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Il mercato delle emissioni ESG globali
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Emissioni ESG – Formato2

➢ Nonostante la diminuzione della quota percentuale rispetto alle emissioni

totali, il volume assoluto delle emissioni ESG a livello globale mostra

una tendenziale stabilità nel lungo periodo evidenziando un interesse in

aumento verso la finanza sostenibile.

➢ Nel 2025, le emissioni ESG rappresentano il 13% delle emissioni totali.

Sebbene la percentuale sia leggermente inferiore rispetto agli anni

precedenti, il valore totale resta significativo: confermando un aumento

costante in termini di volume.

➢ Le emissioni ESG da parte di enti sovrani, sovranazionali e agenzie

(«SSA») rappresentano, dal 2021 ad oggi, costantemente la quota

maggiore; confermando il ruolo guida del settore pubblico nella finanza

sostenibile.

Emissioni ESG vs Emissioni Convenzionali1

➢ Le emissioni Green continuano a rappresentare la componente

predominante tra i formati di emissioni ESG, cubando ad oggi oltre la

metà delle emissioni totali in questo ambito.

➢ La quota delle emissioni Green denominate in euro è aumentata dal

~50% nel 2021 al 62% nel 2025, confermando il ruolo centrale dell’area

euro nel mercato della finanza sostenibile.49%
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Green Social Sust. SLB Transition

Il 62% delle 

emissioni Green 

sono emesse in 

valuta EURO

Il 51% degli 

emittenti di 

emissioni ESG 

sono 

SSA

Note: 

1) e 2) Fonte: Crédit Agricole CIB, Bond Radar, Bloomberg (al 30/09/2025);

3) La quota di emissoni ESG in formato “Transition” è inferiore a 1% dal 2021 al 2025, valore trascurabile ai fini della rappresentazione dell’istogramma.
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CDP | Protagonista nel mercato italiano delle emissioni ESG1

Sustainability bond

Social bond

Piena allocazione

Green bond

Oltre € 7 mld di obbligazioni ESG emesse dal 2017 confermano il ruolo di leadership di CDP nell’ambito della Finanza Sostenibile in Italia 

e rafforzano ulteriormente la sua posizione di pioniere con il suo primo Green Bond blockchain-based3 in Europa.

Costruzione e ammodernamento 

delle infrastrutture idriche del Paese
Progetti di Social Housing

€ 500 mln 5Y € 750 mln 10Y

Social Bond 20172

PMI localizzate in aree 

economicamente svantaggiate o 

colpite da terremoti

€ 500 mln 5Y

Social Bond 2019

Adeguamento delle scuole pubbliche 

e riqualificazione delle infrastrutture 

urbane

€ 750 mln 7Y

Social Bond 2021

Imprese che puntano ad aumentare 

la propria competitività e sostenere i 

livelli occupazionali

€ 500 mln 8Y

Covid-19 Social Bond 20202

Aziende, Enti Locali e strutture 

sanitarie

€ 1 mld 3/7Y

Social Bond 2020

Imprese colpite dal Covid-19 o 

che investono in R&D e 

innovazione

€ 750 mln 8Y

Sustainability Bond 2022

€ 750 mln 5Y

Iniziative green e social (efficienza 
energetica, rinnovabili, infrastrutture 
sociali, cooperazione internazionale)

Sustainability Bond 20182 Social Housing Bond 2020

€ 500 mln 6Y

Green Bond 2023
Iniziative green (energie rinnovabili, 

efficienza energetica, 

efficientamento idrico, mobilità 

sostenibile)

Educazione, settore sanitario e PMI

€ 750 mln 6Y

Social Bond 2024

€ 500 mln 8Y

Green Bond 2025

Iniziative Green (e.g. mobilità 

sostenibile, circular economy)

Note:

1) Maggiori dettagli sulle emissioni disponibili al sito Green, Social and Sustainability Bond page;

2) Scaduti rispettivamente il 21 novembre 2022, 27 settembre 2023, 3Y tranche il 20 aprile 2023;

3) Si riferisce al processo di rendicontazione, che sarà tokenizzato tramite tecnologia blockchain per offrire agli investitori maggiore trasparenza e tracciabilità in merito all’allocazione dei proventi e al loro impatto.

4

https://www.cdp.it/sitointernet/en/green_social_sust_bonds.page
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CDP | Green, Social and Sustainability Bond Framework

Razionale

CDP | Green, Social and Sustainability Bond Framework

1. Use of Proceeds

2. Project Evaluation and Selection

3. Management of Proceeds 

4. Reporting

5. External Review

Social Bond Sustainability Bond

Green Bond

Struttura

Obbligazioni emesse nell'ambito del Framework

In linea con il ruolo di Istituto Nazionale di Promozione, CDP ritiene di poter

svolgere un ruolo fondamentale nel favorire una crescita più sostenibile.

Promuovere lo sviluppo sostenibile dell’Italia è un aspetto fondamentale della

missione di CDP, che mira a raggiungere un sostanziale e positivo impatto

economico, sociale e ambientale.

Per far fronte a questo impegno, attraverso il finanziamento di progetti che

possono generare benefici ambientali e sociali, CDP si è dotata di un Green,

Social and Sustainability Bond Framework, da ultimo aggiornato lo scorso

Dicembre 2023.

Il nuovo Framework riflette la strategia di CDP e gli ultimi sviluppi nel

mercato della finanza sostenibile attraverso:

➢ Revisione e ampliamento delle Eligible Categories in linea con le priorità e

la strategia di sostenibilità di CDP.

➢ Revisione degli Eligibility Criteria per soddisfare le attuali aspettative del

mercato, in particolare per alcune categorie green, che saranno selezionate in

base al criterio del contributo sostanziale alla mitigazione del cambiamento

climatico delineato negli atti delegati della Tassonomia EU.

➢ Allineamento ai più recenti "Green Bond Principles", "Social Bond

Principles" e "Sustainability Bond Guidelines" dell’International Capital

Market Association ("ICMA").

5 Note: 1) Maggiori dettagli sulle emissioni disponibili al sito Green, Social and Sustainability Bond Framework, 21 December 2023

https://www.cdp.it/resources/cms/documents/CDP_Green_Social_and_Sustainability_Bond_Framework_21_12_2023.pdf
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CDP | Quattro Pillars del Framework

Su base annuale, fino alla completa

allocazione, CDP si impegna a fornire

agli investitori:

Allocation reporting

- importo totale dei proventi assegnati

per Eligible Category.

- quota di financing vs. refinancing.

- il saldo dei proventi non ancora

allocati, se presenti.

- su base best effort, informazioni

sull’ammissibilità e/o allineamento

degli Eligible Assets alla Tassonomia

EU.

Impact Reporting

Per ciascuna Eligible Category, CDP

riporterà i KPI di impatto rilevanti.

I proventi di ogni Green, Social e

Sustainability Bond sono utilizzati

per finanziare/rifinanziare, in tutto o

in parte, nuovi e/o esistenti prestiti,

progetti, investimenti in equity o altri

strumenti Green e/o Social che

rientrano nelle Eligible Categories

e soddisfano gli Eligibility Criteria.

Gli Eligible Assets possono

includere asset in stock o in pipeline

(erogati negli ultimi 3 anni e/o nei

futuri 2 anni dall’emissione).

Il Green, Social and Sustainability

Bond Working Group definisce il

processo di valutazione e selezione,

i criteri di ammissibilità e

l’implementazione del Framework.

Si riunisce con cadenza almeno

annuale, per selezionare gli asset da

finanziare.

Ruoli e responsabilità sono definiti

da procedure interne per assicurare

autonomia e indipendenza delle

rispettive competenze e attività.

I proventi netti saranno allocati agli

Eligible Assets con un approccio

bond-by-bond.

Su base best effort CDP allocherà

interamente i fondi entro due anni

dall'emissione.

Fino alla completa allocazione, CDP

gestirà temporaneamente il saldo

residuo in cash o altri strumenti a

breve termine in conformità con le

politiche di liquidità e rischio di CDP.

Use of Proceeds

Process for Project 

Evaluation and Selection

Management of 

Proceeds

Reporting

6
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➢ Con l’obiettivo di fornire la massima trasparenza sul portafoglio di asset e di sottolineare la qualità e l’impatto positivo dei progetti

finanziati, CDP si impegna a fornire una rendicontazione dedicata per ciascuna emissione ESG.

➢ A distanza di un anno da ciascuna emissione Green, Social e Sustainability, e fino alla complete allocazione, CDP produce un report

dettagliato che illustra l’allocazione dei proventi raccolti verso i finanziamenti eligible e i loro impatti economici, sociali e ambientali.

Note:

1) Dati aggiornati a febbraio 2025, relativi a 10 emissioni di obbligazioni ESG per un totale di circa 7 miliardi di euro, calcolati come somma dei dati sottostanti di ciascun report di impatto al momento della pubblicazione. Gli 

indicatori chiave di performance (KPI) sono espressi su base proporzionale rispetto al finanziamento attribuibile a CDP;

2) I KPI qui riportati sono i più significativi. Per l'elenco completo dei KPI e i relativi risultati, si prega di fare riferimento alle singole relazioni obbligazionarie disponibili alla pagina Green, Social and Sustainability Bond page. 

7

relativa ai  € 7 mld 

obbligazioni ESG

Emissioni ESG di CDP | La Rendicontazione d’impatto1

https://www.cdp.it/sitointernet/en/green_social_sust_bonds.page


Rendicontazione 

d’Impatto

Rischio di

greenwashing 

Emissioni ESG | L’importanza della Rendicontazione d’Impatto
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Le sfide del mercato delle emissioni ESG

In questo scenario, soluzioni tecnologiche innovative possono essere esplorate per rafforzare la qualità e l’affidabilità della 

rendicontazione, migliorare la tracciabilità dei proventi e degli impatti contribuendo a rafforzare il dialogo e le relazioni tra investitori ed 

emittenti.

Inefficienze 

informative

Assenza di un  

framework 

«standard»

Complessità nel 

misurare obiettivi 

ESG

Rendicontazione 

d’Impatto



Tecnologia Blockchain | Green Bond 2025 e Rendicontazione
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➢ Il Green Bond 2025 ha rappresentato un passaggio significativo

per CDP nella promozione dell'innovazione tecnologica, anche

nell’ambito della finanza sostenibile.

➢ La tecnologia blockchain verrà usata per tokenizzare2 il

processo di rendicontazione, offrendo agli investitori un’ulteriore

modalità per verificare l’allocazione dei proventi dell’operazione e

i relativi impatti, garantendo maggiore trasparenza, integrità e

affidabilità delle informazioni fornite:

CDP: protagonista di innovazione

➢ A luglio 2024, CDP ha concluso la sua prima emissione di un Digital Bond su

Blockchain. Tale operazione è avvenuta tramite l’utilizzo della tecnologia a

registro distribuito o DLT («Distributed Ledger Technology») con regolamento in

monete di Banca Centrale ed ha rappresentato la prima effettuata in Italia ai

sensi del Decreto-Legge FinTech1.

➢ L'esperienza maturata è stata fondamentale per lo sviluppo del nuovo progetto di

rendicontazione su blockchain gettando le basi per sviluppare ulteriormente

l'utilizzo di questa tecnologia applicandola ora alla rendicontazione del Green

Bond 2025:

Note:

1) Convertito in legge il 15 maggio 2023.

2) Rappresentazione digitale di un oggetto (es. un bene, un asset finanziario, un servizio) sfruttando la tecnologia blockchain.
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Rendicontazione Blockchain

Public access

Full transparency

Close engagement with the Financial community

Up-to-date data

Verifiable source of truth

Tamper-proof process



Tecnologia Blockchain | Benefici per la Finanza Sostenibile

Minimizzazione del rischio di errori o manipolazioni nei dati di rendicontazione e dunque

consentire agli investitori e ai regolatori di verificare nel continuo l’accuratezza delle informazioni

Automatizzazione delle fasi del processo di rendicontazione tramite smart contracts

programmati per validare automaticamente i dati ricevuti secondo regole predefinite, generare

alert in caso di non conformità e condividere dati con stakeholder autorizzati favorendo la

standardizzazione dei processi di rendicontazione

Supporto alla compliance rispetto alle complesse normative legate alla finanza sostenibile

permettendo di registrare dati ESG in modo trasparente e immutabile, agevolando la

rendicontazione richiesta dalle normative europee sulla finanza sostenibile (es. SFDR e

Tassonomia UE), riducendo costi e rischi di non conformità

Miglioramento della reputazione dell’emittente a dimostrazione dell’impegno verso

l’innovazione tecnologica, la trasparenza e la responsabilità

Maggiore 

trasparenza e 

tracciabilità

Automazione 

tramite smart 

contract

Conformità 

normativa 

semplificata

Maggiore fiducia 

degli investitori
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Debt Capital Markets

Cassa Depositi e Prestiti S.p.A.

Via Goito, 4

00185 - Rome, Italy

Gruppo_dcm@cdp.it

<CDEP>

Obbligazioni ESG

Green, Social and 

Sustainability Bond Framework

Obbligazioni ESG website
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Debt Issuance Programme

DIP Base Prospectus 20235

Debt Issuance 

Programme website

Contatti e Documentazione Utile

https://www.cdp.it/resources/cms/documents/CDP_Green_Social_and_Sustainability_Bond_Framework_21_12_2023.pdf
https://www.cdp.it/sitointernet/it/green_social_sust_bonds.page
https://www.cdp.it/sitointernet/it/debt_issuance_programme.page
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This document may not be reproduced or redistributed directly or indirectly to third parties or published, in whole or in part, for any reason, without the prior express permission

of Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. In all legal systems this document may only be distributed in compliance with the respective applicable law, and person obtaining possession

of this documents has to adhere to the relevant applicable legal provisions.

The copyright and all the intellectual property rights to the data, information, opinions and assessments contained in this document belong to Cassa Depositi e Prestiti S.p.A.,

unless otherwise indicated.

✓ This document is distributed by Cassa Depositi e Prestiti S.p.A.

✓ All the data quoted in this document are public and the information contained herein and any other oral or written information made available during the presentation (the

“Information”) are based on current plans, estimates, forecasts, processing by Cassa Depositi e Prestiti S.p.A .

✓ The plans, forecasts or estimates contained in this document have been formulated with exclusive reference to the date on which the document was drafted and there is no

guarantee that future results or any other future event will be consistent with the plans, forecasts or estimates contained in it.

✓ All the information contained in this document may be amended or updated by Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. after the drafting date, without any obligation incumbent on

the latter to notify those to whom this document may have previously been distributed of such changes or updates.

✓ A rating is not a recommendation to buy, sell or hold securities and may be subject to revision, suspension, reduction or withdrawal at any time by the relevant rating

agencies. The significance of each rating should be analysed independently from any other rating.

✓ This publication is provided purely for informative and illustrative purposes and is merely indicative. It therefore does not in any way constitute a proposal for the conclusion

of a contract or a solicitation for the purchase or sale of any financial instrument or investment advice, a future business or commercial strategy of Cassa Depositi e Prestiti

S.p.A. This publication does not constitute an investment recommendation as defined pursuant to EU Regulation 596/2014 concerning market abuse.

✓ The contents of the document do not engage the responsibility of Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. Neither Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. nor the directors and employees

are responsible for any direct or indirect damage, including any deriving from inaccuracies and/or errors – that may be caused to the third parties from the use of the data

contained in this document.

✓ Given the activities that Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. is charged by statute to perform, including the funding of public sector investments, it could perform typical banking

services, including the provision of credit to parties mentioned in this document. In addition, always within the activities it is charged by statute to perform, Cassa Depositi e

Prestiti S.p.A. may hold equity stakes, including controlling stakes, in the share capital of the persons mentioned in this document and, consequently, may have appointed

its own employees and / or directors in the corporate bodies of the aforementioned subjects or in other companies belonging to the same group of reference

✓ The manager responsible for preparing the company’s financial reports, Fabio Massoli, declares, pursuant to paragraph 2 of Article 154-bis of the Consolidated Law on

Finance, that the accounting information contained in this Presentation corresponds to the document results, books and accounting records.
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