIMENTO SOSTENIBILE E RESPONSABILE

• Ogni tipo di processo di investimento che combini gli 

obiettivi finanziari di un investitore  con l’attenzione 
alle questioni ambientali, sociali e di governo 

societario

Fonte: Dal Maso - Fiorentini, 2013



L’INVESTIMENTO SOSTENIBILE E RESPONSABILE

Categoria:

Social impact investing / 
Investimenti a impatto sociale

Filantropia 
tradizionale 
(donazioni)

Filantropia con 
investimenti in 

capitale di rischio

Investimenti (a 
fini) sociali

Investimenti a 
Impatto

Investimenti 
sostenibili e 
responsabili

Società / investitori 
esclusivamente 
"commerciali"

Obiettivi:
Affrontare sfide 
sociali tramite 

donazioni

Affrontare sfide 
sociali tramite 

venture capital in 
startup

Investimenti 
incentrati su 

risultati socio-
ambientali e su 

rendimenti 
finanziari

Investimenti con 
intento di ottenere 
rendimento socio-

ambientale 
nonché finanziario

Adattare criteri 
ESG per 

incrementare o 
proteggere il 

valore

Assenza o scarsa 
presenza criteri 

ESG

Attese di 
rendimento:

Solo ritorno 
sociale

Focalizzato sul 
ritorno sociale

Rendimento 
sociale e tasso 

finanziario 
inferiore a quello 

di mercato

Rendimento 
sociale e tasso 
finanziario di 

mercato

Con attenzione 
(principalmente) 
ai tassi finanziari 

di mercato

Solo tasso 
finanziario di 

mercato

Fonte: OCSE



UN MERCATO  IN 
EVOLUZIONE

• Fonte: GSIA,  2023

https://www.gsi-alliance.org/wp-content/uploads/2023/12/GSIA-Report-2022.pdf


• Fonte: Commissione UE, 2018 (qui sintesi)

L’ACTION PLAN DELL’UE

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52018DC0097
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/it/IP_18_1404


Banca Etica

Fonte: Irish Funds

L’ARCHITETTURA NORMATIVA UE

https://www.irishfunds.ie/regulatory-technical/sustainable-finance


Fonte: Banca d’Italia

IL REGOLAMENTO SULLA TASSONOMIA

https://economiapertutti.bancaditalia.it/informazioni-di-base/finanza-sostenibile/faq/index.html


Il Regolamento 2088/2019 (Sustainable Finance Disclosure Regulation), relativo all’Informativa sulla sostenibilità nel settore
dei servizi finanziari implementa una normativa destinata agli investitori sui rischi di sostenibilità e sulla considerazione degli
effetti negativi per la sostenibilità degli investimenti, cercando di evitare divergenze tra gli standard di informativa,
distorsioni della concorrenza e confusione tra gli investitori finali

Il Rischio di Sostenibilità viene inteso come « un evento o una condizione di tipo ambientale, sociale o di governance che,
se si verifica, potrebbe provocare un significativo impatto negativo sul valore dell’investimento »

Si propone una definizione di investimento sostenibile che integra i temi sociali e impegna le imprese beneficiarie degli
investimenti a dotarsi di una buona governance

Gli operatori sono chiamati a
- specificare nelle loro politiche in che modo integrano i rischi di sostenibilità
- pubblicare tali politiche

Il Regolamento distingue tra
- prodotti che promuovono caratteristiche ambientali e/o sociali (cosiddetti “prodotti Art.8”), intesi come prodotti che 

sono stati costruiti tenendo in considerazione almeno un criterio di sostenibilità (ad esempio: se applicano l’approccio delle 

esclusioni, oppure la strategia best-in-class, etc.);

- prodotti che hanno come obiettivo investimenti sostenibili, definiti come sopra (cosiddetti “prodotti Art. 9”).

IL REGOLAMENTO SFDR



• Fonte: Fair Finance, 2024

QUEL CHE LA VALUTAZIONE DEI RISCHI…. NON VALUTA

https://www.fairfinanceinternational.org/ff-international/news-overview/2024/new-research-shows-185-billion-flows-into-deforestation/


• Fonte: EBA, 2024

IL GREENWASHING 
E I RISCHI REPUTAZIONALI

https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2024-05/a12e5087-8fd2-451f-8005-6d45dc838ffd/Report%20on%20greenwashing%20monitoring%20and%20supervision.pdf


QUALI PROSPETTIVE PER LA NORMATIVA UE?



LE DIFFERENZE TRA FINANZA ETICA E SOSTENIBILE

FINANZA SOSTENIBILE FINANZA ETICA

1. PRIMATO DEL PROFITTO 1. PRIMATO DELL’IMPATTO

2.    NESSUN LIMITE A SPECULAZIONE 2.    FOCUS SU ECONOMIA REALE

3.    APPROCCIO DI PRODOTTO 3.    APPROCCIO SISTEMICO

4.    GOVERNANCE INDISTINTA 4.    GOVERNANCE ETICA

5.    FOCUS SU AMBIENTE 5. VISIONE  OLISTICA

6.   POCA ATTENZIONE SU LOBBY 6. PRIMATO DELL’ADVOCACY

7. PRIMATO DEL VALORE 

FINANZIARIO

7. ENGAGEMENT



IL RUOLO DEL CREDITO



Fonte: Report Impatto, 2024

IL CASO DI BANCA ETICA

https://assets.bancaetica.it/ReportImpatto/Report_Impatto_BancaEtica_IT_2024.pdf


AGIRE IN RETE



www.bancaetica.it
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