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L'ultimo miglio
dell’Europa

per rendere

finanza

piu sostenibile

er il Piano d’azione Ue sulla
finanza sostenibile avviato
quasi tre anni fa, I'ultimo mi-
glio sara il piu difficile. La tas-
sonomia che sta al cuore del pia-
no, la classificazione delle attivita
economiche in cui investire in
modo sostenibile nell’ottica del-
I'adattamento e mitigazione alla
crisi climatica, non ha ancoraun
volto definito. Anzi, su come sara
questo volto, cioe sull’atto dele-
gato che definira la tassonomia,
s’é accesa una guerra. Compren-
sibile, se si considera che anche
Next Generation Eu, il piano eu-
ropeo per laripresa post-pande-
mia, per orientare risorse e inve-
stimenti fa riferimento ai princi-
pi della tassonomia.
Nella guerra & coinvolta la
Platform on Sustainable Finan-
ce, il gruppo di esperti che colla-
bora con la Commissione Ue al-
la definizione dei criteri della tas-
sonomia. Fra loro Luca Bonac-
corsi, direttore Finanza sosteni-
bile in Transport & Environment,
riferimento in Europa per le or-
ganizzazioni della societa civile
che si occupano di sostenibilita
dei trasporti. «Gia nella bozza del-
I'atto delegato — dice Bonaccorsi
- c’erano delle sorprese negative
che hanno suscitato la reazione
della societa civile». Circa 130
Ong hanno cosi indicato alla
Commissione, nella consultazio-
ne pubblica chiusasi a fine anno,
cio che per loro non andava, cri-
terio per criterio. Poi ¢ iniziata
I'opposizione di alcuni Stati

di Andrea Di Turi

membri, divisi in due "cordate":
una, trainata da Paesi dell’Est,
vuole che la tassonomia faccia
spazio al gas; mentre il gas, che e
un combustibile fossile, con la so-
glia per le emissioni di CO2 at-
tuale per la produzione di ener-
gia (100 gr. di CO2/Kwh) e fuori,
come le altre fossili. L'altra, Pae-
si del Nord Europa in testa, con-
sidera invece troppo stringenti i
criteri per lo sfruttamento delle
foreste. «Tra 'altro buona parte
dell’opposizione —sottolinea Bo-
naccorsi — muove da timori
infondati: la tassonomia, infatti,
non e prescrittiva. E una classifi-
cazione, un "gold standard" cui
fare riferimento».

Vista la doppia opposizione, e i
circa 47mila commenti ricevuti
sulla bozza (in larghissima parte
a supporto della posizione delle
Ong), la Commissione Ue ha
congelato I'atto delegato fino a
fine marzo. «Ora le possibilita —
spiega Bonaccorsi — sono so-
stanzialmente due. O i criteri at-
tuali vengono indeboliti, cosa
che ritengo improbabile perché
la credibilita della legge ne usci-
rebbe distrutta. O siintroducono
nuove categorie-scappatoia, co-
me dire delle "sfumature di ver-
de", per far rientrare attivita at-
tualmente escluse. Anche questo
danneggerebbe la credibilita del-
la tassonomia, ma in maniera
meno "letale" perché i criteri ri-
marrebbero intatti». La Com-
missione ha esplicitamente ri-
chiesto alla Platform un parere.
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10

marzo 2021,
data dell’entrata
in vigore del
regolamento
sull’informativa
sulla
sostenibilita nei
servizi finanziari

«Il mio auspicio — conclude Bo-
naccorsi- e che la Platform si op-
ponga a un annacquamento dei
criteri, quale che sia».

La voce degli operatori finanzia-
ri italiani pit impegnati sulla so-
stenibilita e rappresentata dal Fo-
rum per la Finanza Sostenibile
(FES), che si e attivato da tempo
per preparare i suoi soci all’arri-
vo della tassonomia: «Il punto
del dibattito & politico, ma le e-
videnze ambientali sono scien-
tifiche — dice Francesco Biccia-
to, Segretario generale di FFS —.
La tassonomia & fondamentale
per combattere la crisi climati-
ca, va salvaguardata. Dovra es-
sere una tassonomia forte, ma
anche flessibile rispetto alla ne-
cessita di incrementare le risor-
se destinate ai settori green: ne-
gli operatori finanziari c’e voglia
di agire in questo senso».
LEuropa perd sta andando in-
contro alla transizione non tutta
alla stessa velocita: sul cruciale
tema energetico, ci sono Paesi gia
pronti al salto verso le rinnovabi-
li, altri che chiedono una transi-
zione pilt morbida. «Ora — affer-
ma Bicciato—dobbiamo concen-
trarci sulla giusta transizione. Il
gas, per esempio, € un'opzione
migliore del carbone in un’ottica
di transizione, da monitorare
passo dopo passo, verso le rin-
novabili. Ma non ¢ in linea con
I'obiettivo finale del Green deal
europeo, la neutralita climatica,
che non & in discussione».
Intanto il 10 marzo entra in vigo-
re il regolamento sull'informati-
va sulla sostenibilita nel settore
dei servizi finanziari (SFDR). Gli
attori finanziari dovranno comu-
nicare il grado d’integrazione dei
temi di sostenibilita in processie
prodotti d’investimento. Pensa-
ta per contrastare il greenwa-
shing, in assenza di una tassono-
mia definita, a cui parte delle sue
previsioni si riferiscono, la SFDR
partira un po’ zoppa. Ma potreb-
be comunque essere I'inizio di u-
narivoluzione. «Purin assenza di
standard tecnici di regolamen-
tazione di secondo livello - sot-
tolinea Andrea Gasperini, re-
sponsabile Sostenibilita e Os-
servatorio Esg in Aiaf (I’asso-
ciazione degli analisti finanzia-
ri) — il settore dei servizi finan-
ziari ha percepito chiaramente
I'importanza della SFDR e mol-
ti hanno costituito gruppi dila-
voro specifici sul temay.

La SFDR sta avendo anche un ef-
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fetto che potrebbe sembrare se-
condario, ma non lo &: «Quanto
pil le autorita di regolamenta-
zione iniziano a richiedere mag-
giori informazioni Esg (ambien-
tali, sociali e di governance, ndr)
obbligatorie —dice Gasperini-, le
societa si potrebbero trovare ad
affrontare rischi di contenzioso.
Eil ruolo proattivo degli studi le-
gali & destinato a crescere».

La sostenibilita che in finanza di-
venta norma, letteralmente, ha
cioe fatto si che gli studi legali
scendessero pesantemente in
campo. «L'Ue ha posto dei pilastri
normativi in un ambito che glo-
balmente non & definito e rego-
lamentato — dice Roberto Ran-
dazzo, partner dello studio RP Le-
gal & Tax e presidente di Esela, la
rete internazionale dei giuristi
sull'impatto sociale —. Credo che
definire dei minimi comun de-
nominatori, delle cornici d’inter-
vento, sia la scelta vincente, ri-
spetto all’approccio anglo-sasso-
ne che lascia al mercato genera-
re le sue regole. Il mondo corpo-
rate e quello finanziario hanno
interesse ad avere una normati-
va perché hanno interesse ad oc-
cuparsi di temi Esg». Lo studio di
Randazzo ha coordinato il lavo-
ro di un gruppo internazionale di
giuristi che ha pubblicato il pri-
mo report globale, di taglio giu-
ridico, su finanza Esg e a impat-
to: «E un lavoro che copre 16 giu-
risdizioni in quattro continenti—
spiega—elanciail messaggio che
gli avvocati puntano a essere
"change makers", a cambiare le
abitudini del mercato lavoran-
do coi propri clienti. Con la fu-
tura espansione della tassono-
mia sui profili sociali, la "s" di E-
sg, la dimensione sociale, riten-
go diventera il centro dei ragio-
namenti su questi temi. A cui
non a caso a livello internazio-
nale, in ambito giuridico, si fa
riferimento con ’espressione
"business e diritti umani”».
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