LAMBIENTE E LECONOMIA

Green washing finanziario
adesso I’'Unione Europea
aumenta le proprie difese

Le nuove regole consentiranno agli investitori di indirizzare i loro fondi verso tecnologie e
imprese sostenibili con maggiore fiducia. La societa che emette I'obbligazione avra maggiore
certezza che questa sara adatta agli investitori che desiderano acquisire obbligazioni verdi
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I Green Bond sono diventati oggi una delle
grandi frontiere dellaraccolta finanziaria. In-
vestire in fondi Esg (acronimo che staper En-
vironmental, social, governance), ossia in
masse gestite secondo strategie “sostenibili e
responsabili”, & diventata prassi diffusa per
piccolie grandi investitori, istituzionali e non.
Risale al 2007 il lancio del primo green bond.
Nel giro di 14 anni l'accelerazione del settore
éstatatumultuosa. Oggi Borse come quelle di
Londra, Oslo, Stoccolma, hanno listini dedi-
catiai greenbond e nuovi Paesisiiscrivono al-
la corsa all’emissione di titoli.

La sfida piu grande resta la trasparenza.
Questi investimenti si sono affermati clamo-
rosamente a livello mondiale, grazie a inve-
stitori istituzionali e retail. Il meccanismo le-
gale é il medesimo di tutd gli altri impegni fi-
nanziari, ma viene integrato attraverso una
documentazione pubblica (in Italia si tratta
del bilancio di sostenibilita) in cui la societa
manifesta le sue “virti” a favore della sosteni-
bilita e della preservazione degli ecosistemi.
Alivello globale i parametriche devono esse-
rerispettati per potersiautodichiarare “soste-
nibili” sono diversi. La Commissione Europea
da tempo aveva presentato una “Proposta per
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«Le imprese vogliono realizzare la transi-
zione verde. E le obbligazioni verdi euro-
pee offrono loro lo strumento migliore per
aiutarli a finanziare questa transizione»
spiega I'europarlamentare olandese Paul
Tang. Forniscono uno strumento traspa-
rente e affidabile per guidare la strategia di
transizione di un'impresa. Il voto odierno
segna il punto dipartenza perle imprese af-
finché possano iniziare ad emettere green
bond in modo affidabile. Gli investitori de-
siderano investire nelle obbligazioni verdi
europee e da oggi le imprese possono ini-
ziare a svilupparle. In questo modoi green

bond possono stimolare la transizione del-
I’Europa verso un’economia sostenibile.
L'Unione europea ha finalmente messo or-
dine nella disciplina dei green bond, con il
via libera del Parlamento. Con 'adozione
formale da parte del Consiglio, il regola-
mento entrera in vigore 20 giorni dopo la
pubblicazione nella Gazzetta ufficiale Ue.
Ma quanto peso hanno oggi i green bond
negli investimenti mondiali? Dal 2007, il
mercato delle obbligazioni verdi ha regi-
strato una crescita esponenziale, con un'e-
missione annuale di greenbond che, per la
prima volta nel 2021, ha superato il valore
di 500 miliardi di dollari statunitensi, con

un aumentodel 75%rispetto al 2020. L'Eu-
ropa ¢ la regione di emissione pit prolifica,
conil51% del volume mondiale di obbliga-
zioni verdi nel 2020. I green bond rappre-
sentano circail 3-3,5 % dell’emissione tota-
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un regolamento del Parlamento Europeo e
del Consiglio sui green bond europei”, con
nuoviobblighi didisclosure in capo agli inter-
mediari e una tassonomia delle attivita e-
co-sostenibili, ossia un sistema condiviso di
classificazione e certificazione dei prodotti e
servizi considerati sostenibili in grado di ri-
durre il rischio di pratiche scorrette (green-
washing).

llmarchio *green bond"

Questo regolamento ha fatto il suo iter e alcuni
giorni fail Parlamento europeo ha adottato in via
definitivaunanuova normativa per 'uso volonta-
rio del marchio “green bond”, il primo del suo ge-
nere al mondo. llregolamento, adottato con 418
voti favorevoli, 79 contrari e 72 astensioni e gia
concordato con i governi, stabilisce norme unifor-
mipergliemittentidiobbligazioniche desiderano
utilizzare la denominazione “obbligazione verde
europea” (in inglese European Green Bond) o
“EuGB” per la commercializzazione deiloro titoli.
Le nuove regole consentiranno agli investitori di
indirizzare i loro fondi verso tecmologie e imprese
sostenibiliconmaggiore fiduda. Inoltre, lasocieta
cheemette I'obbligazione avramaggiore certezza
che questa sara adatta agli investitori che deside-
ranoaggiungere obbligazioniverdial propriopor-
tafoglio.

Cio dovrebbe al contempo aumentare l'in-
teresse per questo tipodi prodotto finanziario
e sostenere la transizione dell’'UE verso la
neutralita climatica. Tutte le imprese che
scelgono di adottare il marchio EuGB quando
commercializzeranno i green bond saranno
tenute arispettare anche una serie di misure
fra cui la divulgazione di informazioni rile-
vanti sucome saranno utilizzatii proventi del
titolo. Le imprese dovranno inoltre impe-
gnarsia predisporre una strategia per la tran-
sizione verde e dimostrare come tali invest-
menti contribuiscano alla suarealizzazione.

le diobbligazioni.

Next Generation Eu

Lo stesso Next Generation Eu, il piano diri-
lancio dell'economia europea, ha posto u-
na attenzione particolare su questo stru-
mento comecatalizzatore della transizione
energetica. Dei circa 800 miliardi messisul
tavolo, almeno un 30% deve infatti essere
reperito sul mercato attraverso emissioni
green. Ma é l'attenzione generale degli in-
vestitori a essere alta. In Italia nel marzo
2021 é stato lanciato il primo Btp Green,
con una raccolta di 8,5 mld a fronte di una
richiesta dioltre 80. L'Ue continua a essere
il mercato di riferimento ma anche la Rus-
sia, un po' a sorpresa, prima dell'inizio del
conflittoeraentrata in questacorsa. Duran-
te la prima meta del 2023 I'emissione di
green bond ha totalizzato 267,1 miliardidi
dollari alivello globale, un aumento del

18%rispettoai livellidi un annofae lameta
dell’anno piu forte dall'inizio della raccolta
dat nel 2015, secondo LSEG Deals Intelli-
gence.

Naturalmente ora si apre un ulteriore te-
ma: quello dei controlli documentali sulle
autodichiarazioni delleimprese. Sitrattadi
un vuoto che dovra essere assolutamente
colmato, con l'introduzione di specifiche
sanzioni amministrative e reati (si potreb-
be pensare aunasortadi “frode climatica”),
nonché nuove tipologie di danno (un dan-
no climatico, sulla scorta del danno am-
bientale). Non acaso il Paese all'avanguar-
diain temadiregole sul mercatodei capita-
li (gli Stati Uniti), sié gia prontamente mos-
so conlacreazione avvenuta lo scorsoanno
della Sec (la Consob americana), la task
force “Climate and Esg”, in modo da verifi-
care che le “promesse” siano veritiere e
realmente applicate.

Il motore
economico
della regione
everde
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La green economyésempre pil il motoredello svilup-
po economico dell’Emilia-Romagna. Gli ambiti coin-
volti sonoinfatti sempre pittnumerosi eincrescita co-
stante: I'agroalimentare é settore leader in regione
per numero di imprese green grazie anche ai produt-
toridi biologico certificati, certificazione che conta
per piu della meta del totale delle certificazioni su ter-
ritorio regionale. A fianco di quei settori tradizional-
mente pil legati alla tutela dell'ambiente, come il ci-
clodeirifiuti equelloidrico, la bonifica dei siti ela ge-
stionedelleareeverdi, dentroilqualetroviamo anche
ilsettore forestale, spiccanoinoltre isettori emergenti
legatiallo sviluppo delle fontirinnovabili, all'efficien-
za energetica e alla meccanica allargata, compren-
dentianchei produttori di nuovetecnologie.

Mobiita ed edilizia

Giocano poiun ruolo importante anche quei settori
che sempre pili mostrano una riconversione verso
produzionipit pulite comela mobilitael'edilizia. Col-
legate a questo nucleo centrale, vi sono altre realta al
difuoridelsistemaindustrialee riconducibilicomun-
que alla filiera green, come ad esempioi liberi profes-
sionisti ele societa operanti nelcampodella certifica-
zioneenergetica. Questidat vengono costantemente
monitorati dall'Osservatorio green economy Emi-
lia-Romagna, gestito attraverso ART-ER, che appro-
fondisce le potenzialita del settore green confrontan-
donei trend rispetto alle medie dell'economia regio-
nale. Oltre a gestire il database diriferimento delle
realta produttive green della nostra Regione, 'Osser-
vatorio raccoglie casi studio e buone pratiche green e
produce analisi ed approfondimend utili aindirizzare
le politiche e finanziamenti regionali. Le performan-
ce, ovviamente, diventano un fattore di attrattivita
per gli investitori. Il presupposto € che le imprese che
puntano sulla sostenibilita, ambientale esociale, ten-
donoa ottenere risultatimigliori e ad essere pili com-
petitive rispetto allaconcorrenza, oltreche pitiprepa-
rate a fronteggiare gli shock derivantidalle crisi.

Percorso per laNeutralita Carbonica”

La Regione Emilia-Romagna, peraltro, ha approvato
un suo documento, il “Percorso per la Neutralita Car-
bonica della regione prima del 2050”. Un piano che
prendein considerazione vari settori: acque interne e
risorseidriche, qualita dell’aria, rifiuti, bonifiche, eco-
nomia circolare, sistemiinsediativie aree urbane, ter-
ritorio, suoli, aree costiere, biodiversitaed ecosistemi,
foreste, sistema produttivo, sistema energetico, agri-
coltura, pesca eacquacoltura, infrastrutture, traspor-
ti e mobilita, turismo, patrimonio culturale, salute,
prevenzionesanitaria e welfare. Con questo strumen-
to laRegione intende impostare e sviluppare un ap-
proccio integrato di elaborazione delle politiche set-
toriali regionali, affinché la “somma” di queste abbia
come risultato la neutralita netta di emissioni di gas
serra primadel 2050.



