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Pacchetto Omnibus, il Parlamento europeo rivede al ribasso soglie e obblighi
di CSRD e CSDDD
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Si prospetta una riduzione della platea di societa che dovranno sottoporsi agli obblighi di rendicontazione in termini
di CSRD e CSDDD. Almeno, e quanto risulta alla votazione del Parlamento UE che si € riunito in seduta plenaria giovedi
13 novembre per decidere sulle novita regolamentari proposte dalla Commissione europea lo scorso
febbraio nell’ambito del cosiddetto “Pacchetto Omnibus”. Con queste premesse si € aperto ieri, 18 novembre, il trilogo
che vede coinvolto, oltre al Parlamento, anche Commissione e Consiglio UE nella ricerca di un punto di contatto tra le
pressioni politiche sempre pil forti e istanze del Green Deal.

Nuovi equilibri politici

La votazione dell’Europarlamento ha visto una novita importante giacché, come sottolineato da Forum per la Finanza
Sostenibile in una nota, ha portato “una posizione negoziale definita da una maggioranza diversa da quella di
governo”: in questa sede, infatti, il Partito Popolare Europeo (PPE), di centrodestra, ha formato una maggioranza con
gli eurodeputati dell’estrema destra e non con quelli del centrosinistra (come avviene solitamente).

Secondo Roberta Errico e Francesco Pio Falcone, rispettivamente senior associate e associate di A&QO Shearman, la
nuova posizione del Parlamento UE va letta come “scelta di politica del diritto”. Il messaggio, a detta degli esperti, &
d’impatto: “Dopo la bocciatura del 23 ottobre (quando a voto segreto ha bocciato il mandato con cui avrebbe dovuto
negoziare un accordo con il Consiglio sulla revisione delle normative sulla sostenibilita delle imprese, ndr.), il
Parlamento rilancia imboccando una semplificazione incisiva e spingendosi oltre le stesse proposte della Commissione
su CSRD e CSDDD, comprimendo ulteriormente platea e oneri. La reazione é dicotomica. Il tessuto produttivo enfatizza
proporzionalita, riduzione dei costi e certezza regolatoria; in particolare, le PMI prospettano una ‘boccata d’ossigeno’
che le sottrae a obblighi imminenti e stringenti. Dall’altro lato, talune imprese (in precedenza ricomprese e ora escluse)
lamentano l'incertezza del diritto e di avere sostenuto costi di adeguamento anticipati che si rivelano, in prospettiva,
inutilmente sostenuti”. Un altro sguardo arriva poi dalla societa civile che, “per converso, segnala un complessivo
indebolimento dell’architettura ESG, con effetti negativi in termini di trasparenza e di tutela del clima e dei diritti
umani”.

Criticita sul piano giuridico

Errico e Falcone segnalano, in aggiunta, profili critici sul piano giuridico: “L’allineamento della responsabilita civile ai
rispettivi ordinamenti nazionali e I'affidamento dell’enforcement alle autorita domestiche rischiano di alimentare
fenomeni di forum shopping e applicazioni disomogenee. Non & altresi contemplata una fase transitoria per le imprese
gia soggette a obblighi di rendicontazione che, per effetto dell’lOmnibus, ne verrebbero ora escluse”. Anche a detta
degli esperti la tenuta complessiva del sistema dipendera dall’esito dei triloghi, la cui conclusione & attesa entro la fine
di dicembre. “L’auspicio & il raggiungimento di un compromesso che coniughi I'esigenza di semplificazione con il
perseguimento degli obiettivi ESG, e dia certezza a tutti gli operatori”.

Il voto del Parlamento europeo

Nel merito delle novita apportate dalla votazione in seno al Parlamento UE, I'obbligo di redigere relazioni sull'impatto
sociale e ambientale (CSRD) dovra riguardare soltanto le imprese con oltre 1.750 dipendenti e con un fatturato netto
annuo superiore a 450 milioni di euro. Una riduzione importante nel numero delle societa interessate dal momento
che nella proposta della Commissione a febbraio i limiti erano di “oltre mille dipendenti e piu di 50 milioni di euro di
fatturato annuo”. Il Parlamento specifica inoltre che “le norme di rendicontazione saranno semplificate includendo
meno dettagli qualitativi, e le relazioni settoriali, ad ora obbligatorie, diventeranno facoltative. Inoltre, tali grandi
imprese non potranno piu chiedere alle PMI informazioni aggiuntive rispetto a quelle previste negli standard
volontari”. Se questo si traduceva nell’esclusione di oltre '80% delle aziende europee, secondo i calcoli del FFS questo
dato si allarga al 92% delle societa.
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Mentre in merito agli obblighi di due diligence (CSDDD) questi si dovrebbero applicare soltanto alle societa con oltre
5 mila dipendenti e un fatturato netto superiore a 1,5 miliardi di euro. Il relatore della commissione giuridica Jorgen
Warborn (PPE, Svezia) ha rimarcato come il voto del Parlamento dimostri “che 'Europa puo essere al tempo stesso
sostenibile e competitiva. Semplifichiamo le regole, riduciamo i costi e diamo alle imprese la chiarezza necessaria per
crescere, investire e creare posti di lavoro di qualita”.

Garantire disponibilita dei dati

Non é dello stesso avviso Alessandro Asmundo, senior policy officer del Forum per la Finanza Sostenibile che,
interpellato da FundsPeople insiste su un tema fondamentale per una corretta valutazione degli investimenti (non solo
di tipo sostenibile) ossia il dato. “Preservare un perimetro ampio per I'applicazione della CSRD e cruciale per garantire
la disponibilita di dati ESG di qualita, affidabili e comparabili”, afferma. Asmundo non mette in dubbio I'importanza di
un lavoro di armonizzazione e semplificazione delle normative, ma sottolinea come “sulla base dell'esperienza di
questi primi anni di applicazione, non deve trasformarsi in deregolamentazione. | dati ESG sono dati essenziali non
solo per gli investitori, ma anche per le autorita di vigilanza e per il sistema finanziario nel suo complesso”.

Il richiamo va anche a quanto dichiarato dalla stessa BCE in merito ai dati come “strumento chiave per poter valutare
e gestire i rischi in modo efficace e orientare nuovi flussi di capitale verso attivita sostenibili. Al contrario, il
coinvolgimento di una platea ampia, anche su un numero ridotto di indicatori, rafforza la trasparenza del mercato e
riduce il rischio di greenwashing, generando effetti virtuosi, stimolando investimenti nella transizione ecologica e
rafforzando la resilienza delle imprese”. Secondo Asmundo, “una riduzione cosi impattante degli obblighi di
rendicontazione, dopo che molte aziende hanno gia investito per adeguarsi rischia di creare ulteriore incertezza e
rallentare il cambiamento gia in atto. In questo contesto, la proposta del Parlamento europeo di restringere
ulteriormente il perimetro della CSRD, innalzando le soglie dimensionali e limitando la raccolta di dati lungo la filiera,
va purtroppo nella direzione opposta, indebolendo gli strumenti di trasparenza e rendendo piu difficile il
raggiungimento degli obiettivi del Green Deal europeo” conclude.

Garantire coerenza con la revisione di SFDR

Anche Federica Calvetti, ESG Coordinator di Eurizon, nel rispondere a FundsPeople richiama il tema della disponibilita
e della qualita dei dati non finanziari a supporto dei gestori di fondi di investimento, indicando come questo resti
centrale “soprattutto in un contesto in cui la maggior parte delle informazioni & ancora frutto di stime e soggetta a
elevata volatilita”. Negli ultimi anni, afferma 'esperta, “le nostre attivita di engagement hanno talvolta messo in
evidenza la fatica di alcuni emittenti nel produrre disclosure di sostenibilita sempre piu articolate e onerose, non
sempre pienamente allineate alle esigenze del mercato. In questo senso, il principio di semplificazione introdotto dalla
direttiva Omnibus rappresenta un passo apprezzabile, sebbene si stimi I'uscita dallo scope della CSRD di circa il 90%
delle societa (e del 70% dalla CS3D)".

Calvetti indica, dunque, come dal punto di vista di una societa di gestione sia “essenziale garantire coerenza con la
revisione in corso della direttiva SFDR, che appare orientata verso un set pil mirato di indicatori chiave per misurare
I'ambizione e gli obiettivi dei prodotti attenti alla sostenibilita. Affinché questa revisione migliori davvero trasparenza
e comparabilita per investitori e mercato — conclude —, sara primario che le imprese si impegnino a misurare e
rendicontare quegli indicatori chiave necessari per la costruzione e la valutazione dei prodotti di investimento”.

“Un clamoroso passo indietro”

Lapidaria I'opinione di Aldo Soldi, presidente di Banca Etica che in una nota stigmatizza: “Il Parlamento Europeo ha
approvato (con un’inedita maggioranza costituita da PPE e partiti di destra cui si sono uniti anche alcuni eurodeputati
dei Gruppi Renew e S&D) il cosiddetto ‘primo pacchetto Omnibus’ che (nel nome della semplificazione e della
riduzione della burocrazia) affossa di fatto le precedenti direttive europee in materia di rendicontazione di sostenibilita
(CSRD) e sulla due diligence (CSDDD) delle imprese. Il Parlamento Europeo ha approvato una proposta che annacqua
ulteriormente le normative sulla sostenibilita e la riconversione ecologica delle imprese rispetto a quanto gia proposto
dalla Commissione Ue”. Soldi parla di un “clamoroso passo indietro” indicando come questo approccio dell’Europa
che “rinuncia al proprio ruolo di guida nel settore della sostenibilita” sia “estremamente dannoso e pericoloso”. Il
timore e un’interruzione della lotta al cambiamento climatico che, secondo tutte le analisi, rappresenta “un rischio nel
medio-lungo periodo per le imprese stesse, per la sicurezza di cittadine e cittadini dell’Unione europea e del pianeta,
nonché — conclude — per il sistema economico globale”.
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