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Perché un Focus sulla Sostenibilità?

Serve una visione di insieme, un 
approccio culturale integrato.

C’è la percezione
dell’incompletezza dell’attuale
visione del sistema economico e
sociale.

Cambia il mondo intorno a noi 
ed emerge la necessità di nuovi 
paradigmi.
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“lo sviluppo che consente alla generazione presente di soddisfare i propri bisogni 

senza compromettere la possibilità delle generazioni future di soddisfare i 

propri”

World Commission on Environment and Development (WCED), commissione mondiale 

sull’ambiente e sviluppo - 1987
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Sviluppo sostenibile
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È il programma di 
azione per le 

Persone, il Pianeta e 
la Prosperità

Considera le tre 
dimensioni dello 

sviluppo sostenibile –
economica, sociale 

ed ecologica.

Recepisce la Direttiva 
Europea sulla Non 

Financial Disclosure.

Si delineano i primi 
obblighi di 

rendicontazione per 
le imprese.

Decreto Legislativo 
254/2016

Agenda 2030 per lo 
Sviluppo Sostenibile

Codice di Corporate 
Governance – Borsa 

Italiana
Definisce il «successo 

sostenibile» come 
“l’obiettivo per la 

creazione di valore nel 
lungo termine a 

beneficio degli azionisti, 
tenendo conto degli 
interessi degli altri 

stakeholder rilevanti 
per l’impresa”.

2020 2022 2024

Direttiva sul Report 
di Sostenibilità

Direttiva sul Dovere 
di Diligenza

Aggiornamento delle 
previsioni contenute 

nella Direttiva sulla Non 
Financial Disclosure.

Prevede il dovere degli 
amministratori di 

individuare, attenuare, 
cessare gli effetti 

negativi delle attività di 
impresa sui diritti 

umani, sull’ambiente, 
con attenzione alla 
catena di fornitura

2015 2016

Sostenibilità: un percorso iniziato da 
lontano

Società 
Benefit

SFDR
Taxonomy

D. Lgs. 
125/2024
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È il programma di 
azione per le 

Persone, il Pianeta e 
la Prosperità

Considera le tre 
dimensioni dello 

sviluppo sostenibile –
economica, sociale 

ed ecologica.

Agenda 2030 per lo 
Sviluppo Sostenibile

2015

Agenda 2030 per lo sviluppo 
sostenibile
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Contesto normativo in evoluzione
1) Agenda 2030 per lo Sviluppo Sostenibile

2015:
- Conferenza sul Clima di Parigi (COP21) che si chiude con l’Accordo per limitare il
riscaldamento globale al di sotto di 2°C;

- Adozione del programma
d’azione dell’ Agenda 2030 per lo
Sviluppo Sostenibile, che
identifica 17 Sustainable
Development Goals (SDGs),
dettagliati in 169 sotto-obiettivi.

Aggiorna i precedenti 8 Obiettivi
per il Millennio.



Fondazione Centro Studi UNGDCEC 7

Contesto normativo in evoluzione
1) Agenda 2030 per lo Sviluppo Sostenibile

I 17 Obiettivi:
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Contesto normativo in evoluzione
1) Agenda 2030 per lo Sviluppo Sostenibile

I 17 Obiettivi:
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Contesto normativo in evoluzione
1) Agenda 2030 per lo Sviluppo Sostenibile

Report di Sostenibilità 2020 – Gruppo Fiera Milano
Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario ai sensi del D.Lgs. 254/2016
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Contesto normativo in evoluzione
1) Agenda 2030 per lo Sviluppo Sostenibile

Report di Sostenibilità 2020 – Gruppo Fiera Milano
Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario ai sensi del D.Lgs. 254/2016
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È il programma di 
azione per le 

Persone, il Pianeta e 
la Prosperità

Considera le tre 
dimensioni dello 

sviluppo sostenibile –
economica, sociale 

ed ecologica.

Agenda 2030 per lo 
Sviluppo Sostenibile

2015

Società Benefit
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Società 
Benefit
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Da un paradigma economico estrattivo ad un paradigma economico rigenerativo

Sara Pelucchi – Presidente Commissione Studio UNGDCEC – Gli obiettivi di sostenibilità come indicatori per la creazione di valore   

Con la Legge n. 208 del 28 dicembre 2015, art. 1, commi 376-383 e allegati 4-5 viene introdotta la normativa 

relativa alla Società Benefit (SB).

L’Italia è il primo stato sovrano al mondo ad adottare questa normativa, dopo 33 stati membri degli Stati Uniti.

Non Profit
Organizzazioni non a 
scopo di lucro. Il loro 
fine è di avere un 
impatto positivo sulle 
persone e l’ambiente

Società Benefit
Società che 
ricercano il 

profitto ma che 
hanno anche 

come attività la 
creazione di un 

impatto 
positivo su 
persone e 
ambiente.

For Profit
Società a scopo di lucro.
Il loro fine, secondo la 
normativa, è fare profitto,
distribuire dividendi per 
gli azionisti.

Contesto normativo in evoluzione
2) Società Benefit
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È il programma di 
azione per le 

Persone, il Pianeta e 
la Prosperità

Considera le tre 
dimensioni dello 

sviluppo sostenibile –
economica, sociale 

ed ecologica.

Recepisce la Direttiva 
Europea sulla Non 

Financial Disclosure.

Si delineano i primi 
obblighi di 

rendicontazione per 
le imprese.

Decreto Legislativo 
254/2016

Agenda 2030 per lo 
Sviluppo Sostenibile

2015 2016

Decreto Legislativo 254/2016
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Società 
Benefit
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Contesto normativo in evoluzione
3) Disclosure di carattere Non Finanziario

2014: viene emanata la Direttiva 2014/05/UE, relativa alla comunicazione di
informazioni di carattere non finanziario e alla diversità nella composizione degli
organi di amministrazione, gestione e controllo (DNF).

2016: viene recepita la Direttiva sulla DNF con il Decreto Legislativo 254/2016.
Iniziano a delinearsi obblighi di rendicontazione per le imprese, e di assurance per i
professionisti, su dati e informazioni di sostenibilità.

In particolare, sono obbligati alla predisposizione della Disclosure di carattere Non
Finanziario i soggetti che rispondono ai seguenti criteri:

- essere una grande impresa;
- avere in media più di 500 dipendenti (per i Gruppi a livello consolidato)
- essere un Ente di Interesse Pubblico (società quotate, istituti di credito,
assicurazioni o altre imprese considerate tali da legislazione nazionale in ordine alla
loro natura, all’attività svolta, alla dimensione o alla forma societaria adottata).
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Contesto normativo in evoluzione
3) Disclosure di carattere Non Finanziario

Il legislatore ha adottato un meccanismo di introduzione della normativa c.d. “soft
law”, lasciando aperta l’adesione ai soggetti non obbligati, su base appunto
volontaria.

L’adesione su base volontaria alla DNF prevede che i soggetti non obbligati,
rispettando tutte le disposizioni previste per i soggetti obbligati, possano apporre la
dicitura “di conformità” al D. Lgs. 254/2016 sulle Disclosure presentate.

L’informativa prevista dalla DNF riguarda i seguenti temi:
- ambientali;
- sociali;
- attinenti al personale;
- rispetto dei diritti umani;
- lotta alla corruzione attiva e passiva.

Il tessuto economico italiano, rispetto alla popolazione degli Enti di Interesse
Pubblico e alle società di grandi dimensioni che ricadono nell’obbligo di presentare
la DNF (si stima circa 300-400 soggetti), è però caratterizzato in prevalenza da PMI.
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È il programma di 
azione per le 

Persone, il Pianeta e 
la Prosperità

Considera le tre 
dimensioni dello 

sviluppo sostenibile –
economica, sociale 

ed ecologica.

Recepisce la Direttiva 
Europea sulla Non 

Financial Disclosure.

Si delineano i primi 
obblighi di 

rendicontazione per 
le imprese.

Decreto Legislativo 
254/2016

Agenda 2030 per lo 
Sviluppo Sostenibile

Codice di Corporate 
Governance – Borsa 

Italiana
Definisce il «successo 

sostenibile» come 
“l’obiettivo per la 

creazione di valore nel 
lungo termine a 

beneficio degli azionisti, 
tenendo conto degli 
interessi degli altri 

stakeholder rilevanti 
per l’impresa”.

20202015 2016

Codice di Corporate Governance

16

Società 
Benefit
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Contesto normativo in evoluzione
4) Codice di Corporate Governance

2020:
Pubblicato il nuovo Codice di Corporate Governance di Borsa Italiana
Il documento contiene la definizione di successo sostenibile, cioè “l’obiettivo che
guida l’azione dell’organo di amministrazione e che si sostanzia nella creazione di
valore nel lungo termine a beneficio degli azionisti, tenendo conto degli interessi
degli altri stakeholder rilevanti per l’impresa”.

Gli amministratori sono chiamati al raggiungimento del successo sostenibile:
- Definendo
- Implementando
- Rendendo operativo
il sistema di controllo interno (SCI) e di gestione dei rischi (GR), indicato nel Codice
come “l’insieme delle regole, delle procedure e delle strutture organizzative volte
a consentire l’identificazione, la misurazione, la gestione e il monitoraggio dei
principali rischi”.
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Contesto normativo in evoluzione
4) Codice di Corporate Governance

Il Comitato per la Corporate Governance fornisce due chiarimenti essenziali:

- il primo è volto a rilevare il collegamento diretto tra la definizione di controllo e
quella di rischio aziendale. Il riferimento al sistema di controllo interno (SCI) e
di gestione dei rischi (GR) nel Codice di Autodisciplina è da intendersi perciò
unitario (di seguito faremo riferimento al SCIGR);

- il secondo chiarimento mira a sottolineare che per essere efficace, il SCIGR
deve essere “integrato”, le sue componenti devono essere cioè “tra loro
coordinate e interdipendenti” e il sistema, nel suo complesso, deve essere “a
sua volta integrato nel generale assetto organizzativo, amministrativo e
contabile della società”.
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È il programma di 
azione per le 

Persone, il Pianeta e 
la Prosperità

Considera le tre 
dimensioni dello 

sviluppo sostenibile –
economica, sociale 

ed ecologica.

Recepisce la Direttiva 
Europea sulla Non 

Financial Disclosure.

Si delineano i primi 
obblighi di 

rendicontazione per 
le imprese.

Decreto Legislativo 
254/2016

Agenda 2030 per lo 
Sviluppo Sostenibile

Codice di Corporate 
Governance – Borsa 

Italiana
Definisce il «successo 

sostenibile» come 
“l’obiettivo per la 

creazione di valore nel 
lungo termine a 

beneficio degli azionisti, 
tenendo conto degli 
interessi degli altri 

stakeholder rilevanti 
per l’impresa”.

20202015 2016

Sustainable Finance Disclosure Regulation –
Regolamento Tassonomia

19

SFDR
Taxonomy

Società 
Benefit
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Contesto normativo in evoluzione
5) Tassonomia UE – Cos’è?
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In aderenza alle previsioni della SFDR (Sustainable Finance
Disclosure Regulation) gli istituti finanziari sono tenuti a
raccogliere informazioni e valutare il proprio portafoglio
clienti secondo parametri ESG, al fine di agire attivamente
per allocare risorse nel mercato dei capitali e valorizzare il
ruolo del sistema bancario a supporto della transizione
sostenibile.

Per coinvolgere opportunamente le imprese, è attivo un
Tavolo per il coordinamento sulla finanza sostenibile
promosso da MEF, Ministero dell’Ambiente e della Sicurezza
Energetica, Ministero delle Imprese e del Made in Italy,
Banca d’Italia, CONSOB, IVASS, COVIP.

È stato posto in pubblica consultazione nel mese di giugno
2024 fino al 2 agosto 2024 un documento che vuole
supportare il sistema nella necessario aumento delle
competenze ESG e condivisione delle informazioni di
sostenibilità con il sistema finanziario.
Il documento definitivo è stato pubblicato a dicembre 2024.

21

Rapporto banca – impresa e 
attenzione ai temi ESG
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È il programma di 
azione per le 

Persone, il Pianeta e 
la Prosperità

Considera le tre 
dimensioni dello 

sviluppo sostenibile –
economica, sociale 

ed ecologica.

Recepisce la Direttiva 
Europea sulla Non 

Financial Disclosure.

Si delineano i primi 
obblighi di 

rendicontazione per 
le imprese.

Decreto Legislativo 
254/2016

Agenda 2030 per lo 
Sviluppo Sostenibile

Codice di Corporate 
Governance – Borsa 

Italiana
Definisce il «successo 

sostenibile» come 
“l’obiettivo per la 

creazione di valore nel 
lungo termine a 

beneficio degli azionisti, 
tenendo conto degli 
interessi degli altri 

stakeholder rilevanti 
per l’impresa”.

2020 2022

Direttiva sul Report 
di Sostenibilità

Prevede un 
aggiornamento delle 
previsioni contenute 

nella Direttiva sulla Non 
Financial Disclosure.

2015 2016

CSRD: Direttiva sul Report di Sostenibilità 
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SFDR
Taxonomy

Società 
Benefit
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Contesto normativo in evoluzione
6) CSRD – Corporate Sustainability Reporting Directive

Il 21 aprile 2021 è stata presentata la proposta di nuova direttiva relativa al Report di Sostenibilità.
Il testo definitivo della CSRD è stato pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale dell'Unione europea il 16
dicembre 2022.

La nuova Direttiva rivede alcune Direttive in vigore, tra cui l’applicazione della Direttiva 95 del 2014, 
recepita nel nostro Paese con il D. Lgs. 254/2016 sull’informativa non finanziaria (DNF).

Le principali novità sono:

1) Ambito di applicazione
2) Tempistiche di entrata in vigore
3) Documentazione delle informazioni di sostenibilità
4) Principio di proporzionalità
5) Previsione di specifici standard di rendicontazione
6) Riferimento alla Supply Chain
7) Principio di doppia materialità
8) Rendicontazione degli intangibili
9) Assurance da parte del revisore: da limited assurance a reasonable assurance
10) Formazione
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AMBITO DI APPLICAZIONE

Contesto normativo in evoluzione
6) CSRD – Corporate Sustainability Reporting Directive

Direttiva  UE sul Report di SostenibilitàNon Financial Disclosure
D. Lgs. 254/2016

Grandi imprese, banche e assicurazioni, 
quotate e non quotate, e Gruppi con (2 
parametri su 3)
a) più di 250 dipendenti medi all’anno
b) attivo di stato patrimoniale > 25 milioni di € 
oppure 
c) ricavi netti delle vendite e prestazioni > 50 
milioni di €;

Enti di interesse pubblico (imprese quotate, 
banche, assicurazioni) con 
più di 500 dipendenti medi all’anno e 
a) attivo di stato patrimoniale > 20 milioni di € 
oppure 
b) ricavi netti delle vendite e prestazioni > 40 
milioni di €;

Imprese quotate (anche PMI quotate dal 2027)

Filiali UE di società non UE*

A 49.000 imprese tenute alla rendicontazione 
di sostenibilità

DA 11.700 imprese soggette con l’attuale 
direttiva
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Standard di 
Governance

Standard SocialiStandard Ambientali

G1 Condotta delle impreseS1 Forza lavoro propriaE1Cambiamenti climatici

S2 Lavoratori nella catena 
del valore

E2 Inquinamento

S3 Comunità interessateE3 Acque e risorse marine

S4 Consumatori e 
utilizzatori finali

E4 Biodiversità ed 
ecosistemi

E5 Uso delle risorse ed 
economia circolare

Standard trasversali

ESRS 2 Informazioni generaliESRS 1 Prescrizioni generali

Standard Settoriali
circa 40

Standard di rendicontazione
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Contesto normativo in evoluzione
6) CSRD – Corporate Sustainability Reporting Directive
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Doppia materialità

Temi di sostenibilità che hanno un impatto 
o sono impattati dall’impresa

Materialità d’impatto

Temi di sostenibilità che 
rappresentano gli impatti 
significativi dell’attività 
d’impresa su aspetti ESG

APPROCCIO 
INSIDE  OUT

Materialità finanziaria

Temi di sostenibilità che 
incidono sulla creazione o 
erosione del valore 
d’impresa

APPROCCIO 
OUTSIDE  IN

Temi 
rilevanti 

per 
entrambi 

gli 
approcci 

Impatti che assumono 
rilevanza finanziaria

Rischi e opportunità che assumono 
rilevanza d’impatto

Contesto normativo in evoluzione
6) CSRD – Corporate Sustainability Reporting Directive
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È il programma di 
azione per le 

Persone, il Pianeta e 
la Prosperità

Considera le tre 
dimensioni dello 

sviluppo sostenibile –
economica, sociale 

ed ecologica.

Recepisce la Direttiva 
Europea sulla Non 

Financial Disclosure.

Si delineano i primi 
obblighi di 

rendicontazione per 
le imprese.

Decreto Legislativo 
254/2016

Agenda 2030 per lo 
Sviluppo Sostenibile

Codice di Corporate 
Governance – Borsa 

Italiana
Definisce il «successo 

sostenibile» come 
“l’obiettivo per la 

creazione di valore nel 
lungo termine a 

beneficio degli azionisti, 
tenendo conto degli 
interessi degli altri 

stakeholder rilevanti 
per l’impresa”.

2020 2022 2024

Direttiva sul Report 
di Sostenibilità

Direttiva sul Dovere 
di Diligenza

Aggiornamento delle 
previsioni contenute 

nella Direttiva sulla Non 
Financial Disclosure.

Prevede il dovere degli 
amministratori di 

individuare, attenuare, 
cessare gli effetti 

negativi delle attività di 
impresa sui diritti 

umani, sull’ambiente, 
con attenzione alla 
catena di fornitura

2015 2016

Percorso di sostenibilità

Società 
Benefit

SFDR
Taxonomy

D. Lgs. 
125/2024
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The Future of European
Competitiveness

28

Nell’autunno 2024 viene presentato il Report "The Future of European Competitiveness" di Mario Draghi, che

esamina la Competitività in Europa e prevede 3 principali aree di azione future:

- Innovazione: incentivo al ricorso alla digitalizzazione e AI nei settori industriali per colmare il gap di

innovazione rispetto ad altri Paesi;

- Decarbonizzazione e competitività: attraverso contenimento dei costi dell’energia e ricorso crescente a fonti

di energia pulita, adottando specifici piani nei settori energivori (acciaio, metalli, chimico) per abbandonare

progressivamente i combustibili fossili, prevedendo:

A) Affordable Energy Action Plan

B) Industrial Decarbonisation Accelerator Act

- Riduzione delle dipendenze e sicurezza: diversificazione dei partner commerciali nella supply chain per

assicurarsi l’approvvigionamento di materie prime, energia pulita e aumentare la sicurezza economica,

commerciale, energetica, tecnologica e militare.
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The Future of European
Competitiveness

29

Il raggiungimento dei 3 obiettivi avviene attraverso 5 fattori di potenziamento 

della competitività:

1) Semplificazione  Pacchetto Omnibus = ridurre gli obblighi 

amministrativi per le imprese (25% per grandi imprese, 35% per PMI)

2) Riduzione delle barriere al mercato unico

3) Finanziamento della competitività

4) Potenziamento delle competenze e qualità nel mondo del lavoro

5) Miglior coordinamento delle politiche dei Paesi UE
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Competitiveness Compass

30

Il 27 novembre 2024 la Presidente Von Der Leyen annuncia il "Competitiveness Compass", 

che, basandosi sul report "The Future of European Competitiveness", riassume le linee di 

azione del mandato della Commissione Europea.

Restano gli obiettivi di decarbonizzazione e neutralità climatica entro il 2050. 

Il Green Deal sarà aggiornato attraverso il Clean Industrial Deal.

Il Competitiveness Compass prevede la creazione di un fondo, European Competitiveness

Fund, per contribuire a finanziare progetti di ricerca e competitività in modo coordinato nei 

settori strategici.
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Omnibus Simplification Package

31

La richiesta di semplificare l’applicazione delle previsioni contenute

- nella CSRD

- nella Tassonomia UE

- nella CSDDD

ha spinto l’UE ad annunciare un pacchetto di semplificazioni
"Omnibus".

Il timore è che siano adottate misure che possano generare
confusione e disparità di trattamento, soprattutto per i Paesi e per le
imprese che si sono correttamente attivati nei tempi previsti dalle
Direttive e Regolamenti.

Il Consiglio UE ha discusso la proposta il 21.01.2025; la Commissione
Europea ha pubblicato il 26 febbraio 2025 due proposte di
semplificazione

2025
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Omnibus Simplification Package

32

Due opzioni:

Opzione 1: allungamento dei termini di rendicontazione

Opzione 2: innalzamento delle soglie di rilevanza

Potenziamento dello Standard VSME

PMI quotate non sono obbligate Standard LSME non più utilizzato

Stop agli standard settoriali
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Omnibus Simplification Package

33

Il 16 aprile 2025 è stata pubblicato con carattere di urgenza il testo della Direttiva
794/2025 che prevede l’allungamento dei termini di rendicontazione, con slittamento di 2
anni degli obblighi di rendicontazione per le imprese obbligate.

I parametri di obbligatorietà previsti dalla Direttiva, oggetto di revisione:

250 dipendenti

25 milioni di € di attivo di stato patrimoniale

50 milioni di € di fatturato

Standard di 
riferimento

Primo anno di 
rendicontazione

Omnibus
Standard di 
riferimento

Primo anno di 
rendicontazione

CSRD
Tipologia di 

rendicontazioneTipologia di impresa

ESRS SEMPLIFICATI
Continuità di 

pubblicazione
ESRS Set 1

2024 (pubblicazione 
2025)

Obbligatoria
Grande impresa 
già soggetta alla DNF

ESRS SEMPLIFICATI
2027 (pubblicazione 

2028)
ESRS Set 1

2025 (pubblicazione 
2026)

Obbligatoria

Grande impresa 
non soggetta alla DNF

Imprese madri di grandi 
gruppi

ESRS LSME
2028 (pubblicazione 

2029)
ESRS LSME

2026 (pubblicazione 
2027)

Obbligatoria
Piccola e media impresa 
quotata

VSME ESRSVSME ESRSVolontaria
Piccola e media impresa 
non quotata

VSME ESRSVSME ESRSVolontaria
Micro impresa 
(quotata e non quotata)
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Standard di 
Governance

Standard SocialiStandard Ambientali

G1 Condotta delle impreseS1 Forza lavoro propriaE1Cambiamenti climatici

S2 Lavoratori nella catena 
del valore

E2 Inquinamento

S3 Comunità interessateE3 Acque e risorse marine

S4 Consumatori e 
utilizzatori finali

E4 Biodiversità ed 
ecosistemi

E5 Uso delle risorse ed 
economia circolare

Standard trasversali

ESRS 2 Informazioni generaliESRS 1 Prescrizioni generali

Standard Settoriali
circa 40

Standard di rendicontazione
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Omnibus Simplification Package

LA COMMISSIONE EUROPEA HA DATO MANDATO A EFRAG DI SEMPLIFICARE GLI ESRS ENTRO IL 30/11/2025



Fondazione Centro Studi UNGDCEC 35

Consultazione pubblica sugli ESRS 
semplificati

LA BOZZA DI STANDARD SEMPLIFICATI È STATA POSTA IN CONSULTAZIONE (CONCLUSA IL
29/09/2025).

GLI STANDARD SEMPLIFICATI SONO STATI PRESENTATI A DICEMBRE 2025 DA EFRAG ALLA
COMMISSIONE EUROPEA.



Fondazione Centro Studi UNGDCEC 36

Approccio ai temi ESG

Il 18 marzo 2026 è entrata in vigore la Direttiva 2026/470 che rivede le soglie di rilevanza
per la rendicontazione obbligatoria della CSRD, ora previste in

- 1000 dipendenti medi impiegati nell’esercizio precedente

- e 450 milioni di € di fatturato netto.

Rispetto alla CSRD, si prevede una riduzione di circa il 90% del numero di imprese
potenzialmente incluse.

La Direttiva deve essere recepita entro un anno dai Paesi Membri.

La Direttiva prevede la distinzione tra:

Impresa che comunica informazioni

Impresa protetta

Le informazioni raccolte lungo la catena del valore non possono superare il contenuto
dello standard volontario per PMI (VSME). Le imprese protette possono rifiutarsi di fornire
informazioni aggiuntive rispetto a questo contenuto (Value Chain Cap).
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Consultazione pubblica

Il 6 maggio 2026 la Commissione Europea ha presentato il testo di due Regolamenti in
pubblica consultazione.

La consultazione è aperta dal 6 maggio al 3 giugno.

Successivamente all’adozione dei Regolamenti delegati, il Parlamento UE e il Consiglio
avranno due mesi di tempo per presentare eventuali modifiche.

Si prevede di concludere entro l’autunno l’attività.



Fondazione Centro Studi UNGDCEC 38

Consultazione pubblica

Il primo Regolamento delegato presenta il testo semplificato degli standard ESRS, a partire
dal lavoro presentato a dicembre 2025 da EFRAG.
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Consultazione pubblica

Il secondo Regolamento delegato presenta il testo dello standard volontario, con alcune
modifiche rispetto al testo VSME:

- Semplificazioni ulteriori per le micro imprese

- Distinzione delle informative dei moduli Base e Comprehensive del VSME (informative
necessarie, necessarie se applicabili, volontarie, specifiche di settore)
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Direttiva UE 22/2464 CSRD

Corporate Sustainability Reporting Directive

L’introduzione della Corporate Sustainability 
Reporting Directive in Europa porterà il numero 

delle imprese obbligate a redigere la 
rendicontazione di sostenibilità a

49.000 imprese

Direttiva UE 95/2014
Non Financial Disclosure

11.700 imprese

OLTRE IL 98% DELLE IMPRESE UE 
NON SUPERA

LE SOGLIE INIZIALMENTE PREVISTE DALLA CSRD 
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Direttiva UE 22/2464 CSRD

Corporate Sustainability Reporting Directive

ITALIA 
Con CSRD

7.000 imprese

ITALIA
Con DNF

200 imprese

41

ITALIA 
Con COMNIBUS

450 imprese
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Pubblicato nel mese di dicembre 2024

Previsto un modulo base (11 indicatori)

Previsto un modulo comprehensive (9 indicatori)

Assumere un ruolo attivo nel contesto in forte 
cambiamento per

- Distinguersi nel mercato di riferimento
- Attirare capitali
- Raggiungere obiettivi sostenibili
- Attrarre nuove risorse, mantenere le attuali
- Internazionalizzazione

42

Rendicontazione volontaria e 
opportunità per PMI
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Rilasciato on line sul sito di EFRAG 
il 27 maggio 2025 il template excel
per la rendicontazione volontaria.

Nel mese di dicembre 2025 il 
template è stato reso disponibile 
anche in lingua italiana.
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Rendicontazione volontaria e 
opportunità per PMI

VSME DIGITAL TEMPLATE
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Rendicontazione volontaria e 
opportunità per PMI

Il template è di facile 
utilizzo, con menù a 
tendina/formule e 
automatismi.

È stato pubblicato anche 
un esempio di file 
precompilato.

VSME DIGITAL TEMPLATE
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Il 30 luglio 2025 è stata adottata dalla Commissione Europea la Raccomandazione 2025/1710, volta a
supportare le PMI:
- nel fornire informazioni alle imprese di grandi dimensioni;
- nel fornire informazioni alle banche e investitori, migliorando l’accesso al credito;
- nel migliorare la gestione dei temi di sostenibilità, supportando la competitività nel breve, medio e

lungo periodo;
- contribuire ad un’economia più sostenibile ed inclusiva.

Rendicontazione volontaria e 
opportunità per PMI
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Pubblicazione del 
testo in Italiano al 

termine delle attività 
di predisposizione da 
parte dello standard 

setter nazionale (OIC)

Fonte: EFRAG SR TEG Meeting 29.04.25 efrag.org

Esempi pratici:
Settore agricolo

Settore alimentare
Settore edile
Automotive

Servizi digitali

Rendicontazione volontaria e 
opportunità per PMI
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La BCE sottolinea l’importanza della mappatura dei rischi
ESG per il mondo bancario in riferimento alle attività
d’impresa.
Lo standard volontario è confermato essere il riferimento
per le PMI, escluse dall’approccio obbligatorio alla
rendicontazione.

Il testo de «Il Dialogo di Sostenibilità tra PMI e Banche» è
stato aggiornato a dicembre 2025 per allinearsi alle novità
introdotte nello standard volontario VSME.

È stato predisposto un raccordo con lo standard volontario
europeo.
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Rapporto banca – impresa e 
attenzione ai temi ESG



Fondazione Centro Studi UNGDCEC 48

Rapporto banca – impresa e 
attenzione ai temi ESG
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Identificare lo scopo dell’impresa permette di tracciare le motivazioni, le finalità che hanno spinto l’imprenditore a
investire nell’impresa stessa.
Il valore generato è misurato e suddiviso tra gli stakeholder.

Lo scopo dell’impresa va calato nel contesto in cui l’impresa opera, identificando e misurando i rischi e pianificando
le azioni da intraprendere per garantire, in continuità nel tempo:
- Il mantenimento del valore
- La riduzione di impatti negativi
- La generazione di impatti positivi
Possiamo perciò intendere la sostenibilità come sinonimo di continuità.

La Governance dell’impresa deve essere stimolata per riconoscere quali prioritari tanto gli obiettivi finanziari
quanto gli obiettivi di sostenibilità, e strutturare il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi in ottica
integrata.

ART. 2086 CODICE CIVILE
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Lo scopo dell’impresa
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I passaggi fondamentali per poter predisporre dei piani strategici che integrino valutazioni finanziarie e
di sostenibilità e gestione dei rischi connessi sono:

- Investire in un cambiamento culturale, necessario per poter mettere effettivamente in atto
processi sostenibili  coinvolgimento della Governance

- Valutazione e gestione dei rischi;

- Effettuare un’analisi dell’organizzazione per individuare i bisogni interni;  coinvolgimento
stakeholders;

- Effettuare un’analisi del contesto in cui l’impresa opera, per individuare i bisogni esterni e gli
impatti;  coinvolgimento stakeholders;

- Identificare gli aspetti materiali;

- Identificare referenti e coinvolgere l’intera organizzazione per diffondere nell’impresa una nuova
visione integrata  coinvolgimento stakeholders;

- Comunicare la sostenibilità.
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Integrazione della sostenibilità nella 
strategia d’impresa
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In realtà strutturate, soggette da anni all’obbligo di rendicontazione, sono presenti figure interne
specializzate (dall’Internal Auditor al Corporate Social Responsibility manager, al Risk manager) e team
multidisciplinari che interagiscono con gli amministratori per definire strategie aziendali che integrino
anche politiche di sostenibilità. L’obiettivo è quello di includere sempre più i fattori ESG significativi per
l’impresa nell’Enterprise Risk Management.

Possiamo, quindi, concludere che nelle imprese di grandi dimensioni la best practice prevederebbe:

- che i piani di sostenibilità integrino e supportino i piani industriali delle società;

- che siano identificati i rischi aziendali e le azioni mitiganti tali rischi (adozione del risk based
approach);

- che siano individuati indicatori di performance (KPI) per misurare l’andamento aziendale nel suo
complesso (finanziario e di sostenibilità).
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Uno stimolo per chi è all’inizio del 
percorso
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Come già richiamato, il nostro Paese è, tuttavia, caratterizzato da un tessuto economico composto in
prevalenza da PMI.

Le best practices in tema di governance societaria sostenibile possono essere adottate con
proporzionalità dalle PMI, prendendo spunto dalle esperienze delle società di maggiori dimensioni e
facendone propri gli strumenti.

La riforma del CCII, con la modifica dell’art. 2086 del codice civile, avvia, infatti, un processo di
miglioramento delle realtà produttive medio-piccole, spronando l’adozione di adeguati assetti
organizzativi, amministrativi e contabili, al fine di far emergere le imprese con hanno adottato un
efficace modello di governance, aspetto chiave per il successo del business che sia sostenibile e di lungo
periodo.

Per le PMI, tenendo conto delle dimensioni aziendali, questo processo di miglioramento è attuabile
sfruttando la velocità di controllo e di comunicazione, data la snella struttura che le caratterizza.
La struttura snella comporta, di converso, anche la mancanza di una pluralità di figure interne
specializzate (segregation of duties) posta a presidio della corretta gestione e monitoraggio dei
processi, e l’opportunità di trovare queste competenze nei professionisti a supporto delle
imprese stesse.
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Uno stimolo per chi è all’inizio del 
percorso
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Doppia materialità

Temi di sostenibilità che hanno un impatto 
o sono impattati dall’impresa

Materialità d’impatto

Temi di sostenibilità che 
rappresentano gli impatti 
significativi dell’attività 
d’impresa su aspetti ESG

APPROCCIO 
INSIDE  OUT

Materialità finanziaria

Temi di sostenibilità che 
incidono sulla creazione o 
erosione del valore 
d’impresa

APPROCCIO 
OUTSIDE  IN

Temi 
rilevanti 

per 
entrambi 

gli 
approcci 

Impatti che assumono 
rilevanza finanziaria

Rischi e opportunità che assumono 
rilevanza d’impatto

Cosa è importante?
Quali impatti, rischi e opportunità incidono sulla 
continuità d’impresa?
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ATTIVITÀ DI STAKEHOLDER ENGAGEMENT
FOCUS SU INFORMAZIONI RILEVANTI PER I

SOGGETTI INTERESSATI

ATTIVITÀ DI RISK ASSESSMENT
FOCUS SU IRO E EFFETTI SU FLUSSI

FINANZIARI
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2027 2028 2029 20302026

Opportunità per il futuro
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