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(G.Muraro, presidente Fondazione CARIPARO)

European City Facility: strategie d’investimento per l’energia sostenibile
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PROGRAMMA:



Il ruolo delle E.S.Co. nel finanziare la 
transizione energetica

Giorgia Farella
Consigliere AssoESCo



Alcune curiosità.

Migliori performance in termini di sostenibilità sono connesse 
a una riduzione del costo dell’equity per le imprese… 1

… e a una maggiore redditività dell’equity. 2

1 Gupta, K. (2018). Environmental sustainability and implied cost of equity: international evidence. Journal of Business Ethics
2 M. Khan, G. Serafeim, & A. Yoon, “Corporate sustainability: First evidence on materiality,” The Accounting Review, November 2016; Z. Nagy, A. Kassam, & L.-Eling Lee, “Can ESG add
alpha? An analysis of ESG tilt and momentum strategies,” Journal of Investing, Summer 2015



Sostenibile = redditizio.

3 G. Friede, T. Busch, & A. Bassen, “ESG and financial performance: aggregated evidence from more than 2000 empirical studies”, Journal of Sustainable Finance & Investment, 2015

La maggiore redditività è raggiunta attraverso le seguenti azioni 3:

• Riduzione di costi, ad esempio nell’ambito delle materie prime, degli oneri energetici, …

• Minimizzazione di interventi legali e regolatori

• Aumento della produttività del personale (in quanto un forte orientamento al rispetto dei
fattori ESG consente di attrarre risorse migliori e maggiormente qualificate, generando
margini più elevati e incrementi nella capitalizzazione delle imprese)

• Ottimizzazione degli investimenti e degli impieghi di risorse in capex

• Accelerazione della crescita, attraverso l’espansione in nuovi mercati e il rafforzamento
della posizione in quelli già serviti



Il primo messaggio chiave.
Dove ancora molti vedono una forte dicotomia tra convenienza e sostenibilità,

c’è invece una provata convergenza

CONVENIENZA SOSTENIBILITÀ
ovvero ESG  



Infatti c’è la forte spinta dell’Europa!
Si evidenziano quindi alcuni step normativi che stanno
rendendo la sostenibilità un tema chiave, trasversale e
multidisciplinare.

Accordo di Parigi

Istituzione dell’HLEG (High-Level Expert Group on Sustainable Finance)

Piano d’azione per finanziare la crescita sostenibile

Action Plan on Sustainable Finance

EU Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)

Regolamento Tassonomia introduzione del Green Asset Ratio



Dove operano le E.S.Co.?

Fonte: analisi interna



Quali sono i business delle E.S.Co.?

Fonte: analisi interna



Il business «principe» delle E.S.Co.

Durante il contratto E.P.C.Dopo il contratto E.P.C.
Tempo

Costo
energetico

€

Oggi

Costo
energetico

Costo
energetico

Risparmi
per il cliente

Risparmi
per la E.S.Co.

Risparmi
per il cliente

La E.S.Co.

• Si assume il rischio finanziario

• Si assume il rischio tecnologico

• Coordina gli stakeholder

• Viene remunerata in funzione dei risparmi

IL CLIENTE

• Riceve un pacchetto chiavi in mano

• Ottiene una tecnologia efficiente «a costo zero»

• Inizia a risparmiare da subito

• È «più green»

• Non deve gestire cespiti o ammortamenti e al termine del

contratto, diventa proprietario dell’impianto a un costo simbolico

L’Energy Performance Contract



E.S.Co., ieri e oggi. 

Quadro 
regolatorio

Tecnologia Finanza



Come in tutto, competenze.

Ma, ora più che mai, queste competenze
sono multidisciplinari.

Il secondo messaggio chiave.

Cosa serve, nella finanza sostenibile?



Concludendo
Oggi più che mai serve fare squadra per 

raggiungere in modo efficace ed 

efficiente la sostenibilità.

Farlo conviene, perché sostenibilità e 

convenienza vanno di pari passo.



Sostenitori

Duezerocinquezero è promosso da:

Partner tecnico-scientifico: In collaborazione con:
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