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INTRODUZIONE

A seguito della crescente importanza data al tema della sostenibilita e del reporting di
sostenibilita da parte delle imprese, risulta oggi fondamentale comprendere meglio
come le imprese si muovono e che strumenti applicano per realizzare i loro reporting di
sostenibilita. Tra questi strumenti vi sono sicuramente numerosi framework e standards
elaborati a livello globale o europeo utilizzabili dalle imprese per redigere la disclosure
non finanziaria. La novita piu recente in questo ampio panorama della sostenibilita

risulta essere una direttiva europea e gli standards che da essa ne sono derivati.

Questo elaborato si pone, infatti, 'obiettivo di realizzare un confronto tra la nuova
direttiva europea Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD), entrata in vigore
da Gennaio 2024 ed altri framework/standards di reportistica di sostenibilita gia

presenti a livello internazionale e gia utilizzati da numerose imprese.

La ragione per cui questo confronto risulta essere di interesse consiste nel fatto che la
CSRD, che sostituisce la NFRD, rende obbligatorio il reporting di sostenibilita per un
maggior numero di imprese. Questa novita provoca numerosi dubbi e perplessita per le
imprese: coloro che gia realizzavano il reporting di sostenibilita utilizzando altri
framework o standards si ritrovano a dover adeguare le loro disclosure non finanziarie a
quanto stabilito dal’'UE e a dover comprendere come ciascun nuovo elemento

corrisponda o meno a quelli utilizzati in precedenza.

Inoltre, molte imprese vengono incluse nell’'obbligatorieta di questo reporting quando in
precedenza la rendicontazione per loro era volontaria. In questo caso le imprese si
suddividono in due gruppi: un gruppo formato dalle imprese che gia effettuavano un
reporting volontario e si trovano a dover convertire gli standards utilizzati con i nuovi
ESRS; un altro gruppo formato dalle imprese che si trovano, per la prima volta, ad
entrare nell’ottica di effettuare un reporting sui temi non finanziari e comprendere
quindi i loro impatti, i rischi e le opportunita che ne derivano, applicando le indicazioni
della direttiva e gli standards. In tutti i casi, per le imprese questa novita, che verra poi
recepita da ciascuno Stato membro dell’'UE nei prossimi mesi, provoca maggiore

complessita e difficolta nella conversione.



Tutte queste ragioni hanno creato la necessita di effettuare un confronto tra questi

framework internazionali esistenti e la CSRD.

Il seguente lavoro e stato realizzato utilizzando fonti normative e quanto detto dagli
autori in letteratura, includendo, in alcuni casi, il loro parere e le loro considerazioni. In
seguito, e stata effettuata una rielaborazione delle informazioni ricavate per realizzare
delle tabelle che riassumessero e descrivessero le varie differenze e/o similarita

riscontrate nell’analisi.

Questo elaborato si articola in tre macro-sezioni: una dedicata alla CSRD, una agli altri

framework di sostenibilita selezionati e, infine, una dedicata al confronto vero e proprio.

Il primo capitolo € dedicato alla CSRD. Nel primo paragrafo viene data un’overview del
contesto in cui si colloca la nuova direttiva. Verranno trattati alcuni temi quali la CSR, la
Stakeholder Theory, ’Agenda 2030 e il reporting di sostenibilita. Successivamente, nel
secondo paragrafo, verranno descritte le caratteristiche e le novita introdotte a livello
europeo con la CSRD. Questo viene preceduto da una breve descrizione della NFRD,
direttiva europea in vigore prima della CSRD, in modo tale da poter poi realizzare a fine
paragrafo un confronto tra le due direttive per evidenziarne punti comuni e differenze.
Infine, nel terzo paragrafo, viene descritta la struttura dei nuovi standards elaborati da

Efrag, a sostegno di quanto specificato dalla Commissione Europea nella direttiva.

Il secondo capitolo, invece, si focalizza su altri framework di reportistica di sostenibilita
gia presenti ed utilizzati a livello internazionale durante I'entrata in vigore della CSRD. In
questo capitolo verranno descritti in modo dettagliato con l'obiettivo finale di poterli
confrontare con la CSRD. I framework o standards selezionati per la successiva analisi
comparativa sono i GRI Standards, la Carbon Disclosure project (CDP), la Task Force for
Climate-related Disclosure (TCFD), i SASB Standards e gli IFRS Sustainability Disclosure
Standards di ISSB. La scelta € ricaduta sugli standards e framework che risultano
maggiormente utilizzati dalle imprese a livello globale. Per ciascun framework vengono
utilizzate le informazioni presenti in letteratura per descriverne le origini, le
caratteristiche peculiari, la struttura e le modalita di applicazione da parte delle imprese

che li utilizzano.

Infine, nel terzo capitolo e presente la parte essenziale dell’elaborato. Viene effettuato il

confronto tra CSRD e gli altri framework analizzati. Inizialmente, vengono descritti e



rielaborati in tabelle sinottiche alcuni punti chiave caratterizzanti ciascun framework: si
tratta di caratteristiche quali il purpose, la materialita, gli stakeholders, I'ambito e le
imprese di applicazione e I'assurance. Successivamente, sempre con l'aiuto di tabelle
sinottiche, viene affrontato il tema dell’interoperabilita tra CSRD e alcuni standards.
Infatti, Efrag ha lavorato a lungo per rendere gli ESRS il piu allineati possibile ai GRI
standards e agli IFRS standards dell’ISSB, in modo tale da facilitare il lavoro di reporting
alle imprese che si trovano per la prima volta a dover utilizzare questi nuovi ESRS.
Inoltre, viene effettuata un’analisi comparativa anche con gli altri framework/standards
con i quali non vi € una vera e propria interoperabilita o non vi é stata collaborazione tra
organizzazioni emanatrici. In questo caso si potra osservare una propensione
all’allineamento con la CSRD e gli ESRS e quindi vi saranno caratteristiche comuni anche

con questi framework.



CAPITOLO I: La nuova CSRD

1.1. Sostenibilita E Reporting

1.1.1. Il tema della sostenibilita

Negli ultimi decenni si e assistito a un progressivo aumento di interesse nei confronti
della sostenibilita e delle problematiche sociali e ambientali, causato soprattutto

dall’aumento dei cambiamenti climatici e disastri naturali.

Questo crescente interesse ha portato, nel corso del tempo, allo sviluppo di numerosi
interventi a livello globale e locale. Infatti, con il tema della sostenibilita si vuole cercare
di dare maggiore attenzione all’utilizzo e alla gestione di risorse naturali in modo tale da
rispondere agli attuali cambiamenti climatici in modo efficiente e collettivo, ma anche
porre accento alle questioni di diversita, inclusione e parita di genere che caratterizzano

I’attuale societa.

Il concetto di sostenibilita e stato descritto attraverso numerose definizioni, derivanti da
diversi autori e da diverse discipline. La definizione piu diffusa risale al 1987, all’interno

di Qur Common Future, conosciuto anche come Rapporto Brundtland, della Commissione

Mondiale per 'ambiente e lo Sviluppo delle Nazioni Unite. All'interno di questo rapporto
si parla di sviluppo sostenibile, tema che viene equiparato alla sostenibilita, definito
come “il processo di sviluppo che consente di soddisfare i bisogni del presente senza
precludere alle generazioni future di soddisfare i loro bisogni”l. Con tale definizione si
vuole intendere che emerge la necessita di sfruttare le risorse presenti in modo
responsabile, in modo tale che le generazioni che verranno potranno anch’esse sfruttare
tali risorse per i loro bisogni.2 Nasce, percio, un nuovo punto di vista, orientato non piu
solamente al breve termine ma anche al lungo termine, dando attenzione agli effetti che

le azioni di oggi avranno in futuro sull’ambiente e sulle persone.?

1 WECD (1987). Our Common Future.

2 Bouis 1., MoriokA S.N., SZNELWAR L. (2014). When sustainable development risks losing its meaning.
Delimiting the concept with a comprehensive literature review and a conceptual model. Journal of Cleaner
Production 83, pp. 7-20

3 MURPHY R. (2021). Sustainability: A Wicked Problem. Sociologica, 6(2), 0-0.



Dallo stesso rapporto si afferma anche la suddivisione di sostenibilita in tre macroaree,
come poi definito da Elkington nel 1997 con il Triple Bottom Line Approach. Infatti, il
concetto di sostenibilita viene suddiviso in: sostenibilita ambientale, sostenibilita sociale

e sostenibilitd economica.

Negli anni successivi si sono susseguite altre conferenze in tema di sostenibilita, tra cui il
Summit della Terra nel 1992 a Rio de Janeiro, in cui e nata '’Agenda 21. Questa
rappresenta il primo piano a livello mondiale in tema di sostenibilita e affronta vari
punti riassumibili in quattro tematiche principali: dimensione economica e sociale,
conservazione e gestione delle risorse, accrescimento del ruolo delle forze sociali,

strumenti di esecuzione del programma.*

In seguito, all'inizio del nuovo millennio (2000), sono stati emanati dalle Nazioni Unite i

cosiddetti Millennium Development Goals, otto obiettivi comuni a livello mondiale, da

raggiungere entro il 2015, riguardanti il miglioramento delle condizioni di vita e la

salvaguardia dell’ambiente. Gli obiettivi erano i seguenti:
e Eliminare la fame e la poverta:
e Raggiungere il livello di istruzione primaria;
e Promuovere I'uguaglianza;
e Ridurre la mortalita infantile;
e Migliorare la salute delle madri;
e (Combattere determinate malattie quali HIV e malaria:
e (Garantire la sostenibilita ambientale;

e Sviluppare una collaborazione globale per lo sviluppo. ®

4 TETTAMANZI P, MINUTIELLO V. (2022). 1l bilancio di sostenibilita come strumento di rendicontazione
aziendale. goWare & Guerini Next.
5 ONU (2000). Millennium Development Goals.



Tali obiettivi sono poi stati sostituiti nel 2015 dai Sustainable Development Goals (SDGs).

Gli SDGs sono 17 obiettivi di sviluppo sostenibile globali, elaborati all’interno

dell’Agenda 2030 e sottoscritti da tutti i membri dell’'ONU, da raggiungere entro il 2030.

Questi obiettivi sono nati per completare e integrare gli MDGs che non sono stati
raggiunti entro il 2015 e possono essere ricondotti a tre sfere principali: la sfera
economica, la sfera ambientale e la sfera sociale. La capacita di vedere e attuare il modo
congiunto le tre sfere risulta essere la maggiore difficolta nel raggiungimento dei 17

obiettivi.

Questi obiettivi affrontano varie tematiche, visibili nella Figura 1, con lo scopo di
migliorare la vita delle persone, salvaguardare il Pianeta e promuovere uno sviluppo

economico.®
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Figura 1: Sustainable Development Goals
(Fonte: ONU: https://sdgs.un.org/goals)
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Sempre nel 2015, grazie all’Accordo di Parigi firmato da 194 Paesi e dall’'UE, sono stati

stabiliti ulteriori obiettivi strettamente legati ai cambiamenti climatici. Infatti, si vuole
raggiungere la neutralita climatica entro il 2050 limitando il riscaldamento globale sotto

i2°C7

6 TETTAMANZI P, MINUTIELLO V. (2022). Il bilancio di sostenibilita come strumento di rendicontazione
aziendale. goWare & Guerini Next.

7 PARLAMENTO EUROPEO (2019). LUE e [laccordo di Parigi: verso la neutralita climatica:
https://www.europarl.europa.eu/topics/it/article/20191115ST066603 /1-ue-e-l-accordo-di-parigi-verso-
la-neutralita-climatica



https://sdgs.un.org/goals
https://www.europarl.europa.eu/topics/it/article/20191115STO66603/l-ue-e-l-accordo-di-parigi-verso-la-neutralita-climatica
https://www.europarl.europa.eu/topics/it/article/20191115STO66603/l-ue-e-l-accordo-di-parigi-verso-la-neutralita-climatica

In seguito, a livello europeo nel 2019 é nato il Green Deal, con 'obiettivo raggiungere la

neutralita climatica e favorire una transizione ecologica. In sostanza sono tre i macro-
obiettivi che si vogliono raggiungere con questo patto: essere il primo continente entro il
2050 ad impatto zero, avere almeno il 55% in meno di emissioni di gas serra entro il

2030 e piantare 3 miliardi di alberi entro il 2030.8

Infine, nel 2022, anche I'ltalia ha recepito al meglio il concetto di sostenibilita,
modificando due articoli della Costituzione: l'articolo 9, facente parte dei principi
fondamentali e I'articolo 41. Entrambi vengono modificati per porre una maggiore

attenzione all’aspetto ambientale.

1.1.2. La Corporate Social Responsibility

Il tema della sostenibilita & entrato man mano anche nella sfera aziendale, grazie
all'integrazione delle tematiche sociali e ambientali nella strategia aziendale che mirava
inizialmente solo al profitto. Questo e merito anche dei numerosi interventi gia esplicati
precedentemente e della necessita, per le imprese, di operare in favore di una

transizione ecologica e uno sviluppo sostenibile.

Ad oggi, infatti, la sostenibilita non € piu un tassello aggiuntivo nel panorama aziendale,

ma diventa un elemento fondamentale e obbligatorio per la maggior parte delle aziende.

Si sviluppa cosi il cosiddetto approccio ESG: 'acronimo che sta per Environmental,
Social and Governance. Con tale approccio vengono integrati obiettivi delle tre sfere per
creare un valore sostenibile nel lungo termine, tenendo conto di tutte le variabili

finanziarie e non finanziarie.?

L’aspetto Environmental riguarda la parte ambientale della sostenibilita, quindi il
preservare 'ambiente gestendo in modo ottimale i rifiuti e le materie prime, utilizzando

energie rinnovabili e limitando le emissioni di CO2.

L’aspetto Social, invece, riguarda la sostenibilita sociale e quindi il benessere delle

persone inteso come salute, sicurezza, diritti umani, istruzione e giustizia.

8 COMMISSIONE EUROPEA. [l Green Deal europeo: https://commission.europa.eu/strategy-and-
policy/priorities-2019-2024/european-green-deal it

9 DEVALLE A., FIANDRINO S. (2023). Modelli attuali e futuri per la rendicontazione di sostenibilita ESG.
Universita di Torino, Dipartimento di Management Valter Cantino.



https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal_it
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal_it

Infine, 'aspetto Governance riguarda la gestione dell’azienda col fine di soddisfare gli
stakeholder, quindi 'etica, la trasparenza, I'’evitare comportamenti quali corruzione o

riciclaggio.

Con la diffusione di tale approccio nasce la Corporate Social Responsibility (CSR) o
Responsabilita Sociale d'Impresa (RSI), tema molto discusso in letteratura nel tempo da

numerosi autori con pensieri differenti.

La prima vera e propria definizione di CSR si deve a H.R. Bowen, ormai ritenuto padre
della CSR, nel 1953 all'interno della sua opera “Social Responsibilities of the
Businessman”. In questo lavoro l'autore sostiene che la responsabilita sociale fa
riferimento “ai doveri dei businessmen di perseguire quelle politiche, prendere quelle
decisioni o seguire quelle linee di condotta che sono desiderabili in funzione degli obiettivi
e dei valori riconosciuti dalla societa”19. In sostanza, secondo Bowen i businessmen, e non
I'impresa nel suo complesso, dovevano volontariamente tener conto dei valori sociali,

anteponendoli a quelli individuali o personali, nello svolgimento della loro attivita.

In seguito, negli anni ‘60, anche I'autore K. Davis da un suo contributo al tema della
responsabilita sociale definendo che gli aspetti sociali dovevano essere di interesse

prioritario rispetto all’ aspetto economico dell'impresa, ovvero il profitto.11

Un ulteriore contributo si deve alla CED (Committee for Economic Development) che nel
1970 pubblica un report, all'interno del quale viene definita la responsabilita sociale

d'impresa secondo un modello da loro elaborato: il Modello dei Cerchi Concentrici.

Secondo tale modello, rappresentato nella Figura 2, vi sono tre cerchi, ognuno dei quali
rappresenta una responsabilita dell'impresa. Il cerchio piu interno rappresenta il cuore
dell'impresa, quindi la responsabilita economica di produrre un profitto; il cerchio
intermedio rappresenta la responsabilita verso la societa e i propri dipendenti, valori da
aggiungere a quelli economici; l'ultimo cerchio rappresenta quanto l'impresa e

disponibile a svolgere un ruolo attivo in attivita legate allo sviluppo sociale e alla

10 BoweN H.R. (1953). Social Responsibility of the Businessman. Harper & Brothers. New York.

11 NiGgro C., PETRACCA M. (2016), La Corporate Social Responsibility: Dalle Origini All'approccio Neo-
[stituzionalista: Focus Sui Processi Di Isomorfismo E Di Decoupling (Vol. 64). G Giappichelli Editore, pp.
12-14.-



collettivita.l2

Responsabilita dell’ impresa
legate alle sue funzioni
economiche

Responsabilita dell’impresa nei
confronti dei valori e delle
priorita della societa

Responsabilita dell’impresa nei
confronti dei grandi problemi
sociali

Figura 2. Modello dei Centri Concentrici

(Fonte: CED, 1971)

Un fondamentale contributo alla letteratura in tema CSR si deve, poi, nel 1984 a R. E.
Freeman. L’autore nel suo lavoro “ Strategic Management: A Stakeholder Approach”
sviluppa per la prima volta la sua Stakeholder Theory. Secondo Freeman, gli stakeholder
sono soggetti che influenzano o vengono influenzati dall'impresa, ovvero tutti quei
soggetti interni o esterni all'impresa che beneficiano in modo positivo ma anche
negativo degli effetti o risultati da essa prodotti. Il ruolo degli stakeholder diventa
centrale nella CSR in quanto I'impresa, nello svolgere le sue attivita, deve rispondere
alle necessita e alle richieste dei suoi stakeholder. Si tratta ad esempio di dipendenti,

comunita locali, associazioni, azionisti, clienti, fornitori, governi e cosi via.

Negli anni '90 gli studi e le opere sulla CSR proseguono e nascono due importanti
definizioni. Una definizione si ha nel 1991 con A.B. Carroll, autore che completa con una
rappresentazione grafica la sua precedente definizione di responsabilita sociale
elaborata nel 1979: La Piramide della CSR. La definizione di questo autore si basa sulla
presenza di 4 livelli di responsabilita, rappresentati graficamente in uno schema

piramidale (Figura 3).

12 N1GRO C., PETRACCA M. (2016). Op. cit. pp. 18-20.



Alla base della piramide c’e il primo livello: le responsabilita economiche. Questo livello
e fondamentale per la sopravvivenza dell’azienda stessa che, se non producesse profitti,
non potrebbe esistere e quindi soddisfare anche altri interessi diversi da quelli

economici.

Al secondo livello vi sono le responsabilita legali. Queste responsabilita sono quelle
relative al rispetto della legge e delle normative vigenti da parte delle imprese. Questo

tipo di responsabilita vanno affiancate alla precedente responsabilita economica.

Al terzo livello vi sono, poi, le responsabilita etiche. Queste responsabilita fanno
riferimento alla sfera etica e vanno oltre all’aspetto legale e normativo, ovvero fanno
riferimento a cid che ci si aspetta dall'impresa, a livello di norme morali e sociali, da

parte societa.

Infine, il livello piu alto della piramide: le responsabilita filantropiche. Queste sono le
responsabilita discrezionali che I'azienda puo sostenere in termini di benessere sociale e
migliore qualita della vita delle comunita locali. Sono differenti dal livello precedente
perché sono di carattere esclusivamente volontario e non riguardano aspettative sociali

ma la volonta dell'impresa di fare qualcosa per la comunita.13

13 CARROLL A. (1991), The Pyramid of corporate social responsibility: Toward the moral management of
organizational stakeholders. Business Horizon, 34(4), 39-48.
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PHILANTHROPIC
Responsibilities

Be a good corporate citizen.
Contribute resources
to the community;
improve quality of life.

ETHICAL
Responsibilities

Be ethical.
Obligation to do what is right, just,
and fair. Avoid harm.

LEGAL
Responsibilities

Obey the law.
Law is society's codification of right and wrong.
Play by the rules of the game.

ECONOMIC
Responsibilities

Be profitable.
The foundation upon which all others rest.

Figura 3. La Piramide della CSR
(Fonte: Carroll, 1991)

Proseguendo con le definizioni di CSR, nel 1999 ]. Elkington elabora un nuovo approccio
all'interno della sua opera “Cannibals with Forks. The Triple Bottom Line of 21 Century
Business”, il cosiddetto Triple Bottom Line Approach (Figura 4). Secondo tale approccio,

la responsabilita sociale d’'impresa deve includere tre tipologie di responsabilita:
» Planet: responsabilita ambientale;
» People: responsabilita sociale;
» Profit: responsabilita economica.

Secondo tale idea, un'impresa socialmente responsabile e un’impresa che integra le tre

variabili nei suoi obiettivi aziendali.1*

14 NIGRO C., PETRACCA M. (2016), Op. cit. pp. 30-34.
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Planet
Environmental performance

Sustainability

People Profit
Social performance Economic
performance

Figura 4. Triple Bottom Line
(Fonte: Elkington,1999)

Infine, sia a livello mondiale che europeo che nazionale si sono susseguite numerose
normative, regolamentazioni ed obiettivi per aumentare la diffusione della CSR e delle

pratiche ambientali e sociali ad essa collegate.

Nel 2001 la Commissione Europea ha realizzato il Libro Verde, all'interno del quale ha
definito la responsabilita sociale come “un concetto dove le imprese integrano, su base
volontaria, le preoccupazioni sociali ed ambientali nelle loro operazioni commerciali e nei

rapporti con i propri stakeholder”1®,

Tale definizione é stata poi revisionata, poiché e stata aggiornata la nuova strategia a
livello europeo per il periodo 2011-2024, e nel 2011 viene definita come “responsabilita

delle imprese per il loro impatto sulla societa”1®.

Inoltre, sempre nel 2011 si diffonde un nuovo concetto, introdotto da M. Porter e M.
Kramer: Creating Shared Value (CSV). I due autori nel loro articolo “Creating Shared
Value: How to Reinvent Capitalism-and Unleash a Wave of Innovation and Growth”
sostengono che le imprese possono andare oltre la responsabilita sociale d'impresa,

ottenendo un vantaggio competitivo grazie alla creazione di valore condiviso.

15 COMMISSIONE EUROPEA (2001). Libro Verde. Promuovere un quadro europeo per la responsabilita sociale
delle imprese.

16 CoMMISSIONE EUROPEA (2011). Strategia rinnovata dell'UE per il periodo 2011-14 in materia di
responsabilita sociale delle imprese.
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In sostanza, si puo ottenere un vantaggio competitivo e contemporaneamente creare
benefici a livello ambientale, sociale ed economico (ESG). Questo valore condiviso puo

nascere in tre modi:
e Riconcepire i prodotti;
e Ridefinire la produttivita;

e Rafforzare cluster locali.l”

Per concludere, il carattere volontario della CSR e quindi la scelta da parte delle imprese
di svolgere azioni a favore di ambiente e societa, & diventato pero col tempo un tema
molto complicato poiché molte imprese hanno iniziato a vedere un’opportunita nella
comunicazione di pratiche sostenibili a consumatori e investitori. La sostenibilita attira
quest’ultimi appena citati che, a parita di altre condizioni, favoriscono coloro che
svolgono attivita di sostenibilita. Si sono notate, quindi, una serie di pratiche scorrette,
chiamate di greenwashing, in cui le imprese non realizzano veramente quanto
comunicano in tema sostenibilita ma ne beneficiano ugualmente in ambito di

profittabilita, visibilita e reputazione.

1.1.3. Il reporting di sostenibilita

Col tempo, con l'affermarsi del tema sostenibilita, della stakeholder theory e dei
cambiamenti nella responsabilita aziendale e risultato necessario fornire informazioni
utili sulla gestione responsabile delle aziende e sulla modalita di creazione di valore

condiviso anche dal punto di vista della rendicontazione.

Questa necessita si afferma alla fine degli anni '80, in contemporanea all’affermarsi della
CSR strettamente ambientale, e porta alla consapevolezza di dover modificare i modelli

di produzione e consumo esistenti.

Si susseguono nel tempo definizioni di bilanci di sostenibilita, bilanci sociali, integrated
reporting e vi sono i primi tentativi, da parte di numerosi enti internazionali, di

realizzazione di framework e standard utilizzabili per redigere questi report non

17 KRAMER M., PFITZER M. (2016). The Ecosystem of Shared Value. Harvard Business Review, 94(10), 80-89.
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finanziari. Diventa quindi fondamentale realizzare una parte financial e una non
financial allinterno dei bilanci aziendali in modo da condividere informazioni di

carattere economico ma anche ambientale o sociale.

La redazione di questo genere di bilanci inizialmente e di carattere volontario e in linea
con la CSR. Molte aziende decidono di realizzare un report di sostenibilita per motivi
disparati: dal migliorare I'immagine aziendale, alle aspettative dei dipendenti e altri

stakeholder, alla semplice volonta di produrre meno rifiuti ed emissioni.

A livello europeo, la prima svolta per la rendicontazione di sostenibilita si ha proprio nel
2014 con la direttiva NFRD (Non Financial Reporting Directive), tema discusso nel
paragrafo successivo. Questa direttiva ha cambiato le regole del gioco, rendendo
obbligatoria, per una determinata categorie di aziende, 'esecuzione del reporting di

sostenibilita.

Questa obbligatorieta, col tempo, si & poi estesa ad altre aziende con la CSRD, piu recente
direttiva che modifica e sostituisce la NFRD, con l'obiettivo di risolvere i problemi legati

alla rendicontazione di sostenibilita sorti durante il periodo di applicazione della NFRD.

1.2. La Nuova Direttiva Europea: CSRD

1.2.1. La Direttiva 2014 /95 /UE e il contesto

Per comprendere meglio le attuali novita a livello europeo in tema di rendicontazione di
sostenibilita € necessario trattare inizialmente la NFRD, direttiva europea precedente
alla CSRD. Questa direttiva (2014/95/UE) é stata introdotta (in modifica alla Direttiva
2013/34/UE) con lo scopo di rispettare la strategia europea del 2011 in tema di

Corporate Social Responsibility.

Per la prima volta si assisteva ad un obbligo imposto dall'Unione Europea ai propri Stati
membri: fornire informazioni a fine esercizio non solo di carattere finanziario, ma anche

di carattere non finanziario. L'obiettivo principale era rendere noti i rischi legati alla
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sostenibilita e aumentare la fiducia dei consumatori nelle imprese che fornivano queste

informazioni!s.

In sostanza, la direttiva si applicava a tutte le imprese degli Stati membri che

possedevano specifiche caratteristiche (circa 11.700 imprese in totale in tutta Europa):
e grandi imprese (piu di 500 dipendenti e/o net turnover >40 milioni di euro);
e grandi societa quotate;
e istituti di credito e assicurativi;
e altri enti di pubblico interesse.

Richiedeva loro la realizzazione di un report non finanziario che fornisse informazioni
ESG sulle loro performance e i loro impatti sull’ambiente e sulla societa. Le imprese
obbligate a rispettare la NFRD dovevano pubblicare informazioni non finanziarie
riguardo ambiente, societa e trattamento dei propri dipendenti, rispetto dei diritti
umani, lotta alla corruzione e diversita tra i dipendenti in termini di eta, genere,

educazione e altro.

Col tempo, pero, il tema della sostenibilita si e evoluto ulteriormente, mentre la NFRD e
rimasta invariata generando un divario tra il framework e il contesto presente. La
maggior parte delle imprese europee non era obbligata a rendicontare anche la parte
non finanziaria e la necessita di dare importanza alla sostenibilita a livello aziendale

cresceva sempre piu.

In aggiunta, nel 2018, & stato realizzato dall’'UE il Sustainable Finance Action Plan, con
'obiettivo di ottenere la leadership europea di sostenibilita. Per raggiungerlo, tra i vari
punti elencati al suo interno, vi era anche la necessita di revisionare e rinnovare l’attuale

NFRD.

Infine, nel 2020 vi & stata una consultazione pubblical® da cui sono emerse delle

richieste e dei bisogni differenti rispetto a quanto in vigore in quel momento. Tra queste

18 BossuT M. et al. (2021). What information is relevant for sustainability reporting? The concept of
materiality and the EU Corporate Sustainability Reporting Directive. Policy Brief-7/2021.

19 Consultazione pubblica con l'obiettivo di revisionare la non Financial Reporting Directive allora in
vigore. L'iniziativa dellUE prevedeva di valutare una serie di problemi legati alla NFRD ed emersi nel
periodo  precedente alla  stessa. (https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-
say/initiatives/12129-Informativa-sulla-sostenibilita-delle-imprese it)
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vi era la necessita di avere uno standard unico da seguire, attualmente non presente e
che rendeva eterogenei i vari reporting poiché ogni azienda era libera di scegliere lo
standard di riferimento e il modello di rendicontazione che preferiva. Questo provocava
numerosi problemi in tema di comparabilita dei report, di affidabilita, di rilevanza e di
significativita delle informazioni presentate. Oltre a cio, vi era anche il bisogno di
ampliare l'obbligo a piu imprese: non bastava rendere la NFRD obbligatoria per le
grandi aziende o per quelle con le caratteristiche indicate in precedenza, ma andavano

integrate imprese con caratteristiche diverse.

Tutte queste nuove necessita hanno portato col tempo alla nascita della nuova CSRD: la
Corporate Sustainability Reporting Directive dell’'Unione Europea che ha introdotto

cambiamenti importanti a livello di rendicontazione non finanziaria.

1.2.2. La Corporate Sustainability Reporting Directive e le sue novita

La CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive) & una direttiva europea
proposta nell’aprile 2021 con I'obiettivo di aggiornare e quindi modificare la precedente
direttiva sul reporting non finanziario, la NFRD. Il testo definitivo che introduce la CSRD
e contenuto nella Direttiva 2022/2464 del 16 dicembre 2022 e prevede il successivo
recepimento della CSRD da parte degli Stati membri, con leggi nazionali, entro il 1°

dicembre 2022.

Questa nuova direttiva modifica la materia della comunicazione delle informazioni di
sostenibilita, precedentemente contenute nella direttiva 2013/34/UE e 2014/95/UE.
Inoltre, si colloca all'interno del Green Deal europeo (con obiettivi entro il 2050) per

contribuire al passaggio ad un sistema maggiormente sostenibile.

L’effettiva applicabilita della CSRD si ha da gennaio 2024 e prevede numerose novita,

che saranno di seguito trattate.

Terminologia e ambito di applicazione

La precedente NFRD prevedeva che a dover redigere un report non finanziario fossero

circa 11.700 imprese con caratteristiche specifiche (prevalentemente grandi aziende di
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pubblico interesse). Invece, la CSRD prevede che il report, chiamato non piu “non
finanziario” ma “di sostenibilita”??, venga realizzato da circa 49.000 aziende in tutta
Europa. Questo cambio di terminologia ha permesso di eliminare un problema

fondamentale di tale report, ovvero i dubbi su cosa si intendesse per “non finanziario”.
L’articolo 19 di tale direttiva cita quanto segue:

“Le imprese di grandi dimensioni e le piccole e medie imprese, ad eccezione delle
microimprese, che sono enti di interesse pubblico ai sensi dell'articolo 2, punto 1),
lettera a), includono nella relazione sulla gestione informazioni necessarie alla
comprensione dell'impatto dell'impresa sulle questioni di sostenibilita, nonché
informazioni necessarie alla comprensione del modo in cui le questioni di sostenibilita

influiscono sull'andamento dell'impresa, sui suoi risultati e sulla sua situazione”?1,

In sostanza, oltre alle grandi imprese e imprese quotate, previste dalla NFRD, sono

incluse anche:
e grandi imprese non quotate,?2
e piccole e medie imprese quotate (sono escluse pero le microimprese),?3
e imprese succursali e controllate da societa extra europee.24

Da cido si deduce che le microimprese e le PMI non quotate possono decidere

volontariamente se seguire la direttiva o meno, in base ai benefici che ne ricaverebbero.

Le ragioni sottostanti la necessita di includere le PMI nell’obbligo di rendicontazione di

sostenibilita sono sostanzialmente due:
e [l'essere fornitori di aziende che hanno I'obbligo di redigere tale report;

e la loro necessita, dovuta alla loro dimensione, di continui prestiti bancari per

finanziare la loro attivitaZ2s.

20 BAUMULLER ]., O. GRBENIC S. (2021). Moving from non-financial to sustainability reporting: analizing the
EU Commission’s proposal for a corporate sustainability reporting directive (CSRD). Facta Universitatis,
Series: Economics and Organization, (1), p. 371.

21 Direttiva 2022/2464/UE, modificato I'articolo 19 della direttiva 2013 /34 /UE.

2z Si intendono grandi se hanno almeno 250 dipendenti e/o 20 milioni di euro di stato patrimoniale e/o 40
milioni di euro di ricavi netti. Devono soddisfare almeno due di questi criteri.

23 Inclusi istituti di credito e imprese di assicurazioni. In questo caso le PMI avranno maggiore flessibilita
in termini di tempo nell’applicazione di tale direttiva.

24 La capogruppo deve fatturare almeno 150 milioni di euro nell’'UE.
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Entrambe le ragioni si possono sintetizzare nel fatto che le PMI hanno rapporti con
stakeholder esterni, per cui risulta importante avere una buona immagine dal punto di
vista della sostenibilita in modo tale da poter essere scelte sia come fornitori di beni o
servizi dalle grandi imprese, che probabilmente avranno degli standard da seguire nella

scelta dei loro fornitori, sia come destinatarie di prestiti bancari.

In ogni caso, per esse sono stati previsti appositi standard semplificati, emanati sempre
dal’EFRAG piu recentemente, per supportarle in questa fase di transizione alla

reportistica di sostenibilita.

Tempistiche di applicazione

Per quanto riguarda, invece, le tempistiche di entrata in vigore & previsto quanto segueZ¢:
e 1°gennaio 2024 per tutte le aziende che gia adottavano la NFRD;

e 1°gennaio 2025 per tutte le altre grandi imprese non quotate che non hanno mai

applicato la NFRD;
e 1°gennaio 2026 per le PMI quotate, istituti di credito e assicurativi;2”

e 1°gennaio 2028 per tutte le imprese extra europee che operano in UE.

Contenuti della rendicontazione

Altra modifica della direttiva riguarda i contenuti da seguire per realizzare il reporting
di sostenibilita. Infatti, le informazioni devono essere contenute all'interno della
“Relazione sulla Gestione” e non piu in un documento a parte, in modo tale da integrare
le due diverse tipologie di informazioni. Non vi € indicato un preciso schema o una

forma e nemmeno se € necessario dividere in capitoli le diverse informazioni.

Pero, in tema di contenuti della Relazione sulla Gestione, la CSRD prevede che vengano

indicate le seguenti informazioni qualitative e quantitative:

25 ALLGEIER S. FELDMANN R. (2023). "CSRD Sustainability Reporting For Non-listed SMEs: European
Regulators Remain Challenged." European Company and Financial Law Review, 20(3), 438-446.

26 Pwc. Corporate Sustainability Reporting Directive: la nuova direttiva che cambia lo scenario ESG:
https://www.pwc.com/it/it/publications/docs/pwc-csrd-nuova-direttiva-scenario-esg.

27 Le PMI possono decidere di non aderirvi fino al 2028.
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“a) una breve descrizione del modello e della strategia aziendali dell impresa;

b) una descrizione degli obiettivi temporalmente definiti connessi alle questioni di

sostenibilita individuati dall'impresa;

c) una descrizione del ruolo degli organi di amministrazione, gestione e controllo per

quanto riguarda le questioni di sostenibilita e delle loro competenze e capacita;
d) una descrizione delle politiche dell'impresa in relazione alle questioni di sostenibilita;

e) informazioni sull’esistenza di sistemi di incentivi connessi alle questioni di sostenibilita e

che sono destinati ai membri degli organi di amministrazione, direzione e controllo;
f) una descrizione:

- delle procedure di dovuta diligenza applicate dall'impresa in relazione alle questioni di
sostenibilita in linea con gli obblighi dell'Unione che impongono alle imprese di attuare

una procedura di dovuta diligenza;

- degli impatti negativi, effettivi o potenziali, legati alle attivita dell'impresa e alla sua

catena del valore;?8

- di eventuali azioni intraprese dall'impresa per prevenire o attenuare eventuali impatti

negativi, effettivi o potenziali;
g) una descrizione dei principali rischi per I'impresa connessi alle questioni di sostenibilita;
h) indicatori pertinenti per la comunicazione delle informazioni”?,

Sostanzialmente, la CSRD prevede una rendicontazione, con maggiore attenzione ai

principi ESG e alla sostenibilita, su:

1. modello di business (integrazioni ESG, resilienza del modello, opportunita, piani

sviluppati, attuazione della strategia, intera catena del valore);

28 [1 tema della catena del valore e ancora in fase di chiarimenti in quanto risultano necessari dei criteri per
identificare a quali soggetti spetta dare informazioni circa la loro azione di sostenibilita, considerando il
fatto che le PMI non quotate non sono obbligate al rispetto della CSRD ma potrebbero ricevere richieste di
tali informazioni da parte dei propri fornitori, clienti, o altri soggetti legati a loro dalla value chain.
Considerare l'intera value chain, quindi, comporta due diligence, tema affrontato nella nuova proposta
europea: CSDD.

29 Direttiva 2022/2464/UE: CSRD, articolo 19 bis “Rendicontazione di sostenibilita”.
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2. politiche aziendali (obiettivi temporali differenti dal breve al medio al lungo,
forward looking approach, ruoli organi di amministrazione, politiche di

sostenibilita, incentivi per i membri della governance);

3. rischi (come vengono gestiti e il loro impatto negativo, effettivo o potenziale,

inclusi i rischi di tipo climatico, sociale e ambientale);
4. KPI (quali indicatori per misurare le performance).

Viene data anche maggiore attenzione agli “intangible assets”. E importante inserire
informazioni anche in tema di capitale umano, sociale, relazionale, brand, immagine,
reputazione, ricerca e sviluppo. Tutte queste informazioni di carattere immateriale
prendono sempre piu piede oggi all'interno di una realta aziendale creando valore e, per
questo motivo, & necessario inserire quanto svolge I'impresa a riguardo e come questi

assets impattano nel business model.

La Direttiva, all’articolo 29 ter (Principi di rendicontazione di sostenibilita) da ulteriori
indicazioni circa i topics da indicare nella Relazione sulla Gestione per integrare i criteri

ESG. I topics sono di seguito elencati:

e Fattori ambientali (tra cui mitigazione dei cambiamenti climatici, salvaguardia

dell’acqua, inquinamento, circolarita),
e Fattori sociali (tra cui parita di genere, condizioni lavorative e diritti umani),

e Fattori di governance (tra cui ruolo degli organi di amministrazione, cultura

aziendale, gestione dei rischi e relazioni commerciali).

Approccio digitale

In aggiunta, vi € un nuovo approccio digitale.3? Le imprese sono tenute a:

e realizzare il report di sostenibilita in uno specifico formato elettronico

(linguaggio XHTML e linguaggio di marcatura XBRL);

e caricare i documenti all'interno dell’ESAP, European Single Access Point, nato nel

2021 per dare agli investitori maggiori informazioni sulle imprese europee e

30 Direttiva 2022/2464/UE, capo 6 ter, articolo 29 quinquies: “Formato elettronico unico di
comunicazione”.
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sulle loro azioni di sostenibilita e maggiori possibilita di finanziamenti alle

imprese stesse.

Il tema della digitalizzazione dei reporting di sostenibilita € stato recentemente oggetto
di analisi da numerosi autori. L’analisi condotta da Pizzi, Mastroleo et al.31, nell’agosto
2023, ha evidenziato che la digitalizzazione puo essere utile dal punto di vista
dell’affidabilita e della trasparenza delle informazioni e potrebbe anche aiutare le
aziende che non sono mai state obbligate a redigere la NFRD e che quindi hanno delle

lacune di competenze riguardo alla rendicontazione di sostenibilita.

Cio, pero, potrebbe spingere le aziende a operare in un’ottica tick-box e non in un’ottica
genuina legata alla sostenibilita al 100%. Inoltre, il costo per investire nella
digitalizzazione sarebbe elevato e molte aziende sarebbero restie a sostenerlo per
rispettare quanto stabilito dalla CSRD, sostituendo quindi le pratiche con degli approcci

manuali che potrebbero provocare maggiori errori e incongruenze tra i dati.

Assurance

Altro tema rilevante della CSRD riguarda l'assurance, la quale differisce da quanto

contenuto nella NFRD.

L’Assurance sul report di sostenibilita cambia con la CSRD: diventa una limited
assurance3? obbligatoria per certificare il rispetto dei requisiti33 previsti dalla CSRD
nella redazione del report. Serve, percio, a dare maggiore credibilita alle informazioni

pubblicate dalle imprese nell’ambito della sostenibilita.

L’obiettivo della limited assurance € quello di garantire affidabilita e accuratezza delle
informazioni contenute nel report e di riuscire, col tempo, a passare ad una reasonable
assurance (quella utilizzata per i bilanci finanziari e maggiormente approfondita e

sostanziale).

Secondo la CSRD, I'assurance deve essere realizzata da un soggetto esterno autorizzato,

il cosiddetto statutory auditor, che ne verifica la realizzazione e ne certifica la

31 P1zzi, S., MASTROLEO, G., VENTURELLI, A., & CAPUTO, F. (2024). The digitalization of sustainability reporting
processes: A conceptual framework. Business Strategy and the Environment, 33(2), pp. 1047-1048.

32 DELOITTE (2021). Da Non-Financial Reporting A Corporate Sustainability Reporting.

33 Viene richiesto il rispetto di alcuni requisiti, tra cui la conformita con gli standard ESRS, la Taxonomy
Regulation e la ESEF Regulation.
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conformita. Al termine di questa verifica la Relazione di Assurance viene allegata al

bilancio e alla Relazione sulla Gestione.

Alcuni studi®* hanno evidenziato che il rispetto dell’assurance sara maggiormente
sentito e seguito dalle aziende che gia fornivano sustainability reporting assurance in
precedenza (aziende che perseguono con molto impegno il raggiungimento degli SDGs),

prima che questa diventasse obbligatoria con la CSRD.

Doppia materialita

La novita fondamentale e di maggiore rilievo riguarda proprio la doppia materialita.
Fino alla NFRD non si & mai parlato di doppia materialita in termini obbligatori. Infatti,

diventa un aspetto obbligatorio solamente con la recente attuazione della CSRD.

Cosa si intende con doppia materialita? Le imprese sono tenute a pubblicare
informazioni valutando la loro rilevanza secondo due diverse prospettive di materialita:

una prospettiva inside-out e una outside-out (chiamate anche d’impatto e finanziaria)3>.

Con inside-out si intende la prospettiva che va dall'impresa (dal suo interno) all’esterno
e che consiste nell'indicare gli impatti, positivi e/o negativi, delle attivita svolte

dall'impresa verso le persone e I'ambiente esterno (lato sostenibilita).

Con outside-in si intende I'opposto, ovvero le minacce e opportunita a cui I'impresa puo

andare incontro, provenienti dall’'ambiente esterno e dagli stakeholders.

Quindi, le imprese che devono attenersi alla CSRD sono tenute a valutare e inserire nei
loro report tutte le informazioni che sono rilevanti da entrambe le prospettive, in modo
tale da evidenziare sia impatti, che rischi, che opportunita dall'interno verso I’esterno e

viceversa.

34 KRASODOMSKA ]. et al. (2023). Voluntary sustainability reporting assurance in the European Union before
the advent of the corporate sustainability reporting directive: The country and firm-level impact of
Sustainable Development Goals. Wiley Sustainable Development 1-13.

35 BossuT M. et al. (2021). Op. cit. pp. 5-8.
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Figura 5. Double Materiality Approach

(Fonte: https://envoria.com/insights-news/what-is-double-materiality-in-the-csrd)

Questi due concetti non sono nuovi ma sono stati gia utilizzati separatamente. La
prospettiva inside-out e utilizzata all'interno di un altro framework: GRI standard, che
verranno approfonditi e comparati alla CSRD in seguito. Lo stesso vale per la prospettiva
outside-in, utilizzata invece dal framework TCFD. Si assiste, percio, a una fusione di piu

concetti appartenenti a standard gia esistenti.

Come si effettua? Alla base vi e lo stakeholder engagement. Infatti, viene richiesta una
valutazione da parte degli stakeholders dell’azienda (soggetti che vengono influenzati
dall’attivita dell’azienda ma anche investitori o altri soggetti interessati ai report
aziendali) tramite un questionario e una discussione di gruppo sui risultati. A seguito di
cio l'azienda deve valutare i risultati e indicarli nel report di sostenibilita. Quindi,
attraverso la prospettiva di doppia materialita, si ha un pieno coinvolgimento degli

stakeholder, qualsiasi essi siano, nella scelta dei contenuti da includere nel report.

In aggiunta, oltre a dover perseguire il principio della doppia materialita risulta
rilevante rendicontare anche il processo di identificazione delle informazioni inserite nel

report.

Con la CSRD e questo approccio di doppia materialita si dovrebbe ottenere maggiore
trasparenza informativa e, anche se i costi per la sua realizzazione sembrerebbero

elevati nel breve periodo, vi saranno effetti positivi nel lungo periodo.
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Framework standardizzato

Infine, per terminare la lista delle novita introdotte con la Corporate Sustainability
Reporting Directive, & necessario soffermarsi sull’esigenza di comparabilita tra report
aziendali di sostenibilita, necessita gia evidenziata dalla consultazione pubblica del

2020.

Con la CSRD vengono introdotti degli standard per il reporting di sostenibilita in modo
tale da risolvere il problema della non comparabilita dei report. L’obiettivo & appunto la

realizzazione di un framework europeo unico per la rendicontazione di sostenibilita.

Questi standard, che verranno approfonditi nel prossimo paragrafo, sono stati sviluppati
dal’EFRAG nel rispetto delle normative vigenti, della prospettiva della doppia
materialita e degli standard gia presenti e attuati fino a questo momento dalle varie

aziende.

Vi sono poi standard specifici per le PMI che consistono in delle semplificazioni degli

standard principali.

Tutte queste novita, introdotte con la CSRD, consentiranno di risolvere i principali
problemi di credibilita, affidabilita, trasparenza e conformita di tutte le rendicontazioni
di sostenibilita future e di ampliare quindi il bacino di soggetti obbligati al fine di
rispondere meglio alle difficolta in tema di sostenibilita sociale e ambientale a livello

europeo.

In questa transizione, dalla NFRD alla CSRD, bisogna pero tener conto dei contributi di
una recente analisi3®, la quale ha identificato una correlazione tra le dimensioni

aziendali e la qualita dei report di sostenibilita.

La maggiore qualita dei report &€ determinata dal fatto che le imprese di maggiori
dimensioni hanno a disposizione maggiori risorse e strumenti per realizzarli. Inoltre,
dalla stessa analisi & emersa un’altra correlazione: quella tra qualita del reporting e

profittabilita. Bisogna porre attenzione alle imprese focalizzate principalmente sul

36 RapU Oana M., DRAGOMIR V., HAO N. (2023). Company-Level Factors of Non-Financial Reporting Quality
under a Mandatory Regime: A Systematic Review of Empirical Evidence in the European Union.
Sustainability, 15(23), 16265.
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profitto perché questo potrebbe portarle a tralasciare l'attenzione verso il reporting di

sostenibilita anche se, in alcuni casi, potrebbe invece favorire la maggiore trasparenza.

Ulteriore attenzione va posta alla complessita che questa regolamentazione portera.
Infatti, un’eccessiva complessita a livello normativo potrebbe portare al risultato
opposto di quello desiderato a causa degli eccessivi costi di gestione ma, allo stesso
tempo, potrebbe essere utile per creare una maggiore adattabilita delle aziende a

rispondere ai rischi dei cambiamenti legati alla sostenibilita.3”

1.2.3. Un breve confronto: NFRD vs CSRD

Nei precedenti paragrafi sono state evidenziate le caratteristiche delle due direttive

europee in tema di reporting di sostenibilita che si sono susseguite negli ultimi anni.

Emergono, quindi, numerose differenze e cambiamenti da una direttiva all’altra che

sono state rielaborate e inserite nella seguente tabella.

NFRD CSRD

Grandi imprese (almeno 250

dipendenti e/o 20 milioni di euro di

Lt Frjpriese [prmal S0 stato patrimoniale e/o 40 milioni di

dipendenti e/0 net turnover >40 euro di ricavi netti),

milioni di euro),
Grandi imprese quotate,
Grandi imprese quotate,
Grandi imprese non quotate,
[stituti di credito e assicurativi,
PMI quotate,
Altri enti di pubblico interesse.
Imprese succursali e controllate da

societa extra europee.

37 VILLIERS C. (2022). New Directions in the European Union's Regulatory Framework for Corporate
Reporting, Due Diligence and Accountability: The Challenge of Complexity European. Journal of Risk
Regulation, 13 (4), pp. 548-566.
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Obiettivo

Contenuti

Prospettiva

(materialita)

Assurance

Informazioni necessarie per
comprendere le performance e

I'impatto dell’attivita aziendale

Ambiente,
Societa,
Trattamento dei propri dipendenti,
Rispetto dei diritti umani,

Lotta alla corruzione

Outside-in

Finanziatori/investitori

Non obbligatoria

Informazioni necessarie per
comprendere le performance e

I'impatto dell'impresa.

Informazioni su come 'ambito della
sostenibilita influisce sulla

performance dell'impresa3s

ESG:

Environmental, Social, Governance

Double materiality:

Outside-in, Inside-out

Stakeholders

Obbligatoria.

Limited assurance verso una

reasonable assurance

38 BAUMULLER ]., Sopp K. (2021). Double materiality and the shift from non-financial to European
sustainability reporting: review, outlook and implications. Journal of Applied Accounting Research, 23(1),

pp. 18-19.
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Approccio Formato specifico: linguaggio
digitale Assente XHTML e linguaggio di marcatura
XBRL.

Caricamento su ESAP

Non vi & un framework unico
Unico framework standardizzato per
Framework (standard nazionali, europei, tutti (ESRS)

internazionali)

Tabella 1. NFRD vs CSRD (Elaborazione personale)

1.3.1 Nuovi ESRS

Come anticipato, con la CSRD si vuole risolvere il problema della comparabilita dei

report di sostenibilita attraverso la creazione di un unico framework standardizzato.

A tal proposito, da aprile 2022 in poi, EFRAG ha iniziato a redigere e proporre degli
standard, per conto della Commissione Europea, denominati ESRS - European
Sustainability Reporting Standard. Sostanzialmente, e stata richiesta una consulenza
tecnica da parte della CE al’EFRAG (European Financial Reporting Advisory Group),

ente che si occupa di principi contabili di rendicontazione.

Dopo la consegna della prima bozza di standard, la Commissione Europea ha avviato una
consultazione pubblica con tutti gli Stati membri, al fine di approvare o meno questa

prima bozza di standard.

Successivamente, si € ritenuto necessario allineare tali standards con gli altri standard
presenti a livello globale ed europeo. E stato quindi avviata una fase di coordinamento
tra ESRS, GRI e gli standard dell'lSSB con I'obiettivo ultimo di garantire
un’interoperabilita tra standard. Per questo aspetto, & stata pubblicata a maggio 2024
una guida3? da parte di EFRAG e IFRS Foundation in merito al tema dell'interoperabilita

tra ESRS e ISSB standard. All'interno di questa guida sono indicati i punti in comune tra i

39 EFRAG, IFRS FOUNDATION (2023). ESRS-ISSB Standards. Interoperability Guidance. Disponibile a:
https://www.efrag.org/sites/default/files/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS-
ISSB%?20Standards%?20Interoperability%20Guidance.pdf
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due standard, facilitando cosi alle imprese 'applicazione di entrambi per i loro reporting

di sostenibilita.

La finale approvazione, quindi il testo definitivo degli ESRS, risale al 31 luglio 2023. Va
posto I'accento sul fatto che la CE non ha accettato 'originale bozza proposta da EFRAG,
ma ha apportato alcune modifiche, per garantire l'interoperabilita con altri standard o

framework esistenti, tra cui:

e Maggiore flessibilita alle imprese: possono liberamente scegliere cos’é rilevante o

meno per loro, da inserire nel sustainability statement;

e Disposizioni transitorie aggiuntive in merito ad alcuni requisiti minimi di

rendicontazione;
e Trasformazione di molti requisiti di rendicontazione da obbligatori a facoltativi.

Va precisato che, nonostante il testo definitivo sia stato approvato, il lavoro del’EFRAG
non e ancora terminato. Infatti, si sta occupando della bozza di ESRS per le PMI quotate
(da mettere in consultazione pubblica a gennaio 2024), della bozza relativa alla
tassonomia sulla digitalizzazione degli standard ESRS e di alcuni dettagli degli ESRS gia
approvati. In sostanza, durante il 2024 I'EFRAG si occupera di ultimare numerosi

documenti riguardanti ambiti non ancora approfonditi, quali gli standard settoriali.

E doveroso, inoltre, precisare che gli ESRS, assieme alla CSRD, contribuiscono alla
realizzazione del EU Action Plan on Sustainable Finance e che sono totalmente coerenti
con quanto indicato negli articoli della CSRD. Il loro scopo principale & in linea con I'art
19b: le imprese interessate sono tenute a includere, in una sezione specifica del
reporting finanziario, un sustainability statement con lo scopo di indicare 'impatto che
la loro attivita ha su ambiente e societa. Inoltre, consentono di attuare il principio della

doppia materialita: quella d’impatto (inside-out) e quella finanziaria (outside-in).

1.3.1. Alcuni contributi alla loro realizzazione

Per la realizzazione degli ESRS, come visto precedentemente, EFRAG e la Commissione
Europea si sono rivolti ad altri soggetti terzi per avere un parere sulla prima bozza

pubblicata. Infatti, a seguito della prima consultazione pubblica con gli Stati Membri
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dell’'UE, si sono espressi anche altri enti per creare interoperabilita tra GRI standard,

ISSB standard e ESRS.

La Commissione Europea, pero, non si e limitata a questo. Ha richiesto esplicitamente
che altri organismi europei a gennaio 2023 si esprimessero su tale bozza. Tra questi vi

sono ESMA e BCE*#0,

ESMA, European Securities and Markets Authorithy, ente che supervisiona e regola i
mercati finanziari europei, si € espresso a seguito di una esplicita richiesta della CE. Per
produrre la sua opinione ESMA ha utilizzato un framework basato su quattro criteri, dal

quale sono emersi una serie di consigli tecnici per la Commissione Europea.

Ulteriore contributo si deve alla Banca Centrale Europea, che ha fornito dettagliati
consigli in merito a tutti i 12 ESRS, dai General Requirement ai singoli Topical Standard.
Il parere di BCE risulta molto piu dettagliato rispetto a quello di ESMA, ma allo stesso

tempo non basato su un framework standardizzato come quello di ESMA.

Questi due contributi hanno permesso alla CE di integrare e apportare delle leggere

modifiche alla prima bozza realizzata da EFRAG.

1.3.2. L'innovativita degli ESRS

Gli ESRS sono stati definiti standard innovativi, in quanto, le imprese sono tenute a
indicare, oltre alle informazioni sull'impatto della propria attivita, tutte le informazioni
d’impatto relative alle relazioni che hanno instaurato lungo l'intera catena del valore. Cid
significa che tutte le relazioni con fornitori, a monte, e con clienti, a valle, sono di
interesse e vanno inserite all'interno del sustainability statement. A tal proposito,
devono esserci tutte le informazioni relative al cosiddetto IRO (Impatti, Rischi,

Opportunita).

40 Entrambi i pareri sono consultabili ai seguenti siti web:

EsMA:  https://www.esma.europa.eu/document/opinion-technical-advice-european-financial-reporting-
advisory-group-european

EcB:

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.staffopinion europeansustainabilityreportingstandards2
02302~fc42a81b30.en.pdf
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Il livello di innovativita degli ESRS e stato analizzato e comparato con altri standard
esistenti da parte di alcuni autori*!. Cio che e emerso e facilmente osservabile nel grafico

che segue (Figura 6).

Standards & Frameworks

0.0 0.1 0.2 03 0.4 05 06
Innovativeness

Figura 6. Innovativita ESRS e altri standards

(Fonte: Chalmers A.D. et al, 2023)

La linea rossa tratteggiata corrisponde al grado di innovativita degli ESRS. Questo livello

di innovativita e sostanzialmente in linea con altri standard, quali CDP, TCFD e OECD.

Cio che sorprende ¢ la differenza con altri standard, tra cui SASB, ISSB e GR], il cui livello
di innovativita € di gran lunga inferiore rispetto agli ESRS. Questa differenza e

giustificabile per due motivi:

1. La CE ha garantito l'interoperabilita tra ESRS e altri standard quali GRI e ISSB

attraverso un coordinamento successivo alla loro approvazione;

2. Gli ESRS sono stati realizzati col fine di rendere i reporting di sostenibilita della
maggior parte delle imprese comparabili e soprattutto affidabili e trasparenti. Per
questo motivo, come visto precedentemente, la grande novita e la double materiality.

Il fatto che gli ESRS rispecchino la doppia materialita porta a comprendere meglio il

41 CHALMERS A.D., KLINGER-VIDRA R. (2023). European Sustainability Reporting Standards (ESRS):
Interoperability as innovation?. Wiley Climate Change, Energy and Sustainability.
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maggior grado di innovativita di tali standard. Infatti, gli standard gia esistenti
considerano solamente una delle due materialita degli ESRS. Ad esempio, i GRI
standard si basano unicamente sull’analisi di materialita d’'impatto, mentre gli SASB
si basano solamente sull’analisi di materialita finanziaria. Quindi, gli ESRS sono
maggiormente innovativi poiché derivano dalla somma di caratteristiche/requisiti

presenti negli altri standard solo singolarmente.

1.3.3. La struttura degli ESRS

Gli standards ESRS sono in totale 12, tutti assoggettati a valutazione di rilevanza. Le
imprese dovranno effettuare per ogni standard una valutazione di rilevanza e, di
conseguenza, potranno decidere quali escludere, perché non pertinenti, e quali invece

includere ed esplicare dettagliatamente.

La struttura degli ESRS e articolata in tre livelli:
» Cross-Cutting Standard;
» Topical Standard;
» Sector Standard.

I Cross-Cutting Standard*? sono standard trasversali, applicabili a tutte le aziende

indipendentemente dalle dimensioni e settore. L'obiettivo di questi standard é di dare
una descrizione globale del modello ESRS, quindi spiegare i requisiti generali e dare

informazioni sulla predisposizione del report. Si tratta di ESRS 1 ed ESRS 2.

[ Topical Standard sono standard verticali, applicabili a tutte le aziende e suddivisi in tre

macro-temi: Environmental, Social, Governance.

Gli Specific Standard, invece, riguardano temi specifici per le aziende di uno stesso

settore.

42 BAKS, M.A.B. (2024). ‘The Potential Impact of the CSRD and Other Sustainability Legislation on Listed
Companies’ European Company Law Journal 21, no. 1, 23-29.
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Vi sono poi, in generale, tre livelli di reporting:
» Sector Agnostic Standard;
» Sector Specific Standard;
» Entity Specific Standard.

Il primo livello, Sector Agnostic Standard, include tutti quegli standard applicabili a tutte
le imprese a prescindere da dimensione o settore di appartenenza. Si tratta quindi dei

Cross-Cutting Standard e dei Topical Standard.

Il secondo livello, Sector Specific Standard, include tutti gli standard applicabili alle
imprese di un singolo settore. I macrosettori di cui si stanno realizzando questi standard
sono 14 e sono i seguenti: Agricoltura, Edilizia, Energia, Intrattenimento, Finanza, Sanita,
Ospitalita, Manifattura, Estrazione, Vendite E Commercio, Servizi, Tecnologia, Trasporti

e Immobiliare.

Infine, 'ultimo livello, Entity Specific Standard, include standard specifici aggiuntivi che

illustrano nel modo migliore la particolare situazione dell’azienda.

CROSS-CUTTING STANDARDS

ESRS 1 General requirements ESRS 2 General disclosures

TOPICAL STANDARDS

Environment

ESRS E1 ESRS E2 ESRS E3 ESRS E4 ESRS E5
Climate change Pollution Water and marine Biodiversity and Resource use &
resources ecosystems circular economy
Social
ESRS S1 ESRS S2 ESRS S4 ESRS S3
Own workforce Workers in the Consumers and Affected
value chain end-users communities
Governance
ESRS G1
Business
conduct

Figura 7. Struttura degli ESRS
(Fonte: EFRAG - https://www.efrag.org/lab6)

L’ESRS 1 - General Requirement funge da manuale di istruzioni per le imprese che
devono interfacciarsi con questi standard. Al suo interno vengono definiti i seguenti
punti:
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Aree di reporting e requisiti minimi di rendicontazione: le imprese devono
declinare la rendicontazione secondo quattro livelli: Governance, Strategia, IRO e

MT.
Caratteristiche qualitative delle informazioni;
Doppia materialita;

Due diligence di sostenibilita: processo con cui le imprese identificano e mitigano

gli impatti negativi potenziali (della sfera ESG);

Perimetro di rendicontazione: non fermarsi alla singola attivita aziendale ma
includere tutto cio che riguarda le attivita a monte e a valle, ovvero tutta la Value

Chain;

Orizzonti temporali: periodo di riferimento della rendicontazione di sostenibilita

corrispondente a quello del bilancio d’esercizio;

Struttura della rendicontazione di sostenibilita: deve essere divisa in quattro
sezioni, ovvero Informativa Generale, Informativa Ambientale, Informativa

Sociale e Informativa sulla Governance

Altre informazioni tra cui disposizioni transitorie, preparazione delle

informazioni di sostenibilita e collegamenti con altre sezioni del report.

L’ESRS 2 - General Disclosure definisce tutti i requisiti minimi di rendicontazione,

suddivisi per le seguenti macroaree:

Elementi generali: orizzonti temporali, fonti di sima, incertezza risultati, ecc.;

Governance: definire come funzionano processi, controlli, procedure,

responsabilita per gestire in tempo impatti, rischi e opportunita;

Strategia: forward looking approach, come la strategia e il business model

aziendale sono legati con impatti, rischi e opportunita;

Gestione Impatti, Rischi e Opportunita (IRO): come I'impresa identifica e valuta
impatti, rischi e opportunita, come valuta la materialita e come gestisce le

questioni di sostenibilita;
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e Metriche e target: riguarda le modalita con cui I'impresa identifica gli obiettivi

ESG e come ne misura le performance.

Appare evidente la coerenza con la TCFD per quanto concerne le quattro principali aree

di rendicontazione (Governance, Strategy, IRO, MT).

Per ognuna delle macroaree di riferimento, vengono indicati i requisiti minimi di

rendicontazione*3, appositamente riassunti nella tabella sottostante.

GOV-1

GOV-2

GOV-3

GOVERNANCE GOV-4

GOV-5
SBM-1
STRATEGIA SBM-2
SBM-3

IRO-1

IRO-2

DC-P
DC-A
DC-M

DC-T

Ruolo organi amministrazione, direzione, controllo
Aspetti di sostenibilita affrontati dai vari organi

Integrazione dei sistemi di incentivazione della

sostenibilita

Due diligence di sostenibilita

Gestione rischi e controlli interni su rendicontazione
Posizione mercato, strategia, BM, catena del valore
Interessi ed opinioni stakeholder

IRO e loro interazione con strategia e BM
Descrizione processi per ridurre IRO

Obblighi di informativa trattati nei report di

sostenibilita
Politiche
Azioni
Metriche

Obiettivi

Tabella 2. Requisiti minimi di rendicontazione (ESRS 2)

(Fonte: EFRAG - https://www.efrag.org/lab6)

43 EFRAG (2022). Exposure Draft - ESRS 2, General, strategy, governance and materiality assessment.
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Seguono poi tutti i Topical Standard suddivisi in base all’area di focus. Questi non
verranno dettagliatamente approfonditi, come i Cross-Cutting Standard, ma riassunti

nella Tabella 3 per comprenderne il significato.

A scopo esemplificativo, lo standard ESRS E1, relativo al cambiamento climatico,
affronta vari argomenti quali emissioni di gas serra (Scope 1, 2, 3); intensita di tali
emissioni; rischi e opportunita; piani di transizione verso un’economia sostenibile;

analisi di resilienza del business model aziendale in risposta ai cambiamenti climatici.
ESRSE1  Cambiamento climatico

ESRS E2 Inquinamento

DNV BV ESRS E3 - Acqua e risorse marine

ESRSE4  Biodiversita ed ecosistemi

ESRSE5  Utilizzo delle risorse ed economia circolare

ESRS S1 Dipendenti

SOCIAL ESRS S2 Lavoratori nella catena del valore

ESRS S3 Comunita

ESRS S4 Consumatori e utenti finali

GOVERNANCE ESRS G1 Business conduct

Tabella 3. Cross Cutting Standard
(Fonte: EFRAG - https://www.efrag.org/lab6)

Infine, ulteriore tema concerne le PMI non quotate. Come gia spiegato in precedenza,
queste possono decidere volontariamente se realizzare il sustainability statement in

quanto non incluse nella lista dei soggetti della CSRD.

Per coloro di esse che decidessero di realizzarlo, 'EFRAG ¢ corso in loro aiuto con la

realizzazione di una guida** che le PMI non quotate possono utilizzare per redigere il

44 FONDAZIONE Oic (2024). Bozza in consultazione. ESRS volontario per le piccole e medie imprese non
quotate:  https://www.fondazioneoic.eu/wp-content/uploads/downloads/2024/03/Traduzione-ESRS-
VSME-ED 18-marzo-2024.pdf
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report. All'interno di questa bozza, sono riportati tre moduli utilizzabili dalle imprese di

interesse:

e un Modulo Base, prerequisito per la realizzazione di tutto il report di

sostenibilita;

e un Modulo Narrativo-PAT, relativo alla descrizione di politiche, azioni e target

dell'impresa;

e un Modulo relativo ai Business Partner.
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CAPITOLO II: Altri framework di reportistica di
sostenibilita

Quando la CSRD e entrata in vigore esistevano gia ulteriori framework e standards a
livello di reportistica di sostenibilita, ideati da organismi che operano sia a livello globale
che europeo. Le imprese europee, dunque, con la CSRD hanno la possibilita di scegliere
tra un ulteriore standard per redigere i loro bilanci di sostenibilita. In questo capitolo

vengono descritti alcuni dei framework piu diffusi e conosciuti.

2.1. GRI Standards

2.1.1. Origine ed evoluzione

Il Global Reporting Initiative (GRI) & un ente indipendente senza scopo di lucro nato nel
1997 a Boston, negli Stati Uniti. Opera a livello internazionale con lo scopo di diffondere
standard per la redazione dei bilanci di sostenibilita e quindi misurare e indicare gli
impatti economici, sociali e ambientali delle imprese. Infatti, la sua mission e “GRI
envisions a sustainable future enabled by transparency and open dialogue about impacts.
This is a future in which reporting on impacts is common practice by all organizations
around the world. As provider of world’s most widely used sustainability disclosure

standards, we are a catalyst for that change.”*

A seguito della sua nascita, negli anni 2000 ¢ stata pubblicata la prima versione delle sue
linee guida che sono state poi negli anni aggiornate piu volte, come si puo osservare
dalla Figura 8 sottostante. Queste linee guida avevano lo scopo di aiutare le imprese e i
loro stakeholder a esternare i loro impatti (sociali, ambientali, economici) nei confronti

dello sviluppo sostenibile.4®

Solo nel 2016 queste linee guida sono state trasformate in veri e propri standard (GRI
Standards) capaci di dare vere e proprie indicazioni alle imprese nella redazione dei

bilanci di sostenibilita. Si sono poi susseguiti altri aggiornamenti con il fine di inglobare

45 GRI. https://www.globalreporting.org/about-gri/mission-history/
46 YOSIFOVA D., PETROVA-KIROVA M. (2022). The New EU Corporate Sustainability Reporting Framework in the
context of GRI Standards. Economic and Social Development: Book of Proceedings, 85-95.
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sempre piu aspetti della sostenibilita e colmare le lacune esistenti#’, fino ad arrivare al
piu recente, elaborato nel 2021 con entrata in vigore dal 2023 e con il maggior numero

di cambiamenti rilevanti.

Oggi i GRI standards sono il framework piu diffuso e utilizzato a livello globale. Si pensi
che I'81% delle societa quotate nel continente asiatico utilizza questo standard per i loro

report di sostenibilita.8

1997 (_ 2000 ( 2002 ) 2003 )

tzz GRI founded in 1st version of GRI GRI G2 Membership program

Boston, USA Guidelines launched Guidelines launched launched
tzz GRI relocated to
| Amsterdam
2013 (2012 ) (2008 ) (2006 )
GRI G4 s, Rio +20 UN Certified Training GRI G3
Guidelines launched " Conference on Partner Program Guidelines launched
Sustainable established
Development
2015 (2016 ) 2017 ) "~ 2019

\
% SDG framework
" adopted. Target 12.6

GRI Sustainability
Reporting Standards

§™4 Guidance for Sector Program
"+ corporate reporting launched

calls for corporate launched on SDGs launched in
transparency collaboration with UN Tax Standard
Global Compact launched
€ -={ 2021 ) (2020 )
Revised Universal Waste Standard
Standards published launched

Lauch of first GRI
Sector Standard A 'GRI AhCa:emy
(Oil and Gas) aunche

Figura 8. Timeline dei GRI standard

(Fonte: GRI, 2022. https://www.globalreporting.org/about-gri/mission-history/)

A proposito di questi standards, numerosi autori si sono nel tempo chiesti se la loro
applicazione avesse una diretta correlazione con le performance aziendali. In sostanza,
pero, in dottrina vi sono ancora pochi risultati sull’'argomento poiché le performance
aziendali si manifestano in un periodo temporale troppo successivo all'implementazione

degli standards. Nonostante cio, il fatto di utilizzare i GRI Standards porta le imprese ad

47 STEFANESCU, C. A. (2022). Linking sustainability reporting frameworks and sustainable development
goals. Accounting research journal, 35(4), p. 515.

48 Asvis (2024). Policy Brief n. 5. La rendicontazione di sostenibilita nel contesto europeo e italiano: una
rivoluzione in atto, pp. 8-9:

https://asvis.it/public/asvis2 /files /PolicyBrief/2024/PolicyBriefASviS Rendicontazione sostenibilita%C
C%80 Febbraio 2024.pdf

38


https://www.globalreporting.org/about-gri/mission-history/
https://asvis.it/public/asvis2/files/PolicyBrief/2024/PolicyBriefASviS_Rendicontazione_sostenibilita%CC%80_Febbraio_2024.pdf
https://asvis.it/public/asvis2/files/PolicyBrief/2024/PolicyBriefASviS_Rendicontazione_sostenibilita%CC%80_Febbraio_2024.pdf

operare con maggiore trasparenza e, di conseguenza, consente loro di avere maggiori

possibilita di ottenere un vantaggio competitivo nel lungo termine da essi derivante.*?

2.1.2. Struttura e caratteristiche

Il modello dei GRI standard presenta alcune caratteristiche peculiari:

E realizzato in un’ottica multi-stakeholder, ovvero si adatta a una moltitudine di

soggetti diversi interessati al reporting di sostenibilita;

E un framework impact-focused basato su quattro segmenti: management
approach, economic performance, environmental performance e social

performance;>°
GRI opera in collaborazione con numerosi enti e governi;
[ costi di sviluppo del modello sono condivisi con numerosi finanziatori e utenti;

E il modello maggiormente diffuso a livello globale con un 74% di imprese

utilizzatrici.5!

[ GRI Standard aggiornati nel 2016 prevedono una struttura articolata come segue:

» Universal Standards: sono tre (GRI 101, GRI 102, GRI 103) e sono applicabili a

tutte le imprese di qualsiasi dimensione e settore.

e GRI101 - Foundation: vengono definiti i principi di rendicontazione.

e GRI 102 - General Disclosure: serve per definire il contesto e le pratiche di

reporting di sostenibilita dell'impresa.

e GRI 103 - Management Approach: utile alle imprese per comprendere

come gestire i vari temi materiali del reporting.

49 BAcIv, L. E. (2023). Sustainability Reporting. Does Company Performance Matter?. Revista de Management
Comparat International, 24(4), 539-542.

50 GoswaM, K., IsLam, M. K. S., & EVERS, W. (2023). A Case Study on the Blended Reporting Phenomenon: A
Comparative Analysis of Voluntary Reporting Frameworks and Standards—GRI, IR, SASB, and CDP. The
International Journal of Sustainability Policy and Practice, 19(2), pp. 40-41.

51 DALLAI S., Riva P. (2020). Il bilancio di sostenibilita. Il modello GRI (Global Reporting Initiative). Cap. 4.
In Ruoli di corporate governance (pp. 590). Egea
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» Topic-Specific Standards: sono trentatré standard raggruppabili in tre serie,
ognuna delle quali riguarda uno specifico tema materiale (Serie 200, Serie 300,

Serie 400).
e Serie 200: riguarda la parte economica.
e Serie 300: riguarda la parte ambientale.

e Serie 400: riguarda la parte sociale.

Per ognuno degli standards sono indicati requisiti di rendicontazione, raccomandazioni
e linee guida con esempi utili per 'applicazione. Inoltre, le imprese sono libere di
rendicontare solo alcuni dei loro impatti e, quindi, libere di non utilizzare tutti gli

standards presenti nel modello GRI.

In aggiunta, le imprese quando effettuano la rendicontazione possono optare per due

strade alternative (o un mix delle due):

e (ore: con tale metodo vengono indicate solo alcune informazioni essenziali

estrapolabili dalla Serie 100 (Universal Standards);

e (Comprehensive: con questo metodo vengono riportate tutte le informazioni
essenziali e i vari impatti aziendali in merito ai temi materiali (Universal

Standards + Topic-Specific Standards).52

52 DE VILLIERS C., LA TORRE M., MOLINARI M. (2022). The Global Reporting Initiative’s (GRI) past, present and
future: critical reflections and a research agenda on sustainability reporting (standard-setting). Pacific
accounting review, 34(5), p. 731.

40



Principi Punto di
generali partenza per
l'utilizzo dei
GRI GRI Standards
Standard .
universali \
Informativa Modalica
generale di gestione
Fornire informazioni Forn_lre s
dica itacia I riaria rendicontazione sulle
a un'organizzazione modalita di gestione per
— ogni tema materiale
.......................................................................... LTI
i
L
1]
Economico
Standard
specifici

Selezionare uno di questi per rendicontare
informative specifiche per ogni tema materiale

Figura 9. Struttura GRI Standards (aggiornamento 2016)
(Fonte: GRI, 2016)

Nell’applicare i GRI Standards le imprese sono tenute a rispettare una serie di principi di

rendicontazione (indicati nel GRI 101) in merito al contenuto e alla qualita del report.>3

[ requisiti di contenuto sono i seguenti:

» Inclusivita degli stakeholder: I'impresa deve individuare quali sono i suoi

stakeholder e spiegare come ha risposto alle loro richieste/aspettative;

Contesto di sostenibilita: I'impresa deve indicare le sue performance non solo

economiche ma anche sociali e ambientali attraverso la presentazione di dati;

hY

» Materialita: 1a materialita dei GRI standards € una materialita d’impatto. Cio

significa che, all'interno del report, devono essere indicati tutti i temi materiali

legati agli impatti (positivi e negativi) economici, ambientali e sociali

53 DALLAIS., RivA P. (2020). Op. cit. pp.594-595.
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dell'impresa. In questo caso, I'impresa puo decidere quale rilevanza dare ai

singoli temi materiali e quindi dargli un’importanza diversa;

Completezza: I'impresa deve inserire nel report tutto cid che riguarda i temi
materiali e anche il topic boundary in modo dettagliato per consentire agli

stakeholder di avere una visione completa delle sue performance.>*

[ requisiti di qualita che devono essere rispettati, invece, sono:

>

Accuratezza: questo principio fa riferimento alla precisione e al grado di dettaglio
che le informazioni contenute nel report devono avere per permettere agli

stakeholders di comprenderle al meglio;

Equilibrio: le informazioni devono riflettere sia le performance positive che

negative dei vari temi aziendali;

Chiarezza: le informazioni contenute nel report devono essere esplicate e
presentate in una modalita di facile comprensione agli stakeholder, evitando cosi

refusi o valutazioni errate;

Comparabilita: 1'impresa deve facilitare agli stakeholder la possibilita di
comparare i report di periodi diversi e di aziende diverse. Per farlo deve ricorrere

a metodologie di calcolo e di presentazione di dati uniformi nel tempo;

Affidabilita: le informazioni fornite dall’azienda devono poter essere verificate in

termini di qualita e materialita;

Tempestivita: questo principio fa riferimento alla periodicita di elaborazione del
report. Infatti, tale report deve essere elaborato periodicamente per consentire

agi stakeholder di avere sempre informazioni aggiornate.>>

Con l'aggiornamento del 2021, i GRI Standards hanno subito alcune modifiche

sostanziali che sono entrate in vigore dal 2023. L'obiettivo delle modifiche, da parte del

GSSB, consiste nel garantire una maggiore trasparenza delle informazioni.>6

54 GRI (2016). GRI 101: Principi di rendicontazione 2016; DALLALS., RivA P. (2020). Op. cit. pp. 595-599.
55 Ibidem
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La principale differenza, rispetto ai precedenti standards, si nota nella struttura, che
resta sempre modulare ma viene articolata in tre macroaree invece che in due. Infatti,
viene introdotta una nuova categoria di standards: i Sector Standards. Questa nuova
categoria definisce degli standards specifici e uguali per tutte le imprese di uno stesso
settore, in modo tale da uniformare i loro reporting in tema di sostenibilita. Attualmente
non sono ancora stati pubblicati Sector Standards per tutti i settori per cui erano previsti
(circa quaranta) ma sono in corso di elaborazione. Nel frattempo, quelli gia pubblicati
riguardano il settore petrolifero, quello del gas, del carbone, dell’agricoltura e pesca e

quello dell’estrazione.

Inoltre, vengono modificati i tre Universal Standards: non varia I'ambito di applicazione
ma vengono introdotte delle modifiche al loro interno e alla loro nomenclatura.
Diventano infatti: GRI 1 Foundation 2021, GRI 2 General Disclosures 2021 e GRI 3 Material
Topics 2021.57

Per quanto riguarda, invece, i Topic Standards, il loro contenuto e rimasto invariato

rispetto alla precedente struttura del 2016.58

56 MassARl G.F, GiaNNoccaro 1. (2023). Adopting GRI Standards for the Circular Economy strategies
disclosure: the case of Italy. Sustainability Accounting, Management and Policy Journal. Emerald Publishing,
p. 568.

57 NIAL, N., & PARASHAR, P. (2024). A comparative study on sustainability standards with specific reference to
GRI standards and BRSR framework. International Journal of Quality & Reliability Management, p. 175.

58 PERERA-ALDAMA, L. (2023). GRI and materiality: discussions and challenges. Sustainability accounting,
management and policy journal, 14(4), 886-890.
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GRI 304 GRI 205

Apply all three Universal Use the Sector Standards that Select Topic Standards to report
Standards to your reporting apply to your sectors specific information on your
material topics

Figura 10. Struttura GRI Standards (aggiornamento 2021)
(Fonte: GRI 2021: https://www.globalreporting.org/standards/)

In aggiunta, con l'aggiornamento vengono eliminate le due modalita previste in
precedenza (Core e Comprehensive) e riconfermati dei concetti fondamentali e principi

di riferimento.

I concetti fondamentali alla base del reporting, secondo il metodo GRI, vengono di

seguito elencati:

e Impatti: si fa riferimento alla materialita d’impatto, percido agli impatti che
un’impresa crea a livello economico, ambientale e sociale (focus anche sui diritti

umani);

e Temi materiali: questa terminologia & stata gia in precedenza nominata per
intendere quali impatti I'impresa decide di rendicontare nel suo report,

solitamente quelli piu significativi per essa;

e Due Diligence: consiste in tutte quelle fasi atte a prevenire o mitigare eventuali
impatti che I'impresa ha su persone, ambiente ed economia. In questo modo si ha

un approccio piu dettagliato della materialita d’impatto.
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e Stakeholder: sono i soggetti alla base della rendicontazione di sostenibilita. I loro
interessi devono essere soddisfatti dalla impresa e le attivita aziendali impattano

su di essi.>?
Infine, con I'aggiornamento 2021, vengono modificati i requisiti di rendicontazione.

e Accuratezza;

Equilibrio;

Chiarezza;

Comparabilita;

Completezza;

Contesto di sostenibilita;

Tempestivita;

Verificabilita: questo principio sostituisce il precedente sull’affidabilita. Le

informazioni devono essere verificabili per garantirne la veridicita.?

2.1.3. Modalita di applicazione

[ GRI Standards sono standards volontari applicabili a tutte le aziende di qualsiasi
dimensione e settore; percio, il processo di attuazione degli standards non varia molto di
azienda in azienda. La differenza sostanziale riguarda la tipologia di settore di
riferimento dell’azienda (per cui, come gia detto, sono in fase di preparazione standards

specifici) e il numero di standards che la azienda decide di seguire e applicare.

Grazie alla Figura 11 e possibile comprendere come funziona il processo di

rendicontazione attraverso l'applicazione dei GRI Standards.

1) Innanzitutto, occorre comprendere il sistema, gli elementi chiave e i principi di
reportistica indicati dagli Universal Standards (GRI 1, GRI 2, GRI 3) cosi da poterli

applicare in modo corretto lungo tutto il processo.

59 GRI (2021). GRI 1: Principi di rendicontazione 2021.
60 Jbidem
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2) Successivamente, e necessario individuare e stimare gli impatti dell’azienda e i
temi materiali che si vogliono trattare nel report. Questa fase ¢ composta da
alcuni punti: per prima cosa e necessario comprendere in che contesto opera
I'impresa; dopodiché vanno individuati gli impatti aziendali, sia reali che
potenziali sulle tre dimensioni ESG; in seguito, 'impresa deve dare un ordine di
importanza a questi impatti e solo dopo puo definire quali sono i temi materiali
che vuole descrivere e, quindi, maggiormente importanti per essa. In questa fase,
I'impresa deve individuare i temi materiali rilevanti da due prospettive: I'impatto

positivo o negativo dell'impresa sullo sviluppo sostenibile e se il tema e

sufficientemente rilevante da influenzare le decisioni degli stakeholder.61

3) Si passa poi alla principale fase del processo, quella di rendicontazione. In questa
fase e necessario rendicontare le informazioni seguendo quanto indicato dalle tre
categorie di standards: Universal, Sector e Topic Standards. Per quanto riguarda i
Topic Standards, occorre realizzare un’informativa per ciascun tema materiale
ritenuto rilevante per l'azienda. Inoltre, come viene specificato in figura, &
necessario spiegare le ragioni di eventuali omissioni e requisiti che 1’azienda non

riesce a soddisfare.

4) Infine, e basilare redigere un indice dei contenuti GRI e una dichiarazione d’uso del

reporting.

5) Solo dopo la redazione di questi documenti & possibile pubblicare il report e
notificare al GRI la sua avvenuta redazione e pubblicazione in conformita con i

suoi standards. 62

61 Goswam, K., IsLaM, M. K. S., & EVERS, W. (2023). Op. cit. p. 41.
62 GRI. A Short Introduction to the GRI Standards. https://www.globalreporting.org/standards/
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Understand system and key elements
of the GRI Standards

Apply reporting principles
throughout the process

i)

Identify and assess impacts,
and determine material topics

@ understand the organization’s context
o Identify actual and potential impacts
o Assess the significance of the impacts

o Prioritize the most significant impacts for reporting

Material topics

Report information

Report relevant disclosures from:
* Universal Standards

« Sector Standards
« Topic Standards

Reasons for omissions may apply

l

Prepare GRI content index and statement of use

Publish information and GRI content index

|

Notify

Figura 11. Processo di rendicontazione con i GRI Standards (Fonte: GRI. A Short

Introduction to the GRI Standards: https://www.globalreporting.org/standards/)
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2.2. Carbon Disclosure Project (CDP)
2.2.1. Origine

CDP é I'acronimo che sta per Carbon Disclosure Project, un’organizzazione no-profit non
governativa nata nel 2000 nel Regno Unito per compensare alla mancanza di azioni per
ridurre le emissioni di carbonio aziendali e per la mancanza di informazioni sulla carbon
disclosure.®® Col tempo € diventata sempre piu grande, raccogliendo un numero di

investitori sempre maggiore e coinvolgendo piu imprese e soggetti.

Lo scopo di CDP coincide con quello definito da CDSB%4, come anche la definizione di
materialita, ed é identificabile dalla loro mission: “We want to see a thriving economy that
works for people and planet in the long term. We focus investors, companies, cities and
governments on building a sustainable economy by measuring and acting on their
environmental impact.”®> Da come si puo comprendere, CDP cerca di aiutare imprese,
citta, governi e investitori nel promuovere un’economia che sia sostenibile attraverso

una maggiore attenzione ai loro impatti ambientali.

Dalla pubblicazione del primo report nel 2003 CDP ¢ cresciuta significativamente, tanto
da riuscire nel 2011 a lanciare una delle sue iniziative: Carbon Action Initiative, che ha
I'obiettivo di ridurre le emissioni di carbonio da parte di imprese facenti parte

dell'industria pesante.66

Oggi CDP aiuta migliaia di imprese e altri enti a misurare e gestire il loro impatto
ambientale, riuscendo a cogliere opportunita e mitigare rischi derivanti dal

cambiamento climatico, dalla sicurezza dell’acqua e dalla deforestazione.®”

CDP svolge un ruolo fondamentale nel normalizzare e diffondere la pratica della carbon
disclosure, ed e stato il primo organismo a farlo. Tra i valori di CDP emerge quello della
trasparenza. Infatti, tutte le sue azioni si incentrano sullo stimolare le imprese a
pubblicare, volontariamente, le loro emissione GHG e le azioni intraprese per ridurle il

piu possibile.

63 JANZWOOD A. (2017). Carbon Disclosure and Decarbonization: the case of CDP. Working Paper 2017-3,
Munk School of Global Affairs, University of Toronto, Canada. https://bit. ly/2Sx1e7m

64 GoswaMl, K., IsLaM, M. K. S., & EVERS, W. (2023). Op. cit. pp. 42-43.

65 CDP. About us: https://www.cdp.net/en/info/about-us

66 JANZWOOD A. (2017). Op.cit.

67 Cpp. Op. cit.

48


https://www.cdp.net/en/info/about-us

In aggiunta, CDP e considerato uno dei canali piu affidabile e popolare in termini di

valutazione delle informazioni di sostenibilita.8

2.2.2. Struttura e caratteristiche

Il sistema di disclosure di CDP si basa su una serie di questionari, che vengono aggiornati
ripetutamente nel tempo e sono composti da un gran numero di domande, riguardanti
pit ambiti. In sostanza, CDP non propone uno schema di reportistica di sostenibilita vero
e proprio con una serie di standards specifici, ma consente alle imprese di monitorare,
misurare e poi rendere pubblico il loro grado di emissioni GHG suddivise per Scope 1,

Scope 2 e Scope 3.

L'operato di CDP nel tempo si e ampliato, infatti, parte dei questionari somministrati
riguarda anche azioni, strategie a favore dell’ambiente che le imprese effettuano o meno.
Inoltre, il continuo aggiornamento delle metodologie utilizzate per la rilevazione

dell'impatto ambientale rende il lavoro di CDP sempre piu preciso e dettagliato.

Per comprendere al meglio il funzionamento del Carbon Disclosure Project e necessario

approfondire cosa sono queste emissioni GHG.

Le Greenhouse gas emissions (emissioni GHG) sono 'argomento principe del lavoro di

CDP. Queste emissioni possono essere misurate come dirette o indirette:
e Dirette: provengono da fonti proprie dell'impresa;

e Indirette: derivano da fonti esterne all’azienda ma sono ad essa connesse perché

legate alle sue attivita. ¢°
In aggiunta, queste vengono separate in tre macrocategorie nella rendicontazione:
e Scope 1: questo fa riferimento a tutte le emissioni dirette dell’azienda;

e Scope 2: sono emissioni che derivano dalla generazione o dall’acquisto di

elettricita consumata dall’azienda;

68 OTT, C., SCHIEMANN, F, & GUNTHER, T. (2017). Disentangling the determinants of the response and the
publication decisions: The case of the Carbon Disclosure Project. Journal of Accounting and Public Policy, 36,
p.16.

69 MATISOFF D., NOONAN D., O’BRIEN ]. (2013). Convergence in Environmental Reporting: Assessing the Carbon
Disclosure Project. Business Strategy and The Environment, 22(5), p.288.
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e Scope 3: e facoltativo e si riferisce alle emissioni indirette dell’azienda.”®

In breve, CDP si occupa di inviare questionari alle imprese di tutto il mondo in merito
alle loro emissioni e ad altre attivita correlate. I manager hanno due decisioni da
prendere in merito: la prima riguarda la volonta o meno di reperire le informazioni
richieste, compilare i questionari e reinviarli a CDP; la seconda riguarda invece la volonta
di rendere la loro risposta pubblica o meno. Nel caso in cui un’impresa decidesse di
rifiutare la pubblicazione, i suoi dati verranno utilizzati solamente per 'analisi aggregata

di paese o settore.”!

Numerosi studi hanno individuato alcuni elementi determinanti la compilazione dei
questionari da parte delle imprese. Infatti, dalle ricerche di Stanny E. ed Ely K.72 ¢
emerso che la propensione a rispondere a CDP é correlata alle dimensioni aziendali, alle
precedenti disclosures e alle vendite estere. Ulteriore contributo deriva da altri studi, nei
quali emerge che la quantita di risposte dipende molto dalla rigidita delle normative

ambientali e dalla struttura dei mercati di un determinato Paese.’3

Come viene individuato dalla dottrina, la compilazione dei questionari CDP é
positivamente legata alle performance finanziarie aziendali.”# Infatti, promuovere azioni
favorevoli all’attenuazione del cambiamento climatico e prestare maggiore attenzione
alle emissioni porta un miglioramento dell'immagine aziendale dal punto di vista degli
stakeholder. Inoltre, un'impresa che decide di pubblicare quanto impattano le sue
emissioni GHG sull’ambiente sara maggiormente sotto pressione e cio portera, di

conseguenza, una maggiore attenzione al consumo di energia.”>

70 ANDREW ]., CORTESE C. (2011). Carbon Disclosures: Comparability, the Carbon Disclosure Project and the
Greenhouse Gas Protocol. Australasian Accounting, Business and Finance Journal, 5(4), p.12.

71 OTT, C., SCHIEMANN, F,, & GUNTHER, T. (2017). Op. cit pp. 16-17.

72 Cfr. STANNY E, ELy K (2008) Corporate environmental disclosures about the effects of climate change.
Corporate Social Responsibility and Environmental Management 15(6): 338-348.

73 COTTER, J., & NAJAH, M. M. (2012). Institutional investor influence on global climate change disclosure
practices. Australian journal of management, 37(2), p. 185.

74 Questa correlazione positiva e stata rilevata attraverso la seguente metanalisi: ALBERTINI E. (2013). Does
environmental management improve financial performance? A meta-analytical review. Organization &
Environment, 26, 431-457.

75 HAHN, R, REIMSBACH, D. & ScHIEMANN, F. (2015). Organizations, climate change, and transparency:
Reviewing the literature on carbon disclosure. Organization & environment, 28(1), p.
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Le imprese sono libere di compilare uno o piu questionari, a seconda delle loro attivita e
di quanto vogliono misurare e rendicontare. Ogni anno le imprese, attraverso 'apposito

portale possono compilare tre questionari in merito a tre ambiti differenti:
» Cambiamento Climatico;
» Sicurezza dellAcqua;

» Deforestazione.

Il questionario sul Cambiamento Climatico si basa sulle politiche di sviluppo economico
e sulle scienze climatiche e nasce per aiutare le imprese a misurare e riuscire a

mantenere il riscaldamento globale sotto il limite di 1.5 gradi.
All'interno del questionario son presenti 15 moduli tra cui:

e (Governance;

e Risks and Opportunities;

e Business Strategy;

e Emissions Methodology;

e Emissions Data;

e Energy;

e Verification;

e Carbon Pricing;

e Engagement;

e Biodiversity.
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Inoltre, sono presenti alcune domande Sector-Specific per alcuni dei settori con maggior
impatto ambientale ed e previsto, oltre a differenti domande, un modulo aggiuntivo per

coloro che operano nel settore finanziario.”®

Il questionario sulla Sicurezza dell’Acqua, invece, coinvolge le imprese nella conoscenza

del loro impatto, dei rischi e delle opportunita ad essa correlati. Col tempo questo

~

questionario ha ottenuto una crescente rilevanza e risposta da imprese diverse. E

strutturato in 12 moduli tra cui:
e (Corporate Water Accounting;
e Value Chain Engagement Activities;
e Business Impacts;
¢ Risks and Opportunities;
e Facility Water Accounting Metrics;
e Water Governance and Business Strategy;

e Plastics.

Anche per questo questionario, come quello sul cambiamento climatico, sono previste
domande specifiche di settore per tutte le imprese operanti in settori in cui I'acqua e
considerata una risorsa importante. Il modulo sulle plastiche € una novita introdotta nel
2023 con l'obiettivo di monitorare e valutare rischi, opportunita, utilizzo ed eventuale

riciclo delle plastiche utilizzate.””

Infine, il questionario sulla Deforestazione e, tra i tre, quello meno compilato da parte

delle aziende, nonostante la deforestazione provochi almeno il 15% delle emissioni

76 CDP. Questionario Cambiamento Climatico 2023:
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=46&ctype=theme&idtype=ThemelD&incchild=1&microsite=0

&otype=Questionnaire&tags=TAG-13071%2CTAG-605%2CTAG-599

77 Cpp. Questionario Sicurezza dellAcqua 2023:
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=48&ctype=theme&idtype=ThemelD&incchild=1&microsite=0

&otype=Questionnaire&tags=TAG-646%2CTAG-607%2CTAG-599
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mondiali GHG. Il seguente questionario si focalizza su come le imprese producono e
utilizzano quattro materiali provenienti dalle foreste, ovvero legname, prodotti animali,
olio di palma e soia. Inoltre, vi sono domande riguardanti produzione e consumo di altri
prodotti naturali quali cacao, caffe e gomma. Nel 2023 sono state integrate alcune
domande Sector-Specific anche all'interno di questo questionario riguardanti settori

quali carbone, metalli ed estrazione, carta e foreste.”8

Attraverso la compilazione di ciascun questionario le imprese possono beneficiare di
alcuni vantaggi. Ad esempio, con il questionario sul cambiamento climatico, le imprese
riescono ad ottenere maggiore trasparenza nei confronti degli stakeholder, riescono ad
aumentare la loro capacita di misurare gli impatti, riescono a comparare i loro risultati
con quelli di altre imprese e, infine, riescono ad arrivare piu preparati al processo di

transizione verso un’economia net zero.

Con il questionario sull’acqua e plastiche, invece, le imprese riescono ad ottenere
maggiore trasparenza verso gli stakeholder per quanto concerne l'utilizzo dell’acqua e
I'inquinamento, contribuiscono alla realizzazione di standards specifici sull’acqua,
riescono a misurare i loro impatti, rischi e opportunita riguardo acque e utilizzo delle
plastiche e riescono ad accedere a un database contenente il piti grande numero di dati

sulla sicurezza dell’acqua.

Infine, con il questionario sulla deforestazione, le imprese riescono a comprendere il loro
contributo alla deforestazione e a rendicontare i rischi in merito a varie risorse che

derivano dalle foreste.”®

Dopo la compilazione del questionario, CDP assegna a ciascuna impresa un punteggio, il
cosiddetto CDP Score, ovvero un voto che va da A a D- e viene, poi, realizzata una lista di

imprese ordinate a seconda del loro livello di emissioni.8? La metodologia di valutazione

78 Cpp. Questionario Deforestazione 2023:
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=47&ctype=theme&idtype=ThemelD&incchild=1&microsite=0
&otype=Questionnaire&tags=TAG-646%2CTAG-609%2CTAG-599

79 Ibidem

80 L,a stessa cosa viene fatta per le citta/regioni.
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¢ stata realizzata in linea con le raccomandazioni della TCFD e i punteggi assegnati

corrispondono a un livello differente di emissioni:

» A-/A: Leadership. Limpresa o citta dimostra una leadership ambientale

rendicontando azioni e impatti della loro attivita sul cambiamento climatico, sulla

sicurezza dell’acqua e sulla deforestazione.

» B-/B: Management. L'impresa o citta dimostra management ambientale ovvero

misura e riconosce i suoi impatti ma non applica nessuna azione correttiva o di

supporto ad essi.

» C-/C: Awareness. L'impresa o citta e consapevole di come i problemi ambientali si

inseriscono e hanno un impatto sulla sua attivita.

» D-/D: Disclosure. L'impresa o citta si limita a rendicontare quanto indicato dal

questionario; percio, fornisce solamente dati in maniera dettagliata. Questo
risulta utile per le imprese che stanno avviando il loro percorso verso una

maggiore sostenibilita e attenzione all'ambiente.

» F: Failure. L'impresa o citta fallisce nella disclosure indicata da CDP.

L'assegnazione di un punteggio alle imprese che compilano i questionari risulta
importante sia per gli stakeholder sia per 'impresa stessa. Essi possono cosi acquisire
maggiore consapevolezza sulle proprie emissioni ma anche confrontare il loro risultato
con quello di altre imprese o soggetti. L'assegnazione di tali punteggi provoca una forte
pressione sulle aziende, poiché questi punteggi le differenziano nell’ambito dei
cambiamenti climatici. Ad esempio, se un'impresa ottiene un punteggio alto verra vista
come maggiormente etica e responsabile, mentre un'impresa con un punteggio piu basso
verra vista nel modo opposto. Questo metodo ha un alto potere disciplinare
considerando che conduce le imprese a una maggiore attenzione ai loro comportamenti

perché le incentiva a creare un’‘immagine positiva e non negativa di sé.8!

La Figura 12 mostra un esempio di graduatoria di imprese effettuata da CDP nel 2023

per ciascuno dei tre questionari compilabili.

81 Bui, B., CHELLI, M., & HOUQE, M. N. (2022). Climate change disclosure ratings: the ideological play. Meditari
Accountancy Research, 30(5), p. 1368.
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Company Region Climate Forests Water
Beiersdorf AG Europe o o o
Danone Europe o o o
HP Inc North America o ° o
KAO Corporation Asia o o o
Kering Europe o o o
Klabin S/A South America o ° o
Lenzing AG Europe o o o
LOréal Europe o o o

Figura 12. Livello di alcune imprese di emissioni GHG nel 2023

(Fonte: CDP, 2023: https://www.cdp.net/en/companies/companies-scores)

2.2.3. Unico Questionario Integrato 2024 e applicazione

Nel 2024 é previsto un nuovo aggiornamento abbastanza radicale da parte di CDP, in
merito alla forma dei questionari. Il principale cambiamento consiste nella sostituzione
dei tre questionari con un Unico Questionario Integrato che al suo interno contiene
domande in merito ai cambiamenti climatici, alla sicurezza dell’acqua e alla
deforestazione. Questo cambiamento consentira maggiore semplicita alle imprese che
dovranno rispondere a un unico questionario, compilando solo i temi di loro interesse, e

permettera una disclosure maggiormente bilanciata e di alta qualita.

Nonostante la trasformazione in un unico questionario, alle imprese/citta che
compileranno il questionario verranno assegnati dei CDP Score per ciascuna area di
interesse ambientale. Cio significa che ogni impresa ricevera un punteggio per il
Cambiamento Climatico, uno per la Sicurezza dell’Acqua e uno per la Deforestazione, in
modo tale da consentire agli stakeholders maggiore trasparenza e comparabilita. Per
I'anno 2024 non verranno ancora assegnati dei punteggi per i temi Plastiche e

Biodiversita.82 La struttura del nuovo questionario é raffigurata nella Figura che segue.

82 Cpp (2024). Corporate Disclosure. Key Changes for 2024: Part |
55


https://www.cdp.net/en/companies/companies-scores

Questionnaire layout & structure
‘Full’ Corporate questionnaire

Integrated modules

Module 4 - G
Module 5 - Busi

Module & - Environmental Performance -
Consolidation Approach

Envir ntal Module 7 - Environmental Maodule 8 - Environmental Module 9 - Environmental
) onme_ _a Performance - Climate change Performance - Forests Performance - Water Security
issue-specific

modules Madule 10 - Environmental Madule 11 - Environmental

Performance - Plastics Performance - Biodiv

e Module 12 - E
Sector-specific module odule ‘!

Integrated modules

Further Infor

Figura 13. Struttura del nuovo Questionario CDP 2024.
(Fonte: CDP, 2024-Part I)

Le domande del questionario verranno poste in maniera abbastanza semplificata,
attraverso l'utilizzo di tabelle che consentiranno I'inserimento dei dati per i vari temi di
riferimento o in base all’area aziendale di interesse. Un esempio & mostrato nella Figura

14.
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Indicate whether there | Primary reason fornot | Explain why you do not "m""ﬂ'
is a process in place having a process have a process accounts |

List of options: List of options: Text field List of options:
* Yes + Important, but not an + Yes
* Mo, but we plan to do so immediate priority + No
within the next two years  + Judged to be unimportant,
+ Mo, and we do not plan explanation provided
to do so within the next + Lack of internal resources
two years [ capabilities
+ Other, please specify
As above As above As above As above
As above As above As above As above
As above As above As above As above
Biodiversity As above Az above Az above As above

[T GO Asabove

tions As above

Have environmental risks and/ Environmental issues relevant to the Describe how environmental risks
or opportunities influenced your risks and/or opportunities that have and/or opportunities have influenced
strategy in this area? influenced your strategy in this area your strategy in this area
List of options - select from: List of options — select all that apply: Text field
* Yes, risks only + Climate change
* Yes, opportunities only + Forests
+ Yes, both risks and opportunities + Water
* No
+ Evaluation in progress
* Not evaluated
As above As above As above
As above As above
As above As above

Figura 14. Esempi di formulazione delle domande nel Questionario 2024

(Fonte: CDP, 2024-Part II)

Inoltre, CDP si sta allineando con la maggior parte dei framework e standards che stanno

o sono gia emersi nel mondo. Per fare cio, sta collaborando con numerose organizzazioni

che si occupano di reportistica di sostenibilita, tra cui:

e ISSB per rendere il questionario allineato al loro IFRS S2 Standard;83

e EFRAG per allinearsi con i nuovi ESRS;

e TNFD (Task Force on Nature-related Financial Disclosures).

L'allineamento con questi enti permettera di diminuire il carico di lavoro per le imprese

per quanto concerne la rendicontazione di sostenibilita e far si che I'applicazione del

questionario sul mercato sia il pitt ampia possibile.

83 JFRS S2 Climate-related Disclosures
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Infine, ulteriore novita sara dedicata alle SMEs per le quali verra creato un apposito
questionario differenziato da quello generale. Questo permettera loro di svolgere, anche
se in piccola parte, la disclosure di sostenibilita senza avere un eccessivo carico di lavoro.
Il questionario apposito per le SMEs diventera una sorta di incentivo per le stesse e sara

formato da pochi punti e domande focalizzate sul tema del Cambiamento Climatico.

2.3. Task Force Climate-Related Financial Disclosure (TCFD)
2.3.1. Origine

La Task Force Climate-related Financial Disclosure (TCFD) & stata creata nel 2015 da
parte del Financial Stability Board del G20. Formata da circa 30 membri, provenienti da
organizzazioni diverse, il suo scopo principale era quello di creare un framework che le
imprese potessero utilizzare per rendicontare informazioni riguardanti la parte relativa
ai cambiamenti climatici all'interno dei report finanziari. La creazione di un framework
comune avrebbe cosi consentito agli investitori e altri stakeholder di considerare anche

la dimensione sostenibilita nelle loro decisioni.84

Perché il lavoro di TCFD e cosi rilevante? A seguito della crisi finanziaria del 2008, le
imprese hanno ottenuto, nel tempo, maggiore consapevolezza in merito all'impatto che
un evento catastrofico puo avere nella loro attivita. Questo ha portato le imprese a voler
dimostrare maggiore trasparenza al loro operato, poiché informazioni sbagliate

porterebbero gli investitori a prendere decisioni imprecise.8>

Il framework ufficiale ¢ stato pubblicato da TCFD nel 2017 con l'obiettivo di creare
maggiore trasparenza riguardo i rischi e le opportunita legati al clima delle aziende.8¢
Fino a quel momento, pero, il lavoro di TCFD non si & limitato all’elaborazione del
framework ma é proseguito anche attraverso un processo di incentivazione di imprese

nell'implementazione delle loro future raccomandazioni.

Dal 2017 in poi sono state pubblicate alcune guide di supporto alle imprese

nell’applicazione delle raccomandazioni indicate da TCFD nel suo framework, in modo

84 NisaNcl D. A. (2021). FSB Task Force on Climate-related Financial Disclosures. In World Scientific
Encyclopedia of Climate Change: Case Studies of Climate Risk, Action, and Opportunity Volume 3, p. 3.

85 N1sancID. A. (2021). Op. cit. p. 4.

86 DI MARrco, R., DoNG, T.,, MALATINCOVA, R., REUTER, M., & STROMSTEN, T. (2023). Symbol or substance?
Scrutinizing the risk transparency premise’in marketized sustainable finance: The case of TCFD reporting.
Business Strategy and the Environment, 32(6), pp. 3030-3031.
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tale da facilitare il lavoro delle stesse e incentivarle a realizzare la climate-related

disclosure.

Il TCFD e stato definito “Gold Standard” per la rendicontazione dei cambiamenti
climatici.8’ Infatti, e alla base di numerosi altri framework come, ad esempio, i recenti

IFRS Sustainability Disclosure Standards.

Dalla pubblicazione dell’'ultimo report 2023, la Task Force ha ufficialmente raggiunto il
suo scopo e, per tale ragione, € stata sciolta. Il compito di sorvegliare il rispetto di tali

raccomandazioni sul clima e stato affidato dal FSB all’IFRS Foundation.88

Dec JUN MAY JUN OCT DEC
2015 2017 2018 2019 2020 2020
Announcement of When the Task Force Launch of the TCFD The Task Force released TCFD launches its third In recognition of the anniversary
the establishment released its disclosure Knowledge Hub. its second status report status report, guidance on of the Paris Agreement, the 40
of the TCFD. recommendations in June and announced almost scenario analysis and risk largest listed companies in
2017, it did so with the 800 supporters. management, and France in the CAC 40 index
support of over 100 CEOs. consultation. declared their support for the

recommendations of the TCFD.

J JAN l DEC l SEP l OCT l NOV
2016 2017 2018 2019 2020
Task Force At French President Emmanuel The Task Force released its The Government of At the One Planet Sovereign Wealth Funds Summit
members were Macron’s One Planet Summit, Bank first status report at the Japan holds first-ever gathering of thirty-three CEOs from among the
selected and of England Governor Mark Carney One Planet Summit in New TCFD Summit. world'’s largest institutional investors with over
announced. and Michael Bloomberg advanced York City and announced $30 trillion in assets under management, CEOs of
the discussion around the TCFD and over 500 supporters. sovereign wealth funds and asset managers made
announced over 230 supporters. statements to help drive the support for the TCFD

recommendations as a global reporting standard.

Figura 15. Timeline TCFD
(Fonte: https://spotlight.bloomberg.com/story/tcfd-/page/1)

2.3.2. Struttura e caratteristiche

Il framework elaborato da TCFD permette alle imprese di identificare i rischi, le

opportunita e i possibili impatti finanziari derivanti dal cambiamento climatico.

Al suo interno, TCFD ha articolato i rischi, le opportunita e gli impatti finanziari in piu

macrocategorie. Per quanto riguarda i rischi, questi sono suddivisi in due sezioni:

» Rischi fisici: riguardano i reali impatti fisici del cambiamento climatico. Al suo
interno abbiamo rischi acuti, quindi, rischi derivanti da calamita naturali quali

uragani, incendi, allagamenti; e rischi cronici legati agli impatti a lungo termine

87 DEMERS, E., & METZNER, M. (2021). TCFD Climate Risk Disclosures: Early Evidence on the “Gold Standard’,
p.9.
88 TCFD: https://www.fsb-tcfd.org/
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del cambiamento climatico in atto, quindi, ad esempio, innalzamento delle acque

dei mari o delle temperature. 8°

» Rischi di transizione: riguardano rischi che derivano dal passaggio delle aziende a
un’economia definita “low carbon economy”. In questa sezione rientrano una

serie di rischi diversi:

Rischi legali e di policy: riguardanti, ad esempio, politiche per ridurre le

proprie emissioni o richieste di risarcimenti causati dal non

adeguamento ai cambiamenti climatici.

Rischi tecnologici: legati all’applicazione di tecnologie o innovazioni nate

per la transizione, quali energie rinnovabili o efficienza energetica.

Rischi di mercato: connessi al cambiamento di domanda e offerta per la

transizione a un mercato maggiormente low-carbon.

Rischi reputazionali: connessi al cambiamento delle percezioni dei

consumatori sull’attivita aziendale pit 0 meno rivolta al cambiamento.?°
Anche le opportunita possono essere racchiuse in una serie di categorie:

» Efficienza delle risorse: opportunita derivanti dal passaggio a un sistema di
maggiore efficientamento dei processi produttivi e distributivi che consente, ad

esempio, una riduzione dei costi.
» Fonti di Energia: opportunita derivanti dall’utilizzo di energia a basse emissioni.

» Prodotti e Servizi: derivano dallo sviluppo o innovazione di prodotti o servizi che
siano meno impattanti rispetto alla versione precedente come, ad esempio, dando

una maggiore attenzione alla fase di trasporto o etichettatura.

» Mercati: opportunita connesse all’entrata in specifici mercati collaborando con
soggetti quali governi, piccoli imprenditori o banche oppure finanziando

infrastrutture o green bond.

89 IpM. What is the TCFD: https://www.ibm.com/topics/tcfd
90 DEMERS, E., & METZNER, M. (2021). Op. cit. pp.8-9.
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» Resilienza: riguarda la capacita delle imprese di rispondere ai cambiamenti
climatici. Tra queste opportunita vi sono lo sviluppo di nuovi prodotti e 'aumento

dell’efficienza.®!

Infine, gli impatti finanziari sono strettamente connessi ai rischi e opportunita derivanti

dal clima.

Dalla suddivisione appena esplicata emerge una struttura sottostante la realizzazione

del framework, osservabile nella Figura 16.

Transition Risks

Policy and Legal

Opportunities
Resource Efficiency
Products/Services

F‘hisical Risks

I

Strategic Planning
Risk Management

Financial Impact

1
et el |
1

v

Income Cash Flow I Balance Assets & Liabilities
Sheet

Capital & Financing

Resilience

Revenues

Expenditures Statement Statement

Figura 16. Struttura dei rischi e opportunita legati al clima e impatti finanziari

(Fonte: TCFD, 2017)

Il framework proposto si articola in quattro aree tematiche che compongono il cuore

dell’organizzazione:

» Governance: ruolo del management e del board in merito ai rischi e opportunita

legati al clima;

» Strategy: attuali e potenziali impatti di rischi e opportunita legati al clima su

strategia aziendale e pianificazione aziendale;

» Risk management: i processi utilizzati per individuare e gestire i rischi legati al

clima;

91 Tc¥D (2017). Final Report. Recommendations of the Task Force on Climate-related Financial Disclosure, p.
7.
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» Metrics and Targets: le metriche e i target utilizzati per individuare e gestire le

opportunita legate al clima (comprese le emissioni GHG Scope 1, 2 e 3).92

Per ogni area tematica, sono presenti alcune raccomandazioni di supporto, osservabili
nella figura che segue, che consentono una maggiore facilita di applicazione delle

raccomandazioni per le imprese.

Strategy Risk Management Metrics and Targets

Disclose the organization's
governance around climate-
related risks and opportunities.

Recommended Disclosures

Disclose the actual and potential
impacts of climate-related risks
and opportunities on the
arganization's businesses,
strategy, and financial planning
where such information is
material.

Recommended Disclosures

Disclose how the arganization
identifies, assesses, and manages
climate-related risks.

Recommended Disclosures

Disclose the metrics and targets
used to assess and manage
relevant climate-related risks and
opportunities where such
information is material.

Recommended Disclosures

a) Describe the board's oversight
of climate-related risks and
opportunities.

a) Describe the climate-related
risks and opportunities the
organization has identified
over the short, medium, and
long term.

a) Describe the organization's
processes for identifying and

assessing climate-related risks.

a) Disclose the metrics used by
the organization to assess
dimate-related risks and
opportunities in line with its
strategy and risk management
process.

by

Describe management's role
in assessing and managing
climate-related risks and
opportunities.

b

Describe the impact of
climate-related risks and
opportunities on the
organization’s businesses,
strategy, and financial
planning.

b

Describe the organization’s
processes for managing
climate-related risks.

b

Disclose Scope 1, Scope 2,
and, if appropriate, Scope 3
greenhouse gas (GHG)
emissions, and the related
risks.

Describe the resilience of the
organization’s strategy, taking
into consideration different
climate-related scenarios,
including a 2°C or lower
scenario.

C

c) Describe how processes for
identifying, assessing, and
managing climate-related risks
are integrated into the
organization's overall risk
management.

¢) Describe the targets used by
the organization to manage
dimate-related risks and
opportunities and

performance against targets.

Figura 17. Raccomandazioni e raccomandazioni di supporto del TCFD Framework

(Fonte: TCFD, 2021)

In aggiunta, la Task Force ha redatto sette principi che possono aiutare le imprese a
seguire le raccomandazioni, se utilizzati nella fase di redazione della disclosure sul clima.
Questi principi, applicabili a tutti i report di sostenibilita e coerenti con altri framework

esistenti, sono i seguenti:
1. Larendicontazione deve rappresentare le informazioni rilevanti;

2. Larendicontazione deve essere specifica e completa;

92 SIEw, R. (2020). Briefing: task force for climate financial disclosures (TCFD) for the property and
construction industry. Sustainable Buildings, 5, 3; CDSB (2021). TCFD Good Practice Handbook. 2nd Edition,

p. 2.
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3. Larendicontazione deve essere chiara, bilanciata e comprensibile;
4. Larendicontazione deve essere coerente nel tempo;

5. Larendicontazione deve essere confrontabile tra imprese di un settore, industria

o portfolio;
6. Larendicontazione deve essere affidabile, verificabile e oggettiva;

7. Larendicontazione deve essere effettuata periodicamente.?3

Un ulteriore elemento su cui € necessario focalizzarsi riguarda I'Analisi di Scenario. La
TCFD ha posto molta attenzione su questo tipo di analisi per la realizzazione della parte
di reporting sui cambiamenti climatici. Infatti, questa analisi risulta molto utile per
prevedere gli impatti, i rischi e le opportunita che derivano da un ambiente molto
incerto. [ cambiamenti climatici sono spesso imprevedibili, percio le imprese, secondo la
Task Force, dovrebbero sempre effettuare un’analisi di scenario che consenta di

prevedere come evolveranno gli impatti legati al clima nel tempo.

L'analisi di scenario consente di migliorare la visione aziendale del futuro, con un
approccio a medio lungo termine, e consente alle imprese di sopravvivere in un
ambiente incerto con effetti potenzialmente disastrosi sulla loro attivita. Di conseguenza,
le imprese che effettuano questa analisi riescono a decidere preventivamente quali
azioni manageriali attuare nel caso in cui una delle ipotesi preventivate si verifichi.%*
Esistono, poi, due metodologie per attuare l'analisi: la prima consiste nel selezionare uno
scenario di riferimento rilevante®>; la seconda scelta consiste nel selezionare il metodo

piu adatto per sviluppare degli scenari aziendali specifici.?®

Il framework proposto dalla Task Force risulta essere particolarmente vantaggioso per
una serie di motivi. Innanzitutto, si concentra sull'impatto dei cambiamenti climatici

sull'impresa, e non viceversa; dopodiché, riunisce numerosi indicatori in un unico

93 TcFD (2017). Op cit. p. 18.

94 TcFD (2020). Guidance on Scenario Analysis for Non-Financial Companies.

95 Gli scenari di riferimento sono forniti da agenzie internazionali e da istituti di ricerca. Essi descrivono
degli scenari futuri possibili e delle possibili transizioni a seguito di sviluppi economici o politici o sociali.
96 HUISKAMP, U., TEN BRINKE, B., & KRAMER, G. ]. (2022). The climate resilience cycle: Using scenario analysis to
inform climate-resilient business strategies. Business Strategy and the Environment, 31(4), pp. 1770-1771.
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documento; in seguito, si concentra soprattutto sui rischi e opportunita legati al clima e
non su tutto cio che riguarda il mondo della CSR; inoltre, richiede di indicare non solo
informazioni in merito a performance passate ma anche azioni che si intende
intraprendere in futuro; infine, richiede informazioni sulla resilienza del business in

contesti di basse emissioni.®?

2.3.3. Modalita di applicazione

Le raccomandazioni della Task Force sono applicabili a imprese di qualsiasi settore e in
qualsiasi giurisdizione, nel rispetto delle vigenti normative locali. La stessa TCFD
raccomanda l'applicazione anche alle imprese pubbliche o private del settore

pensionistico, alle fondazioni e alle dotazioni.

Sono, inoltre, inserite all'interno del report finanziario, quali parte integrante delle
informazioni descritte. Nel caso in cui alcune raccomandazioni fossero discordanti con le
normative locali in termini di disclosure, viene consigliato alle imprese di realizzare un

ulteriore report con cadenza annuale separato dalla disclosure finanziaria.

La valutazione di materialita, in aggiunta, risulta rilevante in ogni aspetto della
disclosure finanziaria e, per tale ragione, deve riguardare anche la parte legata a rischi e

opportunita derivanti dai cambiamenti climatici.

Per quanto riguarda le varie modalita di applicazione del framework, sono facilitate da
una serie di guide che consentono di comprendere al meglio come strutturare e
articolare il framework. Ad esempio, sono state realizzate delle guide per I'analisi di

scenario, per la parte di risk management e per la parte di metriche e targets.

2.4. SASB Standards
2.4.1. Origine

La Sustainability Accounting Standards Board e un’organizzazione senza scopo di lucro

fondata negli Stati Uniti nel 2012 con lo scopo di aiutare le imprese a identificare, gestire

97 AMAR, |., DEMARIA, S., & RiGOT, S. (2022). Enhancing financial transparency to mitigate climate change:
Toward a climate risks and opportunities reporting index. Environmental Modeling & Assessment, 27(3), 9.
428.
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e rendicontare i temi relativi alla sostenibilita.%8 E stata creata, quindi per migliorare la
comunicazione tra imprese e investitori rendendo la disclosure di sostenibilita
maggiormente standardizzata, favorendo cosi un maggiore e piu semplice accesso ai

capitali per le imprese stesse.”?

L'obiettivo ultimo di SASB consiste nella realizzazione di standards, utilizzabili da
imprese in tutto il mondo, per rendicontare i problemi legati alla sostenibilita delle
proprie attivita aziendali all'interno dei loro bilanci. L'obiettivo € stato raggiunto
solamente 5 anni dopo, verso la fine del 2018, anno in cui € avvenuta la pubblicazione

del set di SASB standards.100

Nel tempo SASB é cresciuta sempre di piu, diventando un’organizzazione piu complessa
e diffondendosi anche al di fuori degli Stati Uniti, sbarcando anche nei reporting di
imprese europee e asiatiche. Ad esempio, nel 2017, quando la fase di produzione degli
standards era in corso, l'organizzazione ha modificato la sua struttura di governance,
articolandola in due livelli: nascono cosi SASB Foundation Board e SASB Standards
Board. La prima si occupa della parte strategica, finanziaria, di produzione restando al di
fuori dalla gestione degli standards ma supervisionando il lavoro dell’altro livello. Si
tratta quindi di un board formato principalmente da direttori. La seconda, invece, ¢

formata da un board di persone che si occupano del settaggio degli standards. Cio

significa che si occupa dello sviluppo e mantenimento nel tempo degli standards stessi.

Nel corso degli ultimi anni vi sono state, poi, numerose novita che hanno coinvolto SASB.
Infatti, nel 2020 SASB si e unito con I'International Integrated Reporting Council (IIRC)
nella Value Reporting Foundation, fondazione nata per aiutare gli investitori e le imprese
a condividere i propri valori aziendali e per creare un linguaggio comune riguardante gli

impatti finanziari della sostenibilita.101

98 SASB: https://sasb.ifrs.org/

99 RODRIGUEZ, A., COTRAN, H., & STEWART, L. S. (2017). Evaluating the effectiveness of sustainability disclosure:
Findings from a recent SASB study. Journal of Applied Corporate Finance, 29(2), 100-102.

100 SAHIB, S. A, & MALIK, Y. S. (2023). Sustainability Accounting Standards Historical Development/Literature
Review. Management, 10(1), 01-12.

101 SasB: https://sasb.ifrs.org/about/
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Inoltre, con la nascita dell'ISSB nel 2021 da parte dell'IFRS Foundation??, SASB
Standards sono passati sotto la supervisione dell'ISSB fino a quando la nuova serie di

standards IFRS non entrera ufficialmente in vigore.103

Le imprese scelgono di effettuare la disclosure di sostenibilita utilizzando i SASB

standards per una serie di ragioni:
e Sono basati sul concetto di materialita;

e Incontrano i bisogni degli investitori (Decision-useful): permettono la

comparabilita, la coerenza e I'affidabilita;

e Sono basati sull'industria (Industry-based): la disclosure basata sull’'industria
riduce i costi e minimizza il lavoro facendo emergere solo le informazioni

rilevanti;

e Sono convenienti (Cost-effective): ogni standard ha sei temi di disclosure e tredici

metriche;

e Possono essere utilizzati con altri framework e standards: molte imprese utilizzano

in modo complementare SASB e GRI standards;

e Supportano l'implementazione di 1SSB: gli standards di ISSB richiederanno una
disclosure Industry-specific, percio, coloro che utilizzano SASB saranno

avvantaggiati nell’applicare gli IFRS standards.104

Le imprese, attraverso l'utilizzo dei SASB standards possono descrivere in modo
appropriato come gestiscono i rischi legati al clima e cime sono posizionati all’'interno

del contesto competitivo in evoluzione.105

102 ISSB fonda nel 2021 IFRS Foundation con l'obiettivo di creare una base comune di standards di
sostenibilita a livello globale. Nel 2021, IFRS Foundation si consolida con una serie di organizzazioni
esistenti quali Value Foundation, di cui fa parte SASB, e CSDB (Carbon Disclosure Standards Board).

103 BALocco V. (2022). Criteri SASB: che cosa sono e perché sono importanti per il reporting ESG. ESG360.

104 SASB: https: //sasb.ifrs.org/

105 HALES, ]J. (2021). Sustainability accounting standards board (SASB). In World Scientific Encyclopedia of
Climate Change: Case Studies of Climate Risk, Action, and Opportunity Volume 3, p. 38.
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2.4.2. Struttura e caratteristiche

Per quanto concerne la composizione degli standards SASB, 'organizzazione ha creato
77 standards differenziandoli di settore in settore. Questo tipo di suddivisione conferma
la principale caratteristica di questi standards: essere industry-based e quindi specifici

per la singola industria all'interno di uno specifico settore merceologico.

All'interno degli standards vengono identificati una serie di elementi specifici per il
settore, quali guida generale, descrizione dei vari topic, metriche qualitative e
quantitative, protocolli tecnici per definire, implementare e presentare le varie

informative per ciascun topic.106

[ macrosettori merceologici, e annessi micro-settori al loro interno, individuati da SASB

sono i seguenti:

e Abbigliamento, accessori, calzature

e Distributori mono marchio e multi-marchio
specializzati

e E-commerce
Beni di consumo e (Giocattoli e articoli sportivi

e Prodotti per la casa e personali

e Prodotti per I'edilizia e arredamento

e Produzione di elettrodomestici

e Bevande alcoliche

e Bevande non alcoliche

e (Cibo lavorato

e Commercianti e distributori di cibo e bevande
Prodotti alimentari e bevande
e C(Carne, pollame, allevamenti
e Prodotti agricoli

e Ristoranti e bar

e Industria del tabacco

106 ENG, L. L., FIKRU, M., & VICHITSARAWONG, T. (2022). Comparing the informativeness of sustainability
disclosures versus ESG disclosure ratings. Sustainability Accounting, Management and Policy Journal, 13(2),
p. 496.
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Lavorazione ed estrazione di
minerali

Finanza

Sanita

Tecnologia e comunicazione

Trasformazione delle risorse

Distribuzione di petrolio e gas

Estrazione di petrolio e gas

Estrazione e lavorazione di materiali per I'edilizia
Estrazione di ferro e altri materiali minerari
Produzione di ferro e acciaio

Raffinazione di petrolio e gas

Assicurazioni

Attivita di asset management e custodia

Banche commerciali

Borsa valori e Borsa merci

Credito al consumo

Finanza immobiliare

Servizi bancari di investimento e intermediazione
Assistenza sanitaria gestita

Distributori e dettaglianti farmaceutici

Industria farmaceutica e biotecnologia

Distributori di prodotti/attrezzature medico-sanitari

Servizi di assistenza sanitaria
Produzione e distribuzione strumenti medicali
Hardware

Industria dei semiconduttori

Servizi di produzione elettronica e design elettronico

Servizi via web e online
Software e servizi informatici IT
Servizi di telecomunicazioni
Aerospaziale e difesa

Industria chimica

Macchinari industriali
Packaging e container

Strumenti elettronici ed elettrici
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e Automobili

e Navi da crociera

e Parti di ricambio per automobili

e Flotte aeree per trasporto merci
Trasporti e Compagnie aeree

e Noleggio auto e leasing

e Trasporto merci marittimo

e Trasporto su rotaia

e Trasporto sugomma

e Gestione dei rifiuti

e Mercato immobiliare
Infrastrutture e Produzione e distribuzione gas

e Servizi ingegneristici e di costruzione
e Sistema elettrico e generazione di energia
e (Comunicazione e intrattenimento
e Pubblicita e marketing

e (Casino e giochi

Servizi e Servizi professionali e commerciali
e Strutture per svago

e Servizi educativi e di formazione

e Hotel e alloggi

e Energia eolica

e Prodotti di cellulosa e carta

Risorse rinnovabili ed energie * Biocarburanti

alternative e Gestione del verde e delle foreste

e C(elle combustibili e batterie industriali

e Tecnologie solari e progetti di sviluppo

Tabella 4. Macrosettori e microsettori di SASB

(Fonte: V-Finance, 2021)107

107 V-FINANCE (2021). ESG Report “SASB Materiality Map” La compliance delle societa quotate in Borsa

Italiana sui temi materiali rendicontati, pp. 9-10.
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SASB ha realizzato questi standard per realizzare la disclosure di sostenibilita riguardo

26 questioni ambientali, raggruppati dalla stessa organizzazione in cinque macro-

dimensioni:

>

>

Environment: questa dimensione riguarda limpatto delle imprese
sull’ambiente e comprende, ad esempio, problemi quali emissioni GHG,
utilizzo di risorse non rinnovabili, impatti sulla biodiversita, consumo delle

acque e cosi via.

Human Capital: questa dimensione riguarda la gestione delle risorse umane
aziendali, quindi dei dipendenti delle imprese, risorsa aziendale fondamentale
nel lungo termine per la creazione di valore. Questa include questioni quali

inclusivita, diversita, incentivi, formazione e sicurezza sul lavoro.

Social Capital: questa dimensione riguarda le relazioni con altri soggetti che
interagiscono con l'impresa, come consumatori, comunita locali e governi.
Tratta questioni quali sicurezza dei dati, benessere dei consumatori, diritti

umani ed etica.

Business Model Innovation: questa dimensione € legata a come l'impresa

integra le questioni ESG all'interno del suo business model e quindi all'interno
del processo di creazione di valore. Al suo interno vi sono questioni

riguardanti ciclo di vita dei prodotti, packaging e qualita dei prodotti o servizi.

Leadership and Governance: questa ultima dimensione riguarda problemi

legati al modello di business e ai conflitti di interessi. Le questioni inserite al
suo interno sono, per esempio, trasparenza, sicurezza, corruzione e influenze

politiche.108

Nella Figura che segue si possono notare le dimensioni create da SASB con annesse

questioni ambientali.

108 SAHIB, S. A., & MALIK, Y. S. (2023). Op. cit. p.6.
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Business model and
» GHG emissions innovation
= Air quality * Lifecycle impacts of products
and services

* Energy management
* Fuel management
« Water and wastewater management

. . Environment
* Environmental and social

impacts on assets and
operations

* Product packaging

* Product guality and safety

* Waste and hazardous materials
management

« Biodiversity impacts sﬂg'lrﬁrsﬁgﬁ?v
) ) Leadership and governance Leadership
Social capita and ISSUES

+ Systemic risk management

* Human rights and community relations VEImance
o . ¥ = Accident and safety 9o
* Access and affordability management
* Customer welfare + Business ethics and
* Data security and customer privacy transparency of payments
* Fair disclosure and labeling + Competitive behavior Business model
* Fair marketing and advertising * Regulatory capture and political and innovation
influence

Human capital i .
+ Materials sourcing

+ Supply chain management

+ Labor relations

* Fair labor practices

= Diversity and inclusion

+ Employee health, safety, and
wellbeing

* Compensation and benefits

« Recruitment, development, and
retention

Figura 18: Questioni di sostenibilita suddivise da SASB
(Fonte: SASB, 2017)

Un’'impresa per comprendere quali SASB standards applicare per sé stessa puo utilizzare
il metodo SICS: una metodologia che forma dei gruppi di imprese in base a
caratteristiche comuni che riguardano non solo gli aspetti economici e finanziari ma
anche la sostenibilita. Viene, percio, osservato I'intero business model di un’impresa per

classificarla nel giusto gruppo di riferimento.10°

Un ulteriore strumento introdotto da SASB per aiutare le imprese nella rendicontazione
di sostenibilita attraverso i suoi standards e la Materiality Map. 1l concetto della
materialita e al vertice del framework ideato da SASB e per determinare tale concetto

ogni azienda puo usufruire dello strumento della Materiality Map.110

Questa mappa mette assieme due variabili principali, ovvero i vari settori merceologici e
gli indicatori ESG suddivisi nelle cinque dimensioni. Queste due variabili vengono

incrociate nella mappa e si vengono a creare due tipologie di celle: alcune bianche e

109 SasB: https://sasb.ifrs.org/implementation-primer/
110 PARFITT, C. (2022). A foundation for ‘ethical capital’: The sustainability accounting standards board and
integrated reporting. Critical Perspectives on Accounting, 102477, p. 8.
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alcune grigie. Se la cella & bianca significa che quella questione non e rilevante per
I'impresa all’interno di quel mercato; viceversa, se la cella € grigia significa che quella
questione risulta molto rilevante per l'impresa all'interno di quello specifico settore.111
Attraverso questa mappa, gli investitori possono comprendere meglio la tipologia di

rischi a cui sono esposti, in che settori sono esposti a tali rischi e 'impatto finanziario

r -.
Click to exp: Cliek to expan

d | Click to expand

che potrebbero avere da questi rischi.l12

. D -

.....

Services

Do sy

Social Capital | Access B Affordabiity

Empiayes

clusion

Physical Impacts of Climate Change

Campsatve Benavr I

Figura 19: Materiality Map di SASB
(Fonte: SASB, https://sasb.ifrs.org/)

2.4.3. Modalita di applicazione

La decisione di un’impresa di voler realizzare la rendicontazione di sostenibilita

utilizzando la metodologia proposta da SASB & assolutamente di carattere volontario.

Il processo di applicazione degli standards SASB e relativamente semplice. La prima fase
che un'impresa deve attuare e l'identificazione, attraverso la metodologia SICS, di quali

macro e micro-settori di appartenenza fa parte.

Dopo aver compreso 'industria di riferimento, 'impresa utilizza la Materiality Map per
comprendere quali questioni di sostenibilita sono rilevanti o meno per ciascun settore di

appartenenza.

111 V-FINANCE (2021). Op. cit. p. 10.
112 HALES, J. (2021). Op. cit. pp. 40-41.
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Solo in seguito, I'impresa puo iniziare ad applicare gli standard relativi alla specifica
industria e alla specifica questione di sostenibilita rilevante. In questo caso, sono
presenti, per ciascuno standards dei requisiti e delle fasi da seguire e anche delle
apposite guide di supporto alla rendicontazione. Va precisato, inoltre, che I'impresa non
€ obbligata a rendicontare riguardo tutti i topics applicabili ad essa. Puo, infatti, scegliere
su quali topics focalizzare la sua rendicontazione di rischi e opportunita e quali non

includere perché ad essa non applicabili o di interesse.113

Una novita abbastanza recente riguarda proprio il formato con cui il reporting con i SASB
standards viene effettuato. Infatti, nel 2014 circa, SASB ha avviato un processo di
adattamento a un nuovo formato che sostituisce il classico pdf o html: il formato XBRL.
Attraverso questa conversione di formato per la reportistica, si e osservato che le
imprese ottengono una maggiore facilita nello svolgere la rendicontazione sulle

questioni di sostenibilita seguendo il framework di SASB.114

2.5. IFRS Sustainability Disclosure Standards
2.5.1. Origine

L'IFRS Foundation & un’organizzazione senza scopo di lucro nata nel 2001 con lo scopo
di sviluppare degli standards di qualita che permettano di ottenere maggiore
trasparenza ed efficienza. Nasce con l'intenzione di creare degli standard finanziari
utilizzabili dalle imprese per redigere i loro bilanci d’esercizio.11®> Infatti, fin dalla sua
nascita si occupa di aggiornare e migliorare continuamento gli standards finanziari che
ha realizzato. Questa tipologia di standards é realizzata da un organo interno alla IFRS

Foundation, ovvero I'International Accounting Standards Board (1ASB).

Successivamente, I'IFRS Foundation da vita a un ulteriore organo: l'International
Sustainability Standard Board (ISSB), nato nel 2021 con lo scopo di creare degli

standards (IFRS Sustainability Disclosure Standards) utilizzabili per rendere le

113 SAsB: https://sasb.ifrs.org/
114 MATHEW M. (2020). As Markets Move Toward Structured Non-Financial Reporting, SASB Engages PwC’s
XBLR Practice to Support Build of XBLR Taxonomy. Disponibile su: https://sasb.ifrs.org/blog/as-markets-

move-toward-structured-non-financial-reporting-sasb-engages-pwcs-xbrl-practice-to-support-build-of-

xbrl-taxonomy/

115 [FRS: https://www.ifrs.org/about-us/who-we-are/
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informazioni di sostenibilita aziendali comparabili e di maggiore qualita, a seguito di

richieste da parte degli stakeholder e dei mercati. 116

Sostanzialmente, la struttura interna di IFRS Foundation si articola in due: da una parte
lo IASB, che si occupa di standards finanziari; dall’altra I'ISSB, che si occupa di standards

di sostenibilita.

IFRS Foundation

‘ ISSB ‘ ‘ IASB ‘

Figura 20. Struttura dell'IFRS Foundation
(Fonte: Grant Thornton, 2023)

L'ISSB non si occupa solamente della redazione di standards di sostenibilita ma si occupa
anche di supervisionare altre organizzazioni che si occupano di framework di

sostenibilita, quali CSDB, SASB e fa, inoltre, parte di Value Reporting Foundation.

Nella realizzazione degli standards I'ISSB ha una serie di supporti su cui contare, come

ad esempio G7, G20, [0SCO e banche centrali e ministeri di numerose giurisdizioni.
L'operato di ISSB si fonda su quattro obiettivi da raggiungere:
e Sviluppare standards per la disclosure di sostenibilita;
e Soddisfare le esigenze di informazioni degli investitori;
e Consentire alle imprese di fornire informazioni di sostenibilita ai mercati;
e Facilitare interoperabilita tra disclosures.11”

Negli ultimi anni ISSB ha, inoltre, lavorato con EFRAG per garantire un’interoperabilita

tra le due tipologie di standards (ESRS e IFRS).118

116 GRANT THORNTON (2023). Overview of IFRS S1 and IFRS S2. Disponibile a:
https://www.grantthornton.global/contentassets/12954b98feff401db669463df303260f/overview-of-
ifrs-s1-and-ifrs-s2.pdf

117 TFrS: https://www.ifrs.org/groups/international-sustainability-standards-board

118 ARDUINI, S. (2023). Sustainability Reporting: an overview on the current regulatory scenario. Studi e
ricerche del Dipartimento di Economia Aziendale, 59, pp. 68-69.
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2.5.2. Struttura e caratteristiche
A giugno 2023 I'ISSB ha pubblicato i primi due IFRS Sustainability Disclosure Standards:

» IFRS S1: General requirement for Disclosure of Sustainability-related Financial

Information;
» IFRS S2: Climate-related Disclosure.

Questi due standards riguardano come un’impresa prepara e rendiconta la sua
disclosure sulla sostenibilita e la disclosure relativa al clima. Entrambi includono una

guida che consente alle imprese di avere un supporto nella loro applicazione.

Il tema cruciale degli ISSB standards riguarda rischi e opportunita relativi alla
sostenibilita che possono influenzare l'impresa, i suoi cash flows, l'accesso ai

finanziamenti o il costo del capitale nel breve, medio o lungo termine.11?

Inoltre, per quanto riguarda entrambi gli standards, essi sono allineati e coerenti con i
SASB. Infatti, per individuare rischi e opportunita alle imprese e consigliato utilizzare

I'approccio industry-based tipico di SASB.

Di seguito verranno brevemente descritti i contenuti dei due IFRS Sustainability

Disclosure Standards.

LIFRS S1 ¢ il cuore del framework e stabilisce i requisiti e le informazioni materiali
riguardo rischi e opportunita legati alla sostenibilita lungo tutta la catena del valore

aziendale.120

Questo standard fa riferimento al concetto di materialita, la stessa materialita utilizzata
negli altri [FRS Accounting Standards. Dal testo dello standard emerge “Information is
material if omitting, misstating or obscuring that information could reasonably be
expected to influence decisions that the primary users of general purpose financial reports

make on the basis of those reports, which include financial statements and sustainability-

119 [rRrs: https://www.ifrs.org/sustainability/knowledge-hub /introduction-to-issb-and-ifrs-sustainability-
disclosure-standards/
120 Pwc (2023). IFRS Sustainability Disclosure Standards - guidance, insights and where to begin.
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related financial disclosures and which provide information about a specific reporting

entity”121,

Da cio si puo comprendere che sono ritenute materiali tutte quelle informazioni che, se
omesse o errate, possono influenzare in modo importante le decisioni degli investitori o

altri destinatari del report.

Inoltre, lo standard € allineato con la TCFD e, per questo motivo, al suo interno i requisiti
generali riguardo il tipo di informazioni richieste e suddiviso nelle quattro aree definite

dalla Task Force:

e (Governance: I'impresa € tenuta a rendicontare in merito ai processi, controlli e
procedure che utilizza per determinare i rischi e opportunita legati alla sfera della

sostenibilita;

e Strategy: 'impresa é tenuta a rendicontare le informazioni che riguardano la sua

strategia e come intende affrontare i rischi e opportunita della sostenibilita;

e Risk Management: l'impresa € tenuta a rendicontare come identifica, gestisce e

prioritizza i rischi e le opportunita legati alla sostenibilita;

e Metrics and Targets: I'impresa e tenuta a indicare in merito alle metriche

industry-based utilizzate per raggiungere i singoli target prefissati.122

Vi sono, poi, ulteriori requisiti da seguire e indicati dall'lFRS S1. Questi riguardano:

e Stato di conformita;

e Riferimenti incrociati;

e Luogo delle informazioni: esse devono essere riportate all'interno del report

finanziario;

e Giudizi e incertezze;

e Errori del periodo precedente: devono essere corretti;

121 [FrS FOUNDATION (2023). IFRS S1: General Requirements for Disclosure of Sustainability.related Financial
Information.
122 Pwc (2023). Op. cit.
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e (Coerenza dei dati;

e Informazioni sensibili.123

Infine, le informazioni sulla sostenibilita devono essere rendicontate nello stesso tempo
del report finanziario, percio sia disclosure di sostenibilita che finanziaria devono essere

collocate nello stesso report e riferirsi allo stesso periodo di tempo.

LIFRS S2, invece, e attualmente il primo standards tematico dell'ISSB e richiede alle
imprese di fornire informazioni relative alla loro effettiva esposizione a rischi e
opportunita legati al clima.l?*# Questo standard richiede, percio, alle imprese di
rendicontare i rischi e opportunita legati al clima che possono effettivamente impattare

sul suo cash flow, finanziamenti o costo del capitale.

Anche per IFRS S2 si conferma l'allineamento con la TCFD. Precisamente, i rischi e le
opportunita sono coerenti con quanto definito dalla Task Force. Cio significa che
vengono suddivisi i rischi in fisici e di transizione. Inoltre, anche al suo interno i

contenuti vengono suddivisi secondo le quattro aree tematiche di TCFD:
e (Governance;
e Strategy (compresa la Climate resilience);
e Risk Management,;

e Metrics and Targets: suddivisi in tre categorie, ovvero Cross-industry metric

categories (emissioni GHG, rischi fisici, rischi di transizione, opportunita, ecc.),

Industry-based metrics e Climate-related targets.125

Da come si puo notare, all'interno delle metriche e targets si fa riferimento alle GHG
emissions. Anche in questo caso, come per la CDP, I'impresa e tenuta a rendicontare in
merito a Scope 1, scope 2 e Scope 3 e la misurazione deve avvenire in metri cubi di CO2

equivalenti.

123 By (2023). ISSB issues inaugural IFRS Sustainability Disclosure Standards.
124 Jpidem
125 Pwc (2023). Op. cit.
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In aggiunta, uno strumento utile per la corretta applicazione di questo standard, e quindi
la corretta identificazione dei rischi e opportunita, € I’Analisi di Scenario, ulteriore

elemento estrapolato dalle indicazioni della Task Force.

Infine, in una recente analisi realizzata da Tolkach,!?¢ sono stati individuati i seguenti

punti di forza di [FRS S1 e IFRS S2:
¢ Rendicontazione solida, comparabile e verificabile;
e Comparabilita globale per garantire maggiore chiarezza agli investitori;
e Sostegno nella scoperta dei prezzi e nella formazione del capitale;
e Riduzione della frammentazione e promozione della comparabilita;
¢ Nascita delle informazioni finanziarie legate al clima;
e Comprensione completa delle performance aziendali;

e Allineamento globale e rimozione del rischio di doppio reporting che

provocherebbe costi aggiuntivi;

e Integrazione con i quadri normativi globali.

2.5.3. Modalita di applicazione

Come per gli altri framework, l'applicazione degli IFRS Sustainability Disclosure
Standards € di carattere volontario e dipende strettamente dalle singole legislazioni
nazionali. Applicare questi standards porta numerosi benefici in termini di qualita e

utilita nel prendere le decisioni per numerosi soggetti, tra cui investitori.

La loro effettiva utilizzabilita, a seguito della pubblicazione nel 2023, inizia dal 1°
gennaio 2024 in poi, con la possibilita di utilizzarli anche in modo anticipato per le

imprese che lo desiderassero.

Come gia spiegato in precedenza e indicato all'interno dell'[FRS S1 - General

Requirements, la disclosure di sostenibilita con questi standards deve essere inserita

126 TOLKACH, V. (2023). The importance of international financial reporting standards (IFRS) and the new
sustainability reporting standards, IFRS S1 and IFRS S2, in sustainable business development in the US. Véda
a perspektivy, (7 (26)).
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all'interno della disclosure finanziaria e deve riguardare lo stesso periodo di
rendicontazione. Il formato di rendicontazione e digitale: deve essere utilizzato il

formato XBRL, come per la maggior parte degli altri framework o standards esistenti.12”

L'applicazione da parte delle imprese di tali standards avviene attraverso due macro-fasi

principali:
1. Individuazione dei rischi e opportunita;

2. Utilizzazione degli standards necessari e coerenti con lattivita aziendale

attraverso l'applicazione dei requisiti richiesti.

Sono state, inoltre, create delle guide per assistere le imprese nell’applicazione di questi

nuovi standards, in modo tale da facilitare la rendicontazione di sostenibilita.

Per di piu, come accade anche in altri framework, le imprese sono libere di ignorare
alcuni requisiti indicati all’interno degli standards se questi non sono coerenti con le loro

attivita o non sono presenti.

In aggiunta, IFRS S1 e IFRS S2 sono stati creati per essere utilizzati insieme in modo
complementare. Questo perché IFRS S1 stabilisce i concetti base, le definizioni di
materialita, i requisiti generali e fornisce guide e caratteristiche qualitative necessarie

per I'applicazione dell'IFRS S2.128

S1 I IFRS S1 General Requirements Standard

S2 IFRS S2 Climate-related l Other specific
+ Disclosure Standard + Y " IFRS Sustainability
.L

Disclosure Standards

Figura 21. Applicazione degli IFRS S1 e S2

(Fonte: IFRS. Disponibile a: https://www.ifrs.org/sustainability/knowledge-

hub/introduction-to-issb-and-ifrs-sustainability-disclosure-standards/)

127 ARDUINI, S. (2023). Op. cit. pp. 74-78.
128 IFRS. Introduction to ISSB and IFRS  Sustainability Disclosure Standards:
https: / /www.ifrs.org/sustainability /knowledge-hub/introduction-to-issb-and-ifrs-sustainability-

disclosure-standards/
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Per quanto riguarda il concetto di materialita, 'ISSB utilizza solamente termini quali
[ . L ald ” “ : ”n - LY = - = =

significant” e “material”. Questo presuppone che con materialita si faccia riferimento a
informazioni che influenzano I'impresa nella fase di decision-making. In sostanza, viene
definita come materialita dinamica’??, che si colloca a meta tra materialita d’'impatto e

materialita finanziaria.130

Infine, per quanto riguarda l'iniziazione di questi standards, per il primo anno sono state
definite dall’ISSB alcune deroghe in merito alle indicazioni e requisiti indicati. Infatti, le

imprese possono:
e Limitare la disclosure relativa ai rischi e opportunita legati al clima;

e Pubblicare la disclosure di sostenibilita in una data successiva a quella

finanziaria, purché non si superino i nove mesi;
¢ Non effettuare la disclosure sulle emissioni GHG Scope 3;
¢ Non fornire informazioni comparative;

e Non utilizzare il GHG Protocol Corporate Standard se stanno utilizzando un

metodo di misurazione diverso.13!

129 Cosi definita da Abhayawansa, S. (2022) in Swimming against the tide: back to single materiality for
sustainability reporting. Sustainability Accounting, Management and Policy Journal.

130 ARDUINJ, S. (2023). Op. cit. p. 77.

131 [frS. Op. cit. (https://www.ifrs.org/sustainability/knowledge-hub /introduction-to-issb-and-ifrs-

sustainability-disclosure-standards/).
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CAPITOLO III: Confronto tra CSRD e altri framework

Dal capitolo precedente emergono le principali caratteristiche di altri framework e
standards molto diffusi a livello globale, utilizzati dalle imprese per la disclosure non
finanziaria. Le ragioni per cui questi framework/standards sono stati creati sono
differenti tra loro anche se condividono lo stesso obiettivo, ovvero la rendicontazione di

sostenibilita.

Le caratteristiche di ciascun modello sono diverse, consentendo cosi alle imprese di
poter scegliere quale piu si adatta al loro modello di business, alla loro attivita e alle

informazioni che vogliono rendere note in ambito di sviluppo sostenibile.

Vi sono framework maggiormente utilizzati di altri, framework piu complessi da
applicare, standards che richiedono maggiori o minori informazioni, standards che
richiedono informazioni qualitative e altri quantitative. Alcuni si focalizzano su un
singolo aspetto ESG, altri su tutte le sfere (ambientale, sociale ed economica), altri
ancora sull'impatto del clima sulle loro attivita economiche. Le imprese, inoltre, hanno la
possibilita di utilizzare piu framework contemporaneamente se questi risultano essere

complementari nella rendicontazione di determinate informazioni.

La dottrina si esprime in modi diversi e critica o supporta in svariate modalita ciascun
modello esistente. In ogni caso, la decisione finale, in merito a quali standards applicare,
spetta all'impresa ed ¢, nella totalita dei casi affrontati, di carattere volontario. Questo
dettaglio risulta cruciale con I’entrata in vigore della CSRD, con annessi standards ESRS,
poiché si assiste ad un approccio completamente diverso e obbligatorio per la maggior
parte delle imprese europee che consente una maggiore coerenza e comparabilita tra

standards

Nel seguente capitolo verra effettuata un’analisi comparativa tra le caratteristiche della
CSRD (e degli ESRS) e gli altri framework o standards appena affrontati e descritti. Verra
trattato, inoltre, il tema dell'interoperabilita tra ESRS, GRI ed IFRS, frutto della
collaborazione tra EFRAG e altri enti quali ISSB e GRI.
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3.1. Elementi Caratterizzanti

Nel seguente paragrafo verranno presi in considerazione singoli elementi caratterizzanti

ciascun framework e comparati tra loro per comprenderne le differenze principali.

3.1.1. Caratteristiche generali

All'interno della tabella che segue sono rielaborati e riassunti alcuni elementi generici di
ciascun framework/standard, quali anno di creazione dell’organizzazione, anno di
emanazione, differenziazione tra framework e standard, copertura geografica e modalita

di applicazione.

Framework Anno Anno Copertura
Applicazione

ostandard nascitaente emanazione geografica

Unione
CSRD Standard (CE) 1958 2022 Obbligatoria
Europea
GRI Standard 1997 2003 Globale Volontaria
CDP Framework 2000 2000 Globale Volontaria
TCFD Framework 2015 2017 Globale Volontaria
SASB Standard 2012 2018 Globale Volontaria
IFRS Standard 2021 2023 Globale Volontaria

Tabella 5. Elementi generali (elaborazione personale)

La maggior parte degli strumenti analizzati e considerato standard, mentre solamente
TCFD e CDP sono stati classificati come framework. La differenza tra i due concetti e
abbastanza semplice: un framework ha una portata maggiore e si occupa di delineare un
quadro, di stabilire principi e linee guida per il reporting; uno standard, al contrario, e
molto piu specifico e definisce dei criteri e delle istruzioni molto precise per la

rendicontazione di sostenibilita. Infatti, come evidenziato nel capitolo due, CDP fornisce
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un questionario utilizzabile per raccogliere i dati, ma poi spetta alle singole imprese
decidere come utilizzare i dati raccolti e come presentarli. Lo stesso vale per TCFD che
fornisce delle raccomandazioni alle imprese, libere o meno di seguirle. La differenza piu
importante tra framework e standard sta nel fatto che gli standard offrono maggiore
efficacia, comparabilita e soprattutto trasparenza, in quanto molto specifici e

dettagliati.132

Le indicazioni dell’anno di pubblicazione sono inserite in tabella esclusivamente a scopo

informativo e riassuntivo.

Proseguendo il confronto, la CSRD risulta essere inserita in un contesto europeo, a
differenza di tutti gli altri framework presentati che sono applicabili a livello globale. Cio
nonostante, si ritrova ad essere inserita in un ambiente in cui vi € la possibilita, per le
imprese, di scegliere tra piu framework o standard non solo europei ma anche

internazionali.

Il fatto che la CSRD nasca a livello normativo fa si che abbia un maggior peso per le
imprese europee. Infatti, essa differisce per un importante motivo: la sua obbligatorieta.
La CSRD pone un obbligo alle imprese europee con determinate caratteristiche e, quindi,
rende la rendicontazione di sostenibilita non facoltativa, come l'adozione di altri
framework esistenti fino alla sua emanazione. Questa obbligatorieta era gia stata
introdotta dalla NFRD, antecedente la CSRD, ma stavolta viene considerata con maggior

rilevanza dato il maggior numero di imprese a cui si rivolge.

3.1.2. Purpose

Ciascun framework o standard e stato realizzato per rispondere a un preciso purpose.
Spesso i purpose sono simili tra loro o, in ogni caso, si differenziano per piccole

sfaccettature.

Utilizzando le informazioni esplicate nei precedenti capitoli e ulteriori dettagli dati dalla

letteratura emerge quanto segue. La CSRD nasce per migliorare la precedente direttiva

132 FRECAUTAN, I, & NITA, A. (2022). Who Is Going To Win: The Eu Esg Regulation Or The Rest Of The World?-A
Critical Review. Annals of the University of Oradea, Economic Science Series, 31(2), 109-120; GUTTERMAN, A.
S. (2024). Sustainability Reporting Frameworks, Standards, Instruments, and Regulations. Standards,
Instruments, and Regulations (April 7, 2024), pp. 24-25.
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sulla disclosure non finanziaria (NFRD). Il suo purpose € migliorare la rendicontazione
di sostenibilita per la maggior parte delle imprese europee, stimolando cosi un’economia

globale sostenibile.133

Per quanto riguarda i GRI Standards, essi si occupano di aiutare le imprese a comunicare
riguardo alcuni temi di sostenibilita, i loro impatti e come esse cercano di gestirli a
livello organizzativo.134 In sostanza, GRI cerca di creare un dialogo basato sulla maggiore

trasparenza riguardo i suoi impatti.

Per CDP, invece, consiste nel creare un’economia che sia sostenibile nel lungo termine e
che consenta alle imprese di misurare il proprio impatto sull’'ambiente. Il focus di CDP,
come si vedra anche in seguito, e sulla E di ESG, quindi sulla parte legata all'ambiente e
al clima. Va ricordato che CDP e un framework e che, quindi, consente alle imprese di
comprendere le loro azioni e l'impatto sul clima attraverso la compilazione di

questionari e non attraverso I'applicazione di standard specifici.

Segue poi TCFD, una Task Force nata con lo scopo di creare un framework utilizzabile da
imprese di tutto il mondo per aiutare le imprese a effettuare una corretta disclosure di
sostenibilita individuando gli impatti finanziari derivanti da rischi e opportunita dei
cambiamenti climatici.’3> Questo obiettivo e stato raggiunto nel 2023 e la Task Force ¢

stata sciolta.

Il purpose di SASB consiste nel realizzare e diffondere degli standards che possano
aiutare le imprese a rendicontare riguardo a temi materiali di sostenibilita, elementi

determinanti nella fase di decision-making per investitori o altri stakeholder.136

Infine, il purpose di IFRS consiste nel realizzare standard di sostenibilita utilizzabili dalle
imprese che consentano agli investitori di ottenere informazioni trasparenti, di alta
qualita e comparabili su scala globale al fine di soddisfare i loro bisogni informativi nella

fase di decision-making.13”

133 HuMMEL, K., & JoBsT, D. (2024). An overview of corporate sustainability reporting legislation in the
European Union. Accounting in Europe, 1-36.

134134 FRECAUTAN, I., & NITA, A. (2022). Op. cit. pp. 113.

135 [bidem

136 [bidem

137 JFRs: https://www.ifrs.org/about-us/who-we-are/
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Da queste descrizioni emergono una serie di elementi comuni: I'esigenza di fornire ai
vari stakeholder informazioni chiare e, soprattutto, maggiore trasparenza; la necessita

di porre attenzione agli impatti nella sfera ambientale e climatica.

Un riassunto e stato elaborato nella seguente tabella.

Migliorare la rendicontazione di sostenibilita e stimolare

CSRD

un’economia globale sostenibile.

Realizzare una disclosure basata sulla trasparenza dei loro impatti,

azioni e temi di sostenibilita.

Creare un’economia sostenibile nel lungo temine consentendo alle

imprese di conoscere i loro impatti sul clima.

Consentire alle imprese di individuare gli impatti finanziari di

rischi e opportunita derivanti dal cambiamento climatico.

Aiutare le imprese a effettuare una disclosure di sostenibilita
trasparente al fine di consentire agli investitori di prendere

decisioni adeguate.

Fornire alle imprese degli standards per rendicontare le

RPN

alta qualita per gli stakeholder.

Tabella 6. Purpose (elaborazione personale)

3.1.3. Ambito di applicazione

Ciascun framework fa riferimento a un ambito specifico, alcuni riguardano la globalita
dei fattori ESG, altri solamente alcuni aspetti di una singola sfera. Nella tabella sono

indicati i relativi ambiti di riferimento.

Come evidenziato in tabella, molti standards si focalizzano su tutte e tre le sfere ESG,
percio esistono standards relativi ad ambiente, societa e governance (CSRD, GRI e SASB).
Per altri, invece, il focus € diverso. Infatti, CDP, TCFD e IFRS si concentrano sulla
variabile ambiente e, quindi, sugli impatti o rischi e opportunita derivanti dal clima e dai

cambiamenti climatici.
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CSRD GRI CDP TCFD SASB IFRS

Ambiente: Rischi e Fattori ESG
Fattori ESG: Fattori ESG:
cambiamenti opportunita suddivisi Ambiente:
Ambiente, Ambiente,
climatici, salute = derivanti da per cambiamenti
Societa, Societa,
dell’acqua, cambiamenti specifici climatici.
Governance. | Governance.
deforestazione. climatici. settori.

Tabella 7. Ambito di applicazione (elaborazione personale)

3.1.4. Stakeholder

Solitamente un’impresa realizza la disclosure di sostenibilita per rendere noti i suoi
impatti e azioni a una determinata categoria di stakeholder. In base alla diversita di
destinatari del bilancio di sostenibilita, e alla tipologia di informazioni da condividere,
un'impresa puo scegliere il framework o standard piu adatto a sé stessa. Appare
evidente che, per tutti i framework, e previsto in modalita diverse il coinvolgimento
degli stakeholder, il cosiddetto stakeholder engagement.Dall’analisi di Frecautan I. e Nita

A.del 2022 vengono individuati i seguenti stakeholder per ciascun framework.
CSRD Investitori, finanziatori e societa civile.

= Multistakeholder.138 Investitori interni ed esterni
all’organizzazione.

Investitori, acquirenti e stakeholder delle citta.

TCFD Investitori, finanziatori e soggetti assicuratori.

Azionisti e altri finanziatori, comunita, clienti, dipendenti, fornitori,
SASB societa civile, governi, investitori, agenzie di valutazione e
assicuratrici.

Stakeholder finanziari (investitori)139

" Tabella 8. Stakeholder (Fonte: Frecautan I. e Nita A. 2022; Ferehate, M. E,, Nguyen, T,
Stoyanova, K., & Camagni, L. E. 2024)

138 GoswaMl, K., IsLaM, M. K. S., & EVERS, W. (2023). Op. cit. pp. 44-46
139 FEREHATE, M. E., NGUYEN, T, STOYANOVA, K., & CAMAGNI, L. E. (2024). How can CSRD move companies
strategically toward sustainability?.
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3.1.5. Imprese di applicazione

Ogni framework puo essere applicato a imprese con caratteristiche specifiche o a tutte le
imprese di qualunque settore. Nella tabella che segue, attraverso un’elaborazione delle
informazioni gia citate, vengono descritte le caratteristiche che un'impresa deve avere

per adottare ciascun framework/standard.

Grandi imprese europee (almeno 250 dipendenti e/o 20 mln di

euro di stato patrimoniale e/o0 40 mln di euro di ricavi netti;
Grandi imprese europee quotate;
Grandi imprese europee non quotate;
PMI quotate;
Imprese succursali e controllate da societa extraeuropee;

PMI e microimprese non quotate (volontario).

Imprese di qualsiasi settore e qualsiasi dimensione.

Imprese/citta di qualsiasi settore e dimensione.

Imprese di qualsiasi settore, dimensione e giurisdizione.

Imprese appartenenti ai 77 settori specifici individuati da SASB, di

qualsiasi dimensione.

Imprese di qualsiasi settore e dimensione, nel rispetto delle

normative locali vigenti.

Tabella 9. Imprese di applicazione dei framework (elaborazione personale)

Dalla tabella appare evidente che la CSRD e l'unico framework che sembra non essere
applicabile a qualunque impresa di qualunque settore o dimensione. Cid nonostante,
I'elenco di imprese indicato fa riferimento a coloro che devono attuare la
rendicontazione secondo in maniera obbligatoria. Le imprese escluse dall’obbligatorieta,
quali le PMI non quotate e le microimprese, possono comunque adottare la direttiva se
lo ritengono necessario o di beneficio per la loro attivita. Per questa ragione, I'adozione

degli ESRS puo definirsi applicabile a tutte le imprese di tutti i settori e dimensioni, con
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I'unica differenziazione per le PMI. Come gia spiegato, infatti, per esse sono in fase di
realizzazione degli specifici standards che semplificano il lavoro di rendicontazione di

sostenibilita.

3.1.6. Materialita

Un elemento aggiuntivo da considerare nel confronto, se non uno dei piu importanti,
riguarda il concetto di materialita. Come visto nella descrizione dei vari framework,
questo tema compare in modo costante. Vi sono numerose interpretazioni in merito al
concetto di materialita ma si puo definire come quella metodologia che consente di

individuare i topics rilevanti per un’impresa.

La CSRD ha introdotto un’importante novita in merito. L’introduzione della doppia
materialita impone alle imprese di rendicontare le informazioni di sostenibilita
seguendo due prospettive: una prospettiva inside-out e una outside-in. In questo modo
le imprese possono misurare gli impatti che la loro attivita ha sull’esterno ma anche gli

impatti che subisce dall’esterno.

La materialita che viene utilizzata dai GRI standards € una materialita d'impatto, ovvero
una materialita che si focalizza sulla prospettiva inside-out. Percio, con questi standards
vengono individuati gli impatti, positivi o negativi, delle attivita aziendali nei confronti di

ambiente, economia e societa.140

Per quanto riguarda CDP, la definizione di materialita e in linea con quella di CSDB. Si
tratta anche in questo caso di una doppia materialital#l anche se il tema non e troppo
rilevante per CDP: essendo un framework, si concentra soprattutto sull’incentivare la

rendicontazione sul clima.

La TCFD, invece, utilizza una materialita d’'impatto finanziaria, basata sull’aumentare la
trasparenza sui rischi legati al clima e aiutare le imprese a individuare quali temi sono

rilevanti per il loro aspetto finanziario.142

140 MOSCARIELLO, N., & P1zz0, M. (EDS.). (2024). Climate Change and Corporate Reporting in Europe: Standard
Setting and Disclosure Practices. Cambridge Scholars Publishing. Cap. 3 pp. 50-53; GoswaMI, K., IsLam, M. K.
S., & EVERs, W. (2023). Op. cit. 44-46.

141 FRECAUTAN, 1., & NITA, A. (2022). Op. cit. p. 113.

142 MOSCARIELLO, N., & P1zz0, M. (EDS.). (2024). Op.cit. pp. 50.
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Per SASB la materialita & un concetto al vertice dello standard, tanto che ha creato uno
strumento, la Materiality Map, per aiutare le imprese a individuare per ciascun settore di
riferimento i temi pit o meno rilevanti. L’approccio alla materialita di SASB é di tipo
finanziario d’impatto. Questo significa che si concentra nell'individuare le informazioni

che hanno un impatto sulle performance finanziarie.43

Infine, per IFRS Sustainability Disclosure Standards la materialita e stata definite
dinamica,** una tipologia di materialita che si trova nel mezzo tra materialita d'impatto

e finanziaria. La materialita & considerata, in ogni caso, una sigle materiality, concentrata

sull'impatto finanziario aziendale.145

TCFD SASB
Materialita e
Double Materialita Doppia finanziaria . o Materialita
finanziaria
Materiality d’impatto materialita dinamica
d’impatto d’'impatto

Tabella 10. Materialita (elaborazione personale)

3.1.7. Assurance

L’assurance € un altro tema che viene introdotto dalla CSRD. Viene, infatti, richiesto alle
imprese di effettuare una limited assurance obbligatoria da parte di un ente esterno

certificato.

Gli altri framework non hanno ancora adottato questo tipo di assurance esterna, ma

viene comunque consigliato di effettuare un’assurance interna paragonabile a quella

143 AGHAEI, N. (2024). Different Approaches To The Materiality Analysis Of Corporate Sustainability
Reporting; MOSCARIELLO, N., & P1zzo, M. (EDS.). (2024). Op.cit. pp. 50; Goswawmi, K., IsLAM, M. K. S., & EVERS, W.
(2023). Op. Cit. pp. 44-46.

144 Cosi definita da Abhayawansa, S. (2022) in Swimming against the tide: back to single materiality for
sustainability reporting. Sustainability Accounting, Management and Policy Journal.

145 MAHONEN, J., & PALEA, V. (2024). Analyzing double materiality through the lens of the European political
constitution: Implications for interoperability and standards-setting. University of Oslo Faculty of Law
Research Paper, (2024-05).
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effettuata per la parte finanziaria. In questi casi I'assurance viene consigliata dagli enti

ma non é resa obbligatoria in nessun caso.146

CSRD GRI CDP TCFD SASB IFRS
Limited Non Non Non Non Non
assurance obbligatoria obbligatoria obbligatoria | obbligatoria @ obbligatoria

Tabella 11. Assurance (elaborazione personale)

3.2. Interoperabilita E Differenze

Come anticipato in precedenza, con |'affermazione della CSRD e la pubblicazione degli
ESRS emerge la necessita di creare un allineamento con gli standards globali esistenti. La
necessita di creare interoperabilita tra gli standard piu utilizzati, quali IFRS e GRI, nasce
per evitare alle imprese che applicano GRI o IFRS, e anche ESRS, di dover effettuare un
doppio reporting di sostenibilita. Infatti, dover effettuare due reporting utilizzando

standard diversi tra loro aumenterebbe la complessita e anche i costi totali.14”

Per queste ragioni, EFRAG dal 2023 ha iniziato delle cooperazioni con GRI E con ISSB in
modo tale da realizzare delle guide utilizzabili dalle imprese per comprendere meglio la

correlazione tra questi standard e facilitare loro I'applicazione.

Nella tabella seguente sono indicati gli standards con cui vi & interoperabilita. Ce da
considerare, pero, che per alcuni framework nonostante non vi sia interoperabilita é

previsto un allineamento dei contenuti con quanto stabilito dalla CSRD e dagli ESRS.

GRI CDP TCFD SASB IFRS
Allineamento
Interoperabilita = Allineamento Allineamento Interoperabilita
previsto

Tabella 12. Interoperabilita con CSRD (elaborazione personale)

146 GUTTERMAN, A. S. (2024). Op. cit. pp. 24-25.

147 Asvis (2024). Op. cit. pp. 7-8; Bajica, M., & PavLoviC, A. (2024). Implications of ESRSs Implementations in
Sustainability Consulting Practice. In 2024 47th MIPRO ICT and Electronics Convention (MIPRO) (pp. 1772-
1776). IEEE.
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3.2.1. CSRD e GRI standards

La collaborazione tra GRI ed EFRAG nasce per fornire una guida alle imprese per la

transizione da GRI a ESRS standards.

Il primo vero e proprio strumento materiale nato da questa collaborazione e il

cosiddetto GRI-ESRS Interoperability Index.

by

Questo indice e stato creato per standardizzare e armonizzare le informazioni di
sostenibilita tra GRI e ESRS. Esso si occupa di numerosi aspetti fondamentali e cerca di
definire quali sono i punti di differenziazione e di similarita tra i due standards. Inoltre,
consente di standardizzare le metriche garantendo una maggiore comparabilita e
coerenza delle informazioni. Infine, fornisce delle linee guida alle imprese consentendo

loro di realizzare dei report chiari e coerenti.148

L’indice di interoperabilita é realizzato sotto forma di tabella suddivisa in colonne e crea
delle corrispondenze tra requisiti di GRI ed ESRS. Oltre alle corrispondenze sono
presenti due ulteriori colonne relative a note e spiegazioni. Quando la colonna
“Explanation” & vuota significa che non sono state evidenziate differenze, quando invece
la colonna e completata significa che esistono e sono spiegate le differenze emerse

dall'indice tra i due standards. La tabella e disponibile al sito ufficiale di EFRAG.14°
Dalla tabella e da alcuni studi emergono le seguenti differenze principali:

e Il concetto di “non-employee” differisce tra GRI 2-8 E ESRS S1-7: questo modifica

molto la sfera di lavoratori non considerati come dipendenti;

e E presente una differenza tra GRI 2 ed ESRS 1 e 2 riguardo la conformita a leggi e

regolamenti;

e Molte differenze segnalate riguardano il fatto che ESRS richiede un tipo di

disclosure narrativa, mentre GRI una disclosure basata su dati quantitativi; 150

148 BIANCONE, P. P, CHMET, F, & DEMARCHI, L. (2024). Analyzing non-Financial reporting through GRI-ESRS
interoperability. Economia Aziendale Online-, 15(2), 376-377; KOSKELAINEN, M. (2024). Study of the Novel
European Sustainability Reporting Standards (ESRS)-changes and impact on the case company; pp. 50-51.
149 EFRAG (2023). [draft] GRI-ESRS Interoperability Index:

https://www.efrag.org/system/files/sites /webpublishing/Meeting%20Documents/2305101050307353/
04-02%20draft%20ESRS-
GRI%Z20Interoperability%20Index%20SR%20TEG%20meeting%205%20December.pdf

150 Jpidem
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e Negli ESRS non sono presenti i seguenti requisiti indicati nel GRI 2 (General: 2-10
Nomination and selection of the highest governance body; 2-11 Chair of the
highest governance body; 2-15 Conflicts of interest; 2-18 Evaluation of the

performance of the highest governance body;

e Negli ESRS non emergono i seguenti requisiti indicati da GRI 201 (Economic
Performance): 201-1 Direct economic value generated and distributed; 201-3
Defined benefit plan obligations and other retirement plans; 201-4 Financial

assistance received from government;

e Negli ESRS non emerge quanto indicato nel GRI 206-1 (Anti-competitive

behaviour);

e Negli ESRS non sono presenti i seguenti requisiti del GRI 207 (Tax): 207-1
Approach to tac; 207-2 Tax governance, control and risk management; 207-3
Stakeholder engagement and management of concerns related to tax; 207-4

Country by country reporting.151

e Tra ESRS E1 (Climate Change) e GRI 305 (Emission) emerge una differenza nella
rendicontazione delle emissioni GHG: GRI richiede di rendicontare le emissioni
Scope 3 separatamente da Scope 1 e Scope 2, a differenza di ESRS che richiede un

unico intensity ratio;

e Visono differenze anche riguardo I'aspetto sociale. Infatti, GRI 403 (Occupational
Health and Safety) differisce da ESRS S1 (Own Workforce): GRI richiede maggiori
informazioni riguardo requisiti legali che non sono richiesti in ESRS poiché

regolati dall’'UE.152

Elementi di differenziazione

Elementi GRI non presenti negli

ESRS tra GRI ed ESRS
GRI 2-10 Concetto di “non-employee”
GRI 2-11 (GRI 2-8 vs ESRS S1-7);

151 BIANCONE, P. P, CHMET, F., & DEMARCH], L. (2024). Op. Cit. pp. 385.
152 KOSKELAINEN, M. (2024). Op. Cit. pp. 55; KELo, L. (2023). Navigating the Interplay of GRI Standards and

ESRS. Sunhat: https: / /www.getsunhat.com /blog/navigating-interplay-of-gri-esrs
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GRI 2-15
GRI 2-18 GRI 403 vs ESRS S1: GRI richiede maggiori
requisiti legali non necessari per ESRS.
GRI 201-1
Conformita a leggi e regolamenti
GRI 201-3
(GRI2 eESRS1e?2)
GRI 201-4
Disclosure narrativa (ESRS) vs disclosure
GRI 206-1
basata su dati quantitativi (GRI)
GRI 207-1
GRI 305 richiede di rendicontare le
GRI207-2 emissioni Scope 3 in modo separato da Scope
GRI 207-3 1 e 2 mentre ESRS E1 richiede un unico
indicatore globale.
GRI 207-4

Tabella 13. Confronto tra GRI e ESRS.

Per concludere, osservando le caratteristiche analizzate nelle tabelle del precedente
paragrafo, risulta evidente che lo scopo di GRI ed ESRS é lo stesso, ovvero redigere un
reporting di sostenibilita, pero essi utilizzano degli approcci differenti: ESRS e piu
prescrittivo, utilizza una doppia materialita ed ¢ inserito nel contesto europeo, mentre
GRI si focalizza sulla materialita d'impatto ed e inserito in un contesto globale.153 In
aggiunta, il range di imprese che puo utilizzare GRI e maggiore di coloro che devono

usare ESRS e I'assurance per GRI risulta non obbligatoria.

153 BAJicA, M., & PAvLOVIC, A. (2024). Op. cit. p. 1774.
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CSRD GRI STANDARDS

Migliorare la rendicontazione di Realizzare una disclosure basata
Purpose sostenibilita e stimolare sulla trasparenza dei loro impatti,

un’economia globale sostenibile azioni e temi di sostenibilita

Materialita Doppia Materialita Materialita d'impatto

Assurance Limited assurance obbligatoria Non obbligatoria

Ambito di
Fattori ESG Fattori ESG

applicazione

Obbligatoria per imprese
Imprese di Imprese di tutti i settori e tutte le
europee con caratteristiche
applicazione dimensioni
specifiche

o o

Tabella 14. CSRD vs GRI

3.2.2. CSRD e IFRS Sustainability Disclosure Standards

La cooperazione di EFRAG non si e limitata a GRI ma e proseguita espandendosi e
allineando gli ESRS con i recenti standard di ISSB, gli IFRS Sustainability Disclosure
Standards.

Esito di questa collaborazione e stata una guida che consente alle imprese, che per la
prima volta si approcciano agli ESRS, di comprendere la corrispondenza tra IFRS ed
ESRS attraverso una mappa in forma tabellare ma anche una dettagliata descrizione di

punti di similarita e di differenziazione.

Lo scopo del documento e quello di ridurre la complessita, la duplicazione e la

frammentazione delle informazioni di sostenibilita, favorendo cosi maggiore
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trasparenza, comparabilita ed efficienza. La guida si occupa di descrivere I'allineamento
dei requisiti generali tra i due standards e di fornire informazioni riguardo

I'allineamento sulla disclosure legata al clima.1>4

by

La guida € composta da una serie di sezioni che consentono di comprendere
l'interoperabilita a livello di requisiti generali e a livello di climate-reated disclosure
attraverso due prospettive differenti: una per le imprese che vogliono applicare gli ESRS
ed essere in linea anche con i requisiti di IFRS S1 e S2; una per le imprese che vogliono

applicare gli ISSB standards ed essere in linea anche con i requisiti ESRS 1 e 2.155

All'interno della guida sono presenti numerose tabelle di corrispondenza tra i due
standards in merito alle informazioni sul clima. Inoltre, nelle sezioni dedicate
all’applicabilita degli ESRS in linea con gli IFRS, e viceversa, sono presenti delle ulteriori
tabelle che consentono alle imprese di conoscere alcuni dettagli importanti prima di
realizzare il report di sostenibilita. Infine, vi sono delle tabelle che indicano per ciascun

ESRS quali tematiche non sono affrontate nei rispettivi punti IFRS di riferimento.

Gli ESRS e gli [FRS sono entrambi standard allineati con le linee guida della TCFD con lo
scopo di migliorare e incrementare la reportistica delle informazioni finanziarie legate al
clima.15¢ Utilizzando quindi la classificazione nelle quattro macroaree della TCFD e

possibile effettuare un confronto tra i due standards.

Per quanto riguarda la Governance, tutti i requisiti indicati da ISSB sono coperti dagli
ESRS. Per quanto concerne la Strategia, tutti i requisiti dell'ISSB sono coperti dagli ESRS

che richiedono, in aggiunta una serie di elementi quali:

e Informazioni sui prodotti/servizi dell'impresa, incluso se essi sono soggetti a

eventuali divieti in alcuni mercati;

e Come vengono presi in considerazione gli interessi dei principali stakeholder

aziendali;

154 EFRAG (2024). IFRS Foundation and EFRAG publish interoperability guidance. Disponibile a:
https://www.efrag.org/en/news-and-calendar/news/ifrs-foundation-and-efrag-publish-interoperability-
guidance

155 EFRAG, IFRS FOUNDATION (2023). ESRS-ISSB Standards. Interoperability Guidance. Disponibile a:
https: //www.efrag.org/sites/default/files/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS-
ISSB%20Standards%20Interoperability%20Guidance.pdf

156 ARDUINI, S. (2023). Sustainability Reporting: an overview on the current regulatory scenario. Studi e
ricerche del Dipartimento di Economia Aziendale, 59, pp. 75.
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Maggiori dettagli riguardanti il piano di transizione: negli ESRS esso deve
contenere come i targets definiti contribuiranno alla limitazione del
riscaldamento globale a 1.5 C° definita dall’Accordo di Parigi, quale piano adotta
I'impresa nel caso in cui non abbia un piano di transizione e la realizzazione di un

assessment qualitativo in merito alle emissioni bloccate.

Rendicontazione specifica allineata con i requisiti EBA in merito all'impatto

potenziale del cambiamento climatico sugli istituti di credito.157

Per quanto riguarda, invece, il Risk Management, anche in questo caso i requisiti

dell'ISSB sono coperti dagli ESRS che richiedono, in aggiunta, maggiori dettagli sui

processi di identificazione dei rischi fisici e di transizione e dei loro impatti,

considerando differenti scenari. Infine, per quanto riguarda Metriche e Targets, i

requisiti ISSB sono sempre coperti dagli ESRS che richiedono tre ulteriori elementi:

Distinzione tra energie rinnovabili e non rinnovabili (Energy mix);

Maggiori informazioni sulle emissioni GHG con suddivisione delle quote Scope 1
e classificazione delle compensazioni di carbonio (ad esempio eventuali crediti

GHG);

Obiettivi di riduzione delle emissioni con identificazione delle leve di mitigazione

delle stesse.158

Da cio che si pud notare, gli ESRS sono maggiormente precisi e dettagliati e coprono

maggiori aspetti in merito a emissioni GHG, metriche e risk management. Questa

caratteristica degli ESRS, rispetto agli IFRS, & evidenziata notevolmente nella guida

definitiva elaborata da ISSB ed EFRAG all'interno dell’ultima sezione in cui vengono

elencati, in modo piu specifico, gli elementi non presenti.

157 MARTINEZ, C., & RODRIGUEZ, P. P. (2023). Climate change, financial risks and reporting: distant horizons?.
Financial Stability Review-Banco de Espafia, 44, pp. 107; BERTRAND, L., & CERRADA CRISTIA, K. (2023).
Exploring the Impact of CSRD and IFRS Climate Reporting Standards on Corporate Climate Action, pp. 15-16.
158 MARTINEZ, C., & RODRIGUEZ, P. P. (2023). Op. cit. pp. 15-16.
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Macroarea di Copertura elementi IFRS
Elementi aggiuntivi presenti negli ESRS
riferimento dagli ESRS

Si, tutti i requisiti IFRS

Governance /

sono coperti dagli ESRS

e Informazioni sui prodotti/servizi
dell'impresa;

e Come l'impresa considera gli

Si, tutti i requisiti IFRS interessi degli stakeholders;

Strategy
sono coperti dagli ESRS

¢ Informazioni dettagliate sui piani

di transizione;

e Rendicontazione specifica allineata

con EBA.

Si, tutti i requisiti IFRS Informazioni sull’identificazione dei rischi

Risk Management

sono coperti dagli ESRS | fisici di transizione e dei loro impatti.

e Distinzione dell’energy mix;

e (lassificazione delle
Metrics and Si, tutti i requisiti IFRS
compensazioni di carbonio;
targets sono coperti dagli ESRS

o Identificazione delle leve per

mitigare le emissioni.

Tabella 15. Confronto tra IFRS e ESRS (elaborazione personale)

In conclusione, osservando le caratteristiche dei due standards elaborate nelle tabelle
del paragrafo 1 emergono alcune sostanziali differenze: la differenza principale riguarda
sicuramente la materialita (double materiality vs impact materiality); anche in questo
caso, come per i GRI, il tema dell’assurance risulta di carattere volontario per coloro che
applicano gli IFRS e non obbligatoria come per gli ESRS; infine, gli IFRS si occupano
solamente delle tematiche legate ai cambiamenti climatici e non a tutte le sfere ESG

come gli ESRS.
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CSRD IFRS

Fornire alle imprese standards per
Migliorare la rendicontazione di rendicontare le informazioni
Purpose sostenibilita e stimolare finanziarie di sostenibilita in modo
un’economia globale sostenibile | trasparente e di alta qualita per gli
stakeholders
Materialita Doppia Materialita Materialita dinamica/d’impatto
Assurance Limited assurance obbligatoria Non obbligatoria
Ambito di
Fattori ESG Ambiente (cambiamenti climatici)
applicazione
. Obbligatoria per imprese
Imprese di Imprese di tutti i settori e tutte le
europee con caratteristiche
applicazione dimensioni
specifiche
Contesto Europeo Globale

Tabella 16. CSRD vs IFRS

3.2.3.CSRD e TCFD

La TCFD, a differenza degli altri standard proposti, viene classificata come framework
nell’analisi del paragrafo precedente. Viene, inoltre, definita un Gold standard da
Demers, E.,, & Metzner, M. (2021), poiché risulta essere alla base di numerosi altri
standards di reportistica di sostenibilita come IFRS e ESRS. Infatti, gli ESRS sono stati

creati da EFRAG utilizzando come base le raccomandazioni definite dalla TCFD.

Osservando I'analisi di confronto svolta in precedenza emergono ulteriori differenze tra
TCFD e gli ESRS, derivanti dalla CSRD. Come evidenziano le tabelle riassuntive, una delle
maggiori differenze riguarda la materialita, come per ciascun altro standard analizzato,
poiché essa per TCFD e wuna materialita finanziaria d’impatto che si basa

sull'individuazione di rischi e opportunita derivanti dal clima. Da ci0o emerge anche la
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differenza di approccio utilizzata da ESRS rispetto a TCFD: il primo utilizza degli
standards che coprono le sfere ESG, mentre il secondo fornisce delle raccomandazioni su
come rendicontare informazioni legate al clima che hanno un impatto sull’aspetto
finanziario aziendale. Infine, anche in questo caso non & prevista alcuna assurance per la
TCFD, a differenza di ESRS e le imprese a cui possono essere applicate le
raccomandazioni di TCFD corrispondono a una sfera piu ampia rispetto alla CSRD che si

limita a una serie di imprese europee con determinate caratteristiche.

CSRD TCFD

Far individuare alle imprese gli
Migliorare la rendicontazione di
impatti finanziari di rischi e
Purpose sostenibilita e stimolare
opportunita derivanti dai
un’economia globale sostenibile
cambiamenti climatici

Materialita Doppia Materialita Materialita finanziaria d’impatto
Limited assurance obbligatoria Non obbligatoria

Ambito di Rischi e opportunita derivanti dai
Fattori ESG
applicazione cambiamenti climatici

Obbligatoria per imprese

Imprese di Imprese di tutti i settori, tutte le
europee con caratteristiche
applicazione dimensioni e giurisdizioni
specifiche
Contesto Europeo Globale

Tabella 17. CSRD vs TCFD

E stata realizzata nel 2023 da parte di Jastrzebska Eva!5® un’analisi comparativa tra
TCFD e altri standards, tra cui ESRS. All’intero di tale analisi sono emerse alcuni punti in

comune e punti di differenziazione che vengono di seguito riassunti e rielaborati.

159 JASTRZEBSKA, E. (2023). The reporting of climate-related information by CSR leaders in Poland: a climate-
related disclosures index. Ekonomia i Srodowisko, pp. 104-108.
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Governance: sia TCFD che ESRS richiedono di rendicontare le informazioni sulla
struttura, sui ruoli e sui processi, ma solo in TCFD viene richiesto anche di

spiegare la supervisione dei propri board sui rischi e opportunita legati al clima.

Strategia: la TCFD fa riferimento alla necessita di tenere in considerazione la
resilienza aziendale tenendo conto di piu scenari, incluso quello relativo al
mantenimento del riscaldamento globale sotto i 2 C° Anche gli ESRS fanno
riferimento a uno scenario simile, ovvero quello stabilito dall’Accordo di Parigi
che prevede limitazione del riscaldamento globale sotto 1.5 C°. Emerge, poi, che
sia TCFD che ESRS richiedono la descrizione dei target utilizzati: per TCFD quelli
utilizzati per gestire i rischi e le opportunita legati al clima, per ESRS quelli

utilizzati per gestire la mitigazione del cambiamento climatico.

Risk Management: la TCFD prevede una descrizione di rischi e opportunita
identificati dall'impresa nel breve, medio e lungo termine; la descrizione degli
impatti di questi rischi e opportunita sull'impresa; la descrizione dei processi per
identificare e gestire i rischi derivanti dal clima. Gli ESRS sono in questo punto
abbastanza allineati con quanto definito dalla TCFD, infatti, richiedono la
descrizione di rischi, opportunita e impatti di sostenibilita (compresi quelli sul
clima) e la descrizione dei potenziali effetti finanziari dei rischi fisici, dei rischi di
transizione e delle opportunita, suddivisione dei rischi ispirata proprio alle linee

guida della Task Force.

Metriche e targets: dall’analisi dell’autrice emergono due principali metriche
prese in considerazione: efficienza energetica ed emissioni. Per quanto riguarda
'efficienza energetica sia ESRS che TCFD richiedono l'identificazione del
consumo di energia totale derivante da fonti rinnovabili e non rinnovabili, ma gli
ESRS richiedono anche l'identificazione del mix delle due fonti. Per quanto
riguarda le emissioni, invece, sia TCFD che ESRS richiedono la rendicontazione
delle emissioni Scope 1, Scope 2 e Scope 3 (per queste TCFD le richiede solo se

appropriato).
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Un ulteriore e simile lavoro di comparazione tra raccomandazioni di TCFD e ESRS di
EFRAG e stato realizzato anche da CDP ma in data antecedente al lavoro appena

considerato.160

Nella seguente tabella vengono riassunte le caratteristiche di TCFD ed ESRS in modo tale

da evidenziare quali sono le principali differenze tra loro.

Macroarea di

riferimento

Governance

TCFD

Struttura, ruoli, processi

Supervisione dei board su
rischi e opportunita legati

al clima

CSRD/ESRS

Struttura ruoli, processi

Strategy

Scenario riscaldamento

globale sotto 2 C°.

Scenario limitazione
riscaldamento globale sotto

1.5 C° (Accordo di Parigi).

Risk Management

Descrizione rischi e
opportunita nel breve,

medio, lungo termine;

Descrizione impatti dei

rischi sull'impresa;

Descrizione processi di
identificazione e gestione

dei rischi legati al clima.

Descrizione rischi,
opportunita e impatti (IRO)

compresi quelli sul clima;

Descrizione potenziali
effetti finanziari di rischi
fisici, di transizione e delle

opportunita.

Metrics and

targets

Identificazione consumo

energia totale;

Rendicontazione

emissioni Scope 1, Scope

Identificazione consumo

energia totale;

Identificazione mix

energetico (rinnovabili e

160 Tale comparazione € collocata in un documento ufficiale: Cop (2021). Q&A: Corporate Sustainability
Reporting Directive (CSRD). Comment from CDP Europe on what the CSRD means for companies. Disponibile

al seguente indirizzo web:
https://cdn.cdp.net/cdp-

roduction/cms/policy briefings/documents/000/005/787 /original/02 CSRD Corporate Q A External

Final.pdf?1623133188
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2 e Scope 3 (se non);

necessario).
e Rendicontazione emissioni

Scope 1, Scope 2 e Scope 3.

Tabella 18. Confronto tra TCFD e ESRS (elaborazione personale)

3.2.4. CSRD e CDP

Tra CDP e CSRD non vi é alcuna forma di interoperabilita ma nel novembre 2023 é stata
annunciata una collaborazione per consentire un allineamento tra i questionari della

piattaforma CDP e gli standards di rendicontazione di sostenibilita di EFRAG.

CDP si occupera di allineare la maggior parte delle domande contenute nei suoi
questionari con gli standards ESRS per migliorare la rendicontazione di sostenibilita per
tutte le imprese. Inoltre, fornira webinar e materiali per aiutare le imprese a
rendicontare le informazioni di sostenibilita richieste dagli ESRS tramite I'utilizzo di
CDP. Infatti, il sistema di CDP consente alle imprese di misurare il loro impatto su tre

macro-aspetti ambientali quali cambiamento climatico, acque e deforestazione.161

Durante l'annuncio di questa collaborazione CDP ha confermato che cerchera di
allinearsi implementando i suoi sistemi di divulgazione mentre EFRAG si occupera di

fornire guide e competenze tecniche per 'attuazione degli standards.162

A seguito dell’annuncio di collaborazione tra questi due enti, CDP ha realizzato un
documento che consente di mappare e correlare le domande dei questionari
sull’ambiente con gli effettivi ESRS a cui fanno riferimento. Grazie alla realizzazione di
questo strumento CDP riesce a dimostrare un inizio del lavoro di allineamento con gli
standards europei tenendo conto che considera solamente alcuni standard, tra cui ESRS

2, E1, E2, E3, E4 ed E5, ovvero gli standards ESRS relativi ai requisiti generali, al

161 Cpp (2023). EFRAG and CDP announce cooperation to drive market uptake of European Sustainability
Reporting  Standards. Disponibile al: https://www.cdp.net/en/articles/companies/efrag-and-cdp-
announce-cooperation-to-drive-market-uptake-of-european-sustainability-reporting-standards

162 SEGAL M. (2023). CDP to Align Reportmg Platform with European Sustainability Reporting Standards. ESG
Today. Disponibile al: '

sustainability-reporting-standards/
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cambiamento climatico, all'inquinamento, all’acqua e risorse marine, alla biodiversita e

all’utilizzo di risorse ed economia circolare.163

Infine, nel 2024 sempre CDP ha realizzato un ulteriore documentol®* che spiega i
dettagli e il funzionamento della CSRD e degli ESRS, indicando nella parte tabellare se i

requisiti indicati dagli ESRS sono presenti nella disclosure con CDP.

In conclusione, osservando il confronto del paragrafo precedente si possono notare
alcune similitudini e differenze tra CSRD e CDP abbastanza significative: innanzitutto, la
doppia materialita della CSRD viene in parte ritrovata in CDP; inoltre, il purpose di CDP
si discosta con quello indicato dalla Commissione Europea poiché risulta essere di
significativo interesse, per CDP, la creazione di un’economia sostenibile nel lungo
termine attraverso la misurazione degli impatti aziendali. In aggiunta, la differenza piu
notevole riguarda il fatto che CDP viene considerato un framework e quindi ha un raggio
molto piu generico d’azione rispetto agli standards ESRS. Infine, gli standards ESRS si

occupano di tutte le sfere ESG, mentre CDP si concentra solamente sulla sfera E -

Environment.

Creare un’economia sostenibile nel

Migliorare la rendicontazione di
lungo termine consentendo alle

Purpose sostenibilita e stimolare
imprese di conoscere i loro impatti
un’economia globale sostenibile
sul clima
Materialita Doppia Materialita Doppia materialita

163 Cpp (2023). Coverage of the ESRS General and Environmental Standards. Disponibile al:
https://cdn.cdp.net/cdp-production/comfy/cms/files/files/000/008/678/original/CDP_ESRS high-
level coverage E1-E5.pdf

164 Cpp (2024). CDP Policy Explainer on the EU Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) and the
European Sustainability Reporting Standards (ESRS). Including links with CDP’s disclosure system.
Disponibile al:

https://cdn.cdp.net/cdp-

roduction/comfy/cms/files/files/000/007 /864 /original/CDP _Policy Explainer CSRD ESRS.pdf
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Assurance Limited assurance obbligatoria Non obbligatoria

Ambito di Ambiente (Cambiamenti climatici,
Fattori ESG
applicazione Acqua e Deforestazione)

Obbligatoria per imprese

Imprese di Imprese di tutti i settori e tutte le
- europee con caratteristiche
applicazione dimensioni
specifiche
Contesto Europeo Globale

Tabella 19. CSRD vs CDP

3.2.5. CSRD e SASB

Anche tra CSRD e SASB non vi sono collaborazioni in atto ma nel 2023 EFRAG ha inviato
una lettera a ISSB, nuovo supervisore degli standards SASB, per raccomandare alcune
modifiche e miglioramenti necessari da attuare. L’obiettivo di questa lettera & creare
allineamento e garantire interoperabilita anche tra SASB e ESRS. Per questo motivo, al

suo interno vengono spiegati a ISSB alcuni punti su cui lavorare:
e Verificare il divario esistente tra quadri di riferimento europei e SASB standards;
e Migliorare alcune aree quali emissioni Scope 3 e piani di transizione sulla
biodiversita;

e Miglioramento e aggiornamento di standards SASB: viene raccomandato un tipo
di approccio settoriale cosi da essere coerenti con gli ESRS e facilitarne
I'interoperabilita. Inoltre, gli standards SASB potrebbero essere utilizzati come

supporto fino al momento in cui non verranno realizzati tutti gli ESRS settoriali;

e Modificare il termine “capitale umano” quando si parla della sfera sociale e

sostituirlo con “forza lavoro”.165

165 EsG NEws (2023). LEFRAG suggerisce all'ISSB di garantire linteroperabilita con altri standard.
Disponibile al: https://esgnews.it/regulator/lefrag-suggerisce-allissb-un-ampio-aggiornamento-degli-

standard-sasb/
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Analizzando, infine, le caratteristiche del precedente paragrafo emergono sostanziali
differenze ma anche similitudini tra CSRD e SASB. Difatti, tra le similitudini vi & I'ambito
di applicazione , ovvero entrambi gli standards si focalizzano su tutte le sfere ESG, con

I'unica differenza che SASB utilizza un approccio industry-based.

Per quanto concerne, invece, le differenze, SASB utilizza un approccio di materialita
molto differente da CSRD: la singola materialita si contrappone alla doppia materialita;
inoltre, I'applicazione di SASB e volontaria e non obbligatoria e il range di imprese che
possono applicarli e vario e suddiviso per specifici settori merceologici. In conclusione,

anche in questo caso 'assurance non € considerata obbligatoria come per la CSRD.

CSRD SASB

Aiutare le imprese a realizzare una

Migliorare la rendicontazione di disclosure di sostenibilita
Purpose sostenibilita e stimolare trasparente per permettere agli
un’economia globale sostenibile investitori di prendere le giuste
decisioni

Materialita Doppia Materialita Materialita finanziaria d’impatto
Limited assurance obbligatoria Non obbligatoria

Ambito di
Fattori ESG Fattori ESG
applicazione
Obbligatoria per imprese Imprese di qualsiasi dimensione
Imprese di
europee con caratteristiche appartenenti ai 77 settori
applicazione
specifiche merceologici individuati da SASB

- o

Tabella 20. CSRD vs SASB
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CONCLUSIONI

Dall’analisi comparativa effettuata sono state evidenziate, come previsto, le principali
similitudini e differenze tra la CSRD e altri framework/standards. Soffermandosi
velocemente sul futuro della CSRD e dei rispettivi ESRS, i singoli Paesi membri
dell'Unione Europea devono recepire la direttiva attraverso leggi nazionali entro un
determinato periodo di tempo. L'Italia e gia a buon punto: il Consiglio dei ministri con il
comunicato stampa del 30 Agosto 2024 ha annunciato l'approvazione del testo del
decreto legislativo relativo all’attuazione della CSRD e il 10 Settembre 2024 il testo e

stato pubblicato anche nella Gazzetta Ufficiale.

Inoltre, appare evidente che la CSRD in futuro portera significativi cambiamenti
all'interno delle organizzazioni, facendo si che quest’ultimo applichino e considerino la
sostenibilita a un livello maggiormente profondo e dettagliato nelle loro attivita anche
facendo passare in secondo piano i framework volontari esistenti. Questo perché le
imprese verranno controllate sia per il rispetto della normativa sia per verificare che

quanto svolgono sia ad essa conforme, limitando percio le pratiche di greenwashing.

Dal seguente elaborato e quindi dall’analisi comparativa, emerge come la CSRD differisca
dagli altri framework e standards esistenti per una serie di caratteristiche, ma emerge
anche come questa sia simile per altri aspetti e come numerose organizzazioni, che
operano a livello globale, stiano cercando di trovare un allineamento con una direttiva

che nasce per essere utilizzata solo a livello europeo.

All'interno del primo capitolo e stata effettuata una comparazione tra la precedente
NFRD e la nuova CSRD. Da questo confronto in forma tabellare sono emerse le principali
novita della nuova direttiva. Innanzitutto, I'obiettivo della direttiva si amplia e, oltre alla
necessita di fornire informazioni per misurare le performance e gli impatti aziendali,
viene introdotta la necessita di fornire informazioni su come la sostenibilita influisce su
tali performance. Inoltre, vengono incluse nella rendicontazione obbligatoria molte
imprese che prima non la prevedevano, tra cui le PMI. In secondo luogo, la novita critica
riguarda la materialita poiché si e passati da una materialita singola, d’'impatto, in cui
I'impresa e tenuta ad osservare solamente una delle due prospettive, ovvero quella

outside-in, ad una materialita doppia, in cui le prospettive considerate sono due: non
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solo I'impatto che I’esterno ha sull'impresa e le sue performance, ma anche I'impatto che
I'impresa ha sull’esterno (Inside-out). Ulteriori novita, e quindi elementi differenziatori,
sono il tema dell’assurance, che diventa obbligatoria (limited assurance), e
I'ampliamento dei temi affrontabili nel report di sostenibilita: si considerano tutte le
sfere ESG mentre in precedenza si dava importanza ad alcuni temi specifici quali
ambiente e dipendenti/societa. In aggiunta, con il superamento della NFRD, il target di
riferimento € stato ampliato a una fascia di stakeholder molto piu vasta ed e stato
introdotto un approccio digitale alla rendicontazione. Infine, una delle differenze
sostanziali riguarda la creazione di appositi standards utilizzabili dalle imprese, gli ESRS,

non previsti in precedenza.

L'elaborato si concentra sul confronto tra la CSRD e altri framework/standards di
reportistica di sostenibilita gia presenti e molto utilizzati dalle imprese. Osservando le
tabelle sinottiche realizzate si arriva ad una serie di conclusioni che consentono di

evidenziare similarita e differenze tra questi framework e la CSRD assieme ai suoi ESRS.

Partendo dalla differenza piu importante evidenziata, la materialita prevista dalla CSRD
consiste in una double materiality. In tutti i framework, eccetto per CDP che la reputa
meno rilevante per la sua attivita, la materialita risulta essere il tema centrale della
rendicontazione di sostenibilita. Riguardo questo tema, la CSRD differisce con tutti gli
altri framework o standards analizzati. Essi si concentrano prevalentemente su una
materialita finanziaria o d’impatto, quindi una materialita basata su una singola

prospettiva e non entrambe le prospettive come la CSRD.

In seguito, ulteriore tema che appare differente da tutti gli altri framework e I’assurance.
Per tutti i framework considerati questo tema non viene considerato. Cio significa che
per essi non e prevista ma € in molti casi consigliabile. Ulteriore differenza al riguardo
consiste nel soggetto che deve realizzarla: per la CSRD deve essere un ente certificatore
esterno, mentre per gli altri framework, risultando consigliabile, puo essere realizzata

internamente.

Considerando, poi, altri confronti analizzati nell’elaborato, 'ambito di applicazione
risulta importante poiché simile con alcuni framework ma differente con altri. Infatti, la
CSRD si focalizza su tutte le sfere ESG (Environment, Social, Governance) come anche i

GRI standards e i SASB standards. Per contro, la CSRD differisce in questo da CDP, TCFD e
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IFRS poiché essi si concentrano solo sulla sfera ambientale, in particolar modo sui

cambiamenti climatici.

Emergono, in seguito, differenze e similarita tra la CSRD e gli altri framework meno
rilevanti ma che devono essere comunque considerate. Tra queste, la CSRD differisce con
tutti gli altri framework quando si tratta di imprese di applicazione poiché tutti i
framework sono applicabili a tutte le imprese di qualsiasi dimensione e settore, mentre
la CSRD prevede specifiche caratteristiche che le imprese devono avere per doverla
utilizzare. Da questo ci si puo collegare al tema dell’obbligatorieta: la CSRD risulta di
carattere obbligatorio a differenza di GRI, SASB, CDP, TCFD e IFRS che sono puramente di
carattere volontario. Si puo perdo comprendere che, in realta, la CSRD puo essere
applicata a tutti le imprese di qualunque settore e dimensione se coloro che sono escluse
dall’obbligatorieta, come le PMI e microimprese non quotate, decidessero di applicarla

volontariamente.

Dall’analisi comparativa, inoltre, emergono similarita e differenze anche per quanto
riguarda gli stakeholder coinvolti: in quasi tutti i framework sono coinvolti una
molteplicita di stakeholder che sono per certi versi uguali e per altri differenti. Ad
esempio, in tutti i casi vi e la presenta degli investitori e in alcuni sono presenti soggetti

interni ed esterni all'impresa che in altri framework non sono considerati.

Analizzando poi i vari purpose, quello della CSRD e per certi aspetti simile a quello di
CDP: entrambe mirano a stimolare e creare un’economia sostenibile nel lungo termine. Il
purpose della CSRD, inoltre, risulta simile anche a GRI, SASB e IFRS per quanto riguarda
la necessita di migliorare la rendicontazione rendendo il tutto il piu trasparente e di

qualita possibile.

Infine, un tema marginale riguarda la differenziazione tra framework e standards. La
CSRD nasce per fornire alle imprese degli standards comuni da utilizzare nella
rendicontazione di sostenibilita (ESRS) e la stessa cosa vale per GRI, SASB e IFRS. La
differenza sta proprio tra la CSRD, considerata uno standard, e TCFD e CDP che sono
considerati dei framework, ovvero degli strumenti di maggiore portata che si limitano a

delineare delle linee guida e non specifici standards.
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Per terminare, I'importanza della CSRD emerge anche dalla necessita da parte di altri
framework e standards di allinearsi ai suoi standards per facilitare il lavoro delle
imprese nell’adeguamento alla nuova direttiva. Per questo motivo, Efrag, che & stato
incaricato dall’'UE per la realizzazione degli ESRS, ha realizzato in collaborazione con
altri enti emanatori delle linee guida relative all’interoperabilita degli ESRS con altri gia
esistenti. Tra le collaborazioni a cui ha fatto parte risultano di rilievo in questo confronto
quella con GRI, emanatore dei rispettivi standards, e quella con ISSB, emanatore degli
IFRS standards. Inoltre, per gli altri standards e framework analizzati in questo elaborato

sono stati realizzati degli allineamenti agli ESRS.

Dalle linee guida relative all’interoperabilita tra GRI ed ESRS appare importante uno
strumento, ovvero 'Interoperability Index: una tabella che consente di comprendere le
precise corrispondenze tra ESRS e GRI standards. Da questo strumento si puo osservare
che molti elementi presenti nei GRI standards non sono stati inclusi negli ESRS, come ad
esempio elementi relativi alla governance, alla distribuzione di valore economico
generato e alla tassazione. Inoltre, vengono segnalate alcune differenze all’interno di
alcune corrispondenze come, ad esempio, la suddivisione delle emissioni GHG, la
tipologia di disclosure (per i GRI e di tipo quantitativo mentre per gli ESRS di tipo

narrativo), la nomenclatura e la conformita a leggi e regolamenti.

Passando alle linee guida dell'interoperabilita tra ESRS e IFRS standards, dall’analisi
appare evidente che la struttura della guida sia differente rispetto a quella con i GRI
standards. Infatti, sia ESRS che IFRS sono stati realizzando seguendo le raccomandazioni
della Task Force (TCFD) e, per tale ragione, il confronto tra i due standards e stato
realizzato seguendo le quattro macroaree evidenziate dalla TCFD. In questo caso,
'interoperabilita evidenzia che in tutte le quattro aree (Governance, Strategia, Risk
Management, Metrics and Targets) tutti i requisiti previsti dagli IFRS sono presenti negli
ESRS, ma I'elemento differenziante e la presenza di requisiti aggiuntivi all’interno degli
ESRS. Ad esempio, per gli standards che riguardano la strategia sono richiesti maggiori
dettagli in merito ai piani di transizione, per quanto riguarda le metriche e i targets sono
richiesti dettagli diversi riguardo le emissioni e le energie utilizzate (energy mix, crediti

GHG, ecc.).

Per gli altri standards e framework considerati nell’elaborato, come spiegato, e stato

realizzato un allineamento tra standards. La TCFD, ad esempio, ha realizzato un
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framework che si colloca alla base della realizzazione degli ESRS. Per questo motivo, le
raccomandazioni della Task Force sono perfettamente allineate con gli ESRS,
presentando solamente piccole differenze come, ad esempio, le metriche utilizzate, la
tipologia di rischi considerati e gli scenari di riferimento. Ancora, CDP ha annunciato una
collaborazione con EFRAG per allineare le domande dei suoi questionari agli ESRS ed ha
gia realizzato una linea guida in cui vengono individuate le correlazioni tra domande ed
ESRS ambientali (E). Infine, SASB non ha ancora realizzato alcuna forma di allineamento
ma EFRAG ha gia sollecitato ISSB, responsabile della gestione dei SASB standards, ad
effettuare delle modifiche per renderli maggiormente in linea con gli ESRS, come ad
esempio modificare alcuni termini utilizzati e alcune aree specifiche come quella relativa

alle emissioni.

In conclusione, d’ora in poi sara necessario osservare come le imprese riusciranno ad
adattarsi a questa nuova direttiva nei loro report di sostenibilita. Le future ricerche,
percio, dovrebbero concentrarsi sull’eventuale confronto tra effettivi reporting realizzati
dalle imprese utilizzando gli ESRS e quanto disposto dalla CSRD, in modo tale da poter
comprendere, anche attraverso eventuali interviste, come le imprese europee hanno
risposto al cambiamento e come le PMI, per la prima volta obbligate alla redazione della

disclosure non finanziaria, hanno reagito alla novita per loro introdotta.

110



BIBLIOGRAFIA

AGHAEL, N. (2024). Different Approaches To The Materiality Analysis Of Corporate
Sustainability Reporting (TESI)

ALBERTINI E. (2013). Does environmental management improve financial performance? A

meta-analytical review. Organization & Environment, 26, 431-457.

ALLGEIERS S. and FELDMANN R. (2023). "CSRD Sustainability Reporting For Non-listed SMEs:
European Regulators Remain Challenged." European Company and Financial Law

Review, 20(3), 438-446.

AMAR, ]., DEMARIA, S., & RIGOT, S. (2022). Enhancing financial transparency to mitigate
climate change: Toward a climate risks and opportunities reporting index. Environmental

Modeling & Assessment, 27(3), 425-439.

ANDREW ]., CORTESE C. (2011). Carbon Disclosures: Comparability, the Carbon Disclosure

Project and the Greenhouse Gas Protocol. Australasian Accounting, Business and Finance

Journal, 5(4), 5-18.

ARDUINI, S. (2023). Sustainability Reporting: an overview on the current regulatory

scenario. Studi e ricerche del Dipartimento di Economia Aziendale, 59.

Baclu, L. E. (2023). Sustainability Reporting. Does Company Performance Matter?. Revista
de Management Comparat International, 24(4), 539-552.

BajicA, M., & PAVLOVIC, A. (2024). Implications of ESRSs Implementations in Sustainability
Consulting Practice. In 2024 47th MIPRO ICT and Electronics Convention (MIPRO) (pp.
1772-1776). IEEE.

BAKS, M.A.B. (2024). ‘The Potential Impact of the CSRD and Other Sustainability

Legislation on Listed Companies’. European Company Law Journal 21, no. 1, 23-29.

BaLocco V. (2022). Criteri SASB: che cosa sono e perché sono importanti per il reporting

ESG. ESG360. Disponibile al: https://www.esg360.it/esg-world/criteri-sasb-cosa-sono-

e-perche-importanti-per-il-reporting-esg/

111


https://www.esg360.it/esg-world/criteri-sasb-cosa-sono-e-perche-importanti-per-il-reporting-esg/
https://www.esg360.it/esg-world/criteri-sasb-cosa-sono-e-perche-importanti-per-il-reporting-esg/

BAUMULLER J., O. GRBENIC S. (2021). Moving from non-financial to sustainability reporting:
analizing the EU Commission’s proposal for a corporate sustainability reporting directive

(CSRD). Facta Universitatis, Series: Economics and Organization, 369-381.

BAUMULLER ]., SopP K. (2021). Double materiality and the shift from non-financial to
European sustainability reporting: review, outlook and implications. Journal of Applied

Accounting Research, 23, 8-28

BERTRAND, L., & CERRADA CRISTIA, K. (2023). Exploring the Impact of CSRD and IFRS Climate
Reporting Standards on Corporate Climate Action, pp. 15-16.

BIANCONE, P. P, CHMET, F,, & DEMARCHI, L. (2024). Analyzing non-Financial reporting through
GRI-ESRS interoperability. Economia Aziendale Online-, 15(2), 375-394.

BLANCO C., CARO F,, CORBETT C. (2017). An inside perspective on carbon disclosure. Business

Horizons, 60(5), 635-646.

BoLis I., MORIOKA S.N., SZNELWAR L. (2014). When sustainable development risks losing its
meaning. Delimiting the concept with a comprehensive literature review and a conceptual

model. Journal of Cleaner Production 83, pp. 7-20

BossuT M. et al. (2021). What information is relevant for sustainability reporting? The
concept of materiality and the EU Corporate Sustainability Reporting Directive. Policy
Brief-7/2021.

BOWEN H.R. (1953). Social Responsibility of the Businessman. Harper & Brothers. New
York.

Bui, B., CHELLI, M., & HOUQE, M. N. (2022). Climate change disclosure ratings: the ideological
play. Meditari Accountancy Research, 30(5), 1367-1392.

Busco, C., CONSOLANDI, C., EccLES, R. G., & SOFRA, E. (2020). A preliminary analysis of SASB
reporting: Disclosure topics, financial relevance, and the financial intensity of ESG

materiality. Journal of Applied Corporate Finance, 32, 117-125.

CARROLL A. (1991). The pyramid of corporate social responsibility: Toward the moral

management of organizational stakeholders. Business Horizon, 34(4), 39-48.

CpP (2024). Corporate Disclosure. Key Changes for 2024: Part |

112


file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Bossut%20M.%20et%20al.%20(2021).%20What%20information%20is%20relevant%20for%20sustainability%20reporting
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Bossut%20M.%20et%20al.%20(2021).%20What%20information%20is%20relevant%20for%20sustainability%20reporting
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Bossut%20M.%20et%20al.%20(2021).%20What%20information%20is%20relevant%20for%20sustainability%20reporting

CpP (2024). Corporate Disclosure. Key Changes for 2024: Part Il
CpsB (2021). TCFD Good Practice Handbook. 24 Edition.

CHALMERS A.D., KLINGER-Vidra R. (2023). European Sustainability Reporting Standards
(ESRS): Interoperability as innovation?. Wiley Climate Change, Energy and Sustainability.

CONSIGLIO DEI MINISTRI (2024). Comunicato Stampa n. 92:
https://www.governo.it/it/articolo/comunicato-stampa-del-consiglio-dei-ministri-n-

92/26480

COTTER, ]., & NAJAH, M. M. (2012). Institutional investor influence on global climate change

disclosure practices. Australian journal of management, 37(2), 169-187.

DALLAI S., RIVA P. (2020). Il bilancio di sostenibilita. Il modello GRI (Global Reporting
Initiative). Cap. 4. Ruoli di corporate governance (pp. 586-606). Egea.

DE VILLIERS C., LA TORRE M., MOLINARI M. (2022). The Global Reporting Initiative’s (GRI)
past, present and future: critical reflections and a research agenda on sustainability

reporting (standard-setting). Pacific accounting review, 34(5), 728-747.

DEMERS, E., & METZNER, M. (2021). TCFD Climate Risk Disclosures: Early Evidence on the
“Gold Standard”.

DEVALLE A., FIANDRINO S. (2023). Modelli attuali e futuri per la rendicontazione di

sostenibilita ESG. Universita di Torino, Dipartimento di Management Valter Cantino.

D1 MARco, R.,, DONG, T.,, MALATINCOVA, R., REUTER, M., & STROMSTEN, T. (2023). Symbol or
substance? Scrutinizing the risk transparency premise’ in marketized sustainable finance:

The case of TCFD reporting. Business Strategy and the Environment, 32(6), 3027-3052.

DIHN T. et al. (2023). Corporate Sustainability Reporting in Europe: A Scoping Review.
Accounting in Europe, 20(1), 1-29.

EFRAG (2022). Exposure Draft - ESRS 1, General Principles.

EFRAG (2022). Exposure Draft - ESRS 2, General, strategy, governance and materiality

assessment.

113


https://www.governo.it/it/articolo/comunicato-stampa-del-consiglio-dei-ministri-n-92/26480
https://www.governo.it/it/articolo/comunicato-stampa-del-consiglio-dei-ministri-n-92/26480

EKLUND M., VAALER ]. (2023). The transition to CSRD and ESRS. Perceptions of Widespread
Mandatory Sustainability Reporting among Norwegian Companies. (Master's thesis,

University of Agder).

ELKINGTON, ]., & ROWLANDS, I. H. (1999). Cannibals with forks: The triple bottom line of 21st

century business. Alternatives Journal, 25(4), 42.

ENG, L. L., FIKRU, M., & VICHITSARAWONG, T. (2022). Comparing the informativeness of
sustainability disclosures versus ESG disclosure ratings. Sustainability Accounting,

Management and Policy Journal, 13(2), 494-518.
EY (2023). ISSB issues inaugural IFRS Sustainability Disclosure Standards.

FEREHATE, M. E., NGUYEN, T., STOYANOVA, K., & CAMAGN], L. E. (2024). How can CSRD move

companies strategically toward sustainability?.

FERNANDES S., Dias Al (2022). The Use of Task Force on Climate-related Financial
Disclosures recommendation: The Case of Portuguese Stock Index Companies. In GECAMB
2022-Proceedings of the 9th GECAMB Conference on Environmental Management and
(p. 172). UA Editora-Universidade de Aveiro 1st edition-February 2023.

FILTITAKI, E., VASTARDI, M., ADAM, K. (2023). Sustainability Reporting in the Raw Materials
Industry. Materials Proceedings, 15(1), 46.

FRECAUTAN, 1., & NITA, A. (2022). Who Is Going To Win: The Eu Esg Regulation Or The Rest Of
The World?-A Critical Review. Annals of the University of Oradea, Economic Science

Series, 31(2), 109-120.

GLAVELI N. et al. (2023). Assessing the Maturity of Sustainable Business Model and Strategy

Reporting under the CSRD Shadow. Journal of risk and financial management, 16(10),
445.

GoswamMm, K., IsLam, M. K. S., & EVERS, W. (2023). A Case Study on the Blended Reporting
Phenomenon: A Comparative Analysis of Voluntary Reporting Frameworks and
Standards—GRI, IR, SASB, and CDP. The International Journal of Sustainability Policy and
Practice, 19(2), 35.

114


file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Eklund%20M.,%20Vaaler%20J.%20(2023).%20The%20transition%20to%20CSRD%20and%20ESRS.%20Perceptions%20of%20Widespread%20Mandatory%20Sustainability%20Reporting%20among%20Norwegian%20Companies.%20University%20of%20Agder.%20https:/uia.brage.unit.no/uia-xmlui/bitstream/handle/11250/3079855/no.uia:inspera:148324416:35476116.pdf?sequence=1&isAllowed=y
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Eklund%20M.,%20Vaaler%20J.%20(2023).%20The%20transition%20to%20CSRD%20and%20ESRS.%20Perceptions%20of%20Widespread%20Mandatory%20Sustainability%20Reporting%20among%20Norwegian%20Companies.%20University%20of%20Agder.%20https:/uia.brage.unit.no/uia-xmlui/bitstream/handle/11250/3079855/no.uia:inspera:148324416:35476116.pdf?sequence=1&isAllowed=y

GRANT THORNTON (2023). Overview of IFRS S1 and IFRS S2. Disponibile a:
https://www.grantthornton.global /contentassets /12954b98feff401db669463df303260

f/overview-of-ifrs-s1-and-ifrs-s2.pdf

GRI (2016). GRI 101: Principi di rendicontazione 2016.
GRI (2021). GRI 1: Principi di rendicontazione 2021.

GRl. A  Short |Introduction to the GRI Standards (pdf disponibile:

https://www.globalreporting.org/).

GUTTERMAN, A. S. (2024). Sustainability Reporting Frameworks, Standards, Instruments,

and Regulations. Standards, Instruments, and Regulations (April 7, 2024).

HAHN, R, REIMSBACH, D. & ScCHIEMANN, F. (2015). Organizations, climate change, and
transparency: Reviewing the literature on carbon disclosure. Organization & environment,

28(1), 80-102.

HALES, ]. (2021). Sustainability accounting standards board (SASB). In World Scientific
Encyclopedia of Climate Change: Case Studies of Climate Risk, Action, and Opportunity
Volume 3 (pp. 37-41).

HuiskAMP, U., TEN BRINKE, B., & KRAMER, G. ]. (2022). The climate resilience cycle: Using
scenario analysis to inform climate-resilient business strategies. Business Strategy and the

Environment, 31(4), 1763-1775.

HUMMEL, K., & JoBST, D. (2024). An overview of corporate sustainability reporting legislation

in the European Union. Accounting in Europe, 1-36.

IFRS FOUNDATION (2023). IFRS S1: General Requirements for Disclosure of Sustainability-

related Financial Information

Janzwoob A. (2017). Carbon Disclosure and Decarbonization: the case of CDP. Working

Paper 2017-3, Munk School of Global Affairs, University of Toronto, Canada.

JASTRZEBSKA, E. (2023). The reporting of climate-related information by CSR leaders in

Poland: a climate-related disclosures index. Ekonomia i Srodowisko, pp. 104-108.

KELo, L. (2023). Navigating the Interplay of GRI Standards and ESRS. Sunhat:

https://www.getsunhat.com/blog/navigating-interplay-of-gri-esrs

115


https://www.grantthornton.global/contentassets/12954b98feff401db669463df303260f/overview-of-ifrs-s1-and-ifrs-s2.pdf
https://www.grantthornton.global/contentassets/12954b98feff401db669463df303260f/overview-of-ifrs-s1-and-ifrs-s2.pdf
https://www.globalreporting.org/
https://www.getsunhat.com/blog/navigating-interplay-of-gri-esrs

KoLK A. (2005). Sustainability reporting. VBA Journaal, 21(3), 34-42.
KRAMER, M. R, & PORTER, M. (2011). Creating shared value (Vol. 17). Boston, MA, USA: FSG.

KRAMER M., PFITZER M. (2016). The Ecosystem of Shared Value. Harvard Business Review,
94(10), 80-89.

KRASODOMSKA J. et al. (2023). Voluntary sustainability reporting assurance in the European
Union before the advent of the corporate sustainability reporting directive: The country
and firm-level impact of Sustainable Development Goals. Wiley Sustainable Development

1-13.

LAI A. (2021). Il viaggio del corporate reporting verso la sostenibilita. Impresa Progetto,
2(1), 1-4.

LARSEN, R., & RINDBERG, G. (2024). The compulsory transition: An analysis of how the public
sector addresses CSRD.

MASSARI G.F.,, GIANNOCCARO 1. (2023). Adopting GRI Standards for the Circular Economy
strategies disclosure: the case of Italy. Sustainability Accounting, Management and Policy

Journal. Emerald Publishing.

MATHEW M. (2020). As Markets Move Toward Structured Non-Financial Reporting, SASB
Engages PwC’s XBLR Practice to Support Build of XBLR Taxonomy. Disponibile su:

https://sasb.ifrs.org/blog/as-markets-move-toward-structured-non-financial-reporting-

sasb-engages-pwcs-xbrl-practice-to-support-build-of-xbrl-taxonomy/

MATISOFF D., NOONAN D., O’BRIEN ]. (2013). Convergence in Environmental Reporting:

Assessing the Carbon Disclosure Project. Business Strategy and The Environment, 22(5),

285-305.
MURPHY R. (2021). Sustainability: A Wicked Problem. Sociologica, 6(2), 0-0.

NIAL, N., & PARASHAR, P. (2024). A comparative study on sustainability standards with
specific reference to GRI standards and BRSR framework. International Journal of Quality

& Reliability Management.

NIGRO C., PETRACCA M. (2016), La corporate social responsibility: dalle origini all’approccio
neo-istituzionalista: Focus sui processi di isomorfismo e di decoupling (Vol 64). G

Giappichelli Editore.

116


https://sasb.ifrs.org/blog/as-markets-move-toward-structured-non-financial-reporting-sasb-engages-pwcs-xbrl-practice-to-support-build-of-xbrl-taxonomy/
https://sasb.ifrs.org/blog/as-markets-move-toward-structured-non-financial-reporting-sasb-engages-pwcs-xbrl-practice-to-support-build-of-xbrl-taxonomy/

NisaNcI D. A. (2021). FSB Task Force on Climate-related Financial Disclosures. In World
Scientific Encyclopedia of Climate Change: Case Studies of Climate Risk, Action, and

Opportunity Volume 3 (pp. 3-8).
ONU (2000). Millennium Development Goals.

ORSOLINI G. (2023). Livelli di innovazione, convergenza e interoperabilita tra ESRS e altri
standard di reporting. Un’analisi empirica [tesi]. Ancona: Universita Politecnica delle

Marche.

OTT, C., SCHIEMANN, F,, & GUNTHER, T. (2017). Disentangling the determinants of the response
and the publication decisions: The case of the Carbon Disclosure Project. Journal of

Accounting and Public Policy, 36, 14-33.

PARFITT, C. (2022). A foundation for ‘ethical capital’: The sustainability accounting

standards board and integrated reporting. Critical Perspectives on Accounting, 102477.

PERERA-ALDAMA, L. (2023). GRI and materiality: discussions and challenges. Sustainability

accounting, management and policy journal, 14(4), 884-903.

Pi1zz1 S. et al. (2023). The digitalization of sustainability reporting processes: A conceptual
framework. Business Strategy and the Environment, 33(2), 1040-1050.

Pwc (2023). IFRS Sustainability Disclosure Standards - guidance, insights and where to

begin. Disponibile a: https://www.pwc.com/id/en/esg/ifrs-sustainability-disclosure-

standards-guidance.pdf

RADU OANA M., DRAGOMIR V., HAO N. (2023). Company-Level Factors of Non-Financial
Reporting Quality under a Mandatory Regime: A Systematic Review of Empirical Evidence
in the European Union. Sustainability, 15(23), 16265.

RODRIGUEZ, A., COTRAN, H. & STEWART, L. S. (2017). Evaluating the effectiveness of
sustainability disclosure: Findings from a recent SASB study. Journal of Applied Corporate
Finance, 29(2), 100-108.

SaHIB, S. A, & MALIK, Y. S. (2023). Sustainability Accounting Standards Historical
Development/Literature Review. Management, 10(1), 01-12.

SASB (2017). SASB Conceptual Framework

117


https://www.pwc.com/id/en/esg/ifrs-sustainability-disclosure-standards-guidance.pdf
https://www.pwc.com/id/en/esg/ifrs-sustainability-disclosure-standards-guidance.pdf

SIEW, R. (2020). Briefing: task force for climate financial disclosures (TCFD) for the

property and construction industry. Sustainable Buildings, 5, 3.

STANNY E., ELY K. (2008) Corporate environmental disclosures about the effects of climate
change. Corporate Social Responsibility and Environmental Management 15(6): 338-

348.

STAUDT, K., BLOEM, E., & TER STEEGE, M. (2023). Corporate Sustainability Reporting Directive:
An analysis on the pre-implementation phase of CSRD in relation to stakeholder

engagement, institutional logic, and networks.

STEFANESCU, C. A. (2022). Linking sustainability reporting frameworks and sustainable

development goals. Accounting research journal, 35(4), 508-525.

SuPINO S., SicA D. (2011). Nuovi paradigmi di rendicontazione d’'impresa: il report

integrato. Esperienze d’'impresa 2/2011.

SVENSSON P. (2023). Implications Of The Csrd On Sustainability Reporting: The Need For
Digital Maturity[Tesi]. Stoccolma: University Of Stockholm.

TARIGHI H. et al. (2022). Corporate Social Responsibility Disclosure (CSRD) and Financial
Distressed Risk (FDR): Does Institutional Ownership Matter? Sustainability, 14(2), 742.

TcFD (2017). Final Report. Recommendations of the Task Force on Climate-related

Financial Disclosures.
TcFD (2020). Guidance on Scenario Analysis for Non-Financial Companies.

TcFD (2021). Implementing the Recommendations of Task Force on Climate-related

Financial Disclosures.
TcFD (2022). Overview.

TETTAMANZI P., MINUTIELLO V. (2022). ESG: Bilancio di sostenibilita e integrated reporting.
IPSOA.

TETTAMANZI P., MINUTIELLO V. (2022). Il bilancio di sostenibilita come strumento di

rendicontazione aziendale. goWare & Guerini Next.

118


file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Svensson%20P.%20(2023).%20Implications%20of%20the%20CSRD%20on%20sustainability%20reporting:%20the%20need%20for%20digital%20maturity.%20Stoccolma:%20Degree%20Project%20in%20Industrial%20management.%20https:/www.diva-portal.org/smash/get/diva2:1767626/FULLTEXT01.pdf
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Svensson%20P.%20(2023).%20Implications%20of%20the%20CSRD%20on%20sustainability%20reporting:%20the%20need%20for%20digital%20maturity.%20Stoccolma:%20Degree%20Project%20in%20Industrial%20management.%20https:/www.diva-portal.org/smash/get/diva2:1767626/FULLTEXT01.pdf

TOLKACH, V. (2023). The importance of international financial reporting standards (IFRS)
and the new sustainability reporting standards, IFRS S1 and IFRS S2, in sustainable
business development in the US. Véda a perspektivy, (7 (26)).

UNIVERSITA CA" FOSCARI (2023). La tassonomia Europea delle attivita economiche eco-

sostenibili. La disclosure ai sensi del Reg. (UE) 2020/852 delle societa italiane. Ricerca.

V-FINANCE (2021). ESG Report “SASB Materiality Map”. La compliance delle societa quotate

in Borsa Italiana sui temi materiali rendicontati.

VILLIERS C. (2022). New Directions in the European Union's Regulatory Framework for
Corporate Reporting, Due Diligence and Accountability: The Challenge of Complexity.
European Journal of Risk Regulation, 13 (4), pp. 548-566.

WECD (1987). Our Common Future.

WPps (2017). Global Reporting Initiative (GRI) standards. Reporting on sustainability issues

that matter most.

YosiFovA D., PETROVA-KIROVA M. (2022). The new eu corporate sustainability reporting
framework in the context of gri standards. Economic and Social Development: Book of

Proceedings, 85-95.

YosiFovA D., PETROVA-KIROVA M. (2022). The New EU Corporate Sustainability Reporting
Framework in the context of GRI Standards. Economic and Social Development: Book of

Proceedings, 85-95.

ZENGHELIS D., STERN N. (2016). The importance of looking forward to manage risks:

submission to the Task Force on Climate-Related Financial Disclosures.

119


file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/The%20new%20eu%20corporate%20sustainability%20reporting%20framework%20in%20the%20context%20of%20gri%20standards.%20Novi%20Sad:%20Book%20of%20Proceedings.%2089th%20International%20Scientific%20Conference%20on%20Economic%20and%20Social%20Development%20–%20%22Economical,%20Agricultural%20and%20Legal%20Frameworks%20of%20Sustainable%20Development%22.%20https:/www.esd-conference.com/upload/book_of_proceedings/Book_of_Proceedings_esdNoviSad2022_Online.pdf
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/The%20new%20eu%20corporate%20sustainability%20reporting%20framework%20in%20the%20context%20of%20gri%20standards.%20Novi%20Sad:%20Book%20of%20Proceedings.%2089th%20International%20Scientific%20Conference%20on%20Economic%20and%20Social%20Development%20–%20%22Economical,%20Agricultural%20and%20Legal%20Frameworks%20of%20Sustainable%20Development%22.%20https:/www.esd-conference.com/upload/book_of_proceedings/Book_of_Proceedings_esdNoviSad2022_Online.pdf
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/The%20new%20eu%20corporate%20sustainability%20reporting%20framework%20in%20the%20context%20of%20gri%20standards.%20Novi%20Sad:%20Book%20of%20Proceedings.%2089th%20International%20Scientific%20Conference%20on%20Economic%20and%20Social%20Development%20–%20%22Economical,%20Agricultural%20and%20Legal%20Frameworks%20of%20Sustainable%20Development%22.%20https:/www.esd-conference.com/upload/book_of_proceedings/Book_of_Proceedings_esdNoviSad2022_Online.pdf
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/The%20new%20eu%20corporate%20sustainability%20reporting%20framework%20in%20the%20context%20of%20gri%20standards.%20Novi%20Sad:%20Book%20of%20Proceedings.%2089th%20International%20Scientific%20Conference%20on%20Economic%20and%20Social%20Development%20–%20%22Economical,%20Agricultural%20and%20Legal%20Frameworks%20of%20Sustainable%20Development%22.%20https:/www.esd-conference.com/upload/book_of_proceedings/Book_of_Proceedings_esdNoviSad2022_Online.pdf
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/The%20new%20eu%20corporate%20sustainability%20reporting%20framework%20in%20the%20context%20of%20gri%20standards.%20Novi%20Sad:%20Book%20of%20Proceedings.%2089th%20International%20Scientific%20Conference%20on%20Economic%20and%20Social%20Development%20–%20%22Economical,%20Agricultural%20and%20Legal%20Frameworks%20of%20Sustainable%20Development%22.%20https:/www.esd-conference.com/upload/book_of_proceedings/Book_of_Proceedings_esdNoviSad2022_Online.pdf

SITOGRAFIA

Asvis (2024). Policy Brief n. 5. La rendicontazione di sostenibilita nel contesto europeo e
italiano: una rivoluzione in atto:

https://asvis.it/public/asvis2 /files/PolicyBrief/2024 /PolicyBriefASviS Rendicontazion
e_sostenibilita%CC%80 Febbraio 2024.pdf

BDo (2023). Sustainability at a glance European Sustainability Reporting Standards
(ESRS): https://global-www.bdo.global/getmedia/ab09e97f-27e3-4af5-bc9b-
b5d20ed03548/Sustainability-At-a-Glance-ESRS-2023-07-31-Delegated-Act.pdf.aspx

BELLINI M. (2022). Reporting di sostenibilita: EFRAG rilascia il primo set ESRS alla

Commissione Europea. ESG360: https://www.esg360.it/sustainability-

management/reporting-di-sostenibilita-efrag-rilascia-il-primo-set-esrs-alla-

commissione-europea/

BUREAU VERITAS (2023). European Sustainability Reporting Standards (Esrs): Adottato 11

Regolamento Europeo: https://www.bureauveritas.it/newsroom/european-

sustainability-reporting-standards-esrs-adottato-il-regolamento-europeo

CpP (2021). Q&A: Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD). Comment from CDP

Europe on what the CSRD means for companies. Disponibile al: https://cdn.cdp.net/cdp-

production/cms/policy briefings/documents/000/005/787 /original/02 CSRD Corpora
te Q A External Final.pdf?1623133188

CpP (2023). Coverage of the ESRS General and Environmental Standards. Disponibile al:
https://cdn.cdp.net/cdp-
production/comfy/cms/files/files/000/008/678/original/CDP_ESRS high-

level coverage E1-E5.pdf

CpP (2023). EFRAG and CDP announce cooperation to drive market uptake of European
Sustainability Reporting Standards. Disponibile al:

https://www.cdp.net/en/articles /companies/efrag-and-cdp-announce-cooperation-to-

drive-market-uptake-of-european-sustainability-reporting-standards

120


https://asvis.it/public/asvis2/files/PolicyBrief/2024/PolicyBriefASviS_Rendicontazione_sostenibilita%CC%80_Febbraio_2024.pdf
https://asvis.it/public/asvis2/files/PolicyBrief/2024/PolicyBriefASviS_Rendicontazione_sostenibilita%CC%80_Febbraio_2024.pdf
https://global-www.bdo.global/getmedia/ab09e97f-27e3-4af5-bc9b-b5d20ed03548/Sustainability-At-a-Glance-ESRS-2023-07-31-Delegated-Act.pdf.aspx
https://global-www.bdo.global/getmedia/ab09e97f-27e3-4af5-bc9b-b5d20ed03548/Sustainability-At-a-Glance-ESRS-2023-07-31-Delegated-Act.pdf.aspx
https://www.esg360.it/sustainability-management/reporting-di-sostenibilita-efrag-rilascia-il-primo-set-esrs-alla-commissione-europea/
https://www.esg360.it/sustainability-management/reporting-di-sostenibilita-efrag-rilascia-il-primo-set-esrs-alla-commissione-europea/
https://www.esg360.it/sustainability-management/reporting-di-sostenibilita-efrag-rilascia-il-primo-set-esrs-alla-commissione-europea/
https://www.bureauveritas.it/newsroom/european-sustainability-reporting-standards-esrs-adottato-il-regolamento-europeo
https://www.bureauveritas.it/newsroom/european-sustainability-reporting-standards-esrs-adottato-il-regolamento-europeo
https://cdn.cdp.net/cdp-production/cms/policy_briefings/documents/000/005/787/original/02_CSRD_Corporate_Q_A_External_Final.pdf?1623133188
https://cdn.cdp.net/cdp-production/cms/policy_briefings/documents/000/005/787/original/02_CSRD_Corporate_Q_A_External_Final.pdf?1623133188
https://cdn.cdp.net/cdp-production/cms/policy_briefings/documents/000/005/787/original/02_CSRD_Corporate_Q_A_External_Final.pdf?1623133188
https://cdn.cdp.net/cdp-production/comfy/cms/files/files/000/008/678/original/CDP_ESRS_high-level_coverage_E1-E5.pdf
https://cdn.cdp.net/cdp-production/comfy/cms/files/files/000/008/678/original/CDP_ESRS_high-level_coverage_E1-E5.pdf
https://cdn.cdp.net/cdp-production/comfy/cms/files/files/000/008/678/original/CDP_ESRS_high-level_coverage_E1-E5.pdf
https://www.cdp.net/en/articles/companies/efrag-and-cdp-announce-cooperation-to-drive-market-uptake-of-european-sustainability-reporting-standards
https://www.cdp.net/en/articles/companies/efrag-and-cdp-announce-cooperation-to-drive-market-uptake-of-european-sustainability-reporting-standards

CpP (2024). CDP Policy Explainer on the EU Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD) and the European Sustainability Reporting Standards (ESRS). Including links with

CDP’s disclosure system. Disponibile al: https://cdn.cdp.net/cdp-
production/comfy/cms/files/files/000/007 /864 /original/CDP Policy Explainer CSRD

ESRS.pdf

Cpp. About us: https://www.cdp.net/en/info/about-us

CDP. Questionario Cambiamento Climatico 2023:

https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=46&ctype=theme&idtype=ThemelD&incchil

d=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-13071%2CTAG-605%2CTAG-599

CDP. Questionario Deforestazione 2023:

https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=47&ctype=theme&idtype=ThemelD&incchil

d=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-646%2CTAG-609%2CTAG-599

CDP. Questionario Sicurezza dellAcqua 2023:
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=48&ctype=theme&idtype=ThemelD&incchil
d=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-646%2CTAG-607%2CTAG-599

CERVED (2023). CSRD: la direttiva europea che cambia lo scenario ESG:

https://www.cerved.com/community/news/csrd-la-direttiva-europea-che-cambia-lo-

scenario-esg/

CLEARY GOTTLIEB (2021). The Corporate Sustainability Reporting Directive: From “Non-
Financial” to “Sustainability” Reporting. Alert Memrandum:

https://www.clearygottlieb.com/-/media/files/alert-memos-2021 /the-corporate-

sustainability-reporting-directive.pdf

CoMMISSIONE EUROPEA (2001). Libro Verde. Promuovere un quadro europeo per la
responsabilita sociale delle imprese:

https://www.europarl.europa.eu/meetdocs/committees/deve/20020122/com(2001)3

66 it.pdf

ComMISSIONE EUROPEA (2011). Strategia rinnovata dell'UE per il periodo 2011-14 in
materia di responsabilita sociale delle imprese: https://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2011:0681:FIN:it:PDF

121


https://cdn.cdp.net/cdp-production/comfy/cms/files/files/000/007/864/original/CDP_Policy_Explainer_CSRD_ESRS.pdf
https://cdn.cdp.net/cdp-production/comfy/cms/files/files/000/007/864/original/CDP_Policy_Explainer_CSRD_ESRS.pdf
https://cdn.cdp.net/cdp-production/comfy/cms/files/files/000/007/864/original/CDP_Policy_Explainer_CSRD_ESRS.pdf
https://www.cdp.net/en/info/about-us
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=46&ctype=theme&idtype=ThemeID&incchild=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-13071%2CTAG-605%2CTAG-599
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=46&ctype=theme&idtype=ThemeID&incchild=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-13071%2CTAG-605%2CTAG-599
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=47&ctype=theme&idtype=ThemeID&incchild=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-646%2CTAG-609%2CTAG-599
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=47&ctype=theme&idtype=ThemeID&incchild=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-646%2CTAG-609%2CTAG-599
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=48&ctype=theme&idtype=ThemeID&incchild=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-646%2CTAG-607%2CTAG-599
https://guidance.cdp.net/en/guidance?cid=48&ctype=theme&idtype=ThemeID&incchild=1&microsite=0&otype=Questionnaire&tags=TAG-646%2CTAG-607%2CTAG-599
https://www.cerved.com/community/news/csrd-la-direttiva-europea-che-cambia-lo-scenario-esg/
https://www.cerved.com/community/news/csrd-la-direttiva-europea-che-cambia-lo-scenario-esg/
https://www.clearygottlieb.com/-/media/files/alert-memos-2021/the-corporate-sustainability-reporting-directive.pdf
https://www.clearygottlieb.com/-/media/files/alert-memos-2021/the-corporate-sustainability-reporting-directive.pdf
https://www.europarl.europa.eu/meetdocs/committees/deve/20020122/com(2001)366_it.pdf
https://www.europarl.europa.eu/meetdocs/committees/deve/20020122/com(2001)366_it.pdf
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2011:0681:FIN:it:PDF
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2011:0681:FIN:it:PDF

COMMISSIONE EUROPEA (2014). Direttiva 2014/95/EU: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:32014L0095

CoMMISSIONE EUROPEA (2019). Comunicazione di informazioni di carattere non finanziario
e di informazioni sulla diversita da parte di imprese e gruppi di grandi dimensioni:

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/HTML/?uri=LEGISSUM:240601 2

COMMISSIONE  EUROPEA  (2020). Informativa sulla sostenibilita delle imprese:

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation /have-your-say/initiatives /12129-

Informativa-sulla-sostenibilita-delle-imprese it

COMMISSIONE EUROPEA (2022). Direttiva Eu 2022/2464: Https://Eur-Lex.Europa.Eu/Legal-
Content/En/Txt/?Uri=Celex:3202212464

COMMISSIONE EUROPEA (2023). Questions and Answers on the Adoption of European
Sustainability Reporting Standards:_

https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ganda 23 4043

COMMISSIONE EUROPEA. Corporate Sustainability Reporting:

Https://Finance.Ec.Europa.Eu/Capital-Markets-Union-And-Financial-

Markets/Company-Reporting-And-Auditing/Company-Reporting/Corporate-

Sustainability-Reporting En

COMMISSIONE EUROPEA. Il Green Deal europeo: https://commission.europa.eu/strategy-

and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal it

CONFINDUSTRIA (2021). Nota di aggiornamento..
https://www.confindustria.it/wcm/connect/0a646818-5d85-4da8-al8f-
8b34bb75f311/Nota+di+aggiornamento+-

CONFINDUSTRIA ANCONA. Report di sostenibilita - consultazione FRAG su “Implementation

guidance” ESRS:_https://www.confindustria.an.it/report-di-sostenibilita-consultazione-

efrag-su-implementation-guidance-esrs/

CONFINDUSTRIA ANCONA. Standard di rendicontazione della sostenibilita:

https://www.confindustria.an.it/standard-rendicontazione-sostenibilita/

122


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32014L0095
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32014L0095
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/HTML/?uri=LEGISSUM:240601_2
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12129-Informativa-sulla-sostenibilita-delle-imprese_it
https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12129-Informativa-sulla-sostenibilita-delle-imprese_it
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Commissione%20Europea%20(2022).%20Direttiva%20EU%202022/2464:%20https:/eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/%3furi=CELEX:32022L2464
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Commissione%20Europea%20(2022).%20Direttiva%20EU%202022/2464:%20https:/eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/%3furi=CELEX:32022L2464
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/qanda_23_4043
Commissione%20Europea.%20Corporate%20Sustainability%20Reporting:%20Https:/Finance.Ec.Europa.Eu/Capital-Markets-Union-And-Financial-Markets/Company-Reporting-And-Auditing/Company-Reporting/Corporate-Sustainability-Reporting_En
Commissione%20Europea.%20Corporate%20Sustainability%20Reporting:%20Https:/Finance.Ec.Europa.Eu/Capital-Markets-Union-And-Financial-Markets/Company-Reporting-And-Auditing/Company-Reporting/Corporate-Sustainability-Reporting_En
Commissione%20Europea.%20Corporate%20Sustainability%20Reporting:%20Https:/Finance.Ec.Europa.Eu/Capital-Markets-Union-And-Financial-Markets/Company-Reporting-And-Auditing/Company-Reporting/Corporate-Sustainability-Reporting_En
Commissione%20Europea.%20Corporate%20Sustainability%20Reporting:%20Https:/Finance.Ec.Europa.Eu/Capital-Markets-Union-And-Financial-Markets/Company-Reporting-And-Auditing/Company-Reporting/Corporate-Sustainability-Reporting_En
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal_it
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal_it
https://www.confindustria.it/wcm/connect/0a646818-5d85-4da8-a18f-8b34bb75f311/Nota+di+aggiornamento+-
https://www.confindustria.it/wcm/connect/0a646818-5d85-4da8-a18f-8b34bb75f311/Nota+di+aggiornamento+-
https://www.confindustria.an.it/report-di-sostenibilita-consultazione-efrag-su-implementation-guidance-esrs/
https://www.confindustria.an.it/report-di-sostenibilita-consultazione-efrag-su-implementation-guidance-esrs/
https://www.confindustria.an.it/standard-rendicontazione-sostenibilita/

CONFINDUSTRIA BERGAMO. Sostenibilita. Efrag. Versione Semplificata Degli Standard Esrs Per
Le Pmi Non Quotate:

https://www.confindustriabergamo.it/comunicazioni/news?id=174109

CONFINDUSTRIA. Posizione di Confindustria:

https://www.confindustria.it/wcm/connect/630f0ce7-357e-49d5-a75b-

f7313c08c137/Position+Paper Nota+Confindustria-
+consultazione+DNF giugno+2020.pdf?MOD=A]PERES&CONVERT TO=url&CACHEID=R
OOTWORKSPACE-630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313¢c08c137-nb8dWoG

DELOITTE (2021). Da Non-Financial Reporting A Corporate Sustainability Reporting:
Https://Www2.Deloitte.Com/Content/Dam/Deloitte/It/Documents/Audit/Deloittepap
ercsrd Ita.Pdf

DELOITTE (2023). European Sustainability Reporting Standards - Unpacking the

Commission’s first Delegated Act: https://www?2.deloitte.com/uk/en/blog/emea-centre-

for-regulatory-strategy /2023 /european-sustainability-reporting-standards.html

DELOITTE (2023). New European Sustainability Reporting Standards - How new European
Sustainability ~ Reporting  Standards  will impact many US  companies:

https://www2.deloitte.com/us/en/blog/accounting-finance-blog/2023/sustainability-

reporting-standards.html

DELOITTE. What is the TCFD and why does it matter? Understanding the various layers and
implications of the recommendations:

https://www?2.deloitte.com/ch/en/pages/risk/articles /tcfd-and-why-does-it-

matterhtml

DIRITTOBANCARIO.IT. Articoli sulla CSRD: https://www.dirittobancario.it/tag/csrd/

EFRAG (2023). [draft] GRI-ESRS Interoperability Index:
https://www.efrag.org/system/files /sites /webpublishing/Meeting%20Documents/230
5101050307353/04-02%20draft%20ESRS-
GRI%20Interoperability%20Index%20SR%20TEG%20meeting%205%20December.pdf

EFRAG (2024). IFRS Foundation and EFRAG publish interoperability guidance. Disponibile

a: https://www.efrag.org/en/news-and-calendar/news/ifrs-foundation-and-efrag-

publish-interoperability-guidance

123


https://www.confindustriabergamo.it/comunicazioni/news?id=174109
https://www.confindustria.it/wcm/connect/630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313c08c137/Position+Paper_Nota+Confindustria-+consultazione+DNF_giugno+2020.pdf?MOD=AJPERES&CONVERT_TO=url&CACHEID=ROOTWORKSPACE-630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313c08c137-nb8dWoG
https://www.confindustria.it/wcm/connect/630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313c08c137/Position+Paper_Nota+Confindustria-+consultazione+DNF_giugno+2020.pdf?MOD=AJPERES&CONVERT_TO=url&CACHEID=ROOTWORKSPACE-630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313c08c137-nb8dWoG
https://www.confindustria.it/wcm/connect/630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313c08c137/Position+Paper_Nota+Confindustria-+consultazione+DNF_giugno+2020.pdf?MOD=AJPERES&CONVERT_TO=url&CACHEID=ROOTWORKSPACE-630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313c08c137-nb8dWoG
https://www.confindustria.it/wcm/connect/630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313c08c137/Position+Paper_Nota+Confindustria-+consultazione+DNF_giugno+2020.pdf?MOD=AJPERES&CONVERT_TO=url&CACHEID=ROOTWORKSPACE-630f0ce7-357e-49d5-a75b-f7313c08c137-nb8dWoG
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Deloitte%20(2021).%20Da%20Non-Financial%20Reporting%20a%20Corporate%20Sustainability%20Reporting:%20https:/www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/it/Documents/audit/DeloittePaperCSRD_ITA.pdf
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Deloitte%20(2021).%20Da%20Non-Financial%20Reporting%20a%20Corporate%20Sustainability%20Reporting:%20https:/www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/it/Documents/audit/DeloittePaperCSRD_ITA.pdf
file:///C:/Users/media/Desktop/TESI%20MAGISTRALE/Deloitte%20(2021).%20Da%20Non-Financial%20Reporting%20a%20Corporate%20Sustainability%20Reporting:%20https:/www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/it/Documents/audit/DeloittePaperCSRD_ITA.pdf
https://www2.deloitte.com/uk/en/blog/emea-centre-for-regulatory-strategy/2023/european-sustainability-reporting-standards.html
https://www2.deloitte.com/uk/en/blog/emea-centre-for-regulatory-strategy/2023/european-sustainability-reporting-standards.html
https://www2.deloitte.com/us/en/blog/accounting-finance-blog/2023/sustainability-reporting-standards.html
https://www2.deloitte.com/us/en/blog/accounting-finance-blog/2023/sustainability-reporting-standards.html
https://www2.deloitte.com/ch/en/pages/risk/articles/tcfd-and-why-does-it-matter.html
https://www2.deloitte.com/ch/en/pages/risk/articles/tcfd-and-why-does-it-matter.html
https://www.dirittobancario.it/tag/csrd/
https://www.efrag.org/system/files/sites/webpublishing/Meeting%20Documents/2305101050307353/04-02%20draft%20ESRS-GRI%20Interoperability%20Index%20SR%20TEG%20meeting%205%20December.pdf
https://www.efrag.org/system/files/sites/webpublishing/Meeting%20Documents/2305101050307353/04-02%20draft%20ESRS-GRI%20Interoperability%20Index%20SR%20TEG%20meeting%205%20December.pdf
https://www.efrag.org/system/files/sites/webpublishing/Meeting%20Documents/2305101050307353/04-02%20draft%20ESRS-GRI%20Interoperability%20Index%20SR%20TEG%20meeting%205%20December.pdf
https://www.efrag.org/en/news-and-calendar/news/ifrs-foundation-and-efrag-publish-interoperability-guidance
https://www.efrag.org/en/news-and-calendar/news/ifrs-foundation-and-efrag-publish-interoperability-guidance

EFRAG, IFRS FOUNDATION (2023). ESRS-ISSB Standards. Interoperability Guidance.
Disponibile a:
https://www.efrag.org/sites /default/files/sites/webpublishing /SiteAssets /ESRS-

ISSB%20Standards%20Interoperability%20Guidance.pdf

EFRAG. Implementation guidance for the materiality assessment:

https://www.eticanews.it/wp-content/uploads/2023/10/04-02-Materiality-

Assessment-Implementation-guidance-SR-TEG-090423.pdf

EFRAG: https://www.efrag.org/lab6é

ENVORIA. What is double materiality in the CSRD? : https://envoria.com/insights-

news/what-is-double-materiality-in-the-csrd

EsG NEws (2023). LEFRAG suggerisce all'ISSB di garantire l'interoperabilita con altri

standard. Disponibile al: https://esgnews.it/regulator/lefrag-suggerisce-allissb-un-

ampio-aggiornamento-degli-standard-sasb

EsMA (2023). Opinion on the technical advice by the European Financial Reporting
Advisory Group on European Sustainability Reporting Standards:

https://www.esma.europa.eu/document/opinion-technical-advice-european-financial-

reporting-advisory-group-european

EsMA (2023).Esma issues its first opinion on the draft European Sustainability Reporting

Standards : https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-issues-its-

first-opinion-draft-european-sustainability-reporting

EUROPEAN CENTRAL BANK (2023). ECB staff opinion on the first set of European
Sustainability Reporting Standards:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.staffopinion europeansustainabilityre

portingstandards202302~fc42a81b30.en.pdf

FONDAZIONE 0IC (2024). Bozza in consultazione. ESRS volontario per le piccole e medie
imprese non quotate: https://www.fondazioneoic.eu/wp-

content/uploads/downloads/2024/03 /Traduzione-ESRS-VSME-ED 18-marzo-2024.pdf

124


https://www.efrag.org/sites/default/files/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS-ISSB%20Standards%20Interoperability%20Guidance.pdf
https://www.efrag.org/sites/default/files/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS-ISSB%20Standards%20Interoperability%20Guidance.pdf
https://www.eticanews.it/wp-content/uploads/2023/10/04-02-Materiality-Assessment-Implementation-guidance-SR-TEG-090423.pdf
https://www.eticanews.it/wp-content/uploads/2023/10/04-02-Materiality-Assessment-Implementation-guidance-SR-TEG-090423.pdf
https://www.efrag.org/lab6
https://envoria.com/insights-news/what-is-double-materiality-in-the-csrd
https://envoria.com/insights-news/what-is-double-materiality-in-the-csrd
https://esgnews.it/regulator/lefrag-suggerisce-allissb-un-ampio-aggiornamento-degli-standard-sasb/
https://esgnews.it/regulator/lefrag-suggerisce-allissb-un-ampio-aggiornamento-degli-standard-sasb/
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-technical-advice-european-financial-reporting-advisory-group-european
https://www.esma.europa.eu/document/opinion-technical-advice-european-financial-reporting-advisory-group-european
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-issues-its-first-opinion-draft-european-sustainability-reporting
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-issues-its-first-opinion-draft-european-sustainability-reporting
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.staffopinion_europeansustainabilityreportingstandards202302~fc42a81b30.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.staffopinion_europeansustainabilityreportingstandards202302~fc42a81b30.en.pdf
https://www.fondazioneoic.eu/wp-content/uploads/downloads/2024/03/Traduzione-ESRS-VSME-ED_18-marzo-2024.pdf
https://www.fondazioneoic.eu/wp-content/uploads/downloads/2024/03/Traduzione-ESRS-VSME-ED_18-marzo-2024.pdf

FUMAGALLI S. (2022). Il nuovo European Sustainability Reporting Standard (ESRS) e
destinato a diventare lo standard di reporting di sostenibilita, in coerenza con la nuova
Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD). ESG360:

https://www.esg360.it/normative-e-compliance/lo-standard-esrs-approvato-da-efrag-

quali-prospettive/

GRI: https://www.globalreporting.org/

IBM. What is the TCFD: https://www.ibm.com /topics/tcfd

IFRS FOUNDATION, EFRAG (2024). ESRS-ISSB Standards - Interoperability Guidance:

https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/supporting-implementation /issb-

standards/esrs-issb-standards-interoperability-guidance.pdf

IFRS.  Introduction to ISSB and IFRS Sustainability Disclosure Standards:

https://www.ifrs.org/sustainability /knowledge-hub/introduction-to-issb-and-ifrs-

sustainability-disclosure-standards/

IFRS. About us: https://www.ifrs.org/about-us/who-we-are/

IFRS. International Sustainability Standards Board:

https://www.ifrs.org/groups/international-sustainability-standards-board/

IL SOLE 24 ORE. Corporate Sustainability Reporting Directive:

https://argomenti.ilsole24ore.com/tag/corporate-sustainability-reporting-directive

KPMG. First set of ESRS is now out!:

https://kpmg.com/xx/en/home/insights /2022 /05/european-sustainability-reporting-

standards-eu-esrs.html

KPMG. Get ready for ESRSs:

https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/xx/pdf/2023/09/isg-get-ready-for-esrs-

standards-slipsheet.pdf

NEXTEU MAGAZINE (2024). EFRAG pubblica la Guida all'Interoperabilita ESG:

https://www.nexteu.it/efrag-pubblica-la-guida-allinteroperabilita-esg/

ONU. Department of Economic and Social Affair. The 17 goals: https://sdgs.un.org/goals

125


https://www.esg360.it/normative-e-compliance/lo-standard-esrs-approvato-da-efrag-quali-prospettive/
https://www.esg360.it/normative-e-compliance/lo-standard-esrs-approvato-da-efrag-quali-prospettive/
https://www.globalreporting.org/
https://www.ibm.com/topics/tcfd
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/supporting-implementation/issb-standards/esrs-issb-standards-interoperability-guidance.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/supporting-implementation/issb-standards/esrs-issb-standards-interoperability-guidance.pdf
https://www.ifrs.org/sustainability/knowledge-hub/introduction-to-issb-and-ifrs-sustainability-disclosure-standards/
https://www.ifrs.org/sustainability/knowledge-hub/introduction-to-issb-and-ifrs-sustainability-disclosure-standards/
https://www.ifrs.org/about-us/who-we-are/
https://www.ifrs.org/groups/international-sustainability-standards-board/
https://argomenti.ilsole24ore.com/tag/corporate-sustainability-reporting-directive
https://kpmg.com/xx/en/home/insights/2022/05/european-sustainability-reporting-standards-eu-esrs.html
https://kpmg.com/xx/en/home/insights/2022/05/european-sustainability-reporting-standards-eu-esrs.html
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/xx/pdf/2023/09/isg-get-ready-for-esrs-standards-slipsheet.pdf
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/xx/pdf/2023/09/isg-get-ready-for-esrs-standards-slipsheet.pdf
https://www.nexteu.it/efrag-pubblica-la-guida-allinteroperabilita-esg/
https://sdgs.un.org/goals

PARLAMENTO EUROPEO (2019). L'UE e l'accordo di Parigi: verso la neutralita climatica:

https://www.europarl.europa.eu/topics/it/article/20191115ST066603 /1-ue-e-1-

accordo-di-parigi-verso-la-neutralita-climatica

PARLAMENTO EUROPEO (2022). Economia sostenibile: nuovi obblighi UE di trasparenza per

le multinazionali: https://www.europarl.europa.eu/news/it/press-

room/20221107IPR49611 /economia-sostenibile-nuovi-obblighi-ue-di-trasparenza-per-

le-multinazionali

PARLAMENTO EUROPEO. European Single Access Point:

https://www.europarl.europa.eu/legislative-train /theme-an-economy-that-works-for-

people/file-european-single-access-point

PRENCIPE A. (2023). Il lungo cammino verso il reporting di sostenibilita. Il Sole 24 Ore.
https://www.ilsole24ore.com/art/il-cammino-il-reporting-sostenibilita-

AFDgWsCB?refresh ce=1

PRENCIPE A., CAGLIO A. (2023). Doppia rilevanza e connettivita sono le sfide per le imprese

italiane. 11 Sole 24 Ore. https://www.ilsole24ore.com/art/doppia-rilevanza-e-

connettivita-sono-sfide-le-imprese-italiane-AFIw1]loB

Pwc. Corporate Sustainability Reporting Directive: la nuova direttiva che cambia lo

scenario ESG: https://www.pwc.com /it/it/publications/docs/pwc-csrd-nuova-direttiva-

scenario-esg.pdf (“CSRD: la nuova direttiva che cambia lo scenario ESG - Pw(C”)

Pwc. The  European  Sustainability — Reporting  Standards are finalized:

https://viewpoint.pwc.com/dt/gx/en/pwc/in briefs/in briefs INT/in briefs INT/the-

european-sustainability-reporting.html#pwc-topic.dita 84398ad1-a63c-4184-9735-
2c0f36b636¢2

SASB. Understanding SASB Standards: https://sasb.ifrs.org/implementation-primer/

SASB: https://sasb.ifrs.org/

SAvIOLI S. (2023). Esrs European Sustainability Reporting Standard: Finalita, Struttura E

Caratteristiche Principali: https://www.riskcompliance.it/news/esrs-european-

sustainability-reporting-standard-finalita-struttura-e-caratteristiche-principali/

TCFD: https://www.fsb-tcfd.org/

126


https://www.europarl.europa.eu/topics/it/article/20191115STO66603/l-ue-e-l-accordo-di-parigi-verso-la-neutralita-climatica
https://www.europarl.europa.eu/topics/it/article/20191115STO66603/l-ue-e-l-accordo-di-parigi-verso-la-neutralita-climatica
https://www.europarl.europa.eu/news/it/press-room/20221107IPR49611/economia-sostenibile-nuovi-obblighi-ue-di-trasparenza-per-le-multinazionali
https://www.europarl.europa.eu/news/it/press-room/20221107IPR49611/economia-sostenibile-nuovi-obblighi-ue-di-trasparenza-per-le-multinazionali
https://www.europarl.europa.eu/news/it/press-room/20221107IPR49611/economia-sostenibile-nuovi-obblighi-ue-di-trasparenza-per-le-multinazionali
https://www.europarl.europa.eu/legislative-train/theme-an-economy-that-works-for-people/file-european-single-access-point
https://www.europarl.europa.eu/legislative-train/theme-an-economy-that-works-for-people/file-european-single-access-point
https://www.ilsole24ore.com/art/il-cammino-il-reporting-sostenibilita-AFDqWsCB?refresh_ce=1
https://www.ilsole24ore.com/art/il-cammino-il-reporting-sostenibilita-AFDqWsCB?refresh_ce=1
https://www.ilsole24ore.com/art/doppia-rilevanza-e-connettivita-sono-sfide-le-imprese-italiane-AFIw1IoB
https://www.ilsole24ore.com/art/doppia-rilevanza-e-connettivita-sono-sfide-le-imprese-italiane-AFIw1IoB
https://www.pwc.com/it/it/publications/docs/pwc-csrd-nuova-direttiva-scenario-esg.pdf
https://www.pwc.com/it/it/publications/docs/pwc-csrd-nuova-direttiva-scenario-esg.pdf
https://viewpoint.pwc.com/dt/gx/en/pwc/in_briefs/in_briefs_INT/in_briefs_INT/the-european-sustainability-reporting.html#pwc-topic.dita_84398ad1-a63c-4184-9735-2c0f36b636c2
https://viewpoint.pwc.com/dt/gx/en/pwc/in_briefs/in_briefs_INT/in_briefs_INT/the-european-sustainability-reporting.html#pwc-topic.dita_84398ad1-a63c-4184-9735-2c0f36b636c2
https://viewpoint.pwc.com/dt/gx/en/pwc/in_briefs/in_briefs_INT/in_briefs_INT/the-european-sustainability-reporting.html#pwc-topic.dita_84398ad1-a63c-4184-9735-2c0f36b636c2
https://sasb.ifrs.org/implementation-primer/
https://sasb.ifrs.org/
https://www.riskcompliance.it/news/esrs-european-sustainability-reporting-standard-finalita-struttura-e-caratteristiche-principali/
https://www.riskcompliance.it/news/esrs-european-sustainability-reporting-standard-finalita-struttura-e-caratteristiche-principali/
https://www.fsb-tcfd.org/

