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Fausto Artoni
Presidente del Consiglio di Amministrazione

«Il 2023 si è rivelato un anno di eventi significativi, sia sui mercati finanziari che sulla scena
geopolitica. Alla guerra in Ucraina si è sovrapposta l’esplosione delle tensioni nel Mediterraneo
Orientale, che hanno destabilizzato ulteriormente il già fragile quadro geopolitico in un
contesto macroeconomico dominato da un’inflazione difficile da domare e tassi di interessi in
rapida crescita.

Parallelamente, abbiamo assistito anche ad un'accelerazione nella transizione energetica
nell'economia reale. La capacità mondiale installata per la generazione di elettricità da fonti
rinnovabili è crescita nel 2023 più rapidamente che in qualsiasi altro momento degli ultimi tre
decenni, rendendo realistico il raggiungimento dell'obiettivo di triplicare la capacità
rinnovabile globale entro il 2030, obiettivo che i governi hanno fissato alla COP28 a dicembre
2023.

Tuttavia, l’accelerazione della transizione energetica è stata accompagnata da un contestuale
calo di fiducia dei mercati finanziari, i quali si sono dimostrati nel 2023 scettici verso l’effettiva
fattibilità di tale transizione nei tempi richiesti. Le valutazioni delle società quotate coinvolte in
tecnologie pulite sono state fortemente penalizzate nel corso del 2023, a causa sia
dell'aumento dei costi lungo le catene del valore che dell'innalzamento dei tassi di interesse.
Questi fattori, combinati con crescenti resistenze politiche su entrambi i lati dell'Atlantico,
sottolineano un'urgente necessità di rinnovare e rafforzare l’impegno collettivo verso la
sostenibilità intesa come dimensione strategica imprescindibile per affrontare le straordinarie
sfide del nostro tempo.

È tempo, ora più che mai, di diventare assertivi e di rivendicare con forza la direzione verso cui
dobbiamo avanzare. Tale direzione è quella di una difesa incondizionata delle istituzioni
democratiche e di una transizione energetica capace di generare prosperità e posti di lavoro
su larga scala.

La posta in gioco non potrebbe essere più alta. Lasciare che la rotta venga invertita oggi
vorrebbe dire abbandonarci all’idea che il cambiamento climatico causi stravolgimenti epocali
e irreversibili nei prossimi decenni sui sistemi umani e naturali e che i regimi autoritari
riescano nell’intento di minare la tenuta delle istituzioni democratiche e dell’ordine
internazionale multilaterale. Non possiamo permetterci che questo avvenga.

IMPact SGR ritiene essenziale rivendicare il ruolo fondamentale della sostenibilità come
fattore strategico di crescita nella propria attività di engagement. Perseguire in modo
intenzionale e misurabile obiettivi di sostenibilità significa anche impegnarsi attivamente nel
dialogare con le imprese. Nell’attuale scenario di incertezza, il ruolo dell'engagement è
cruciale anche per dare segnali chiari alle aziende. Il nostro engagement mira dunque a
stabilire un dialogo costruttivo, a comprendere le sfide che le aziende devono affrontare e ad
aiutarle nell’individuare le modalità più efficaci d’integrazione dei fattori di sostenibilità nei
modelli aziendali, chiedendo conto dei risultati ottenuti nel campo della sostenibilità con lo
stesso rigore e la stessa trasparenza richiesti per i risultati finanziari.»

2023: in prima linea nella difesa della sostenibilità 
come fattore di crescita
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Linee Guida Generali e Riferimenti

Come definito nella Policy di Engagement, IMPact si
impegna:

• Nel monitoraggio continuo e il coinvolgimento degli
emittenti di società partecipate sui temi considerati
importanti, inclusi la strategia, i risultati finanziari e
quelli di sostenibilità

• Nell’esercizio dei diritti di voto e altri diritti connessi alle
azioni

• Nella cooperazione con altri azionisti e la
comunicazione con gli altri portatori di interesse delle
società partecipate

• Nella comunicazione al pubblico dell’engagement
svolto e del comportamento di voto

• Nel monitorare regolarmente le informazioni
disponibili riguardanti le società partecipate

In qualità di gestore, IMPact ritiene che l’azionariato attivo e
l'impegno diretto con le società partecipate siano fattori
che contribuiscono alla mitigazione del rischio e alla
creazione di valore per i propri clienti e definisce i pilastri
che guidano il proprio impegno nei confronti degli
emittenti in relazione ai portafogli che la SGR ha in
gestione.
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Linee Guida Generali e Riferimenti

Cosa si intende per «engagement»
Il Forum per la Finanza sostenibile definisce l’engagement
come «attività che si sostanzia nel dialogo con l’impresa su
questioni di sostenibilità e nell’esercizio dei diritti di voto
connessi alla partecipazione al capitale azionario.

Si tratta di un processo di lungo periodo, finalizzato ad
influenzare positivamente i comportamenti dell’impresa e
ad aumentare il grado di trasparenza.»

Soft engagement
Dialogo diretto con le 
imprese in cui investono 
i fondi per migliorare il 
loro impegno in ambito 
ambientale, sociale e di 
governance.

Consiste in: 

• incontri periodici tra 
impresa e investitori

• conference call

• invio di relazioni

Hard engagement
Le pratiche di Hard 
Engagement hanno come 
presupposto la proprietà di 
titoli azionari. 

È un azionariato attivo che 
consiste in: 

• presentazione di nozioni

• intervento in assemblea 
degli azionisti

• esercizio del diritto di 
voto in merito a 
specifiche proposte 
avanzate dal 
management 
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IMPact è una società di asset management 
che offre soluzioni d’investimento che 
uniscono le performance finanziarie con la 
gestione attiva della performance di 
sostenibilità (performance ESG e 
performance d’impatto).

Persegue intenzionalmente l’obiettivo di 
generare un impatto netto positivo
misurabile per le persone e per l’ambiente 
attraverso le strategie d’investimento gestite.

IMPact SGR è membro di:

¹ dato aggiornato al 31.12.2023.

Parte I - CHI SIAMO
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² L’Engagement Policy è stata redatta nel rispetto degli obblighi previsti dall’art.
124 quinquies del TUF che attua la Direttiva UE 2017/828 ed è consultabile sul sito
www.impactsgr.it

2020
Adozione di una Engagement 
Policy ² che stabilisce le modalità 
con cui IMPact Sgr integra 
l’impegno, in qualità di azionista, 
nelle strategie di investimento a 
lungo termine

Adozione di un approccio di 
soft engagement instaurando 
un dialogo con società italiane 
presenti nei portafogli gestiti 
da IMPact Sgr 

Adesione alla Sustainable
Finance Partnership di 
Borsa Italiana e 
partecipazione attiva 
all’Euronext Sustainability 
Week

Adesione al Forum per 
la Finanza Sostenibile 
e al Gruppo di lavoro 
sull’engagement

2021

I Passi di IMPact (1)  

http://www.impactsgr.it/
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² L’Engagement Policy è stata redatta nel rispetto degli obblighi previsti dall’art.
124 quinquies del TUF che attua la Direttiva UE 2017/828 ed è consultabile sul sito
www.impactsgr.it

Adesione al Global 
Impact Investing
Network che connette
investitori e società 
col fine di promuovere 
investimenti ad 
impatto sociale ed 
ambientale

Approvazione degli 
RTS e definizione degli 
indicatori rilevanti 
anche per l’attività di 
engagement

2023 Implementazione del 
Piano d’azione per 
l’integrazione dei rischi 
climatici ed ambientali

Partecipazione ad 
iniziative di Engagement 
Collettivo con Forum 
della Finanza Sostenibile

I Passi di IMPact (2) 

2021

2022

http://www.impactsgr.it/
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Nel corso del 2023 IMPact Sgr ha intensificato il dialogo con le
aziende italiane in cui investe, adottando principalmente un
approccio di soft engagement, al fine di instaurare un rapporto
proficuo e collaborativo strumentale all’integrazione sistematica
dei fattori di sostenibilità nei modelli aziendali.

Il Nostro Approccio

Il dialogo nel 2023 si è concentrato su:

Sugli indicatori di impatto ambientale come:

•le emissioni, più nello specifico la traiettoria di 
decarbonizzazione e GHG Intensity e le emissioni in valore 
assoluto suddivise in scope 1, 2 e 3

• il livello di allineamento alla tassonomia europea 
(fatturato, CAPEX e OPEX) 

• implementazione delle strategie per la mitigazione e 
l’adattamento ai cambiamenti climatici 

Gli aspetti di impatto sociale, con particolare attenzione a:

• l’impatto occupazionale giovanile, inteso come 
assunzioni nette (assunzioni under 35 – cessazioni under 35) 
e analisi sul rapporto tra occupazione giovanile 
e assunzioni/cessazioni totali.

• l’asimmetria di genere in ruoli manageriali, prendendo in 
considerazione la quota di donne in posizione manageriale e 
la differenza tra quota di donne in posizione manageriale e 
non manageriale.

• la sicurezza sul lavoro monitorando gli indici di frequenza e 
di gravità, in aggiunta ai dati in valore assoluto sugli infortuni 
gravi e i decessi.
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I momenti principali dell’engagement di IMPact 

Parte II - L’ENGAGEMENT di IMPact Sgr 

2. Ruolo di Lead Investors durante 
Euronext Sustainability Week

IMPact quest'anno ha avuto un ruolo centrale 
proponendosi come investitore capofila 
nell’engagement con le società Terna e Poste 
Italiane

3. Engagement collettivo con Enel 
per la dismissione delle centrali a carbone

IMPact ha partecipato all’engagement collettivo 
promosso dal Forum della Finanza Sostenibile e 
guidato da Generali Investments e Kairos 
partners nei confronti di Enel riguardo il 
processo della dismissione delle sue centrali a 
carbone 

1. Euronext Sustainability Week (ESW)

IMPact ha partecipato anche quest’anno all’ESW, 
evento organizzato da Borsa Italiana, gruppo 
Euronext che si è tenuta dal 4 al 6 settembre 
2023. Durante questa settimana IMPact ha avuto 
la possibilità di incontrare e dialogare con 21 
società 
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Anche quest’anno IMPact ha partecipato all’Euronext Sustainability Week, evento
organizzato da Borsa Italiana, gruppo Euronext. Durante questa settimana IMPact, in
qualità di membro dell’Euronext Sustainable Finance Partnership, ha avuto
l’opportunità sia di interagire direttamente con le principali società quotate italiane sia
di prendere parte a dibattiti pubblici organizzati durante l’evento.

In aggiunta alla partecipazione alla Sustainability Week, IMPact ha ampliato il proprio
coinvolgimento partecipando attivamente anche al gruppo di lavoro del Forum della
Finanza Sostenibile (FFS). Dal 2015, infatti, il Forum svolge un ruolo centrale nel
promuovere il dialogo e la formazione sull'engagement, e dal 2021 ha istituito un gruppo
permanente di soci per promuovere iniziative congiunte di incontro con le società.

In veste di socio, IMPact ha contribuito al gruppo permanente collaborando con asset
manager e asset owner. In vista dell'edizione 2023 della Sustainability Week, i soci del
Forum hanno identificato argomenti di interesse comune per gli incontri tra investitori e
imprese. Questa partecipazione attiva testimonia l'impegno di IMPact nel promuovere la
sostenibilità attraverso il coinvolgimento e la collaborazione con altri attori chiave nel
settore della finanzia sostenibile.

A seguito dei diversi confronti e del dialogo costante tra i diversi stakeholder, i temi
risultati maggiormente rilevanti sono quelli relativi a:

INTRO 

1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

Ambiente: 
• Allineamento alla tassonomia europea
• Riduzione delle emissioni climalteranti agli standard della Science 

Based Targets initiative (SBTi)
• la gestione sostenibile delle risorse idriche e per la tutela della 

biodiversità
• Divulgazione di dati relativi ad aspetti ambientali tramite le 

rilevazioni di CDP 

Sociale: 
• Sicurezza sul lavoro e sostenibilità nella catena del valore 
• Interazione con le comunità locali 
• Gender pay gap 
• Transizione giusta

Governance: 
• Politiche di remunerazione 
• Politiche fiscali e di lobby 
• Parità di genere 
• Approvazione del piano di transizione climatica da parte degli 

azionisti 
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Oltre a questi temi IMPact ha voluto approfondire alcune tematiche di impatto sulle
quali è da sempre focalizzata, come l’impatto occupazionale giovanile, l’asimmetria
manageriale di genere e gli infortuni sul lavoro. Gli indicatori monitorati sono stati
elaborati dal team di sostenibilità di IMPact SGR a partire dalle informazioni rese
disponibili dalle società stesse tramite relazione annuale o report annuale di
sostenibilità.

In preparazione della Euronext Sustainability Week 2023 IMPact SGR ha individuato
all’interno dei propri portafogli in gestione 21 società italiane con le quali avviare o
continuare un’attività di engagement.

Tra queste: 

1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

2

1 GENERALI

Dall’incontro con Generali si evidenzia la grande attenzione verso la parità di genere;
in particolare la società si focalizza sulla presenza di donne in posizioni manageriali e
strategiche ponendosi l'obiettivo di arrivare entro il 2024 al 40% di donne in posizioni
strategiche. La parità salariale è prioritaria, con un focus sul gender pay gap e progetti
specifici per ridurlo.

Risulta evidente anche la capacità di creazione di lavoro di qualità, con un aumento
del tasso di assunzioni nonostante la pandemia. Al 2022, l'azienda conta almeno 1,5
assunzioni di giovani under 35 per ogni cessazione di contratto Under 35. Questo
trend si inserisce all’interno di una costante crescita in termini di occupazione
generale della società dal 2019 al 2022.

Generali ha ottenuto buoni risultati e mostrato un impegno concreto per quanto
riguarda la riduzione delle emissioni di gas climalteranti: la società si è impegnata a
raggiungere il net-zero entro il 2050 per il settore assicurativo e degli investimenti.

È in corso un lavoro di analisi sul tema della tassonomia, dal momento che la società
non ha ancora pubblicato dati relativi all’allineamento tassonomico per quanto
riguarda i singoli obiettivi di Climate Change Mitigation e Adaptation.

Molto interessante è stato il confronto avuto con la società riguardo il tema
dell’adattamento al cambiamento climatico e l’inassicurabilità in Europa. Quello che
la società mette in luce è che non essendoci coperture obbligatorie e non essendoci
una cultura proiettata all’assicurazione, soprattutto in Italia, chi decide di assicurarsi a
copertura dei rischi climatici è solo chi è molto esposto, e come conseguenza avrà un
premio assicurativo molto alto. La sfida a cui sta lavorando la società è quella di
riuscire ad educare e coinvolgere le aziende dei settori più esposti al climate change
per agevolare l’assicurabilità e aumentare la consapevolezza dei propri interlocutori ai
rischi climatici.
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Per IMPact l’impatto occupazionale giovanile è un
tema molto rilevante ed Erg su questo mostra dei
risultati molto positivi, con un aumento delle
assunzioni under 35 pari al +71% rispetto al 2019.

Gli aspetti molto positivi emersi dai colloqui con
ERG sono relativi alla capacità di sviluppo di
tecnologie per la produzione di energie pulite, sia in
ambito eolico che solare, ed il loro impegno nella
gestione sostenibile delle risorse. ERG infatti punta
sull’innovazione cambiando, ad esempio,
frequentemente pezzi di pale eoliche con materiali
avanzati e più performanti, che riescano a reagire in
modo ottimale alle condizioni metereologiche.
Inoltre, i componenti sostituiti ma ancora
funzionanti vengono riutilizzati attraverso donazioni
a progetti in paesi in via di sviluppo.

ERG mostra dei risultati sorprendenti per quanto
riguarda il riciclo dei pannelli solari e nella
riutilizzazione delle turbine eoliche. La società
dichiara di riciclare attraverso meccanismi di
separazione meccanica i diversi componenti in
misura maggiore rispetto alla media di mercato,
arrivando nel 2023 a riciclare il 92% del loro peso.
Nel 2022 la società ha dichiarato di essere riuscita a
recuperare il 100% di tutte le turbine, con il 90% di
queste vendute nel mercato second-hand e il 10%
tenuta internamente nei magazzini come pezzi di
ricambio.

1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

ERG 2



15

1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

A2A 3

Dall’incontro con A2A emerge un forte impegno nella gestione
dell'asimmetria manageriale, che si traduce in una percentuale più elevata di
donne nel management rispetto al non-management e dati in
miglioramento dal 2019. Positivo anche il dato della percentuale totale di
assunti, molto in miglioramento (+344%), come anche la percentuale di
assunti under 35% che registra un incremento del 71% rispetto al 2019.

Dall’incontro con la società si evince che sono a conoscenza dei loro risultati
parziali in campo ambientale, non sempre ottimali, ma la società comunica di
essere impegnata a cercare di migliorarli in modo serio e continuativo e che
tale impegno si riflette nell’ultimo piano industriale.

Dall’analisi dei dati sulle emissioni in valore assoluto si evince come la società
non sia al momento stata capace di ridurre le emissioni di CO2 in termini
assoluti: queste ultime sono infatti aumentate del +28% tra 2019 e il 2022. A2A
ha pianificato la chiusura delle sue centrali elettriche alimentate a carbone,
sviluppando progetti di cattura della CO2 nei suoi impianti e puntando
sull’innovazione tecnologica per ridurre le emissioni.

Le emissioni scope 3 aumentano a causa di una più ampia gamma di
categorie prese in considerazione, ma A2A mira a ridurre il consumo di gas
naturale e promuovere l'elettrificazione delle utenze dei clienti finali tramite
progetti che includano l'uso di biometano e la gestione degli impianti come
alternative alla discarica.

Nel 2022 A2A appare essere in linea con gli obiettivi di decarbonizzazione
fissati dagli accordi di Parigi per il 2050. Inoltre, la società sostiene di voler
investire in reti elettriche per aumentare capacità e resilienza, con un focus su
energie rinnovabili per raggiungere il 50% entro il 2030.

Sebbene le colonnine elettriche non siano attualmente una priorità, A2A mira
a installarne 24.000 entro il 2030, con un focus sui comuni di Milano, Brescia e
Bergamo.

Infine, per quanto riguarda l’adozione di strategie per la mitigazione e
adattamento ai cambiamenti climatici A2A afferma che l’economia circolare
e la transizione energetica rappresentano i pilastri del piano Piano Strategico
2021-2030. Quest’ultimo prevede l’adozione di un approccio selettivo sugli
investimenti, focalizzato sui business distintivi e sul mercato domestico. Sono
previsti 16 miliardi di euro di investimenti in 10 anni, di cui 11 per la Transizione
Energetica. Entro il 2030, il Piano mira a costruire un portafoglio da 5 GW tra
idroelettrico, solare ed eolico, in grado di produrre circa 9 TWh di energia da
fonti rinnovabili.
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1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

4 SALCEF 

Salcef, leader internazionale nella manutenzione, rinnovamento, costruzione ed
elettrificazione di infrastrutture ferroviarie e per il trasporto urbano, mostra dei risultati
relativi all’impatto occupazionale femminile non pienamente positivi.

Si rileva la presenza di una forte asimmetria di genere, sia nella distribuzione dei ruoli
manageriali che di quelli non manageriali, con una percentuale di donne minore nel
management. Si evidenzia un lieve miglioramento di tali indicatori tra gli anni 2019 e
2022, anche se nel corso dei colloqui Salcef afferma di non avere adottato obiettivi
specifici. Per questo abbiamo deciso di tenere monitorato questo aspetto per valutarne
l’evoluzione nel tempo, e nel caso richiedere un ulteriore incontro con la società.

I risultati riguardo le assunzioni nette giovanili sono positivi. Al 2022, l'azienda conta
almeno 1,5 assunzioni under 35 per ogni cessazione di contratto under 35. L’occupazione
generale della società è in miglioramento nel 2022 rispetto al 2019, come anche
l’indicatore sulla sicurezza sul lavoro: la società, visto il settore in cui opera, si impegna in
corsi di formazione e sensibilizzazione periodica.

Per quanto riguarda le emissioni di gas serra (GHG), si notano risultati positivi per quanto
riguarda la GHG Intensity, ma un aumento in valore assoluto di emissioni scope 1 e scope
3: l’aumento delle emissioni scope 1 è da ricondurre ad un aumento della produzione.
Per questo la società ha come obiettivo quello di perseguire investimenti per l’acquisto
di nuovi macchinari con motori allineati ai nuovi standard di emissioni e retrofitting della
flotta esistente, optando quindi per mezzi ibridi o full electric.

Per quanto riguarda le emissioni scope 3, si progettano miglioramenti in logistica,
puntando a ridurre l'uso del trasporto su gomma attualmente predominante in favore di
quello su rotaia, e implementando una rendicontazione più ampia. Salcef ci ha
presentato il suo piano per il reindirizzamento del trasposto: abbiamo molto apprezzato
e condiviso i progetti per il futuro e per questo abbiamo chiesto a Salcef quali possano
essere i prossimi passi da compiere per andare in questa direzione e quali sono le sfide
che dovranno affrontare.

Per poter incrementare il trasporto su rotaia è necessario fare in modo che gli
stabilimenti siano collegati al servizio ferroviario, cosa che nel loro caso già si verifica. Un
altro aspetto evidenziato dalla società è l’operatività dei cantieri: proprio per questo è
necessario che gli spostamenti siano gestiti all’interno della società, che sia verificato il
numero di binari necessari, e venga quindi adottato un sistema di gestione della
logistica coordinato con la rete ferroviaria.

Riuscendo ad implementare questa struttura Salcef potrebbe portare le merci nello
stabilimento desiderato e, riempendo il carico anche al ritorno con il materiale dismesso,
riuscirebbe a ridurre l’inquinamento, rendersi autonomo e spostare tutta l’attività a
monte.

La società vorrebbe attuare questo processo entro il 2030 e anche per questo aspetto
siamo intenzionati a mantenere un rapporto costante con loro.
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1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

AMPLIFON 5

Nella fase di analisi preparatoria all’incontro abbiamo notato un forte aumento degli
incidenti sul luogo di lavoro. Per questo durante i colloqui è stato richiesto alla
società di fornire delle possibili spiegazioni. La società afferma che trattandosi di una
realtà retail, hanno molti dipendenti che lavorano in uffici e negozi e dunque anche
se secondo la definizione del GRI vengono classificati come incidenti gravi possono
essere considerati come infortuni. Inoltre, gli incidenti gravi avvenuti nel corso del
2023 sono riferiti a tutti e 25 i paesi nei quali operano.

Si rileva la presenza di una lieve asimmetria di genere nella distribuzione dei ruoli
manageriali, per quanto sia la distribuzione dei ruoli manageriali che di quelli non
manageriali siano in costante miglioramento dal 2019. La società afferma che nella
nuovo piano strategico ci saranno delle soglie definite per la rappresentanza
femminile, ponendosi come obiettivo almeno il 50% di posizioni di back office e
almeno il 25% nei ruoli apicali.

I principali temi emersi dal dialogo con la società rispecchiano i buoni rating ottenuti
da Amplifon: la società ha infatti recensioni da parte di 8 agenzie di rating, e
sottolinea come queste siano tutte in miglioramento. Inoltre è stata portata alla
nostra attenzione l’attenzione alle emissioni: da quest’anno la società ha iniziato a
monitorare le proprie emissioni scope 3, e ha eseguito le prime analisi per capire
quali rischi e opportunità comportino le operazioni di decarbonizzazione delle
diverse business line. A luglio 2023 la società ha adottato obiettivi ambiziosi in
termini di decarbonizazzione per il 2030, in linea con gli standard SBTi, e anche
ulteriori obiettivi di carbon neutrality per il 2050.

Un aspetto su cui punta Amplifon, che abbiamo molto apprezzato, riguarda il tema
del price affordability: la società, infatti, offre gamme di prodotti per tutte le fasce di
prezzo, lavorando anche attraverso fondazioni attive nel campo dei disturbi
dell’udito.

Come ulteriore nota positiva, in tutti i paesi Europei in cui lavorano il sistema
sanitario copre interamente o in parte il prezzo dei loro dispositivi. L'azienda si sta
impegnando in cybersecurity e data protection, con investimenti in tecnologia e un
team dedicato a gestire sia gli aspetti tecnologici che umani.
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1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

ENI 6

ENI ha dimostrato notevole impegno nella riduzione delle proprie
emissioni, con un decremento del 10% di gas serra tra il 2019 e il
2022. Questo progresso riflette un serio impegno verso la riduzione
dell'impatto ambientale, anche se l'azienda deve ancora
pienamente allinearsi agli obiettivi degli accordi di Parigi per
quanto riguarda le emissioni totali e l'intensità dei GHG.

Nel 2023, ENI ha annunciato traguardi ambientali significativi,
mirando alla Net Zero per le attività upstream (scope 1 e 2) entro il
2030, e per l'intero gruppo ENI entro il 2035, con un obiettivo di Net
Zero totale entro il 2050. Queste iniziative evidenziano
l'orientamento strategico di ENI verso la sostenibilità.

Tra le strategie principali per raggiungere tali obiettivi, ENI punta a:

• raddoppiare la capacità di bioraffinazione entro il 2025,
includendo l'acquisizione della bioraffineria in Lusiana,

• considerare progetti di carbon capture nel 2024 e 2025,

• ridurre le emissioni di metano e di flaring,

• sostituire i motori diesel con soluzioni più efficienti e rinnovabili.

• sviluppare diversi progetti innovativi come “HyNet”, che
permetterà di catturare l’anidride carbonica prodotta dalle
industrie sulla terraferma e di immagazzinarla definitivamente e
in maniera sicura nei campi a gas esauriti nel Mare d’Irlanda.

Sul fronte sociale, ENI registra un miglioramento nella parità di
genere, con un aumento del +1,9% di donne in posizioni
manageriali e del 2,8% in posizioni non manageriali dal 2019, anche
se persiste un’asimmetria di genere.
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1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

WEBUILD  7

Webuild ha registrato una crescita impressionante, con ricavi aumentati da 2 a 8
miliardi, e proiettati a raggiungerne 11. Questo sviluppo ha visto l'aumento del
personale da 11.000 a 85.000 dipendenti, riflettendo la diversità con oltre 100
nazionalità. Questa espansione ha rafforzato la posizione competitiva di Webuild nel
settore, che ora dispone di maggiori capacità per investire sull’impatto positivo
sociale ed ambientale del proprio business.

Webuild sostiene progetti come Neom Railway in Arabia Saudita e il ponte di
Messina, entrambi richiederebbero un alto consumo di risorse durante la fase di
costruzione, ma con miglioramenti di efficienza previsti durante l’operatività. Il ponte
di Messina, ancora in fase di aggiornamento, prevede un investimento di circa undici
miliardi. Il progetto contribuirebbe ad aumentare il PIL e l’occupazione, oltre a ridurre
del 60% le emissioni rispetto all'attraversamento navale. Attualmente stimano di far
passare 60,000 treni e 6 milioni di veicoli all’anno, ma sarà l’effettivo utilizzo di treni
contro veicoli a stabilire il vero guadagno ambientale e sociale.

Nonostante la forte crescita, Webuild sorprende positivamente con i propri valori di
Carbon intensity, allineati con gli accordi di Parigi e in costante miglioramento anno
dopo anno. In termini assoluti, le emissioni totali sono diminuite, anche se è
necessario un ulteriore sforzo per allinearsi ai valori previsti da Parigi.

La società ha adottato varie attività mirate a ridurre le emissioni quali, ad esempio,
sistemi di ventilazione intelligenti, uso dell’energia rinnovabile e l’introduzione di
flotte verdi.

In materia di sicurezza sul lavoro, Webuild ha implementato percorsi di formazione e
l'uso di robot con intelligenza artificiale, ottenendo KPI estremamente positivi.
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Unipol, gruppo assicurativo tra i principali in Europa e leader in Italia
nel Ramo Danni, presenta dei risultati relativi all’impatto
occupazionale femminile non pienamente positivi ma in
miglioramento. Dallo studio preliminare dei dati sulla società si rileva
la presenza di asimmetria di genere, sia nella distribuzione dei ruoli
manageriali che di quelli non manageriali. Dall’incontro con la società
è emerso quanto questa si stia impegnando con un aumento,
seppure limitato, sia della quota di donne nel management (+1,2%) sia
nel non management (+1,4%) dal 2019.

La società ha ottenuto risultati molto positivi per quanto riguarda
l’occupazione giovanile dove nel 2022, l'azienda conta almeno 1,5
assunzioni di under 35 per ogni cessazione di contratto under 35, con
l’occupazione generale della società in miglioramento nel 2022
rispetto al 2019 (+25.3%).

Dall’analisi dei dati sulle emissioni in valore assoluto si evince come la
società in oggetto non sia al momento stata capace di ridurre le
emissioni di CO2 in termini assoluti: queste ultime sono infatti
aumentate del +1,34 tra 2021 e il 2022. Unipol durante l’incontro ha
affermato che si stanno impegnando anche su questo punto, fissando
come obiettivo al 2030 la riduzione del 46,2% delle emissioni scope 1 e
2 legate ai consumi elettrici, di gas e delle altre fonti energetiche per
tutti gli edifici del Gruppo.

Attualmente, i dati su Capex e Opex conformi alla tassonomia
europea non sono disponibili, ma stanno lavorando per stabilire il
calcolo di questi valori di base.

Nonostante lo sviluppo di prodotti assicurativi contro i rischi climatici
non sia al centro della strategia attuale, Unipol adotta un approccio
personalizzato per aumentare la resilienza aziendale ai cambiamenti
climatici. La società si sta concentrando con particolare attenzione al
settore agricolo, per il quale è previsto l'introduzione di un modello di
valutazione delle società e del rischio relativo ai cambiamenti
climatici a cui sono esposti, tale modello dovrebbe essere operativo
entro il prossimo anno.

UNIPOL   8
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Dall'incontro con Iren si evidenzia un notevole impegno in campo ambientale, in
particolare la società sta investendo nella produzione di energie rinnovabili con
l'obiettivo di raggiungere 3 GW di capacità entro il 2030. Si sottolineano risultati
positivi anche per quanto riguarda le emissioni, con una riduzione nelle emissioni
scope 2 e l’obiettivo di diminuire le scope 3 aumentando gli investimenti per
accelerare la transizione del consumo di gas all’elettrico.

L’impegno di Iren verso una transizione green si evidenzia anche attraverso
l’acquisizione, nel 2022, del più grande parco fotovoltaico d'Italia e l'approvazione
di 60 progetti per il PNRR, per un totale di circa 160 milioni di euro.

In riferimento ai valori di allineamento tassonomico relativi alle spese in conto
capitale, il 77,20% del totale degli investimenti sarà dedicato principalmente ad
attività allineate alla tassonomia (64,7%), in particolare a: fotovoltaico, digestori
anaerobici FORSU e sistemi acquedottistici.

Sul fronte sociale, Iren si impegna a combattere la disparità di genere nei ruoli di
leadership, con l'attuale presenza femminile al 23% e l'obiettivo di aumentarla al
30% entro il 2030. Attraverso politiche salariali eque e un monitoraggio costante,
l'azienda si dedica anche al rinnovamento aziendale aumentando le assunzioni di
giovani under 35 e puntando a una percentuale di nuove assunzioni under 30 anni
pari al 75%.

1. EURONEXT SUSTAINABILITY WEEK 

IREN   

EG 

9
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INTRO 

2. LEAD INVESTOR DURANTE L’ESW

POSTE ITALIANE1

IMPact ha partecipato all'attività di engagement collettivo insieme al Forum della
Finanza Sostenibile (FFS), assumendo anche il ruolo di investitore capofila nelle
iniziative di engagement con le società Terna e Poste Italiane.
Il ruolo da investitore capofila ci ha permesso di fungere da principale punto di
contatto tra le due aziende coinvolte nell'engagement e il gruppo di lavoro del
Forum, comunicando i risultati ottenuti o le opzioni disponibili per continuare
l'engagement.
Abbiamo deciso di assumere il ruolo di lead investor con Terna e Poste in quanto
crediamo che per la loro rilevanza sistemica nell’economia italiana e i loro piani di
sviluppo strategico le due società ricoprano un ruolo fondamentale,
rispettivamente, per la transizione energetica e la transizione digitale dell’Italia.

Il lavoro di engagement con Poste è iniziato con l’analisi della società sugli
indicatori già definiti precedentemente. Successivamente abbiamo organizzato
un incontro con Isabel Reuss, Senior Climate and Social Advisor nel Forum della
Finanza sostenibile. Ci siamo confrontati con lei sugli argomenti più importanti
da trattare e sui quali chiedere conto alla società.

Dall’analisi preliminare sulla società abbiamo notato che Poste, nonostante
avesse annunciato di aderire all'Initiative Science Based Targets (SBTi), non
compariva né nell’elenco delle società sul sito dell’SBTi, né quest’ultima veniva
menzionata nell’ultimo report di Poste. Durante l’incontro Poste ci ha rassicurato
su questo, dicendo che è confermato l'obiettivo di raggiungere la neutralità
carbonica entro il 2030, insieme alla conferma dei target di riduzione del 30%
entro il 2025. Questi obiettivi, così come l'approccio adottato, sono stati ribaditi in
conformità con le linee guida di SBTi.

La mancanza di visibilità di Poste Italiane sul sito di SBTi non implica una
mancata adesione o l'assenza di un impegno nel monitoraggio delle emissioni
ma è dovuta alla complessità delle attività svolte dalla società, che ha reso
necessaria un'accurata definizione del perimetro in collaborazione con l’SBTi. La
società verrà presto inclusa nell'elenco ufficiale delle aziende aderenti a SBTi e
comparirà sul sito web dell'iniziativa.

Per quanto riguarda le emissioni, Poste è riuscita ad abbassare le emissioni
scope 2, mentre abbiamo assistito ad un generale aumento delle emissioni
scope 3. La società afferma che l’aumento di quest’ultime è da attribuire
all'espansione della società e dell'aumento dei volumi durante la pandemia.
Tuttavia la società sta implementando un piano per gestire questo incremento,
inclusa la revisione delle strategie aziendali per coinvolgere i fornitori nella
transizione green e la definizione di obiettivi legati alla sostenibilità.
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2. LEAD INVESTOR DURANTE L’ESW

POSTE ITALIANE>

Riteniamo notevoli i progressi fatti da Poste per quanto riguarda la volontà di
ridurre le emissioni attraverso numerose attività ed iniziative: ad esempio, il
rinnovamento della flotta nel settore logistico, e diverse innovazioni tecnologiche
nel settore immobiliare.

È stato implementato un sistema di Green delivery che permette di consegnare
pacchi riducendo i chilometri percorsi dai corrieri, il modello infatti consente ai
clienti di accedere ad una rete con più di 10000 punti di ritiro e raccolta pacchi.
Nel 2022, il modello di consegna Green Delivery ha evitato l’emissione di 53
tonnellate di CO2 e di 244 kg di contaminanti atmosferici, dimostrando
concretamente l’efficacia di un approccio sostenibile alla logistica e al recapito.
Inoltre, il 99% dei consumi di energia elettrica sono alimentati da fonti sostenibili.

Poste Italiane sta cercando di introdurre la sostenibilità nella catena di fornitura,
collaborando con i fornitori logistici per guidarli verso una transizione green.
Per quanto riguarda l'allineamento alla tassonomia, la società è prudente
nell'esporre indicatori e si impegna a mantenerli in coerenza con la strategia del
gruppo.

Nel confronto con la società ha trovato largo spazio l’impegno di Poste per
diversificare la proposta dei servizi finanziari offerti e il piano per l’aumento del
livello di digitalizzazione, su cui Poste ha investito molto per riuscire a contribuire
al progresso socio-economico.

Il progetto Polis mira ad aumentare la coesione economica, sociale e territoriale
del Paese e il superamento del digital divide nei piccoli centri e nelle aree interne.
Questo progetto prevede due linee di intervento: punta sia a rendere più
raggiungibili e assicurare le medesime opportunità tra gli abitanti di grandi e
piccoli centri urbani, sia realizzare la più ampia rete nazionale di spazi per il co-
working ed eventi di formazione destinati ai cittadini.

La società ha anche evidenziato il suo impegno verso la diversità di genere, con
una convergenza verso il 50% di manager donne entro il 2030. La società sta
attuando piani di sviluppo per i giovani e monitora attentamente la sicurezza sul
lavoro, con un'attenzione particolare alla riduzione degli incidenti.

In sintesi, Poste Italiane sta adottando una serie di iniziative per integrare la
sostenibilità nelle sue operazioni, gestire le emissioni e promuovere la diversità e
la sicurezza sul lavoro.



24

In qualità di Transmission System Operator (TSO) e proprietario della Rete di
Trasmissione Italiana (RTN), Terna svolge un ruolo centrale nella creazione di
un’infrastruttura elettrica capace di gestire i cambiamenti epocali che ci saranno
nella domanda e l’offerta di energia tra oggi e il 2050. Fortunatamente, Terna pare
aver internalizzato l’urgenza del cambiamento climatico, e i vari benefici economici
e sociali che si possono ottenere fronteggiando questa crisi.

Terna prevede un generale aumento dell’elettrificazione delle utenze, unitalmente
al fatto che il 65% dei consumi energetici sarà soddisfatto da fonti rinnovabili.
L'azienda sta investendo aggressivamente nello sviluppo di una rete elettrica che
possa gestire questi nuovi flussi elettrici provenienti da fonti rinnovabili, che
comportano caratteristiche diverse dalle fonti tradizionali.
Nel 2023 c’erano 230GW di richieste di connessioni alla rete, l’80% provenienti dal
sud italia e le isole. Terna si propone di colmare il divario infrastrutturale tra il nord e
il sud Italia, per connettere la crescente produzione di energia elettrica al Sud con la
grande domanda energetica del nord e dell’Europa. Oltre a rafforzare le dorsali tra
nord e sud, i cardini principali del piano di sviluppo di Terna includono collegare
isole e terra, digitalizzare la rete, e sviluppare interconnessioni con l’estero.
Per affrontare questi cambiamenti, Terna sta materializzando progetti come
l’Hyper Grid, che con €30Mld di investimento complessivo mira a potenziare e
ramificare la rete elettrica entro il 2040. Questo progetto monumentale si pone gli
obiettivi di:

• raddoppiare la velocità di scambio di elettricità a 30GW
• costruire cinque nuove dorsali per l’integrazione delle rinnovabili
• Garantire la robustezza della rete e smorzare le oscillazioni intersistemiche a

bassa frequenza
• Rendere l’Italia un credibile hub elettrico europeo, con connessioni verso il nord

Europa e un rafforzamento dei collegamenti con l'Africa.

Oltre a giocare un ruolo chiave nel permettere il raggiungimento degli obiettivi di
decarbonizzazione italiani (-55% di emissioni entro il 2030), Terna ha un chiaro piano
di azioni e KPI di monitoraggio per ridurre le proprie emissioni. Entro il 2030 vuole
ridurre di 46% le scope 1, e di 11% le scope 2&3.

In aggiunta, Terna contribuisce agli obiettivi climatici con campagne di educazione
e sensibilizzazione ambientale rivolte a imprese ed organismi locali ed
internazionali. Il CapEx di Terna è già al 99% allineato con la tassonomia, dimostrando
una vera coerenza con i propri ambiziosi obiettivi.

2. LEAD INVESTOR DURANTE L’ESW

TERNA2
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Tra gli obiettivi principali elencati dalla società figurano la capacità di generare
70 gigawatt di energia rinnovabile entro il 2030, con un'enfasi sull'idroelettrico
per migliorare la capacità di accumulo, che a sua volta dovrebbe aumentare
da 8 a 23 gigawatt di capacità. Durante il dialogo il gruppo ha menzionato
l’intenzione di considerare l'elettrochimico come opzione di regolazione a
breve termine e l'utilizzo di idrogeno verde come sistema di accumulo per il
futuro, con una maggiore concentrazione di sviluppi previsti nel sud e nelle
isole.

Nel corto termine, Terna sta portando avanti il piano industriale “Driving
Energy” per accelerare la transizione energetica Italiana. Il finanziamento del
piano prevede un investimento di 10 miliardi di euro entro il 2025, con il ricorso
al mercato dei capitali e al debito. Non sono previsti aumenti di capitale o
emissioni di azioni, ma potrebbero essere considerate emissioni ibride.

2. LEAD INVESTOR DURANTE L’ESW

TERNA>
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Nel corso del 2023, nell’ambito delle iniziative promosse dal Forum per la
finanza sostenibile, è stata creata una cordata di investitori istituzionali guidata
da Generali Investment e Kairos Partners. A questa cordata partecipano altre 12
istituzioni finanziarie con finalità di supporto, tra cui anche IMPact SGR.
L’iniziativa nasce con l’obiettivo di incrementare il livello di trasparenza nelle
comunicazioni tra investitori e Enel Spa, che risulta tutt’oggi coinvolta nella
proprietà e nella gestione di impianti di generazione alimentati a carbone. La
società ha pubblicato nel 2023 il piano relativo alle fasi di dismissione di tutte le
centrali elettriche a carbone entro il 2027, le quali sono: quattro in Italia con un
ammontare di energia prodotta pari a 4.6 GigaWatt, due in Spagna con un
ammontare di energia pari a 1.6 GigaWatt e una in Colombia, la quale produce
0.2 GigaWatt.

Obiettivi degli investitori sono quelli di:

• aiutare ENEL a spiegare e guadagnare fiducia relativamente alla propria
uscita dal carbone. Investitori e finanziatori hanno infatti aspettative
crescenti per quanto riguarda la gestione di impianti a carbone.

• Supportare ENEL nella gestione del dialogo con il regolatore per accrescere
la trasparenza sui vincoli esistenti relativamente ai piani di dismissione degli
impianti a carbone.

• Aspettative nei confronti di ENEL:
• Divulgare pubblicamente al mercato il contesto e i vincoli che si applicano

alle centrali a carbone in Spagna e in Italia
• Divulgare pubblicamente al mercato la strategia di eliminazione graduale

del carbone
• Divulgare pubblicamente al mercato una tabella di marcia che definisca le

tappe fondamentali per ciascun impianto

Il ruolo di IMPact: il team di sostenibilità di IMPact ha partecipato attivamente
agli incontri svolti, sia in preparazione dei colloqui con la società, che durante i
colloqui stessi. In particolare, è stata evidenziata la necessità di adottare il
giusto livello di trasparenza sulle ricadute sociali e occupazionali conseguenti
alla dismissione dei diversi impianti.
Il dialogo con la società è cominciato a settembre 2023 e prevede diverse fasi
interlocutorie. La prossima ed ultima fase sarà quella relativa alla pubblicazione
del report di sostenibilità 2023 di Enel prevista per aprile 2024, all'interno del
quale si potranno apprezzare i risultati di quest'iniziativa di engagement.

3. ENGAGEMENT COLLETTIVO CON ENEL 

ENEL3
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• ha rafforzato l’impegno come 
azionista attivo costruendo 
un dialogo con le società 
investite, attraverso incontri 
one-to-one e collettivi con i 
propri partner. 

• Nell’intraprendere le iniziative 
di engagement, il team di 
IMPact ha focalizzato 
l’attenzione principalmente su 
traiettorie di 
decarbonizzazione, tassonomia 
ambientale europea e impatto 
sulla salute umana, 
coerentemente con il focus 
tematico formalmente 
dichiarato nelle strategie 
d’investimento ad elevata 
ambizione di sostenibilità (art. 9 
SFDR). Particolare enfasi è stata 
posta sull’impatto occupazionale 
nelle interazione con le società 
italiane, in ragione del focus 
tematico della strategia di 
investimento di IMPatto Lavoro 
Italia, la quale mira ad aiutare le 
aziende a migliorare la propria 
performance d’impatto 
relativamente alla capacità 
occupazionale giovanile, alle pari 
opportunità manageriali e alla 
sicurezza sul lavoro.

PARTE III –
I Numeri dell’attività di Engagement di IMPact 

• ha completato il passaggio 
da un processo di 
investimento bidimensionale, 
incentrato sull’ottimizzazione 
del profilo 
rischio-rendimento dei 
portafogli, 
ad un processo di 
investimento tridimensionale, 
incentrato sull’ottimizzazione 
del profilo 
rischio-rendimento-impatto per 
le strategie d’investimento ad 
elevata ambizione di 
sostenibilità (art. 9 SFDR). 
L’adozione e lo sviluppo, nonché 
la continua ricerca di strumenti 
metodologici per misurare la 
performance d’impatto sia a 
livello di singolo investimento 
che di portafoglio, hanno 
permesso di rendere sempre 
più efficace e rilevante 
l’integrazione della performance 
d’impatto come 
criterio imprescindibile nel 
processo d’investimento.

• ha approfondito il dialogo con 
le imprese, grazie al sistema di 
misurazione e gestione attiva della 
performance d’impatto, nonché 
ha migliorato l’integrazione nel 
processo decisionale 
d’investimento e nella costruzione 
dei portafogli della dimensione 
d’impatto.

IMPact nel 2023: 
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I meetings svolti da IMPact Sgr nel corso del 2023 
con imprese italiane con particolare attenzione alle 
small-mid Cap.

Aziende con cui IMPact Sgr ha dialogato 
nel corso del 2023.

Nel corso del 2023 IMPact Sgr 
ha dialogato attivamente con 
41 imprese di interesse per le 
strategie d’investimento dei 
prodotti finanziari gestiti.

L’attività di engagement
è stata svolta dal team 
gestionale e dal team di 
sostenibilità, principalmente 
attraverso l’interazione e il 
dialogo con PMI quotate 
italiane, che rappresentano 
l’64% delle imprese con cui 
IMPact Sgr ha interagito nel 
corso del 2023.

Suddivisione settoriale

Suddivisione per 
capitalizzazione

72  ·

41  ·

PARTE III –
I Numeri dell’attività di Engagement di IMPact 

36%

21%

43%

Large - cap

Mid - cap

Small - Cap

2,78%
8,33% 1,39%

1,39%

19,44%

18,06%19,44%

2,78%

26,39%

Consumi ciclici

Beni di consumo voluttuari

Beni di consumo di prima necessità

Energia
Finanza

Salute
Industria
Information Technology

Utilities
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• Strategie di decarbonizzazione per la riduzione 
di emissioni scope 1, scope 2 e scope 3

• Contributo al raggiungimento degli obiettivi fissati 
dall’Accordo di Parigi 

• Sistema di monitoraggio per emissioni scope 3

• Capacità aziendale di offrire opportunità 
lavorative stabili, eque e di qualità

• Strategia di stabilizzazione e sviluppo di percorsi 
di carriera interni per giovani

• Strategie per la riduzione del rischio di infortunio

• Strategie di riduzione dell’asimmetria 
manageriale di genere

• Monitoraggio del gender pay gap e strategie 
di riduzione

• Capacità di offrire eque opportunità lavorative 
di genere

I principali temi di engagement

L’engagement di IMPact Sgr 
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I principali temi di engagement

L’engagement di IMPact Sgr 

SOCIETA’ N°
INCONTRI 

SOCIETA’ N°
INCONTRI 

A2A SPA 1 GVS SPA 1

ALMAWAVE SPA 1 HERA SPA 2

AMPLIFON SPA 1 INTESA SAN PAOLO SPA 3

ANTARES VISION SPA 1 IREN SPA 3

BNP PARIBAS 2 ITALGAS SPA 2

DANIELI &C. SPA 1 ITALIAN DESIGN BRANDS SPA 1

DE NORA SPA 3 LU-VE SPA 3

DIASORIN SPA 1 MEDICA SPA 2

ECOMEMBRANE SPA 2 OGYRE (ENDLESS SRL 1

EL.EN SPA 2 PHILOGEN SPA 3

ENEL SPA 5 POSTE ITALIANE SPA 2

ENI SPA 1 PRYSMIAN GROUP SPA 1

ERG SPA 1 RES SPA 1
EUROGROUP 

LAMINATIONS SPA 2 SAES GETTERS SPA 1

FERRARI SPA 2 SALCEF GROUP SPA 2

FINE FOODS PHARMA 2 SNAM SPA 2

FINECOBANK SPA 1 TERNA SPA 3

GENERALI SPA 3 UNICREDIT SPA 2

GPI 1 UNIPOL GRUPPO SPA 1

GRUPPO FERRETTI 1 WEBUILD SPA 1

HENKEL 1
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