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Compliance e capitale

cambia la sostenibilita

Gli investitori e i mercati continuano a
scommettere sulla transizione energetica
Secondo I'Tea, nel 2026 saranno investiti 2.200
miliardi di dollari in rinnovabili, reti e efficienza

: 4 g
Vito de Ceglia
\I entre Bruxelles riscri-
LY ve leregole della soste-
nibilita d’impresa, i
mercati sembrano
aver gia scelto la propria direzio-
ne. Da una parte la Commissione
europea ha avviato una profonda
revisione della Corporate Sustai-
nability Reporting Directive
(Csrd) attraverso il pacchetto Om-
nibus, con I'obiettivo di ridurre gli
oneri amministrativi e alleggerire
gli obblighi per migliaia di azien-
de. Dall’altra, investitori e impre-
se continuano a orientare risorse
versoresilienza climatica, efficien-
zaenergetica, infrastrutture e tec-
nologie a basse emissioni.

Il risultato & un apparente para-
dosso: proprio mentre I'Europa
cercadi semplificare la sostenibili-
th normativa, i mercati continua-
no a premiare le aziende meglio
posizionate per affrontare la tran-
sizione energetica e i rischi clima-
tici. Una tendenza che emerge

con chiarezza osservando dove
stanno andando i capitali a livello
globale. Secondo il World Energy
Investment 2026 dell'Internatio-
nal Energy Agency (Iea), nel 2026
gli investimenti energetici mon-
diali raggiungeranno il record di
3.400 miliardi di dollari. Di questi,
circa 2.200 miliardi confluiranno
inrinnovabili, reti elettriche, accu-
muli, nucleare, elettrificazione ed
efficienza energetica, quasiil dop-
pio rispetto ai 1.200 miliardi desti-
natia petrolio, gas e carbone. In al-
tre parole, quasi due dollari su tre
investiti nel sistema energetico
globale finanzieranno le tecnolo-
gie della transizione.

I1confronto conil 2016 rende an-
cora pit1 evidente il cambiamento.
La crescita non riguarda soltanto
la generazione rinnovabile, ma so-
prattutto le infrastrutture neces-
sarie a sostenere un sistema ener-
getico sempre pill elettrificato. Le
reti elettriche assorbono ormai cir-
ca 550 miliardi di dollari I'anno,
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mentre gli investimenti negli accu-
muli hanno superato quota 100
miliardi. Continua inoltre ad au-
mentare la spesa per l'efficienza
energetica, sostenuta dalla diffu-
sione di pompe di calore, mobilita
elettrica e tecnologie digitali.
SecondoI'lea, questa trasforma-
zione non e guidata soltanto dagli
obiettivi climatici. Sicurezza ener-

riduzione della dipendenza dalle
importazioni stanno assumendo
un peso crescente nelle strategie
di governi e imprese. Gli shock
energetici degli ultimi anni hanno
infatti rafforzato I'idea che la tran-
sizione sia una scelta industriale e
geopolitica oltre che ambientale.

E in questo contesto che assu-
me significato il dibattito sulla so-
stenibilitd d’impresa. La Csrd, mo-
dificata dal pacchetto Omnibus,
restringe in modo significativo la
propria platea rispetto all’impian-
to originario della direttiva. Gli ob-
blighi di rendicontazione si appli-
cano infatti agli operatori di mag-
giori dimensioni, con oltre 1.000
dipendenti e un fatturato superio-
re a 450 milioni di euro. Le nuove
soglieriguardano inoltre le impre-
se extraeuropee che generano nel-
I'Ue oltre 450 milioni di euro di ri-
cavi netti per due esercizi conse-
cutivi e che dispongono di una
presenza europea con ricavi supe-
riori a 200 milioni di euro.

Al centro della normativa resta
pero uno dei concetti pitiinnovati-
vi introdotti negli ultimi anni: la
doppia materialita. Per la prima
volta le aziende sono chiamate a

misurare non soltanto come il
cambiamento climatico, la scarsi-
ta dirisorse o le trasformazioni so-
ciali possano influenzare il busi-
ness, ma anche quale impatto le lo-
ro attivita producano su ambien-
te, persone e territori.

Lo dimostra il Global Investor
Survey 2025 di PwC. L’indagine ri-
vela che I'84% degli investitori ri-

tiene che le imprese dovrebbero
mantenere o aumentare gli inve-
stimenti destinati all’adattamen-
to climatico. Ancora piu interes-
santi sono le priorita indicate da-
gli investitori. Il 94% aumentereb-
be gli investimenti in aziende im-
pegnate nella gestione della do-
manda energetica e nelle infra-
strutture. L'87% guarda con favo-
re alle imprese che utilizzano i da-
ti di sostenibilita per migliorare ef-
ficienza e performance operative.
L’83% premia strategie orientate a
rafforzare la resilienza climatica
delle catene di fornitura.
Significativo & anche il giudizio
sul ruolo delle informazioni non fi-
nanziarie. Secondo PwC, i1 78% de-
gli investitori ritiene che i dati di
sostenibilita abbiano un impatto
positivo sul dialogo con le impre-

se e sulla qualita delle decisioni di
investimento. La sostenibilita
smette cosidi essere una funzione
separata dal business e diventa
uno dei criteri utilizzati per sele-
zionare le iniziative in grado di
creare valore nel lungo periodo.

Naturalmente il percorso & an-
cora all'inizio. Molte imprese stan-
no cercando di trasformare gran-
di quantita di dati Esg in strumen-
ti utili alle decisioni. Altre fatica-
no a integrare sostenibilita, strate-
giaindustriale e allocazione del ca-
pitale. E il rischio che la rendicon-
tazione si trasformi in un eserci-
zio burocratico non & del tutto
scomparso.

Tuttavia, i flussi di investimen-
to e le indicazioni provenienti da-
gli investitori raccontano una ten-
denza ormai evidente. La sosteni-
bilita sta uscendo dalla stagione
della compliance per entrare in
quella della competitivita. In mez-
zo c'é la sfida delle imprese: tra-
sformare informazioni, analisi di
materialita e strategie Esg in deci-
sioni industriali capaci di genera-
re crescita, innovazione e valore
economico duraturo.
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PIU INVESTIMENTI DIRITTI UMANI
PER LA RESILIENZA CLIMATICA E AMBIENTE: CAMBIA
LA DUE DILIGENCE UE
[N LI AUMENTEREI IN MODO SIGNIFICATIVO ki
B LI AUMENTEREI IN MODO MODERATO Accanto alla modifica della Csrd,
LI AUMENTEREI LEGGERMENTE che gli Stati membri dovranno
N\ NON LI AUMENTEREI IN% recepire entro marzo 2027,

Parlamento e Consiglio Ue
hanno approvato anchela
riforma della Csddd, la direttiva
che impone alle imprese di
gestire i rischiambientali e sociali
lungo la catena del valore.
Inserita nel pacchetto Omnibusl|,
la riforma restringe il perimetro
alle societa con oltre 5.000
dipendentie 1,5 miliardi di euro
difatturato annuo, comprese
le multinazionali extra-Ue
che superano la stessa soglia di
ricavinel mercato Ue. Gli Stati
membri dovranno recepire

\Ia direttiva entro luglio 2028.

Gestione della domanda energetica
e infrastrutture energetiche

g.
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Utilizzo dei dati di sostenibilita per migliorare
efficienza e performance

Rafforzare la resilienza ai rischi climatici
lungo le catene di fornitura

Sfruttare incentivi fiscali e agevolazioni
legate alla sostenibilita
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Eventuali differenze rispetto al 100% sono dovute agli arrotondamenti
delle percentuali originali
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H /
100 la Repubblica
Pit di100
miliardil'anno
vengono
investiti negli
accumuli Le reti elettriche
e assorbono circa 550
84(y miliardi di dollaril'anno
0
CSRD
Secondo Pwc
I'84% chiede La Corporate Sustainability Reporting
diaumentare Directive (Csrd) impone alle aziende di
ifondi per pubblicare informazioni suiloro impatti ESG
la transizione
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RINNOVABILL RETIEACCUMULI
ATTIRANO 2.200 MILIARDI DI DOLLARI
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@ Sicurezza
energetica

e competitivita
assumono un
peso crescente
nelle strategie
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