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Executivesummary

Creazione di valore condiviso: dadlampliancenormativa alla strategia

lasostenibilit”™ e | a tr ans.i eontenuted carbonis, piu effinidhte mo n 0o mi ¢

termini di risorse e circolare, sono elementi fondamentali per garantire la competitivita a lungo

termine dell deconomi a.

Doveva arrivare una normativa sulla rendicontazione non finanziaria - la direttiva europea
2014/95/UE sulla comunicazione di informazioni di carattere non finanziario e di informazioni sulla
diversita e il relativo decreto legislativo di recepimento n. 254/2016 - per far comprendere ai vertici
decisional.i aziendaldi i | sa ricopoel nella dostenikilitarha respandalglitac h e
dei componenti dei consigli di ammi ni strazi one per | s@iitemif aonbientalit i v a
sociali, attinenti al personale, al rispetto dei diritti umani e alla lotta contro la corruzione ha portato
al |l 6dat t e n zelernemtee taduheaqquestioni la cui gestione, in molti casi, era ritenuta oltremodo

scontata.

La sfida ora érappresentata da un indispensabile cambiamento culturale dei vertici aziendali verso
questi aspetti, in modo che sia non soltanto valorizzata| @ a t di compliance ma altresi colta la

valenza strategica della sostenibilita sociale e ambientale oltre a quella della sostenibilita economica.
Strategia e governance integrate: ecco su cosa agire!

La strategia aziendale e il piano industriale triennale devono essere integrati con obiettivi che
prevedano aspetti di sostenibilita al fine di cogliere le nuove opportunita di business che scaturiranno
sia dal mercato sia dal nuovo orientamento imposto dalle isti tuzioni europee e assunto dagli attori
pubblici e privati, in rapporto alla necessita cella redistribuzione o di un nuovo orientamento dei
flussi finanziari verso una crescita sostenibile e inclusivaGestire i rischi derivanti dai cambiamenti
climatici, dall 6 esaur i me nt dal dtgddd ambientals, datlesgeestioni sociali, dal mancato

rispetto dei diritti umani, in particolare, diventa un aspetto imprescindibile al fine di limitare le
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ineludibili ricadute negative tanto n e lotticd di sostenibilita operativa, con riguardo a valutazioni ed
effetti reputazionali e di continuita aziendale, quanto nella prospettiva di sostenibilita sistemica, con
riguardo ai conflitti tra regioni, etnie, popoli, societa, Paesi (taluni solo potenziali, talaltri da temp o

real i o addirittur a, a. memoria doéuomo, ma i sopi ti

Individuare obiettivi raggiungibili definiti nel piano industriale, concordare gli indicatori di
performance e misurarli periodicamente con conseguente valorizzazione negativa 0 positiva sui
bonus delle funzioni-chiave in aziendacostituiscono le attivita e gli strumenti idonei a supportare |l
percorso che, muovendo dalla compliance, giunge fino alla strategia per la creazione di valore nel

lungo termine.

Le organizzazioni con il maggior potenziale di crescita perseguono strategie orientate alla Corporate
Sustainability, che oggi trova la sua evoluzione nel concetto di Corporate Shared Value (CSV). La
creazione di valore condiviso comporta l'integrazione delle pratiche convenzionali di sostenibilita,
ampiamente adottate dalle imprese, nella strategia aziendale complessiva tramutando le prime in

un veicolo per la creazione di valore sia economico sia sociale. Considerata l'interdipendenza tra il

successo aziendale e il contributo socialedé | 6 i mpr es a, i CSV si del i nea
valore economico con modalita che consentano di ottenere benefici, contemporaneamente, sia per

I@Gzienda siaper la societa, in maniera tale da riconciliare il successo economicefinanziario con lo

sviluppo sociale. Le strade perseguibili per la creazionedel CSVsono tre:

1 riconcepire e innovare i prodotti e i servizi valutando i rischi e le opportunita legate alla
produzione o al | 0 e radfeta,par mayl® sedvire i mancatindi rife ringemto o

entrare in nuovi mercati non ancora esplorati;

9 ridefinire e innovare la produttivita della catena del valore incrementando la qualita dei
prodotti e/o | def fi ci enza dei pr oc e s 4iproguzianel @ le tisorsei , ri
impiegate e/o migliorando i processi di distribuzione , per generare un vantaggio economico e

sociale;

9 sostenere lo sviluppo dei cluster | ocal i con Cui | i mpresa ent
16 a mmo d e r n a mmfrastratture, @l supperto ai fornitori locali e il sostegno alle comunita
di riferimento, per ottenere un vantaggio competitivo di lungo periodo e promuovere al

contempo lo sviluppo sociale.



Nel | 6ottica del rafforzamento del sistema de
inoltre necessaio governare il CSV in modo adeguato e comunicarlo in maniera altrettanto efficace.

Da qui deriva la rilevanzaattribuita ai seguenti elementi:

9 governance: intesa come la precisa attribuzione dei compiti, in modo da definire le

responsabilita in relazione allo sviluppo di obiettivi, politiche e strategie di CSV;

9 indicatori: intesi come strumenti/ sistema di monitoraggio delle performance sociali,

ambientali, economiche, intangibili, di CSV;

9 dialogo con gli stakeholder: inteso come lo strumento per rilevare | e legittime aspettative dei

diversi interlocutori ;

1 rendicontazione: intesa come attivita di rilevazione e di comunicazione, che permette di
descrivere in modo completo ed efficace | di
identificando anche aspetti, ambiti ed aree di miglioramento e di sviluppo organizzativo e

gestionale.

L6 a d o z di wm Eramework di CSV pud essere quindi finalizzata a definire il processo di
individuazione dei driver e degli ambiti di intervento strategico che consentano all e societa di creare

valore, appunto, sia per il business siaper la societa.

In tal senso,si pud proporre una metodologia con cui si individuino i progetti che creano valore
economico per le societa e al contempo offrono un contributo sociale e ambientale (ad esempio, in
termini di innovazione, progresso, creazione di opportunita occupazionali, miglioramento delle
condizioni sociali, ecc.): n altri termini, un modello che supporti le aziende nell'individuazione del
potenziale strategico di business su cui investire per creare dvalore condivisog, incorporando le
guestioni sociali nelle strategie di core business beneficio della competitivita di lungo termine e del

benessere sociale.

L & a p porallC&\¢ prevede la realizzazione di attivita che consentono di sviluppare gli strumenti per
l'implementazione di una strategia orientata allo shared value che considera le interrelazioni di due

direttrici:

a. valore per l'azienda (businesse strategia): focus sui fattori di successo che garantiscano la

creazione di valore economico-finanziario nel lungo termine ;

b. valore sociale (societa e stakeholdel): focussulle leve di creazione di valore sociale.

gest
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In questo senso, € evicente che il settore finanziario siachiamato a svolgere un ruolo di primo piano
nel | &i nildcapitale privatorverso investimenti pit sostenibili, circostanzachee si ge undat t

analisi e importanti cambiamenti delle modalita operative del sistema finanziario nel suo complesso.

Questo documento € strutturato quindi per iniziare ad approfondire il percorso cui si &€ accennato.

Nella prima parte si esaminano alcuni elementi alla base del processo di creazione di valore nello

scenario attuale: partendo da una esposizione degli aspetti definitori e da un loro inquadramento

nel contesto economico, e passando per alcuniriferimenti normativi e regolamentari indispensabili

alla contestualizzadone dei concetti teorici, si arriva poi alla misurazione del valore ealla rassegna d

casi aziendali sperimentatiin cui si rimarca, in particolare, come le aziende stiano rappresentandoi

processi di creazione di valore sostenibile di lungo periodo. Nella seconda parte del documento si
approfondiscono el ement i i nerent i al cbaigimbss mmodelntegnwi n e | |
imprescindibili nella prospettiva del perseguimento di obiettivi strategici di sostenibilita aziendale e
sistemica, evidenziando i rischi e | e opportunit? che ddvédror gan
affrontare e illustrando, anche qui, esempi concreti con i quali le aziende hanno realizzato ehanno
rendicontato i cambiamenti nel proprio modello produttivo e gestionale, le inizi ative di stakeholder

engagement, i processi di priorizzazione dei temi materiali.

| casi aziendali analizzati in questo documento sono stati forniti direttamente dalle imprese che si sono res
disponibili a collaborare con il CRF nella redazione dgbresente volume o sono stati tratti dadocumentazione
pubblicamente disponibile in rete. Esula dai compiti del CRF la verifica del loro contenuto e aggiornamento.




GLOSSARIO

Il Glossario precede i contenuti del documento perché aiuta a contestualizzare i ragionamenti esposti. Benchémolti
termini o locuzioni ivi contenuti siano certamente gia nelle corde dei potenziali fruitori del documento, alcuni di essisono

suscettibili di interpretazioni tra loro anche notevolmente differenti o divergenti.

Business model

Insieme di contesto e di strategie che si associano a un approccio gestionale finalizzato a
perseguire e a massimizzare la creazione di valore diuna organizzazione. Piu in dettaglio, puo
essere descritto come il sistema di logiche organizzative, gestionali e operative, tramite le
qgual.i undéorganizzazione trasforma | e risorsce
serie di attivita e progetti; e si occupa del modo in cui un'azienda crea, rilascia e acquisisce
valore a breve, medio e lungo termine (IIRC, 2013; Osterwalder e Pigneur, 2010; Teece, 2010).

Capitale

Stock di valore da cui una organizzazione dipende ai fini del proprio  processo di valorizzazione
economica in quanto input nel business model, aumentato, diminuito o trasformato
nell dattivit”™ aziendale e nella generazion
di verse tipologie <che, neP0dbambisobooaodelal & BR
capitale finanziario, produttivo, intellettuale, umano, sociale e relazionale, naturale (IIRC,
2013).

e
|
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Forma di rendicontazione volta a fornire informazioni qualitative, quantitative, finanziarie e

non finanziarie, sul processo - passato, presente e futuro - di creazione di valore di una
organizzazione e sulle strategie, le risorse (anche di natura intangibile), la governance e il
modello organizzativo su cui il processo di creazione di valore si fond a.

Processo tramite il quale undorganizzazione
e opportuno, gli impatti, economici, sociali e ambientali delle proprie attivita in relazione ai
principali stakeholder interni ed esterni di riferimento, i n conformita con il principio della
ocompl etereadmplica | danalisi dei fenomeni,
dimensione sia finanziaria sia non finanziaria -, avvalendosi, nel caso, di indicatori qualitativi

e guantitativi, monetari e non  monetari, ... ... e tramite il quale condivide con i propri
stakeholder tali informazioni (rilevate per mezzo di procedure di natura contabile ed extra -
contabile), nella prospettiva del miglioramento della propria gestione, organizzazione,
politiche e str ategie, volte al perseguimento di obiettivi di creazione di valore di lungo periodo,

e nell dottica della soddisfazione di bi sogni
pil 0 meno ampia cerchia di altri portatori di interesse.

Creazione di
valore aziendale

Processo tramite il quale un ® r gani zzazi one <cresce, creand
oderiva il suo diritto di esistered (Schav-e
economico, dati gli attuali comportamenti d i produzione e consumo, il processo di creazione di
valore dovrebbe assumere come paradigma una definizione condivisa di valore, inteso come
bene comune, e consentire di diffondere nelle parti del sistema (nei contesti sociali ed
economico-produttivi) mode lli di business volti al perseguimento di processi di creazione di
valore aziendale dilungo periodo 8 individuato anche sulla base della percezione che del valore

(del bene comune) hanno le diverse tipologie di stakeholder rilevanti -, strutturati (i mode i
di business) in modo da massimizzare |l a var
sostenibile.



Creazione di
valore di sistema

Processo tramite il quale un sistema si sviluppa, nella prospettiva del perseguimento del bene
comune, attraverso:

1 comportamenti valoriali esplicitati coerentemente con gli obiettivi di politica sociale ed
economica generalmente condivisi in ambito internazionale;

T model | i di busi ness vol ti a massimizzare
complessiva - poiché o i | val ore creato dalle organizza
dcoaumenti, riduzioni o trasformazioni dei <cap
outputo (I I RC, | R 0 &artizatat ilvun cdmples@ @der@nte e funzional e, che:
a) sia volto al perseguimento della sua stes
consentano di di stinguerne |l e caratteristict

osignificativao e Ot raspar eanb;ech sianidoheo @& gendrages
trasformazioni utili a scopi umani che, pur generando entropia a livello globale (universo), la
riducano a livello locale (globo); d) possa frenare, nei Paesi ad alto reddito, la continua
progressiva cresci tasiddkdrliad oisrf ckirvai ddiail i (di
insoddisfazione (Easterlin, Scitovsky e Layard).

Integrated OAttent a considerazione del | e relazioni fr
thinking un'organizzazione e i capitali che quest'ultima u tilizza e influenza. Il pensare integrato
conduce ad un processo decisionale integrato e ad azioni mirate alla creazione di valore nel
breve, medio e lungo termine.o6 (Il RC, 2013)
Outcome/impatto Conseguenze (positive e negative) interne ed esterne sui cap itali, generate dalle attivita
aziendali e dai relativi output (IIRC, 2013).
Performance Risultati ottenuti da un'organizzazione rispetto ai suoi obiettivi strategici e ai suoi outcome
in termini di impatti sui capitali. (IIRC, 2013)
Rischio ESG Eventualitd di subire un danno, nelle valutazioni di tutti gli aspetti inerenti al contesto
|l egislativo e sociale e al processo economi
circostanze piu o meno prevedibili relative a:
1 sustainability issues sott esi agli SDGs;
9 variabili di sostenibilita di sistema.
SDGs | Sustainable Development Goals (SDGs) sono i 17 (macro) Obiettivi di sviluppo sostenibile -

cui corrispondono complessivamente 169 target specifici - in cui e articolato il programma
dbéazione Agenda 2030 per I o sviluppo sost
oTrasformare il nostro mondo. L6Agenda 2030
settembre 2015 dall 8Assembl ea Gener al erifaneatal e

si sono impegnati a perseguire, appunto, entro il 2030.

Gli SDGs seguono i Millennium Development Goals (MDGSs) che, tra il 2000 e il 2015, hanno
guidato l'azione di Stati, istituzioni governative e altri attori della cooperazione
internazional e, nel percorso verso la sostenibilith economica, sociale e ambientale.
Diversamente dagli MDGs, principalmente rivolti ai Paesi in via di sviluppo, gli SDGs hanno

una portata uni versal e e sono tra l oro st
| dividiuazi one di soluzioni fattive a undampi ¢
economico e sociale, tra le quali: la persistente diffusione della poverta e della fame,

| 6accel erazione e | dimprevedibilit”™ |Idé&iutchi
risorse energetiche e idriche, lo squilibrio nei processi di sviluppo economico e urbano, la stasi
nel |l daumento dei i vel li déi struzione e di <
di genere nei comportamenti socialeedeconomi ci , | 8i ncapaci t”™ di ¢
dignitose per tutti, la riluttanza ad adottare modelli di produzione e di consumo sostenibili, la

di fficolt”™ di preservare | decosistema e di t

Vi



Sostenibilita
aziendale

Capaci t”™ di undorganizzazione di sostener e,
per sé e per la societa in cui opera , attraverso

9 la generazione di risultati e impatti, diretti e/o indiretti, misurabili e/o non misurabili,
attesi e/o imprevedibili, sulle variabili ESG e/o sugli SDGs;

9 comportamenti, iniziative e progetti c.d. i sostenibilita 6 (sustainability management ),
tesi a promuovere, nel processo di valorizzazione economica, effetti e/o esternalita sociali e/o
ambientali positivi e/o a mitigare (o eliminare) effetti e/o esternalita sociali e/o ambientali
negativi.

Sostenibilita di

Attribuzione/obiettivo/fattore qua litativo o quantitativo inerent e al contesto sociale ed

sistema economico, condiviso a livello politico e attualmente identificato nella connessione e/o inerenza
agl i SDGs, coerenti con | a soddisfazione de
possibilita per | e generazioni future di soddi sfare
1997).

Successo 0Obiettivo che guida | 6azione dell dorgano di

sostenibile di valore nel lungo termine a beneficio deglia zionisti, tenendo conto degli interessi degli altri
stakehol der rilevanti per |l a societ”™6 (Codic

Sustainable Approccio a un particolare tipo di gestione  di una organizzazione, in cui:

Business Model

1 la strategia con templi attivita svolt e per massimizzare la creazione di valore di lungo
periodo per l'organizzazione e per la societa e, quindi, preveda anche la considerazione dei
sustainability issues sottesi agli SDGs;

1 la gestione, con particolare riferimento ai rischi e alle opportunita, implichi l'integrazione
delle variabili di sostenibilita  nelle valutazioni di tutti gli aspetti di contesto e di processo
del | dorganizzazione.

I SBM risponde ai rischi e alle opportunita di sviluppo sostenibile , in modo che il processo di
reporting possa fornire una disclosure c ompl et a e ril evante sull
gestionale, sulla strategia e sulle performance per consentire agli stakeholder di valutare

guanto | 6organi zz aziseguimentoael succéssosastenibide e/adegli BERGS.

Valore aziendale
complessivo

Elemento individuato/individuabile applicando una metodologia che consenta, per la

determinazione dei flussi finanziari attualizzati dipendenti dalla gestione economica dei

singoli esercizi e, soprattutto, per la misurazione de | 0t er mi n dilonsiderdreu eihe

elementi rilevanti | 6approcci o e I a g dedle oppomtinita @amnessirai <
sustainability issues nel breve, medio e lungo periodo.

Vi



Contesto di riferimento

Obiettivi di politica socio -economica internazionale

lcontesto di ri ferimento nell dambito del gual e i
neiprossmidecenni ~ stato delineato precisamente dall 8
i 25 settembre 2015, qguando | 6Assemblea Generale
per lo sviluppo sostenibile (dal titolo del relativo documento: "Trasfor mar e il nostr o mon
2030 per | o sviluppo sostenibile"), programma dboa:.
Development Goals- SDGS) cui corrispondono complessivamente 169 target specifici, che i 193 Stati

membri firmatari si sono impegnati a perseguire, appunto, entro il 2030.

Per motivi di teoria di sviluppo economico e per evidenze di impatti di evoluzione sociale, vi & una
crescente consapevolezza sia nel contesto imprenditoriale, sia nella comunita finanziaria, della
rileva n z a subtainabiliy issue® e dei 17 SDGs: in sintesi, al l e c
ri sulta oggi ben chiaro che o0l a salute del pi anei
sulle prospettive di successodilingo p e r i 0 d odl SGs offraro terreno fertile per iniziative di

collaborazione che ne consentano di affrontare le sfide’.

All o stato attual e, i meccani s mi di funzi onamento
sola possibile, né la piu sostenibile) consentono di aggiustare il tiro e di correggere alcune palesi
distorsioni attraverso la selezione, da parte degli investitori, delle realta produttive piu virtuose sotto

il profilo della sostenibilita, per il tramite del Socially Responsible Investingo Sustainable Responsible
Investing, 0 ancora Sustainable Responsible and impact Investing(tutti concetti contraddistinti

dal | 6 acS Rlgugsioapmroccio necessita della pubblicita e della conoscenza di informazioni

1Cfr.Adams,C.pr uckman, P., e Picot, R., OSustainable Development G
2020, p. 7.



non finanziare (di cui il reporting CSR costituisce oggi uno tra i principali strumenti di diffusione e la

suaasseverazione una tra le principali forme di controllo).

In termini generali, occorre poter incidere sulle organizzazioni produttive e sulle societa con gli
impatti piu significativi in ambito sociale e ambientale (in ragione delle loro dimensioni e della
criticita dei settori in cui operano), rendendo piu efficienti, sotto il profilo delle informazioni

disponibili, i meccanismi che ne regolano il funzionamento, al fine di indirizzare nel miglior modo
possibile le scelte di investimento degli investitori istituzionali verso societa meritevoli sotto il profilo
dell a sostenibilit?® (in quanto trattasi del

conseguenza, della riduzione dei costi e delle esternalita ambientali mondiali.

E necessario uno spostamento delle dinamiche attuali dei mercati finanziari per orientare

investimenti e capitali verso iniziative sottese al raggiungimento degli SDGs.

In tale prospettiva, & ampiamente riconosciutoche non sia sufficiente comunicare come sia creato |l
valore ai soli investitori. Comunicare in che modo sia creato e preservato il valore per tutti gli
stakeholder e in che modo un'organizzazione contribuisca léo sviluppo sostenibile costituisce ora la

base della fede pubblica e della legittimazione sociale a operare nel cwesto economico %6

Elementi concettuali

Sosteniblita d e | sistema e dell dazi enda

In questo contesto, € necessario intendersisul significato del termine dsostenibilitade sulla possibilita
di riferirlo sia al sistema nel suo complessq sia ai singoli attori che ne fanno parte (in particolare le
aziende). Con riguardo al sistema nel suo complesso, la sostenibilita & qui intesa cane
obiettivo/attribuzione/fattore qualitativo o quantitativo di un comportamento teso a realizzare gli

obiettivi condivisi a livello politico, oggi rappresentati dagli SDGs, coerenti con la soddisfazione dei

2 Cfr. Adams, C. et al(2020), op.cit, p. 7.



dbisogni del presente senza compromettere la paiilita per le generazioni future di soddisfare le

proprie necessitay.

Conriguardo alle aziende, la sostenibilitd pud essere associata ai comportamenti, iniziative e progetti
sostenibili (sustainability management - SM) tesi a promuovere nel processo di valorizzazione
economica effetti e/o esternalita sociali e/o ambientali positivi e/o a mitigare (o eliminare) effetti e/o
esternalita sociali e/o ambientali negativi. E 8 ¢ ,huttaaia, ohe comportamenti compliant a questa
seconda definizione di sostenibilita non garantiscono il perseguimento degli obiettivi di politica

economica di sistema e, nello specifico, la gestione disustainability issuescoerenti con gli SDGs.

Sosteniblita di settore

In questa prospettiva, con riferimento al modello economico-produttivo attuale, & possibile
individuare settori/business sostenibili, settori/business insostenibili e settori/business

potenzialmente sostenibili:

9 settori/business sostenibili: sono quelli che utilizzano risorse rinnovabili e le cui eventuali
esternalita (sociali e/o ambientali) negative sono internalizzate nei processi di valorizzazione
economica o sono compensabili in altre parti del sistema con iniziative idonee quantomeno a
sterilizzarne gli impatti di lungo periodo;

9 settori/busin ess insostenibili sono quelli che utilizzano risorse non rinnovabili e/o le cui
esternalita negative non sono internalizzate nei processi di valorizzazione economica 0 non
sono compensabili in altre parti del sistema con iniziative idonee quantomeno a sterilizzarne
gli impatti di lungo periodo;

1 settori/business potenzialmente sostenibili: sono quelli che possono rientrare nella prima

tipologia , ma attraverso processi di transizione.

Percorsologico e cambiamento di approccio

Per allineare | 0operato delle aziende albprbnauoverest eni

processi di transizione nei settori insostenibili e, piu in generale, effettuare un passaggio culturale

3 Questa definizione generalmente accettata di sviluppo sostenibile & fornita in World Commission on Environment and
Devel opment, o0Our Common Futureo, Rapporto Brundtland, Oxfor



relativo alla definizione del concetto di creazione di valore, elemento che, nella sua complessa
accezione contemporanea, gli strumenti di rendicontazione economico -contabile tradizionali non

possono per propria natura, da soli, sintetizzare.
Riassumendoil percorso logico, quindi:

1. condivisione politica degli SDGs;
2. inefficacia del ritmo di diffusione ed espansione del SRI, tra gli elementi determinanti nella
gestione dei sustainability issuesconnessi al perseguimento degli SDGs;
3necessit”™ di comportament.i azi eistadna;l i nel |l dot t i c
4. ridefinizione del | 8 aphuginess ecnbdelsecprds il ipavadigniaedellee d e |
sostenibilita di sistema e della conseguente ridefinizione del concetto di valore e del processo

della creazione di valore.

Perno del ragionamento del | 6 ul t i maeé lssneagssitd mld massaggio da un business model
tradizionale a  uSustainable Business Modél(SBM), fer chiarire il quale & opportuno, anche qui,
subito precisare la distanza che intercorre tra le due locuzioni. h questa sede, conbusiness modeki
identifical 6i nsi eme di contesto e di strategie che si a
perseguire e a massimizzare la creazione di valore di unarganizzazione. Con SBM piuttosto che la
cornice di elementi specifici del processo di creazione di valore di una organizzazione, si intende

| aPpproccio a un particolare tipo di gestione in cui:

Tl a strategia consti nell dattivit”™ svolta per m
per l'organizzazione e per la societa , quindi anche nella considerazione deisustainability issues
sottesi agli SDGs;

1 la gestione implichi l'integrazione del le variabili di sostenibilita, con particolare riferimento ai
rischi ed alle opportunita, nelle valutazioni di tutti gli aspetti di contesto e di processo

del |l 6organi zzazione.

Risulta cruciale, in breve, che il SBM risponda ai rischi e all@pportunita di sviluppo sostenibile in

modo che il processo di reporting, e questo € il passaggio finale, possa fornire una disclosure
completa e rilevante sulla governance, sull dappro
per consentire agli stakeholdee di val utare quanto | dorgani zdelazi on:

successo sostenibile edegli SDGs.



1 Valore e aeazione di valore nelle aziende

1.1 Aspetti definitori e inquadramento nel contesto attuale

Valore

(! val ore di undorganizzazione, e i n particol ar
individuato/individuabile tramite una metodologia che lo colleghi sia al suo ambito economico in

funzione dell &dattualizzazione dei flussi finanzi a
derminal value6 , s ul gual e incidono | 6approccio e |l a ges

ai sustainability issuesnel breve, medio e lungo periodo.

In economia, le definizioni di valore hanno subito neltempoundevol uzi one ganet anzi
del contesto storico-filosofico in cui sono maturate e tale evoluzione ha condotto economisti e
studiosi ad approfondirne il senso intrinseco e sostanziale in un ambito sempre piu ampio e

multidisciplinare.

Nellas f er a d el sisvage B comaddizionétra le possibilita produttive, tecnologiche e di
crescita di alcune societa ad alto valore o ad alta capitalizzazioned in molti casi percepito oggi in

misura quasiillimitat a - e i limiti, soprattutto ambientali, di alcuni modelli di sviluppo.

Creazione di valore

Il presupposto alla definizione e allo sviluppo di un modello sociale o di business (opportuno,

strategico, adeguato, a seconda...) &€ rappresentato dalla comprensione/condivisione/definizione del
concetto di creazione di valore. Il valore pero € un concetto mutevole, nello spazio e nel tempo e in
particolare nei diversi periodi storici.  Ne | | &cold, poi, sShasssstito a uncambiamento radicale
della percezione della modalita (generalmente condivisa) di creare valore, rispetto alla quale si
rimarca la sostituzione della produzione meccanica (propria della rivoluzione industriale), con la

produzi on e i nformatica (megli o, del |l 6informazione),



software, Dipar i passo con | devoluzione del concetto di

attraversoilqualetalevalorevi ene creato ha subito, nella percezi
scientifico, uno elgvanteu zi one altrettanto
In questo senso, 3 consi der i | 6evol uzi onled,i ddeaag Isit eassnsmi ed 9d0e

sviluppo economico (e di un loro eventuale apporto funzionale al perseguimento degli SDG9: dagl
anni 060 f i n®&O0,ana padetptedomigahté delgpensidro economico ha sostanzialmente
condiviso I6i dent i f i csailnpgpmcomrlald@ ¢ U D crescita co progresso (Solow, scuola
neoclassica), nella qualela portata concettuale degli elementi quantitativi risulta determinante;

guesta concezione mostra oggi la sua obsolescenza € inidoneita a rispondere alle criticita del

sistema. Senza scomodare le teorie che si sono sovrapposte e succedute fino agli anni 90 , oggi
all'interno della bioeconomia (0 economia ecologica) si evidenzia la mancata considerazione cel
ruolo svolto nel processo di crescita economica dallerisorse naturali e dall'energia, e degli effetti che
tale crescita hasul consumo (distruzione) delle risorse naturali esull'entropia. In altri termini, sembra
ormai imprescindibile riferirsi allo sviluppo su un piano in cui, sulla bilancia delle variabili di cui si
compone, il peso specifico delle varabili qualitative risulta significativamente maggiore rispetto a

guello delle variabili quantitative.

La catena del valore di Porter (Competitive Advantage 1985) cerca di fornire un supporto alla
comprensione di come gli input siano trasformati in output, venduti sul mercato attraverso una serie

di fasi/attivita comuni alle aziende (attivita primarie e di supporto) . Questo rappresenta certamente

un valido strumentoperlagesti one strategica e per | dlimoddlio,vi dua
da un punto di vista strettamente finanziario, € compat i bil e con | 6asserzio
definizione di val or e pseoopdolagualeuadziendaecravalaemuaadoc | as s

i ricavi (o i dividendi) generati risultano superiori ai costi (0 agli oneri del capitale). Appena ci si
allontana da quella matrice,i n und&ottica economica pi¥ attuale, o
pit ampia (di un sistema aperto, o internazionale, o globalizzato), iniziano ad apparire tutti i limiti
concettual: e pratici di guel |l dapprocci o e si ma n
ampia di "creazione di valoré', che possa superare quella inerente alle tradzionali misure finanziarie,

e cio anche nelle aziendecontraddistinte da valutazioni prima effettuate esclusivamentein funzione

di una logica reddituale. Questa seconda accezione, in cui la creazione di valore viene sempre piu
riconosciutanel | dobiettivo di mi gli oramento dell dorgani :

gestione rigorosa delle performance finanziarie, s i sposa bene con | 6approcc


https://it.wikipedia.org/wiki/Bioeconomia
https://it.wikipedia.org/wiki/Economia_ecologica
https://it.wikipedia.org/wiki/Risorsa_naturale
https://it.wikipedia.org/wiki/Energia
https://it.wikipedia.org/wiki/Entropia

(1992, 1996%, che individuano nel legame tra le principali attivita immateriali (tecnologia,
innovazione, proprieta intellettuale, alleanze, capacita di gestione, relazioni con i dipendenti, relazioni
con i clienti, relazioni con la comunita e valore del marchio) e la creazione di valoreuno dei cardini

della strategia aziendale.

Nella prospettiva di uno sviluppo di sistema, occorre reinterpretare il concetto di valore e ridefinire
il processo di creazione di valore alla luce dei limiti di crescita fisici connaturati agli attuali
comportamenti di produzione e consumo ; il processo di creazione di valore dovrebbe assumere
come paradigma una definizione condivisa di  oOvalore 6, inteso come oObene comune O (0
comunque ad esso connesso) e dovrebbe consentire di diffondere nelle parti del sistema, nei
contesti economico-produttivi, modelli di business volti al perseguimento di processi di
creazione di valore aziendale di lungo periodo |, rilevato anche sulla base della percezione che
del valore (del bene comune) hanno le diverse tipologie di stakeholder rilevanti. Tali modelli
dovrebbero poi essere strutturati e calibrati in modo da massimizzare la varie tipologie di
capitale,inund ot ti ca di s i ssoto wvai prefib.atmbdbn ielmit aé e (tutela de
della biodiversita), sociale (comunita pacifica e democratica), solidaristico (supporto alle categorie
svantaggiate), culturale (diffusione degli strumenti per un aumento delle possibilita di realizzazione
di ciascuno in quanto individuo e persona), etico (realizzazione di qualsivoglia finalita e obiettivo

tramite comportament.i corrett.i nell dambito del pa

Gli stessi modelli, poi, dovrebbero consentire una verifica dei  comportament i degli op eratori
attraverso p rocessi di disclosure e di reporting (écorporated e  denibilig)p da tcui emerga la
consonanza o il divario tra azioni realizzate e comportamenti valoriali esplicitati, coerentemente
con gli obiettivi di politica sociale ed economica generalmente condivisi in ambito

internazionale.

‘Robert S. Kapl an, Davi d P. fNweratsounr,e so Tthhea t B al rai nitzewadd BSsoiess r entaanr cde
Review 1992; Robert S. Kaplan, David P. NortonBalanced ScorecardTranslating Strategy into Action Kindle edition, 1996.



1.2 Riferimenti normativi e r egolamentari

Nel corso degli ultimi lustri, con una crescita che possiamo definire esponenziale, molte istituzioni e
organizzazioni internazionali e nazionali hanno realizzato ricerche scientifiche ed elaborato
documenti applicativi su materie e argomenti inerenti al la ESGand sustainability disclosure (con

particolare riguardo al reportinge al | 6asseverazione) ; gueste iniazi
sensibilita individuale e collettiva in ambito politico e sociale, hanno contribuito a sviluppare un vero

e proprio mainstream del | 6economia della sostenibilit?@ e he
preparare un terreno assai fertile in cui introdurre strumenti legislativi di soft e hard law,
sovranazional.i e n a z idisclosurde non finanegidria (eadmielativep corthessel a

responsabilita di soggetti istituzionali e organi aziendali) °.

Tra le tante istituzioni e organizzazioni (o iniziative e progetti), per il ruolo che hanno ricoperto in
passato o per la funzione che svolgono oggi, non possiamo non citare, nel settore della

predisposizione di linee guida e standard di sustainability reporting e assurance la Global Reporting

I nitiative (GRI), | Account Abilty (gi"” Il nstitute
Integr at ed Reporting Council (Il rRC) , nel databasteor e d
directory di corporate responsibility reporting |l a Corporate Register, e an
progetti e le iniziative istituzionali, il Global Compact del | e Nazioni Uni t e,
del |l 60Organi zzazione ©per la cooperazione e | o sv

multinazionali e, piu di recente, i progetti internazionali e nazionali (in tema di monitoraggio,
valutazione, reporting e disclosue) i ner ent i ai Sustainabl e Devel opr
2030 delle Nazioni Unite, tutte attivita intorno alle quali si sono consolidati riferimenti in letteratura

e sono attualmente in corso studi empirici in ogni parte del mondo.

Nel ragionamento che qui interessa, peraltro, al fine di implementare una strategia aziendale che
contempl i |l a creazione di val ore del tipo indica

processi di valorizzazione economica, risulta utile, se non ecisivo, riferirsi ad alcune sostanziali fonti

5 Secondo il Financial Times, ci sono almeno 230 progetti di sviluppo di corporate sustainability standards in pit di 80

settori. Secondo |l a | ASB Foundati on, peraltro, Vi sarebber
metodologie) disponi bili per le aziende che intendano realizzare processi disustainability reporting, al netto delle iniziative

transnazionali dei governi e i nt er mlmate-changelreportigeCfrl TeresaKodlERSi z z a z i
Foundation Trustee), 0Sustainability r epwrua presgntatem 8 magdios r el e

2020.



del |l dattuale contesto normativo e regol amentare ¢c
Interesse Pubblico Rilevanti (EIPR), € adattabile anche al mondo delle piccole e medie imprese e

comungue delle societa non quotate°.

Esse sono principalmente il d.Igs. n. 254/2016, il Codice di Autodisciplina di Borsa Italiana, il d.Igs.
49/2019 e gli orientamenti dati dagli IFRS d International Financial Reporting Standards emanati dallo

IASB-, International Accounting Standards Board.

ldlgs.n.254/2016 (e | a Direttiva europea 2014/ 95 /chiBke da c
di voltadsotto il profilo normativo, in quanto impone ad alcuni soggetti (i citati EIPR - Enti di Interesse
Pubblico Rilevanti) non solo 16 o b b | i agemdicdngakidne non finanziaria, ma ancheuna modalita
di gestione dei principali rischi non finanziari (generati e subit)c on undottica de | ung
rende possibilei nt egr ar e & montgée ddtail d n ea s @dtruzionedn edhiSustainable

Business Model.

Analogamente é possibile integrare nel SBMalcuni principi delineati nel nuovo Codice di Corporate
Governance 2020 di Borsa ltaliana d che aggiorna il Codice di autodisciplina nella versione
revisionata nel 2015 & di cui di qui a poco saranno enfatizzati alcuni aspetti non finanziarié
determinanti nella definizione ca monteddell a st r at e g i:iapadielark, ® @odide sofiedita
il consiglio di amministrazione a individuare da natura e il livello di rischio compatibile con gli obiettivi
strategici della societa, includendo nelle proprie valutazioni tutti gli elementi che possono assumere

rilievo nell dottica del adsuccesso sostenibile dell

Ancora, il d.Igs. 49/2019 - Incoraggiamento degli impegni a lungo termine degli azionisti & ha
stabilito che i soci ed i comitati remunerazioni devono tener conto, nello stabilire le remunerazioni
degli amministratori o dei dirigenti apicali, delle strategie e dei rischi afferenti ai temi della
sostenibilitheddinmpruesa.o Ams o appare evidente | 0
normativa nel definire un SBM atto alla creazione di valore nel medio lungo periodo, sia per gli

azionisti che per gli altri portator i di interessi.

6GI i EI'P sono disciplinati dalldart. 16 del dmdbigas,lebanche,39/ 201
le imprese di assicurazione e riassicurazione. Sono rilevanti quando, ai sensi del d.lgs. n. 254/2016, abbiano un numeo di

dipendenti superiore a 500 unita e abbiano superato almeno uno dei due seguenti limiti dimensionali, alla data di chiusura

del bil anci o: a) totale dell dattivo dell o stato patddllenoni al e
prestazioni: 40 milioni di euro.



Sempre nell 6ambi t o-regoamentar® di ¢tuedsverdenareocconto mel momento in

cui si va ad approcciare alla definizione di un SBMnon va dimenticatal & e v o | subitaidai priacipi
diredazioned el | di nf or ma,inipartiaolafe suglicaspetti cualitatiai. A tal proposito, | 6 | FRS,
nelle sue linee guida relativea | | 6 i nf o climatd-change, sta aglgiornando i suoi principi per

far si che ogni organizzazione definisca un rigoroso approccio per spiegare il suo modello di business

e la sua strategia, incorporando in esso idriver a lungo termine del suo successo. La dichiarazione

che va ad i mporre | 61 FRS non — di carattere obbli
conto, autonomamente, o perché imposto loro dai regolatori, dovranno farlo considerando
necessariamente anche i rischi e le opportunita in ambito ESGL 6 i nde h 1 | FRS ~ quell
agli stakeholder di matrice prettamente finanziaria (banche, fondi di investimento ecc.) quegli

elementi utili a valutare le prospettive a lungo termine dell'azienda e, quindi, il valore per gli

shareholdergli stakeholder.

Gli elementi che sono stati citati, tutti di recente o recentissima emanazione, costituiscono quel
framework normo-regolamentare, che va posto alla base non di un nuovo modello di business ma
di un nuovo modello di creazione di valore nel lungo periodo. Solointegrando gli elementi ESG nel
tradizionale BM nel rispetto normativo, il management potra, anche sotto il profilo delle

responsabilita sottostanti le decisioni di governance, attuare un SBM.

1.3 Misurazione del valore

Crescita nella percezione del valore della sostélilita e negli investimenti ESG

La sensibilita e la consapevolezza di investitori e di consumatori sulle problematiche di impatto
ambientale cresmno in misura progressiva. | dati dell EBropean Sustainable Investment Forum
(Eurosif) mostrano come il mercato europeo del SRI abbia attraversato una fase di crescita pressoché

esponenziale negli ultimi 15 anni’. Tale evidenza & poi desumibile osservando la dinamica dei valori

7 Eurosif (Forum europeo per gli investimenti sostenibili) & un'organizzazione europea senza scopo di lucro, la cui missione
e lo sviluppo della sostenibilita attraverso i mercati finanziari europei; membri di tale organizzazione sono: investitori

istituzionali, societa di gestione del risparmio, fornitori di servizi finanziari, istituti di ricerca, istituzioni accademiche,
associazioni, sindacati e ONG.



del SRI rilevati e/o quantificati tramite indagini condotte da principali organizzazioni di settore, in
particolare dalla Global Sustainable Investment Allianc€GSIA)d del cui network (aree/mercati coperti
dalla sua rete) fanno parte anche Eurosif e la sua omologa statunitense USSIF 8, TheCityUK,
ValueWalk.come US SIF Foundatiorf. Inoltre in tutte le principali borse valori, aumentano le societa
che ambisoono alla quotazione nei segmenti di mercato in cui occorre realizzare e dimostrare risultati
in termini di strategie produttive sost enibili ed impatti ambientali virtuosi (il SRIcostituisce, anno

dopo anno, una (q ussétmanagmers mondialee del | 6

Tale esigenza ha portato alla realizzazione di numerose iniziative governative e sovranazionali, negli
ordinamenti e nei mercati finanziari (tra gli esempi, la Sustainable Finance Initiatived e | | d Uni on
europea’, | 6i nG@Gréen €igsanced a e | G olvRegnao bnito!f @ la sua Implementation

Taskforce for Impact Investingil Financial Reporting Councildel Regno Unito*, | 8i nchi est a d
australiano sugli SDG$?e i | focus sugl iFISARDGs ed@lvlad UNCDADR ani z
sviluppato str u me nt i per facilitare questo spostatment o
gueste, la Taskforce on Climate-related Financial Disclosure(TCFD, 2017),il Climate Disclosure
Standards Board CDSB) e iBustainability Accounting Standards BoardSASB), il GRI, (5lobal Compact

delle Nazioni Unite e il World Business Council for Sustainable Developmeif?WBCSDY*.

Il ntroduzione al concetto di osuccesso sostenibile

Tra | e pri normatiedi debvicbht ést o nazi onadcieleimeava t a ut
Codice di Corporate Governance, approvato e pubblicato lo scorso gennaio dal Comitato per la

Corporate Governance costituit o , nel | datt ual Be assaciazioni gliuimpeegai (ABh e , d

8 TheCityUK rappresenta il settore dei servizi finanziari e professionali del Regno Unito e ha lo scopo di raccogliere e

generare dati e informazioni sul sistema finanziario da produrre a istituzioni pubbliche e private competenti sul
funzionamento dei mercati finanziari. ValueWalk.com € invece unaLLC con sede in New Jersey la cui missione & fornire
consulenza al fine di mi gliorare i pratessul de it emdehzeedéebl
raccolta di informazioni sul settore finanziario, con particolare riguardo al value investing, agli hedge funds ai gestori di

assete aivalue investor.

9 https://ec.europa.eu/info/business -economy-euro/banking -and-finance/sustainable-finance_en

10 https:/lwww.parliament.uk/business/committees/committees -a-z/commons-select/environmental-audit-
committee/inquiries/parliament -2017/green-finance-17-19/

11 https:/ ;www.frc.org.uk/investors/uk -stewardship-code

12 hitps://lwww.aph.gov.au/Parliamentary_Business/Committees/Senate/Foreign_Affairs_Defence_and_Trade/SDGs/Report
13 https://isar.unctad.org/blog/2018/10/22/sustainability -reporting -and-sdgs/

14 Cfr. Adams, C. et & (2020), op.cit, p. 7.



ANIA, Assonime, Confindustria) da associazioni diinvestitori professionali (Assogestioni) e da Borsa
Italiana S.pa.®. Il nuovo Codice ha introdotto alcune sostanziali modifiche e novita, anche
concettual i, ri spetto a primar.i e | e gestiorieiaziendalé, | 6 a mb
tramite un allineamento dei comportamenti alle best practicerilevate negli attuali contesti economici

e finanziari internazionali.

Nell a prospettiva del | osostenibilitauimgpnerale edellragienanenmtmsoii a d e

SBMin particolare, in questa sedenon si puo prescindere dal rimarcare i seguenti:
a. 0Successo sostenibite obiettivi di performance di lungo periodo

Al | darlt,i cRouool o del | dor gan ¢rinapio | stabilisterchesdtbroa giamme ,d i
amministrazione guida la societa perseguendoe il successo sostenibil@®, definendo strategie

coerenti con tale finalita’.

Il successo sostenibile € defintoc o me s eOpue:ttd vo che guida | 6az
amministrazione e che si sostanzia nella creazione di valore nel lungo termine beneficio degli

azionisti, tenendo conto degli interessi degli altri stakeholder rilevanti per la saetad?.

Il focus si & spostato dalla solaperformance economico-finanziaria ala performance di lungo

periodo che, oltre a dipendere inevitabilmente dagli aspetti finanziari, non pud prescindere dal

contesto interno ed esterno in cui | dorganizza:
ICodiceat tri bui sce al Praemmidenserdel bderbédoonedie di
conoscenza al Consiglio di Amministrazionee al | 6 or g a n,sugldargonemimetativio | | o

al successo sostenibile e alla corretta gestione dei rischi®.

Comitato per |l a Co€pdiatediGoCerpanate Governanced, gennaio
BArt. 1, Ruol o dell dorgano di ammi ni strazione, Principio 1|,
TArt . 1, Ruol o dell dorgano di ammi ni strazione, Principio 11,

18 Definizioni, Successo sostenibile, p. 4.

BArt . 3, Funzionamento dell dorgano di ammi ni strazione e ruol



b. Piano industriale

Al l dant i Raulod o nodieammidistrazigre, la raccomandazione 1.a) stabilisce che
Borgano di amend amisna aegi apegr @va il pi ano indust
base all danalisi dei temi rilevanti© per | a genc

Il piano industriale & definito come dl documento programmatico nel quale sono definiti gli
obiettiwvi strategici del | 6i mpresa e | e azioni
coerenza con il l'ivell o di ttica pligpsoiuover® il successo r i s C

sostenibile della societ#f*.

c. Natura e livello del rischio rispetto a tutti gli elementi che favoriscono il successo sostenibile

Al l danti Raulod o del |l 6organo di ammi n istbilisca gzhe o n e ,
| 6organo di a defmisceiasdturaz i livellanderischio compatibile con gli obiettivi

strategici della societa, includendo nelle proprie valutazioni tutti gli elementi che possono

assumere rilievo nstenbi@ddlasoceta del successo SO
Al | © ar Bisteenadi aontr6llp interno e di gestione dei rischi, il principio XVIII stabilisce che
il sistema di controllo interno e d i gestione dei r i sadhna eftetivae e s s

ed efficace identificazione, misurazione, gestione e monitoraggio dei principali rischi, al fine di

contribuire al successo sostenibile della societ&®

La gestione dei rischi deve uscie dai confini tradizionali, considerando anche i rischi ESG che

possono direttamente o indirettamente causare e

d. Remunerazionedel top management funzionale al perseguimento del successo sostenibile

Al | & a b, Réenuretazone, il principio XV stabilisce che:d_a politica per la remunerazione
degli amministratori, dei componenti dell dorgan

al perseguimento del successo sostenibile della societa e tiene conto della essita di disporre

22Art. 1, Ruolo dell dorgano di amministrazione, Raccomandazi o
21 Definizioni, Piano industriale, p. 4.
2A7 t . 1, Ruol o dell 68organo di ammi ni strazione, Raccomandazi o

23 Art. 6, Sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, Principio XVIII, p. 18.



di, trattenere e motivare persone dotate della competenza e della professionalita richieste dal

ruolo ricoperto nella societa %6

La politica per la remunerazione del top management, da sempre legata ai risultati finanziari,
vienericalibrata,| egandnol panote significativa a un orizzo

a promuovere il successo sostenibité.

Di fatto si € di fronte ad un cambio di paradigma perché, da un lato, muta il concetto di
risultato6 |, d a,lll6boarigtarna z z a z ididfiguee pnofessianalisin dgrado di gestire

| dorgani zzazione ai fini del successo sostenibi

Variabili che incidono sula determinazione del valore aziendale

Tra i metodi piu accreditati per la valutazione economica delle aziende-r i conosci ut o, tr
dal | 60rgani smo |t d0I\V)avie il niteiodo Virmnziario det Discoueted Cash Flow

(DCF) che determina il valore economico di una azienda sulla base del valore attuale dei flussi di

cassa attesi.ll metodo si basa sui flussi di cassa attualizzati ece rappresentato da una funzione con

tre variabilif ondament al i : | 6enti t”™ del flusso di cassa

del | 0 ailntasso di dtalizzazione.

Ladefinizione che lo sintetizza € la seguente:

o O wo
p Q p Q
dival ore dell dazienda  dato dal |l a s ocomsisienelvalordue pr

attuale dei flussi di cassa del periodo di sviluppo analitico delle previsioni, la seconda consiste nel

valore terminale al tempo n, quando si conclude il periodo di previsione analitica dei flussia

24 Art. 5, Remunerazione, Principio XV, p. 15.

25 Art. 5, Remunerazione, Raccomandazione 27.c), p. 16.



Modalita di influenza degli aspetti ESG sulle variabili detalcolo delvalore aziendale

Edn dato di fatto che il val or epesdde Isleempa zi epnde rtidr
c.d.intangible generati internamente, tra i quali la brand reputation ed il parco clienti, il know-how e
la ricerca, ma anche altri aspetti, quali il business modele il modo di fornire informativa agli

stakeholder, incidono in misura sempre piu rilevante.

In questo contesto, si vuole rimarcare comenel | dapplicazione della pi¥
determinazione del valore d e zierla, gli elementi ESGgenerino un loro impatto su ciascuna delle
variabili che compongono la funzione del metodo DCF, ragion per cui € indispensabile tenerne conto

in sede di processo decisionale ai massimi livelli direttivi; analizziamol:

V Tasso di attualizzazione dei flussi di cassa (ijra i molteplici fattori che influenzano il tasso di
attualizzazione, uno dei piu rilevanti e il pr emi o rischighaibéoquelld pergentuale
che va a remunerare il rischio che il ri&par mi
tra le varie forme di rischio, come quella di default, di mercato ed equity, i c.d. rischi ESG sono
variabili,con un peso cr es sullapérfermanest £ B 1 0 az@eemmidea i n unad
di lungo periodo.

V Terminal Value (Vt): tra le diverse componenti del valore terminale menzionate dal
document o vidomd de praspettive di crescita del settore driferimento, le prospettive
di crescita dell dazienda e |l a crescita storice
|l 6eventual e minaccia di prodotti/ servizil/ltecno
forza del brandé &’; una componente rilevante & quindi la capacita di innovazione, di
prodottoo di processoc.essar appr esenta un chiaro segnale di ¢
nel mercato negli anni a seguire, vale a dire la sua capacita di adattarsi e/o anticipare i trend.

V Flussi di cassa (ff: tale variabile rappresentala misuradellac assa che | dazienda
di generare in un orizzonte previsionale esplicito ed € legata a una previsione analitica dei
flussi; rispetto alle altre variabili della funzione, le variabili ESG possonoqui incidere in misura
relativamente minore, ma & comunque opportuno t ener ne conto nel | &amk

analitico dei flussi, specie laddove risulti necessrio o ragionevole effettuare investimenti nel

26 |_a valutazione delle aziende (IV Edizione riveduta e ampliata) 2008 Gianfranco Zanda, Marco Lacchini, Tiziano Onesti.

27 Principi Italiani di Valutazione (2015), OIV. Pag.150.



perseguimento dei obiettivi nella prospettiva del tGsuccesso sostenibileda cui possa generarsi

una riduzione dei flussi stessi.

V Anni (n): | 6arco temporale di previsione condizion
componente della formula, cio | dincidenza del
seconda componente del val ore ter mi nal eule, | ac

variabili ESG0 nédfattore che deve essere attentamente valutato per attribuire attendibilita
ai piani analitici e al loro sviluppo temporale e, quindi, al loro impatto su ciascuno dei fattori

della funzione del calcolo del valore aziendale.

Inuncorretto processo di i n fcorponate zepootingé la didclosmmedeve at o ¢
dunqgue fornire agli stakeholdere agli investitori quelle informazioni e quei dati qualitativi connessi
alle tematiche ESGe ai sustainability issues ai fini della valutazione dell & a s p e diatded dividendi
di breve termine (dicuial | a pri ma ¢ omponkgatde valogklfutuibbé gdaki daei e
(di cui alla seconda componente della funzione quale valore di lungo periodo):| 6 i nt e gleghzi one
elementiESGne | | e strategie aziendal. pu, contribuire p

del paradigmadeld successo sostenibileod.

1.4 Casi aziendali

Di seguito si riportano alcuni esempi che illustrano, in pratica, come le aziende comunichino il
cambiamento del proprio approccio gestionale e produttivo, focalizzandosi su elementi e processi
inerenti a una diversa concezione rispetto a quella che ha contraddistinto la gran parte del secolo

scorso, della creazione di valore.



CREAZIONBDI VALORE SOSTENIBILE DI LUNGO PERIODO

Un numero crescente di aziende comunica espl
conseguente strategia cal i brando questdul ti ma i mdoupnoprio t
target produttivi agli SDGs.

L
enl

La Mission di Eni

La nuova mission di Eni d approvata dal Consiglio di Amministrazione a settembre 2019 & mostra il percorso

che la Societa sta intraprendendo per affrontare la sfida principale del settore energetico: garantire a tutti

| accesso ad undener gi a eddtengpo fasdo k= ensissignocmaléeranmtibal fiheedi ridu
contrastare il cambiamento climatico in linea con gli

e rafforza | a precedente confermando | 8i mpeeigranched i En
socialmente equa e integrando organicamente i 17 SDG a cui Eni intende contribuire, cogliendo nuove
opportunita di business.

. e LBIETTIVI
La nostra Mission PERLO SVILUPPO
SOSTENIBILE
Siamo un'impresa dell’'energia.
Sosteniamo concretamente una transizione
energetica socialmente equa,
T . . Wi
con l'obiettivo di preservare il nostro pianeta <>
e promuovere |'accesso alle risorse energetiche 2=
in maniera efficiente e sostenibile per tutti. Cco
Fondiamo il nostro lavoro sulla passione L=
e linnovazione. Hﬁj
Sulla forza e lo sviluppo delle nostre competenze.
Sulle pari dignita delle persone, riconoscenda la diversita Bt R0,
come risorsa fondamentale per lo sviluppo dell'umanita. =

Sulla responsabilita, integrita e trasparenza del nostro agire.

Crediamo nella partnership di lungo termine con i Paesi

e le comunita che ci ospitano per creare valore condiviso duraturo.
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Vision

Lavi si on del Gruppo FS Il taliane ¢ ons oseivid ditrdsgbormigiadoidio n e
creare valore per la collettivit”™ in modo duraturo,
del |l 8intermodal it?”

Queste manifestazioni di intenti formano una base condivisa

scelte e le attivita gestite dal Gruppo FS Italiane.

di valori e convinzioni che guidano e orientano le

VISION

infegrate e sostenib

in lialia e a

---- Commitment economico -~ i

Essere leader nel settore della
mobilits promucvendo la
qualits e l'efficienza dei servizi
di trasporto e dei servizi di

Essere protagonista di un
progetto di mobilita integrata che
promuova, attraverso un modello

di impresa virluoso, una societd

Commitment ambientale -

Essere pionieri nello sviluppare
e implementare su larga scala

soluzioni di mobilitar integrata

che confribuiscanc a rigenerare

infrastruttura

Obiettivi di lungo periodo 2030 -2050

Insieme agli stakeholder del gruppo FS sono stati
definiti gli obiettivi di lungo periodo al 2030 - 2050,
secondo un percorso avviato dal Comitato di
Sostenibilita di Gruppo.

La discussione - affrontata in tavoli tecnici

equa e partecipata

capitale naturale

business e per gli stakeholder (selezionati da un
insieme di temi materiali): Mobilita sostenibile;
Sicurezza delle persone; Energia ed emissioni. | primi
tre obiettivi di sostenibilita di lungo periodo sono

stati approvati e presentati uffic  ialmente nel luglio

. ; . . . . 2019.
monotematici - si focalizza su tre temi ril evanti per il
MOBILITA SOSTENIBILE
Passeggeri Merci e
ENTROILQ@ 15% ENTRO IL @ 50% &
L) DI MODAL SHIFT! L) TRASPORTO SUGOMMA 19

DA AUTO PRIVATA A MOBILITA
CONDIVISA, PUBBLICA © DOLCE
RISPETTO AL 2015

Q
N

Best in class in Europa

ENTRO IL © VISION:

&S ZERO
N EVENTI MORTALI?

ENERGIA ED EMISSIONI

ENTRO IL© CARBON
& NEUTRAL

APPALTATRICI

ENERGIA ACQUISTATA E AUTOPRODOTTA, INCLUSA L'ENERGIA DA
TRAZIONE, SU FERRO E SU GOMMA, E USATA PER GLI IMPIANTI FISSI

(OFFICINE, STAZIONI, UFFICI, GALLERIE, STRADE)

© 50%
@\ TRASPORTO SU FERRO

RIFERITI Al VIAGGIATORI, A PERSONE INTERAGENTI CON
L'ECOSISTEMA FERROVIARIO, A PERSOMNALE GRUPPO FS E DITTE

L 2

15 % o modal shif al 2030,

IMeno 50%, mpelto of 2015, degh incident; modtak sulle strade di competenza Anas entro if 2030.
CONTROLLATE 19 R
SEDE i
IN ITALIA O

Perimetro
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Posteitaliane

LA STRATEGIA DI SOSTENIBILITA DI POSTE ITALIANE

LaStrategia di Sostenibilit”™ dell d3Azienda consi s
Strategico ESGche risultano in linea con la strategia e i criteri di business definiti dal Gruppo e con i target
nazionali e internazionali di sviluppo sociale e ambientale.

Principi generali, obiettivi qualitativi e modalita di gestione sono incorporati all'interno del le politiche

del |l 6Azienda che regolano | e tematiche individua
254/2016, mentre obiettivi e target specifici d quantitativi e qualitativi d sono inclusi nel Piano Strategico
ESG.

Il Piano Strat egico Environmental Social e Governance (ESG) del Gruppo

Il Piano Strategico ESG di Poste Italiane si basa su 8 pilastri fondamentali di sostenibilita riconducibili agli

ambi ti ESG rilevanti per il Gruppo. Qbuasduraraen Molti-i
stakeholder forum alle tematiche relative all &in
NuovVi pilatri relativi a tali tematiche. LO6AziIien

da ciascun pilastro per una corretta gestione dei temi materiali. Tali obiettivi sono stati individuati prendendo
a riferimento anche i target stabiliti a livello globale dalle Nazioni Unite negli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile
e il contributo offerto da Post e Italiane per la loro realizzazione.

Il percorso strutturato che ha indirizzato il management verso la definizione delle tappe fondamentali da

perseguire nei prossimi anni, in conformit”™ con
nel oPiano Deliver 20226, ha prodotto azioni e o
Nell dottica di creazione di val ore condiviso, q

opinioni che gli stakeholder hanno espresso in occasione delle attivita di engagement svolte.

| Pilastri del Piano Strategico ESG di Poste Italiane a supporto del Piano Deliver 2022

M 1. Integrita e trasparenza

M 3. Sostegno al Paese e al
territorio

M 5. Decarbonizzazione Immobili
e Logistica

M 6. Finanza Sostenibile

H 7. Diversity & Inclusion
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Il ruolo di Poste Italiane per lo sviluppo economico del paese

Poste Italiane rappresenta attualmente la pitu grande realta del settore logistico in Italia ed € leader in ambito

finanziario, assicurativo e dei servizi di pagam
contribuendo alla creazione di v al omeeé, iafattp m gnado dio
produrre ricchezza e occupazione non solo attraverso il proprio business, ma anche generando esternalita
tramite il coinvolgimento di una catena di fornitura locale.

Al fine di fornire una r app leeds attraveasp il sucmneodetdocdinbpsiness ea
|l Gutilizzo dei capitali, crea valore condiviso p

che stima gli impatti economici complessivamente generati sul territorio. Tali impatti sono m isurati
attraverso quattro grandezze:

1 Prodotto Interno Lordo generato, stimato come differenza tra il valore della produzione e i costi
intermedi della produzione;

9 occupazione, corrispondente ai posti di lavoro sostenuti da Poste Italiane;

1 reddito da lavoro, dato da salari e stipendi distrib uiti ai lavoratori impiegati nel sistema economico

grazie allodattivit”™ economica di Poste Italia
T contributo fiscale, riferito alldinsieme di

nazionali.
Per stimare le ricadute dell'attivith economica del | 6 Azi enda, T stato wuti
i mpatt.i af fermato in |l etteratura che consente ¢
del |l "attivit”™ economica di Post e | t abualiacanseguenza degiic
acquisti di beni intermedi) e 0O0indottidé (derivan:
filiera). 1 suddetto mod-®&ut puebabataomattiti pl paa
disposi zi one dall 61l STAT e dal Mi ni stero dell e Fi

occupazione e reddito da lavoro derivante dalla variazione di spesa per beni e servizi prodotti da uno
specifico settore produttivo. Tali effetti sono il risultato delle dipendenze intersettoriali che caratterizzano
un sistema economico, per cui le variazioni delle condizioni in un settore economico comportano ulteriori
conseguenze sui settori collegati e sul sistema economico e sociale generale. | moltipicatori sono stati

applicati ai dati odi based reperiti i nternament
¢ importante sottolineare che | d8di mpatto sul sis
attivita di investimento dirette alle imprese e allo Stato: le prime pos sono utilizzare le risorse raccolte per
poter svolgere |l e proprie attivit”™ di business e
in titoli di Stato consente di finanziare la spesa pubblica. Entrambe le tipologie di investimento
rappre sent ano un forte impulso all&economia del Pae
sul tessuto sociale. Tuttavi a, in undottica prut

impatti generati dalle attivita di investime nto.
Gli impatti generati da Poste Italiane

Léattivit™ di business di Poste Italiane, ol tre
economica dell 6Azienda), richiede | 6acqui smhdoimpgaiti
indiretti) e consente alle famiglie che hanno ricevuto un reddito grazie al lavoro svolto per il Gruppo e i suoi
fornitori di acquistare nuovi beni e servizi (generando impatti indotti).



Il processo di creazione di valore economico di Poste Italiane

— B
g g
& =
a T
- £
g S
g g
> S . E
- — » &
Acquisti da fornitori in ltalia
Contributi strettamente legati all'attivita operativa Contributi generati dalle imprese grazie alla spesa
del Gruppo svolta nel Paese del Gruppo per beni e servizi
& &
mﬁ Mﬂ
CONTRIBUTI  occupAzIONE REDDITODA CONTRIBUTI  occupAZIONE REDDITODA
R ALLE PA LAVORO PIL ALLE PA LAVORO
: @ Spesa per consumiin ltalia @ :
¥
Contributi dovuti alla spesa per consumi che si realizza S
grazie al reddito guadagnato dei lavoratori occupati “‘ll
direttamente e indirettamente dal Gruppo CONTRIBUTI gceupazione REDDITODA
PIL ALLE PA LAVORO

Nel 2019 le attivita operative del Gruppo, svolte al fine di produrre ed erogare beni e servizi attraverso
I'utilizzo di fattori produttivi, hanno avuto impatti diretti, indiretti e indotti sull'economia italiana pari a circa
12,5 miliardi di euro di Prodotto Interno Lordo e 2,1 miliardi di euro in termini di gettito fiscale. E possibile
stimare, inoltre, che lungo la filiera produttiva sono stati coinvolti complessivamente 189 mila lavoratori.

Ldutilizzo di questa forza | avoro comporta | a di
di euro.
IMPATTO EFFETTO MOLTIPLICATORE
2019 2019 2019
+ DIRETTO: 8,7 € miliardi
‘II Ogni €/min speso da Poste Italiane
il TH . genera un impatto di
oL 12,5 € miliardi |
effetto totale (diretto, indiretto e indotto) 5 €Im n
- INDIRETTO + INDOTTO: 3,8 € lAlLeRIEEE
miliardi

+ DIRETTO: 127 mila
Ogni €/min speso da Poste Italiane porta

= - alloccupazione di
OCCUPAZIONE 189 mila occu pati 73
effetto totale (diretto, indiretto e indotto)
persone nel Paese

* INDIRETTO + INDOTTO: 62 mila
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IMPATTO EFFETTO MOLTIPLICATORE

2019 2019 2019

o -
+ DIRETTO: 5,9 € miliardi

Ogni €/min speso da Poste ltaliane

ags . genera un impatto di
REDDITO DA 7,5 € miliardi 3 €/min
LAVORO effetto totale (diretto, indiretto e indotto)
. INDIRETTO + INDOTTO: 1.6 € sul reddito delle famiglie del Paese

miliardi

+ DIRETTO: 1,0 € miliardi
Ogni €/min speso da Poste Italiane

agm . genera un impatto
CONTRIBUTI 2,1 € miliardi /
ALLE PA effetto totale (diretto, indiretto e indotto) 1 € mln
. INDIRETTO + INDOTTO: 1.1 € sul gettito fiscale del Paese
miliardi
I ndicatore significativo dell di mpatto che | 06Azi e
fattore che mostra | deffetto | evad generato dall

spesa di 1 milionedieurodaparte di Poste =~ in grado di genera
euro di PIL, 1 milione di euro di gettito fiscale, 3 milioni di euro di reddito da lavoro e di occupare oltre 70
persone nel sistema produttivo.

Di seguito siriportanoduefocus sul | 6area dei fornitori di Post e
dai fornitori italiani nelle singole Aree Territoriali e i contributi indiretti originati dai fornitori PMI italiane.

Impatti generati nelle singole Aree Territoriali

Considerando la Provincia della sede legale dei fornitori, sono stati identificati gli impatti indiretti generati
dagli stessi in ciascuna Area Territoriale nel 2019.

Gl i i mpatt. derivant. dal |l dattivit”™ dei forr
tutto i | territorio italiano. Da ci0 ne consegue una spinta economica e un
incremento occupazionale per tutta la Nazione.

Mi ' ‘\ )
Area territoriale /‘/,/
[ ] é\ # T nl *

(€/000,n.) REDDITO DA

PIL OCCUPAZIONE LAVORO

Area Nord Ovest

“ 1 Area Nord-Ovest 1.012.010 16.324 434.714
{ . Area Nord Est

. 2 Area Nord-Est 128.478 2.153 54.882
{8

. Area Centro Nord 3 s Gt 131.940 1.976 50.865
. Area Centro 4 Area Centro 506.709 9.664 250.368
-] Area Sud 5  AreaSud 159.625 2719 68.613
Area Sicilia 6 AreaSicilia 54.187 1.020 31513
PA
@
Risultati pi % che positivi sono stati osservat.i

territoriali del Paese. In riferimento alle varie zone esaminate, si riscontrano valori di Prodotto Interno Lordo
compresi tra i 50 milioni e un miliardo di euro. Da ci0 risulta un livello occupazionale non minore ad un
milione di persone e un reddito da | avoro complessivamente superiore a 30 milioni di euro per area.
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Impatti dei fornitori italiani PMI

Considerando i parametri definiti dalla Commissione Europea, sono stati identificati i fornitori italiani che si
caratterizzano come Piccole e Medie Imprese(PMI) e gli impatti indiretti a questi riconducibili.

Le Piccole e Medie Imprese sono una risorsa preziosa, in collaborazione con Poste
Italiane, nella creazione di valore condiviso nella filiera produttiva nazionale. Nel
2019 il Gruppo ha acquistato beni e servizi da oltre 2.300 PMI per un valore totale

di 1,2 G/miliardi (48% degl i acquisti totald
($)
PIL OCCUPAZIONE REDDITO DA CONTRIBUTI
LAVORO ALLE PA
1,0 € 17 mila 452 € 306 €
miliardi occupati milioni milioni

Nel 2019, le PMI hanno impattato sul livello del Prodotto Interno Lordo per un valore pari a 1 miliardo di
euro,portando al | 6occupazi one di 17.000 persone e ad wur
euro. Infine, sono stati creati oltre 300 milioni di euro in termini di gettito fiscale. Tali valori vengono
considerati in qualita di effetto totale comprendendo, quindi, ogni impatto diretto, indiretto e indotto.
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Ldemergenza climatica degl. ul ti mi
alle attivita umane sempre piu evidente e visibile, dati géitevasferici estremi ¢
| Gaumento dell e temperature, ha si
stesso undopportunita) di riposi zi

settore dell denergi a.

In questo periodo storico di mutamento deglildxi energetici globali, ridefinire
propria strategia e il proprio modello di business diventa essenziale per mit
rischi e cogliere nuove opportunita e Snam, negli ultimi anni, sta lavorando
guesto tema, cercando di supportare ilgeicdel Paese verso la mitigazione
degli effetti del cambiamento climatico. Snam ha sviluppato scenari energe
sui quali ha delineato la propria strategia di business in linea con gli obiettiv,
decarbonizzazione europei e nazionali e coanpggho sempre maggiore verso
transi zione ener getrpogea s Enelmagi faatptec
mondoT, che rappresenta proprio il
riposizionamento strategico di Snam in un mercato globale e struttyiratiohoi

due piani strategici caratterizzandoli fortemente su innovazione, sostenibilit

trancizinna anarnatira a intarnazinnaliz7zazinna

Ldobiettivo di Snam €& quello di re&
ifattori ESG, a partire da quel i

definire un percorso virtuoso in direzione della neutralita climatica entro il 2(
iniziative nell didrogeno si i nguac

energetia, punto cardine del Piano Strategico-20P3 presentato a fine
novembre 2019, insieme agli investimenti sul biometano in sinergia con la r
sostenibile e | Oefficienza energet
emissioni GHG al 203-40% scope 1 e scope 2 rispetto al 2016).

Nel 2019 Snam e stata la prima societa europea a introdurre un mix di idrog
(prima al 5% e poi al 10% in volume) e gas naturale nella propria rete di
trasmissione, con fornitura diretta a dueagtémdustriali. La Societa crede nelle
potenzialita di questo vettore energetisopeci e del | Gi drog
tramite el ettrol i siconeasdarekdenlza senzd a
emissioni di CO2nel contesto globale di lotta ai bama ment i c | i 1
inoltre creata una nuobaisiness uite di cat a al | Gi droge
possibildi progetti pilota, contrilt
effettuare analisi di scenario.
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T E R N A G R O U P

(Fonte: estratto da Rapporto di Sostenibilita 2019, pp. 10-11; 40-41; 140-141)

Realizzare la transizione energetica: la strategia sostenibile di Terna

Léorientamento alla decarb

oni

SDGsdel Il e Nazi oni Unite e nell
carbone
copertura di consumi lordi di energia elettrica da Fonti Energetiche Rinnovabili (FER) per il 55,4%. |l sistema
elettrico € dunque in una fase di profonda trasformazione, cosi come la gestione della rete da parte di Terna.

Clima (PNIEC) prevede il completo phase-out dal

Léattuale fase di transi zi

attuale di Terna, chiamata a mantenere elevati standard di qualita e continuita del servizio in un sistema
elettrico in rapida evoluzione, piu complesso e caratterizzato da una crescente rilevanza delle fonti

rinnovabili non programmabili (solare, eolico).

Questa sfida e quindi coerente con alcuni dei Sustainable Development Goals (SDGs) delle Nazioni Unite
che assumono per Terna un ruolo di riferimento valoriale. Si tratta, in particolare, degli obiettivi 7, 9 e 13.

SDGs DI RIFERIMENTO PER TERNA

one

INDUSTRIA,
INNOVAZIONE
EINFRASTRUTTURE

&

Costruire una infrastruttura resiliente e

Assicurare a tutti
Target di energia economici, affidabili,
sostenibili e moderni.

promuovere
industrializzazione equa, responsabile

e sostenibile.

z
e

zazio
pol i

versao

6i nne

n
t
e

e

i
n

un

Adottare misure urgenti per
combattere il cambiamento climatico e
le sue conseguenze.

EVOLUZIONE DEL SISTEMA ELETTRICO E APERTURA DEL MERCATO DEI SERVIZI A NUOVE RISORSE

Grandi Centrali
Elettriche

Grandi Centrali
Elettriche

ca. 250 Unita
di Produzione

ca. 250 Unita
di Produzione

— Dalle risorse di rete tradizionali... ) ...a un mercato pit ampio ed estremamente pii complesso

de
che
tro

mod e |

13 ten’

O

| settore ener
europee. I n |

2025 segui

(o]

energet

Demand Responde
Generazione Distribuita
FER non abilitate
Storage (anche veicoli elettrici)

Potenzialmente >800k
impianti di produzione e
ca. 40Mn di unita di consumo

Fonte: Terna
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Ne |l | 6 dasetditrarisiezione a un sistema economico decarbonizzato, al tradizionale compito di assicurare
a tutto il Paese un servizio elettrico sicuro, di qualita e al miglior prezzo, si aggiunge quello di favorire la
massima integrazione delle fonti rinnovabili, sia con la loro connessione diretta o attraverso rinforzi di rete,
sia migliorando la capacita di gestione della rete in presenza di elevate quote di fabbisogno coperte da fonti
rinnovabili non programmaubili.

| principali strumenti cui Terna affida la concreta attuazione del suo contributo al raggiungimento degli SDGs
7,9 e 13 sono:

1 Investimenti per lo sviluppo della rete di trasmissione (Piano di sviluppo);
1 Investimenti per la sicurezza del servizio (Piano di sicurezza);

1 Investimenti per la resilienza della rete e del servizio (Piano di Resilienza contenuto nel Piano di
Sicurezza);

La gestione degli asset (rinnovo e manutenzione degli impianti);

L6i nnovazi oadaccompagnae latramdizene alle fonti rinnovabilie a promuoverel 6 ef f i ci e n z
energetica.

CORRELAZIONE TRA GLI SDGs DI RIFERIMENTO E LE AZIONI DI TERNA

SDG TARGET AZIONI DI TERNA
717 Entro il 2030, garantii 7117 Focalizzazione su
servizi energetici a prezzi accessibili, affidabili e aumentare | 6efficienze
moderni. all a decarbonizzazione

) INDUSTRIA,
INNOVAZIONE
EINFRASTR

o

7.2 1 Entro il 2030, aumentare notevolmente la quota di
energie rinnovabili nel mix energetico globale.

7.a i Entro il 2030, rafforzare la cooperazione
internazionale per facili-
alla ricerca di energia pulita, comprese le energie
rinnovabil i all 6efficienza &en
avanzata e alla piu pulita tecnologia derivante dai
combustibili fossili, e promuovere gli investimenti nelle
infrastrutture energetiche
pulita.

9.1 i Sviluppare infrastrutture di qualita, affidabili,
sostenibili e resilienti, comprese le infrastrutture regionali
e transfrontaliere, per sostenere lo sviluppo economico
e il benessere umano, con particolare attenzione alla
possibilita di accesso equo per tutti.

9.a - Facilitare lo sviluppo sostenibile e resiliente delle
infrastrutture nei Paesi in via di sviluppo attraverso un
maggiore sostegno finanziario, tecnologico e tecnico ai
Paesi africani, ai Paesi meno sviluppati, ai Paesi in via di
sviluppo senza sbocco sul mare e ai piccoli Stati insulari
in via di sviluppo.

Realizzazione degli investimenti previsti dal
Piano di Sviluppo;

Ricerca di
Attivita Non Regolate

nuove oppo

7.2 7 Realizzazione degli investimenti previsti
dal Piano di Sviluppo.

7.a 1 Ruolo attivo nelle associazioni
internazionali di indirizzo e sviluppo delle
Attivita Internazionali.

9.1 i Realizzazione degli investimenti previsti
dal Piano di Sviluppo e attuazione del Piano di
Resilienza;

Realizzazioni di interconnessioni
transfrontaliere.

9.ai Sviluppo delle Attivita Internazionali.

AGIRE PER
1 O 13.1 - Rafforzare la resilienza e la capacita di 13.1 T Attuazione del Piano di Resilienza;
adattamento ai rischi legati al clima e ai disastri naturali Ricerca € Sw_luppo; Innovazmpg:
focalizzazione sull éir

4

in tutti i Paesi.

la resilienza della RTN.

Obiettivi di sostenibilita nel Piano strategico: mitigazione dei rischi ESG, capitale umano e
capitale relazionale

Gli SDGs rappresentano anche un riferimento per le modalita gestionali che Terna adotta nella

realizzazione delle sue attivit”™, indirizzandola verso
ri spetto dell dambiente, |l a riduzione del |l e idgitthunsasi,i oni ,
|l a promozione dell dinnovazione e delle partnership, il
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I n tal senso Terna fa riferimento agli obiettivi 8 (AB
e produzionerespon s abi | ed)a WiS5ta sulla terrao), 16 (APace, gius
(APartnership per gli obiettivio).

SDGs DI RIFERIMENTO PER LA GESTIONE DELLE ATTIVITA DI TERNA

LAVORO DIGNITOSOD 1 CGONSUMD 1 LAVITA 1 PACE, GIUSTIZIAE 17 PARTNERSHIP
ECRESCGITA EPRODUZIONE SULLATERRA ISTITUZIONI SOLIDE PER GLI DBIETTIVI
ECONOMICA RESPONSABILI —
s [ O 8-
—~
alill ==
—

Proteggere,
ripristinare e favorire
un uso sostenibile

Promuovere societa

Incentivare una del 1l 6ecos pacifiche e piu
crescita economica terrestre. gestire inclusive per uno Rafforzare i mezzi di
duratura, inclusiva e Garantire modelli tre, g sviluppo sostenibile; attuazione e
s - sostenibilmente le ; A . -
sostenibile, sostenibili di of frire |60 rinnovare il
Target A . . foreste, contrastare la S . . )
undéoccupazi produzione e desertificazione giustizia per tutti e partenariato mondiale
e produttiva e un consumo. arrestare e far’ creare organismi per lo sviluppo
lavoro dignitoso per - efficienti, responsabili sostenibile.
; retrocedere il degrado . s .
tutti. e inclusivi a tutti i
del terreno e fermare liveli
la perdita di diversita ’
biologica.
Léintegrazione dell a sost e ogonthbutd alla creazioreldilvaoreq@ siegdiob ne f or n
lungo termine consentendo una mitigazione dei rischi ESG (Environmental, Social, Governance) e
undadeguata dotazione di capitale umano e una positiva
principaleécosti tuito dall 6i ntegrazione nel Piano Strategico

quattro dimensioni (Risorse umane, Stakeholder e territorio, Integrita, responsabilita e trasparenza,
Ambiente).

RISORSE UMANE STAKEHOLDER E TERRITORIO
1. Salute e Sicurezza 5. Coinvolgimento delle comunita
locali

2. Sviluppo competenze
3. People for Perfomance
4. Welfare e work-life balance

6. Ascolto sistematico
degli stakeholder

7. Iniziative di responsabilita

sociale
INTEGRITA, RESPONSABILITA
E TRASPARENZA BNBIENTE
8. Misurazione degli impatti 12. Impatti della trasmissione
9. Catena di fornitura 13. Riduzione emissioni CO,
sostenibile 14. Impronta ambientale
10. Cultura della sostenibilita
11. Codici di condotta [Obiettivo Prioritario]
e politiche
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ESTERNALITA

Anche quando non vi siano, ad esempio,ipotesi di introduzione di modifiche regolamentari o di

altri meccanismi ai fini della correzione di inefficienze allocative connesse alla produziondi
economie e diseconomie esterne (nel qual cass ritiene non si possaprescindere dal considerarne

gl i

ef f et t i riskhneahalgednantrdeiisustainabliliéylissues, anzi, proprio quando

meccanismi di internalizzazione risultno difficilmente attuabili in contesti generalizzati, ha valore
il diffondersi di iniziative tese avalutare le esternalita (reali o presumibili) generatenel complesso

del |

Oatt

vit di val ori

zzazi

one

economi

c a,

secondo criteri di imparzialita della rendicontazionee n e dtticaddi supporto al decisore pubblico

=
Y7 | FERRBOVIE
ITALIANE

Modello di valutazione delle esternalita

Nel2018

stato
stima degli impatti (diretti e indiretti) sociali, I

definito un

l'izzo di

p rlLa gfima degh impagtiie hveenwaditravegrssr |
outi

proxy fi

ambientali ed economici degli investimenti del
Gruppo, applicato al servizio Freccialink sulla tratta

Milano -Mat er a,

considerando

un anno (2017). La valutazione delle esternalita
(positive e negative) ha permesso di ottenere un

bilanc io degli effetti diretti,

indiretti e indotti sul

territorio e sugli stakeholder.

Tipologia
di Impatti

Economici

Sociali

(Occupazione)

Sociali
(Mobilita)

Ambientali
(Emissioni)

Input -Output e, per gli impatti ambientali,
del | 0 @rExltiesinal Cost

comparato con le altre soluzioni di viaggio
disponibili (aereo, auto, ecc.). Al termine
del

| & a n adre ceeatq in uin Annovdal |

of

| daded | Pa&in@adutazioneedegli impatti (positivi o
negativi) il servizio oggetto di analisi & stato anche

a

nanziari e,

Transpor |

servizio

Freccialink sulla tratta Milano
dimensioni di indagine é stato
milioni di euro. In particolare:

Descrizione delle esternalita

Valorizzazione dell'impatto diretto, indiretfo e indotto

associato alla presenza del servizio Freccialink

Posti di lavoro diretti, indiretti e indotti (Full Time
Equfvcfenf} associati alla presenza del servizio
Freccialink

Ore complessive di viaggio risparmiate
Costi complessivw’ di viaggio risparmiati

% tempo dedicabile al business guadagnata su
durata del viaggio

Riduzione del rischio di incidentalita espressa
in fermini di decessi, feriti e incidenti evitati in
presenza di Freccialink

Emissioni evitate
[CO,eq, NO,, SO, COVNM, PMtof|
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Impatti

1.907 ke

17,7 FTE

3.633 ore
198 k€

287%

0,03 decessi evitatfi
2,29 feriti evitati
2,49 incidenti evitati

485 (CO.eq
5.930 kg NO,
571 kg SO,
625 kg COVNM
712 kg PMiot

- Matera sulle tre
pari a circa 3,4

Valorizzazione

1.907 k&

1.346 k&

157 k&



2 Sustainable BusinesdModel

2.1 Approccio e definizione

Il BusinessModel (BM) & modello di business - puo essere descritto come il sistemadi logiche,
organi zzative, gestional. @ganzzadone ttasfornea, le risorsa mi t e
risultati, gli input in output , attraverso una serie di attivita e progetti; e si occupa del modo in cui
un'azienda crea, rilascia e acquisisce valore a breve, medio e lungo termine (IIRC, 2013; Osterwalder

e Pigneur, 2010; Teece, 2010). || BM aiutagquindi | 6 a z i @ asduaereadecisioni strategiche,

costituendo il contesto in cui sviluppa il processo di implementazione delle stesse.

EG6 convi nci me,atgmrnoddiodgi, le srescentd aiticita delle sfide ambientali e sociali
relative alle aziende avvalorino le evidenze del'insostenibilita dei modelli (e dei ritmi) di produzione
e di consumo. Secondo Krantz (2010)n e | | & ortspondera alladaituali sfide ambientali e sociali,
le aziende avranno bisogno di cambiamenti ancora piu rilevanti nelle proprie attivita di valorizzazione
economico-produttiva, tra cui la definizione di un nuovo BM e la crescita della fiducia e del
coinvolgimento di diverse tipologie di stakeholder. La risposta a tali sfide (o, se si vuole, il
presupposto a tali cambiamenti) e rappresentata dall'introdu zione di un Sustainable Business Model
(SBM) - modello di business sostenibile -, in grado di definire gli obiettivi dell'azienda anche in

termini sociali e ambientali e non solo dal punto di vista economico e finanziario (Strubbs and

Cocklin, 2008).



Unmodoal ternativo di p e n 8M, parte dallalc@aneexiome delio istessoecont e |
elemento di genesi di un vantaggio competitivo attraverso la creazione di valore piu ampia per il
cliente, poiché valorizza e contribuisce allo sviluppo sostenibile dell'azienda e della societa(Likede
Freund, 2010).Secondo Strubbs e Cocklin (2008), che per primi hanno teorizzato un framework per

definire tale concetto, un SBM ha le seguenti caratteristiche:

a. definisce lo scopo di un'azienda in termini pit ampi rispetto a quello finanziario, enfatizzando

gli aspetti ambientali e sociali;

b. induce, in definitiva, ad adottare un approccio driploéi, n ¢ on s e g u segralaziord®e | | a

delle prestazioni ambientali, sociali e finanziarie (Elkington, 1998);

c. tiene conto delle esigenze di tutti i portatori di interesse, senza concentrarsi sugli azionisti

(Freeman, 1994);
d. considera latnaturaduno stakeholder;
e. utilizza i leader dell'azienda per integrare la sostenibilita nella cultura aziendale;

f.  maodifica il sistema fiscale,spostando I'onere fiscale sulle pratiche commerciali con un impatto

negativo sull'ambiente (come il consumo di risorse non rinnovabili);
g. considera il reinvestimento del capitale locale.

Il modello di creazione di valore cosi ampiamente inteso unisce la creazione di valore ambientale e
sociale misurabile insieme a quella di un valore economico (Boons e LidekeFreud, 2013) che integra
aspetti e obiettivi sociali e ambientali nel business e considera I'ambiente e la societa come

stakeholder chiave da prenderein considerazione (Evans et al., 2017).

Ancorché questa impostazione sia compatibile con una identificazione del BM come una fonte chiave

per conseguire un vantaggio competitivo maggiore attraverso la sostenibilita (Porter e Kramer, 2006

e 2011), essa risllta altresi perfettamente coerente anche con il ragionamento proposto nei paragrafi
precedenti relativamente all d&devoluzione del conce

alla sua creazione

Quanto sopra evidenzia come la definizione generalmente proposta prend a inizialmente le mosse
da concetti di valore economico-finanziario per poi estendersi ad aree non-financial, che comunque

rappresentano leve di creazione di valore (sociale ed ambientale) direttamente impattanti sul



vantaggio competitivo , derivante dalla percezione del valore creato nel suo senso ampio per il cliente

e per la societg, e anche sugli SDGs

Tali considerazioni sono attualmente oggetto di discussione anchepressod | nt er nati onal A«
Standards Board (Il ASB) che, nel novembre 2017, h a
Statement 1, Management Commentary (Practice Statement)- guida applicativa degli IFRS per le

aziende -, sulla base di una formalizzata consapevolezza che i rendiconti finanziari, principalmente

orientati retrospettivamente, non siano in grado di spiegare appieno la strategia di lungo termine di

un'azienda (colmare questo divario €& funzione esplicitamente attribuita al Management
Commentary)’®; l'idea & quella di utilizzare il Management Commentary per spiegare in che modo le

sfide a lungo termine possano influire sui flussi di cassa futuri non (ancora) acquisiti daibilanci. In

breve, lo IASB sta valutando in che modo una pit ampia rendicontazione possa integrare i rendiconti

finanziari preparati applicando gli IFRS sulla base, tra gli altri, dei seguenti criteri direttivi approvati

(provvisoriamente) nella riunione d e | 23 luglio 2020 (n.d.r.: traduz

9 gli obiettivi di disclosure circa il business model, la strategia, le risorse e le relazioni
del |l 6organi zzazione, nonch® [ rischi e I *'am
management (agli organi direttivi) di fornire informazioni sui progressi nella gestione delle

questioni chiave (delle criticita) identificate in tali aree;

1 gliaspetti peculiari chiave della performance e della situazione aziendale (da illustrare tramite
il Management Commentary) sono quelli che riflettono la capacita dell'organizzazione di

creare valore e generarecash flowe che il management monitora.

Dunque lo IASB, & cui attivita si e focalizzata fino a pachi anni fa sul financial reporting intende
giungere ad undomogen e ifinanciatemondirancialuradiverse bocasiona s p et t
infatti, il chairman dello IASB ha indicato la sua visione di ampliare i confini delfinancial reporting

a quelli del corporate reporting®.

28 La pubblicazione del primo exposure drafté prevista nella seconda meta del 2020 e comunque entro il febbraio 2021.

PYO0El ements that may be e s-wrerstrtategy loftert escape the finampia stagethents,|such ap its

business model, its intangible resources, the business environment it operates in, and more forwardlooking information.

A company therefore needs the narrative part of its annual report to adequately explain its long -term strategy. One reason

we decided to update our Management CommentaryPractice Statemenfi our guidance to companies on how to write this

narrativefi is that it currently gives insufficient information on intangibles and sustainability, which are becoming critical a
companyé&srinmornwg ability. In the modern economy, intangibles 1i
resources are increasingly decisive for its longterm viability. Yet most of these intangibles escape the financial statements.
Management Commentary can fill the gap. It is also clear that sustainability issues, such as climate change, can pose



Non si trascuri, infine, che in merito al coinvolgimento dello IASB sul fronte del sustainable

reportingg i n corso una seria riflessione sull dopp
degl i Il FRS al |l 6el ab or astandasdndesustainabilitynreporting cbmparahilit o  d i
a livello globale, di alta qualita e asseverabili (a partire dai climate-related risk9; la IFRS
Foundation, r e s pons a b i Itaenentd etlaledico reidella vigilanza dello IASB, hain
propositolei d ee b en dwouldmnotde righit fo emphakise one form of reporting at the

expense of the other - so the ongoing development of IFRS Standards must continue to be

supported and the financial impact of whatever global standards of sustainable reporting
particularly on climate-related risk that we can arrive at must also be considered and (if

appropriate) reflected®®i n the financial statemet

2.2 Processo di definizione del SBM

Il funzionamento del BM di un'azienda pud avere conseguenze o impatti indiretti piu ampi, che, a

differenza dei risultati, non si traducono in flussi finanziari e valore nel breve termine. Tali impatti

possono incidere sull'ambiente, sull'economia, su gruppi particolari di stakeholder o sulla societa nel

suo insieme. A loro volta, gli impatti sullambiente, sull'economia o sugli stakeholder possono

influenzare la capacita dellazienda di generare flussi finanziari a medio o lungo termine e quindi, in

definitiva, di influenzare il valore creato. E6 evi dent e quanto tal.i i nf or me
laddove incardinate nella articolazione concettuale del BM, siano rilevanti nella capacita della

direzione aziendale di effettuare una disclosureefficace, che miri a fornire indicazioni credibili tanto

formidable chall enges t o aime.oMaperdty@avide\gadanceas tohavdotinclode thesey e r t
long-term challenges in management commentary, to the extent that they might affect future cash flows which are not

(yet) captured by the financial statemé@aotccundti lgnst dlondgedsoar
intervento al 09th Symposium on Accounting Researcho, Pari gi
p[...] On the supply side, we have seen a proliferation of

various stages of development or maturity. [...] On the demand side, investor groups, business leaders, regulators, central
bankers and policymakers have emphasised the importance of a highquality, globally comparable framework for
ESG/sustainability reportingfi with a growing consensus for consolidation across the sustainability reporting landscape. [...]
| very much feel that sustainability reporting today is in a similar position to how financial reporting was before the IFRS
Foundati on and t he Teteda¥Xd (IFRSRoendafioo Truseayjrtual.presentation, 5 maggio 2020.



sull e politiche aziendal:| guanto sull didoneit? d

medio-lungo periodo.

Nella realizzazionedi un Sustainable Business Model (SBMghe tenga conto degli obiettivi di medi o

e lungo periodo, emerge | a consapevolezza di dove
|l egame tra sostenibilit”™ dell di mpresa (nel medi o
I n tale contesto  quindi uttirlaeli znbegflt aebe aneheBug

gestendo 0a mont e d ,dhe possaneihciderennella sostanihiladamel medio-iungo
periodo, e rappresentando una strategia sostenibile, con potenziali vantaggi non solo per gli

shareholder ma anche pergli stakeholder interni ed esterni.

Ldintegrazi one n e lnornbMegabamentar attieehtiegh espdtti ESG pud avere
certamente anche implicazioni sui sistemi di governance e di controllo ed é utile per tracciare il
contesto entro il quale il management deve muoversi per adottare quelle decisioni strategiche che,
a valle, devono rispondere a horme e regolamenti che possono avere impatto sulle decisioni stesse
oltre che nel realizzare gli obiettivi di creazione di valore nel medio e lungo termi ne. Tali normative
e regolamenti, se poi singolarmente analizzati, possono a loro volta costituire una sorta di guida sia
per mitigare i rischi ESG sia per valorizzare le opportunita che un diverso approccio ai temi ESG pud

dischiudere.

A livello piu operativo, e quindi di attuazione del SBM, si ritiene debbano essere considerati- in un

sistema a matrice - anche altri riferimenti normo-regolamentari da inquadrare in un ambito di

valutazione del complessivo sistema dei orischi e
Leorganizzazi oni , nell i mpostare | e | oro strategie a
nor mativo di regol e 0f naideceani eanflierza® le dediseoni sottostantila a di c a

realizzazione di un Business Model tradizionale.

LarevisionedelBM  undi mportant e dieprinis ai membdridelboard.ferartivare ,
a questo passaggio, occorre anzitutto far intravedere e far comprendere a tutti i membri del board

le implicazioni della sostenibilita nel settore incui | d or gani z z ain tewnmiedi rischieer a
opportunita, e lungo tutta la catena del valore. Serve una chiara identificazione dei benefici, dei rischi

e delle necessita insiti in un ripensamento del BM stesso.



Come debba essere ripensatoo modificato il BM & decisione spettante al massimo organo di governo
del | 6 a ezhe,dairconseguenza, pud e deve indirizzare gli altri organi di governo e controllo e
consentire alldorganizzazione di cnaturltyamoael, giicui i N1 ma

estremi si posizionano le organizzazioni prive di riflessione strategica (estremo basso) ele

organizzazionic he f anno del | asenso purpesai bdduaidianamente le d@uida
integrandone | e component.i e hedla piardficagione del basinéss, n e | | &
nell dassunzione del | e deci sioni strategiche, ne

perfezionamento dei rapporti giuridici (estremo alto).

2.3 Casi aziendali

Di seguito si riportano alcuni esempi che mostrano, in pratica, come le aziende abbiano costruito un
modello di business ritenuto sostenibile e di come ne rappresentino gli elementi fondanti e i processi

realizzati per implementarne lo sviluppo.



CAMBIAMENTO DI APPROCCIO DAAM AL SBM
Per a c ceffeaiadella eomlnitazione degliimpegni intrapresi nel cambio di approccio
gestionale e produttivo, & possibile immaginare diverse soluzioni, tra cui quelldi indicare e

descriveregli elementi ritenuti cruciali nel passaggiotra i vari modelli gestionali adottati nel corso
del tempo, avvalendosi ad esempio duna semplice tabella.

Nl

(Enel intende esplicitare una struttura di governance della sostenibilita diffusa a tutti i livelli,

evidenziando al contempo responsabilita specifiche con riguardo austainability issuesn el | d ambi t o
un processoend to end p e r una gestione sistemica del lda sost
contesto g passando per la pianificazione di obiettivi ES@Gjiungea | | dat t i vi t = )i rendi

La governance della sostenibilita

Enel si & dotata, da diversi anni, di upadaifica struttura di governance che si ispira alle migliori pratiche internazionali

S LISN¥YSI A RAGSNEA LINRBOS&aar FTASYyRFIfASZ RSOA&AZ2YIEA S 2
ambientali, sociali e di governance & gardntit I G G NI SN&E2 LINRPOS&aA &aGNXziGdzNI GA O
32a0SYAOAEAGLY fQARSYUGAFAOITAZ2YS RSEES LINA2NAGE LISNI f
realizzazione di specifiche azioni, il reporting e la gestitgi rating ESG e degli indici di sostenibilita.

} 4 2 2

o (2] o

CONTESTO DI ANALISI DELLE PRIORITA PIANO DI SOSTENIBILITA
SOSTENIBILITA (MATERIALITY ANALYSIS) Definizione degli obiettivi ESG, in linea
Analisi dei trend e dei principali Identificazione dei temi prioritari per con gli SDG delle Nazioni Unite, per
rischi ESG. il Gruppo e per gli stakeholder. promuovere un modello di business

ESG RATING E INDICI
DI SOSTENIBILITA

ESG RATING E INDICI
DI SOSTENIBILITA

sostenibile lungo I'intera catena del

valore.
La valutazione

delle performance

La valutazione
delle performance

ESG di Enel. e o ESG di Enel.
REPORTING AZIONI
Rendicontazione e comunicazione Impegno quotidiano per creare valore sostenibile
della performance ESG, in linea per tutti gli stakeholder, pensando globalmente e
con gli standard di riferimento. agendo localmente.

All Consiglio di Amministrazionesamina e approva i piani strategici, industriali e finanziari, incluso il budget annuale
e il Piano Industriale del Gruppo, che integrano le linee gpidacipali per promuovere un modello di business
42aGSyA0AfS S LRNNB S oFair LISNI ONBINB @Ft2NB ySt fdzy3
di Sostenibilita che costituisce la Dichiarazione consolidata di carattere nawzifin@ ex D.Lgs. 254/16 (DnF), previo
parere del Comitato Controllo e Rischi e del Comitato per la Corporate Governance e la Sostenibilita.
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All Comitato per la Corporate Governance e la Sostenibi8A A f = GNI f QF f GNRX &dzA (¢
£t QSaSNOAT A2 RSEftQFGGAGAGE RQAYLINBAl § I'foAYUSNJ'TAQy
RA {2aiGSyAoAfAidt S £S Y2RIfAGEL RA I'[]lfleI'TAQYS RSt fI LJ2
indiciRA a2aGSYA0ATtAGLT Sal YAY!l fQ)\YLJEéleTAQYé RSt At yOr;
I O2YLX SGSTTF S GNIY&AaLINByil RSEfQAYTF2NNIGASlE F2NYAlLL

procedure aziendatilevanti nei confronti degli stakeholder.

All Comitato ControlloeRiscl8a F YAY Il X GNJ} fQFtGNRZ A O2yGSydzia RSt . Afl
Controllo Interno e di Gestione dei Rischi, nonché le principali regole e procedemdali connesse al Sistema di
Controllo Interno e di Gestione dei Rischi e che risultano rilevanti nei confronti degli stakeholder.

All Presidente del Consiglio di Amministrazionattualmente anche Presidente del Comitato per la Corporate
Governance d¢a Sostenibilita, coordinando le attivita del Consiglio di Amministrazione, svolge un ruolo proattivo nel
processo di approvazione e supervisione della strategia di sostenibilita.

Al Q' YYAYAAGNT G2NB 5S¢t dEdlaidefiniSond cattiiéameaidal Miklelld @ yusSineds toStenibile,
definendo le linee guida per la gestione della transizione energetica, promuovendo la produzione di energia a
emissioni zero di carbonio e pratiche aziendali che tengano in considerazione le aspettative destdikensilder.

ALaFunzione Innovability (Innovazione e SostenibiliEd) I RANBGG2 NALRNI2 RSttt Q! YYAYA
le attivitd in tema di sostenibilitd e innovazione. Le diverse unita di Holding, responsabili delle attivitd di Enel SpA,
svolgono un ruolo di indirizzo e coordinamento per le diverse unita di Sostenibilita e di Innovazione presenti nei diversi
Paesi e Linee di Business. Ogni Paese o regione individua le aspettative dei propri stakeholder locali e definisce di
conseguenza laiisN} G SIAL RA &az2aidSyAoAtAdtT FRIFEGGIYR2 €S8 tAySS |
{dzaGFAylrtoAtAGE tflyyAyad FyYyR tSNF2NXIyOS alyl3asSySyias
responsabile della gestione dei processi dindiaazione, monitoraggio e reporting di sostenibilita, nonché della
gestione dei rating ESG e degli indici di sostenibilita, riporta anche al CFO di Gruppo al fine di garantire sempre
maggiore integrazione di tali tematiche nelle strategie aziendali eorglorate reporting.

AlLeBusiness Line globali, i Paesi, le Funzioni globali di servizio e le Funzioni di Holtiiggano i fattori ESG nei
propri processi decisionati operativi, per creare valore sostenibile nel lungo periodo.



Y &}
Y7 i FERRQVIE
ITALIANE

La governance della sostenibilita

A partire dal 2010, Ferrovie dello Stato Italiane (FS
SpA), in qualita di Capogruppo, ha formalizzato il
suo ruolo attivo nel promuovere, indirizzare e
coordinare una gestione omogenea delle
tematiche ambientali attraverso il mantenimento di
un Modello di Go verno dei Sistemi di Gestione
Ambientale delle societa del Gruppo.

DALL’AMBIENTE ALLA SOSTENIBILITA

Il livello di maturita raggiunto ha stimolato ulteriori
progressi: nel 2016 =~ i
all devoluzione del Mo d e

ni
1

Gestione Ambientale verso  un Business Model teso

a garantire | dequilibri
economiche, sociali e ambientali delle attivita del
Gruppo.

MO(,:IEHO d I G overno Meodello di Governo Business
dei Sistemi di Gestione s
- della Sostenibilita Model
Ambientale
Arco temporale ieri oggi domani
Fornire supporto, Definire una Assicurare
anche operativo, per governance per la I'integrazione della
assicurare lo sviluppo | gestione integrata delle sostenibilita nei
Objettivo coordinato ed unitario ire dimensioni della processi decisionali del
dei Sistemi di Gestione sostenibilita Gruppo
Ambientali delle
Societés Operative
*  Focalizzato sulle o Orientafo alle e Infegrailo nel
fematiche tematiche business, nella
ambientali ambiental], sociali vision e nelle
o Orientafo alla ed economiche strategie di Gruppo
conformita e Infegrato nei e Orentafo ad un
normativa processi esistenti processo
Caratteristiche Funzionale alflo e Basato su una decfs;_'bng/e; basato
sviluppeo dei SGA di governance su criteri di
Societd delegante sostenibilita fe.g.
e Propedeutico al esternalita, SROY)
successivo sviluppo
di un business
model

Nel 2016 Ferrovie dello Stato Italiane SpA ha istituito
il Comitato di Sos tenibilita (CdS): un organo
consultivo, espressione dei vertici delle principali
societa del Gruppo, costruito con lo scopo di
integrare gli aspetti sociali e ambientali nelle
strategie economico -finanziarie, promuovendo i
principi e i valori dello svilupp o sostenibile, nel
rispetto delle esigenze e delle aspettative degli
stakeholder.

Fanno parte del CdS gli AD di alcune societa del
Gruppo, alcuni direttori centrali e il responsabile

(0]

Sostenibilita di FS. A pochi mesi dalla sua istituzione,

il CdS é stato inserito in un percorso di induction,
insieme al Consiglio di Amministrazione. Obiettivo
era rafforzare la conoscenza e il commitment del
top management sul tema della sostenibilita. E
stato avviato nel 2019 nuovo percorso di induction
in cui coinvolgere i  CdA delle principali Societa
controllate del Gruppo e il CdS.
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Consiglie di Amministrazione

Esamina & approva i picni sirategici, industriali e finanzian, compreso il Piane Industriale, che integrano Comitoto Audit,
obiettivi & linee guida per promucvere un medello di business sostenibile & creare valore nel lungo Controllo Rischi
penodo. e Govemnance

Il Consiglio & responsabile dell’approvaziones del Rapporto di Sostenibilita & della Dichiarazione
consolidata di carattere non finanzione ex D.Lgs. 254/16 (DNF), previo parere preventivo del Comitato
Avdif, Controllo Rischi e Governance.

Amministratere Delegate e Direttere Generale

Presidente del Comitato di Sostenibilita, valuta e approva le Trenitalia

propeste formulate dal CdS in merte ai temi di infegrazione degli

aspeth socal € ambientali nelle strategie di Gruppo, anche

attraverso il dialogo con gh Sfokeholder, esamina e valida lo bozza

del Ropperie di Sostenibilita. Comitato di Busitalia Sita Mord
Sostenibiliia

Mercitalia Logistics

Anas

— @

Italferr :

Direziene Centrale Strategie, Pianificaziene e Sostenibilita

Garantisce la definizione di indinzzi, metodolegie € modelli per la
corretia implementazione delle politiche di sostenibilita e svolge
anche il ruclo di segreteria tecnica del Comitato di Sostenibilita.

Direftori Cenirali di FS .

v

ibilith
Ra o di Sosten
‘:' Dichiarazisne Nmmm [
Finanziarie Conse! @ L ] [
Analizzare il
contesto
Nel corso del 2019, i CdA di Fs spa Monitorare &
ha approvato Ig Politica di rendicontare L hehokder

v AspetTe
vs. businese® i
mrificaziens

e ﬁ'mﬁ di InterverTd

Materialita)

Sostenibilita e j| Modello d
iG -
della Sostenibilita, e m

Economna Ambienie
di ruovi proget i /
S e e
fa:ug tsn‘f:mim ; Societa
{creating Shared Value) Pianificare
Indirizzare e
supportare  gog g ——
o= {2030-2050)
[ + Obiettivi i Fiane
—_ Tndustriale o
+ Definizione di Wb
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Attraverso il Modello di Governo della Sostenibilita, FS SpA intende adottare un approccio strutturato e
sistemico volto al perseguimento dei seguenti obiettivi:

V integrare i principi e i valori di sostenibilita ambientale, sociale ed economica nelle strategie e nei processi
del Gruppo, puntando a una crescita sostenibile e duratura;

V guidare le Societa verso il miglioramento della propria performance in linea con i principi della
sostenibilita, promuovendo sinergie a livello di Gruppo, anche attraverso lo sviluppo di strumenti gestionali e
linee guida;

V creare valore per i propri stakeholder esterni e per il Gruppo, massimizzando le estern alita positive e
rispondendo in maniera efficace alle esigenze delle parti interessate con cui il Gruppo interagisce,
assicurando il dialogo con i propri stakeholder;

V promuovere la diffusione di una cultura interna al Gruppo e di una visione condivisa de lla sostenibilita.

I MdS definisce la governance e disegna i processi di gestione con cui la Capogruppo garantisce il presidio
integrato delle tre dimensioni della sostenibilita.

I MdS si articola in cinque processi ispirati alle fasi del ciclo Plan -Do-Check -Act ed € concepito come un
percorso iterativo che mira al mi gli oramento continuo del
di valore per tutti gli stakeholder. | processi ruotano attorno a una vision di Gruppo e alla sua declinazione in

commitment di natura ambientale, sociale ed economica, e sono tesi al raggiungimento di obiettivi e target

di medio -lungo periodo di Gruppo, validati dal Top Management, e definiti tenendo in considerazione le

aspettative degli stakeholder prioritari.
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N/ \

Lagestionedelleattivita di business fa riferimento ad un sistema organizzativo e procedurale coerente per
GdzidS S a20ASGt RSf DNMAILR {ylYZ Ay LGHEAL S ¢
organiche leNBE 32t S RA 3ISaidA2yS FTASYRFES Ay dzyQ2GiGA O RA

Il Consiglio di Amministrazione ha un ruolo centrale nel presidiare I'impegno della Societa per lo sviluppo
sostenibile lungo la catena del valore. Il Consiglio di Amministrazione di Snam é:

1 indipendente, con 5 consiglieri su 9 qualificati come indipendenti ai sensi del TUF e del Codice di
Autodisciplina e il Presidente qualificato come indipendente ai sensi del TUF;

9 rappresentativo, con un terzo dei consiglieri eletti nelle liste presentatgi édzionisti di minoranza;

1 inclusivo: il 33% dei consiglieri sono donne.

t SNJ ljdzk yG2 NAR3Idzr NRI £ QSljdzAf AGNA2 RA 3ISYSNBxX St SYS
20020NB wnmd Q! 3aSYof S LIINRIZG2 NRA YINBE R 2 REFE & £ f Qag
dei voti positivi) le modifiche degli articoli 13 e 20 dello statuto sociale al fine di mantenere le disposizioni
vigenti in tema di equilibrio di genere negli organi di amministrazione e conttella So@ta, anche in
O2yaARSNITA2yS RSt @GSyAN vYSg2a@sa6®r STFSGGA RSt
In questo modo, Snam recepisce volontariamente, e a livello statutario, il criterio di ripartizione tra genere,

in misura pari ad almeno un terzo del Consiglio di Amstrazione e del Collegio Sindacale. Questa scelta &

Ay O2S8NByIl I 02y S o0Said LINIYOGAOS ylITA2ylLtA S AyaS
di Snam di tutelare la diversita e assicurare pari opportunita a tutti i suoi dipendenti.

Lt /2yaAi3datAiz RA ' YYAYAAUNITA2yS yStftQlFrYoAdz2 RSt
I 2YA0F 02 RA 9Y@DGANBYYSyYyllts {20AFf 9 D2@OSNYyIyOS 6a
competenze del Comitato Sostenibilita, presemeazienda dal 2016, con comptiopositivi e consultivi

RSTftQFrOGGAGAGL O2yaAirfAlINB RA AyGSaNriiAzyS RSttS 4GS
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MODELLO DI BUSINESS

La rappresentazione grafica tramite diagramma € una soluzione sempre piu diffusaia nei report
non financial sia in altre tipologie di report (ad esempio,annual report) per evidenziare,
immediatamente, il processo di valorizzazione economica il contesto in cui si inserisce e risulta

funzionale ancheac hi ar i r e i f at approccioaltp sosténibifitd acatatd ni e | dl edl ¢
dello standard di rendicontazione di riferimento (quale,ad esempio,i GRI SR Stand
Framework).

CNiCl

(Enelespl icita un model |l o di business sostenibile o0t

cui il cuore strategico e costituito dalle attivita volte alla transizione energetica, determinata e
supportata da una articolata struttura sostenibile i cui elementi chiave risultande persone la sicurezza

sul lavoro, la sostenibilitd ambientale,la catena di fornitura e la governance societaria)

Il modello di business sostenibile

Lasostenibilith rappresenta il motore per affrontare le sfide e per realizzare, insiemauovo modello di sviluppo
equilibrato che non lasci indietro nessun®er Enel, € un impegno e un agire quotidiano che abbiamdovdéclinare

y St y2aipen Rowér Byalbéghiter future. We empower sustainable progres®

Adottaredzy’ I aG N} 6 S3IAlF S dzy Y2RStf2 RA o0dzaAySaa az2aiSyAoarts
la crescita in un contesto di asse non illimitate, garantendo inclusione e coesione sociale, e promuovendo un perfetto
allineamento tra valori, economia e finanza. In questo modo sara possibile raggiungere un successo durevole e

condiviso, governando le discontinuitd che stiamo attraeado in questo anno e creando nuove opportunita di
AGAT dzLILI2 S y2y a2ft2 LISNIfQAYRAGARIz2Z YI LISNI I a20AS8S4Gt vy
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INNOVAZIONE

s z-:xa:r.:“ -
T,

[ QF R 2nelR@LYdbun modello di business sostenibile e integrato ha consentito a Enel di cogliere le opportunita nel
aSii2NBE SySNEHSGAO2 €S3IFGS A GNByR 3Ft20FtA RStflF RSOKN
RSttt GNIyaAiAilirizyS SySNEBSGAOI @ DNITAS I 1jdzSad2 | LILINB OO
e con unamaggiore capacita di adattarsi rapidamente ai cambiamenti.

Lastrategia 2022022 si focalizza sul raggiungimento degli obiettivi di sviluppo sostenibile delle Nazioni Unite (SDG)
fdzy3a2 tQAYyGSNI OF GSyIf ®R{SH(DotmtdcankmBento tlthafi®)/ IRIEcarbohizza2i6ndeél NP

mix energetico, attraverso una sempre maggiore crescita della capacita rinno&b#eZ Energia pulita e accessibile),

S fF LINPAINBaaigdlk OKAdza dzZNI  R&edrifidaziohedéiBohsyhii, kappreseGtandlipdashS =  dzy
del prossimo triennio. | fattori abilitanti sono Iefrastrutture e le reti, in linea corf Q { HIBdusthia, innovazione e
infrastrutture), nonché glecosistemi e le piattaformein linea corf Q { 5 (Bittavereomunitdsostenibili).

Centralitadelle persone, catena di fornitura sostenibile, governance solida, salute e sicurezza sul lavoro e attenzione
£ f QI YdeterBiyiah& rafforzano e completano la strategia sostenibile del Gruppo, contribuendo cosi al
raggiungiment di tutti e 17 gli obiettivdi sviluppo sostenibile.
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Il modello di business di Eni

I modello di business di Eni € volto alla creazione di valore per gli stakeholder e gli shareholder, attraverso una
forte presenza lungot utta | a catena del val or e.

Come i mpresa

contribuire, direttamente o indirettamente, al conseguimento degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDG)
del |l 6Agenda 2030 dell e Nazi on ienetyeticatsecialmente equae cherispbroda u na  t
con soluzioni concrete, rapide ed economicamente sostenibili alle sfide di contrastare il cambiamento climatico
e dare accesso alle risorse energetiche in maniera efficiente e sostenibile, per tutti. Per farlo imaniera efficace,
Eni combina in maniera organica il proprio piano industriale con i principi di sostenibilita ambientale e sociale,

estendendo quindi il proprio raggio di azione lungo tre direttrici:
1. | deccell enza operativa,
2. la neutralita carbonica nel lungo termine,

3. le alleanze per la promozione dello sviluppo locale.

QBIETTIVI
PERILO SVRLUPPO
SOSTE IlBlLE

CREAZIONE DI VALORE PER GLI STAKEHOLDER E GLI SHAREHOLDER

Attraverso |a presenza integrata in tutta la catena del valore dell'energia

B il

NEUTRALITA CARBONICA
NEL LUNGO TERMINE

ECCELLENZA OPERATIVA

EVOLUZIONE FLESSIBILE
DEL PORTAFOGLIO
E CRESCITA ORGANICA

Valutazione delle emissioni
generate lunge l'intero cicle
di vita dei prodotti

Set di azioni concrete
per la decarbonizzazione
del portafoglio

RIDUZIONE EMISSIONI NETTE
E INTENSITA CARBONICA

COMPETENZE, TECNOLOGIE E DIGITALIZZAZIONE

ﬁ@

ALLEANZE
PER LO SYILUPPO

Approccio Dual Flag
Partenariato pubblico privato

Creazione posti di lavaro
& trasferimento di know-how

PROGRAMMI DI SVILUPPO LOCALE
IN LINEA CON LAGENDA 2030
DELLE NAZIONI UNITE

I modello di business di Eni & stato inoltre citato nel Falling shortdel Climate Disclosure Standards BoarCDSB)
2018%, in quanto riconosciuto come good practice per la capacita di fornire una coincisa articolazione,
correlando sia sfide del settore di riferimento che il proprio approccio specifico per affrontarle, includendo allo

stesso tempo informazioni di dettaglio.

Approccio responsabile e sostenibile di  Eni

PerEnil approcci o responsabile e sosteni
termine per | 6azienda e per tutti gl i

bi

l e rappresent a

stakehol

der .

che rappresenta esplicitamente il percorso di trasformazione intrapreso da Eni per giocare un ruolo

31 https://www.cdsb.net/sites/default/files/falling_short_report_double_page_spread.pdf
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determinante nel processo globale di 0j ust transi
all dener gi afficieme ers@steriibiderpar tutti e contribuendo al raggiungimento degli Obiettivi di
Sviluppo Sostenibile (SDG).
OBIETTIVI DI
( IMPEGNI || PRINCIPALI RISULTATI 2019 ||5VILUPPO SOSTENIBILE
E a z CONTRASTO AL  Eniha definito un piano di = .27% indice di intensita emissiva GHG upstream wer  go caw
Z X | CAMBIAMENTO  medio-lungo termine volto a vs. 2014 s
g & | cLIMATICO cogliere appieno le opportunita = -29% volumi di idrocarburi inviati a flaring ~ ﬁ? O
< '6 offerte dalla transizione di processo vs. 2014 T 5 e
Z09 energetica e ridurre = -81% emissioni fuggitive di metano upstream Bz 16 sy 17 i
= progressivamente limpronta vs. 2014 (TARGET RAGGIUNTO) O - @
5 carbonica delle proprie attivita —
z
<) 9 ﬁ ‘Z‘ (PERSONE Enisi impe.gna a sostenere il * 32.053 dipendentiin serv‘rziq al 31 dicembre g, gmms pm
oSk percorso di transizione attraverso  (reported +1,1% vs. 2018, adjusted!®) 2,0% vs. 2018) —Mf P
8 - é ilconsolidamento e l'evoluzione +3,2 punti percentuali incremento donne in » !!ll (‘5
b 3] & delle competenze, valorizzando assunzione (32,3% nel 2019 vs, 29,1% nel 2018) —-—
0° ogni dimensione psico-fisica delle  » Ca. 1,4 milioni di ore di formazione (+16,5% = a—
g proprie persone e riconoscendo vs. 2018) ﬁ'i =)
= la diversita come risorsa * 12.000 profili professionali mappati ad oggi =
= SICUREZZA Eni considera la sicurezza «TRIR® 0,34 w g mm—
sul posto di lavoro un valore *TRIR -3% vs. 2018 (-52% vs. 2014) —
imprescindibile da condividere tra _4'\/" (1
i dipendenti, i contrattisti e gli
stakeholder locali e siimpegna ad
azzerare il verificarsi degli incidenti
RISPETTO PER Eni promuove luso efficiente * Formalizzazione impegno di Eni a non svolgere g e § ot s
LAMBIENTE delle risorse naturali e la tutela attivita di esplorazione e sviluppo nei Siti Naturali R, B
delle aree protette e rilevanti per del Patrimonio Mondiale dellUNESCO J"\/\' v
la biodiversita, identificando * Estensione della mappatura del rischio biodiversita =~ -
potenziali impatti e azioni di atutte le linee di business imea™ 12 i, y -
mitigazione e si impegna a non * Adesione al CEQ Water Mandate di Eni AE(_- O ;
effettuare attivita di esplorazione  » 89% riutilizzo delle acque dolci ke
e sviluppo di idrocarburi nei Siti » -12% prelievi di acqua di mare vs. 2018 16 S
Naturali del Patrimonio Mondiale -15% rifiuti da attivita produttive generati vs. 2018 : 3
dellUNESCO * -B1% barili sversati da oil spill operativi vs, 2018 -
DIRITTI UMANI  Enisiimpegna a rispettare i Diritti  » Pubblicato prima report “Eni for Human Rights” b
Umani nell'ambito delle proprie * Classificata nel top 4% tra le 200 societa valutate s
attivitie a prnmuovernep ; dal CHRB!! : bl [!l“ fli
il rispetto verso partner * Firma del “CEO Guide to Human Rights” del WBCSD!?)
e stakeholder * 97% contratti di security con clausole sui Diritti Umani %"E"" 16" 17 R
» 100% nuovi fornitori valutati secondo criteri sociali = !: @
TRASPARENZA  Enisvolge le proprie attivita di  Adesione ad EITI'* dal 2005 16 g7 e
E INTEGRITA business con lealta, correttezza, 9 Paesiin cui Eni supporta i Multistakeholder Group -
NELLA GESTIONE trasparenza, onest, integrita e EITl alivello locale .!: @
DELBUSINESS e rispetto delle leggi » 27 audit con verifiche anti-corruzione
p
o IE = g 4 | MoDELLO DI Il modello di cooperazione = £95,3 milioni diinvestimenti per lo sviluppo locale  q s 9 sover g e
ﬂ B g COOPERAZIONE integrato nel modello di business  » Siglata partnership con UNIDD per contribuire fbbd L —M
o 3 < costituisce un elemento distintivo all'SDG 9 A w »
4 2 di Eni, che mira a supportare * Siglati MoU con Angola e Mozambico che coniugano 4 gum: ]
g g g i Paesi nel conseguimento il business tradizionale con 'impegno per la R———
= 03 dei propri obiettivi di sviluppo crescita diversificata e sostenibile I!!I v
33 BEE O 102
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INNOVAZIONE
TECNOLOGICA

Per Eni la ricerca, lo sviluppo,
I'implementazione rapida di
nuove tecnologie rappresentano
un'importante leva strategica per
la trasformazione del business

» £194 milioni investiti in ricerca e sviluppo
tecnologico

* 34 domande di primo deposito brevettuale
di cui 15 depositi sulle fonti rinnovabili

[a) Crescita a parita di perimetro, principalmente per cessione Agip Oil Ecuador.
[b] Tetal Recordable Injury Rate.

[c] Corporate Human Rights Benchmark.

(d] World Business Council for Sustainable Development.
(e] Extractive Industries Transparency Initiative.
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Nella definizione del Modello di business del Gruppo sono stati approfonditi i seguenti processi relativi al
Modello di Governo includendo practice e business case:

1. Analisi del contesto: coinvolgimento degli stakeholder e materialita;
2. Pianificare: obiettivi di lungo periodo;

3. Indirizzare e supportare: modello di valutazione delle esternalita;

4. Misurare e rendicontare: processo di reporting delle Informazioni Non Fina nziarie e Modello di Controllo.

Modello di business

Il nostro modello di business intende valorizzare i diversi capitali (finanziario, fisico, umano e relazionale,
intellettuale e organizzativo, naturale) organizzando attivita e processi per creare valo  re, nel medio e lungo
termine, per tutti gli stakeholder.

Ledue pagine seguenticostituisconole meta complementari della stessa figura.
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Essere |'impresa di sistema che implementa un’offerta di servizi di mobilita e di logistica integrati

INPUT

o
sy
@
O

&)

Capitole finanziario

insieme delle risorse necessarie per
finanziare le nostre affivith:
capitale azionaric
capitale di debite [obbligaziond,
green bond, prestiti bancari)
- contributi pubblici (Contratto di
Pregramma, Fondi UE, ecc)

Capitale fisico
insieme dei beni materiali necessari per
erogare servizi di qualita:
- infrostruttura ferroviaria
- infrastrutiura stradale
- treni
- aufcbus

Capitale umane
e relazionale
insieme delle competenze, capacita ed
esperienze delle nostre persone e insieme
delle relozioni instaurate con tuli gli
simkeholder

Caopitale intelletivale
& organizzative

insieme degli asset immateriali che
confribuiscono alla creazione di valore:
- brevetti, diritti, ecc.
- miarchi
- procedure organizzative
- sisterni [T

Capikole naturale
insieme delle risorse noturali gestite
[rinnovabili e non):

- energia
- suolo

- acgua

- materiali

Secondo il framework dell'llRC — Internaticnal Integrated Reporting Council.
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COME

pianificazione, valutoZione & gestione
degli investimenti

debi capifal markef

firanza di progetto

- finanza ogevolato

- green bond

innovozione

organizzazicmne & amminisirazione
pianificazione e confrolle

sk management
interrazionalizzoz one

selezione e gesfione del personale
formazione e sviluppo

people care

salute e sicurezza

relazioni con passegger, clienti, fornitori
relazioni con le istituzioni



e sostenibili, sfruttando infrastrutture di trasporto in sinergia, creando valore in ltalia e all’estero

OPERIAMO

progettozione nuove infrastrutiure

- gesfione, monitoraggio e manutenzicne
dell'infrastruttura ferroviaria/strodale e delle
flofte (trenc, fram e autobus)

- definizione di serviz di frosporto infermodali

- erogozione di servizi di trosporio passegger e
merci |servizi a mert:-::'r{:n1 e servizd universclll'nil

- monitoroggio e invesiment in sicurezza del
vioggio

- anergy manggemenf
- sisterni di gestione ambieniole

servizi regionali
servizi alio velocita

e L

RN AES

— —> servizi infermodali
‘{ servizi di logistica
|: . integrata
: = +  nuove
= infrastruthure
_': : +  senizi
i - internozicnali
+  senvizi di
ingegneria
|
Y d 3
Centralita dei Performance Creazione di
bisogni delle valore e
perscne ) competifivita
economica e | Fosse
investiment perl
¢ o
f e
Puntualita e Compefenze Aftraffivita e Sostenibilita
regolarita e soddisfazione ambientale
del senizdo progresso del perscnale
fecnologico
& SUSTAMABLE ﬂ
Ex Goals o
4rp
1} servid efistiugti in piena euionomio commendiale & s=nm condributi pubblici

2] senvid o frasporie di pubblico wila effetheati su chiesia dello Sioie o delle Regioni che, sulla base di
Contotil di Senvizio, iconoscono all‘impresa di tasporto dei comispeftivi a fontz del rspetto di
requisiti sabiliti (frequenza, toriffe, livelli di prestazioni e fzrmate]
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( Nel | 8i rdlativg al groprie lBusiness model, Snam pone in evidenza i principali orientamenti

valoriali nel perseguire i propri obiettivi di creazione di valore e alcuni primari output quantitativi inerenti
alle direttrici strategiche del proprio processo di valorizzazione economice, piu in generale, di transizione

verso un modello produttivo incentrato sulladecarbonizzazione)

ot oo R
. Cap!ta _le 0"\"“0 s sasteﬂ""’ c!-ea_zianle di va.lqre e
fmanéa)rlo \eus\NESS o] SMM dlsguzmne diricchezza
%‘f& Stoccaggio Rigassificazione M
Capitale Valorizzazione e
umano

Trasporto & Green business

I PILLAR DI SNAM

-
%Ungny e w0l O

motivazione delle persane

0

EZL
==)0]

Capitale T X Valorizzazione e affidabilit
infrastrutturale degli asset aziendali
———
DECARBONIZZAZIONE
Capitale Reputazione aziendale e
relazionale relazioni con gli stakeholder

d

@

CRESCITADEL CORE  STRUTTURA ESPANSIONE TRANSIZIONE

BUSINESS FINANZIARIA INTERNAZIONALE ~ ENERGETICA
. Capitale 65 milionidi eurodi Costa del debito Ritorno medio annuo 6,5 miliardi di euro Qualit-_?de_lsefviz_ic e aumento
intellettuale risparmientroil 2023 paria 1,4% superiore al 10% diinvestimenti della fiduda degli stakeholder

5

Capitale
naturale

=) ‘

Sostituzione di
1.000 km di rete

Rapporto debito/RAB
stabile al 53%

Completamento dei Climate Action Bond
collegamenti a

e — 3,2 miliardi di euro

di riduzione del
Installaziene di margine del
compressori elettrici "sustainable loan”
« digitalizzazione
della rete

per le consociate
internazionali

160 milioni di euro
di contributo netto
delle consociate

al 2022

Completamento TAP
entro il 2020

complessivi

-40% emissioni

Scope 1 e Scope 2
Realizzazione di
impianti a biogas per
una capacita installata
superiore ai 40 MW
Iniezione di idrogeno
nella rete
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Salvaguardia dell'ambiente e
valorizzazione del territoro
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23 lerna

T E R N A G R O U P

(Fonte estratto da Rapporto di Sostenibilita 2019, pp. 50-51)

Il Business Model di Terna

EFFETTI DI SISTEMA - erimnainanins

CORUGLDL coes e ATTIMITA. e . FATTORI ABILITANT] +ovioos cot GREAZIONE DIVALORE «vevsemsiosinion s
, €
- Walare per
x ol azioristi
U paan 2 GEEE PERSONE
==, Attivita é«% g%aé&“ﬂﬂé}ness @ PROGRESSIVA
Garanzia di sicurezza 4| MonRegolate 4% aziendale ; .

- Sicurezss SEEE DECARBONIZZAZIONE (EFESER

@ qualita per il sistema
elettrico nazionale

* Gotnpatanze
» Integrita & Valari é
e 5

Adegualesss TS

CRESCENTE
INTEGRAZIONE

Transmission Operator
DELLE RINNOVABILI

OB

System Operator
X INNOVAZIONE LA
Efficienza operativa Lo par fa Cualit
! 3 ar i
I el ok KE’? s ol canizio SR CONTRIBUTO AGLI
edigitalzzazions ttivita sll'estero / ?:%: el ssena SDGs DELL'ONU  (EEEm
—— Z1.2+% + Soluzioni digitali -
lor zzazicn: o = Nueve tecnclogle |

7 = Open Innovation Resilienza EEE

Lfficienze |

EOMpElenss

Fuclo chiave nella
TRANSIZIONE
ENERGETICA

BUSINESS
SOSTENIBILITA
STRATEGIA
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MATERIALITA DEI TEMI E STAKEHOLDER ENGAGEMENT

Per allineare la rendicontazione dei propri processi rispetto a un approccio alla sostenibilita intesa
nelle sue accezioni di sostenibilita aziendale e sostenibilita di sistema, si puo ricorrere a un
passaggiol ogi co ul teriore che segue | 0esposi zion
aspett.i e degl i el ement i materi al i per | dazi
stakeholder esterni in tale approccio (priorizzazionen base alla vdutazione di variabili magari
diverse rispetto a quelle considerataello standard di riferimento) pud sostanziarsi in un
aggiornamento del processo di determinazione della materialita, che appare evidente nella
presenza di un significativo numero diSDGs onne s s | ai benefi ci per
a quelli inerenti alle specifica realta produttiva.

Lt
emnl

Attivita di stakeholder engagement di Eni

La relazione con i pr o pondivisisne dellesdele tod le personé neidaesi di présenzag
sono elementi fondamentali per Eni: la conoscenza del loro punto di vista e delle loro aspettative sono alla

| a

base del |l di mpegno per costruire r el az ormdireciprocafelyria.r ent i

Operando in 66 Paesi con contesti sociali, economici e culturali molto differenti tra loro, Eni considera il dialogo
e il coinvolgimento diretto degli stakeholder, elementi fondamentali per la creazione di valore di lungo periodo ,
in ogni fase delle attivita di business.

Eni, per portare avanti questo confronto quotidiano e proattivo con molteplici interlocutori a livello locale,
nazionale ed internazionale, si & dotata dal 2018 di una piattaforma informatica denominata Stakeholde
Management System(SMS) che supporta la gestione della sua complessa rete di relazioni. Il sistema & in uso in
37 Paesi e traccia oltre 3.500 stakeholder. L6 SMS
categoria di stakeholder, evidenziando le eventuali criticita e aree di miglioramento, i principali temi di

i nteresse, i potenzi al. i mpatt.i S ui Diritti Umani ,
di aree censite dal'UNESCO come siti di particolare interesse alturale e/o naturalistico(WHS 1T  Wor | d
Siteg nei Paesi di presenza.
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| temi emersi dal confronto  con gli stakeholder

s
Relazioni oo s comunith & sdiuppolocale i g
Cambiamentoclimaticn ed efficlenza enerpetica
.

Imtegrith = Iraspareraa
Shide par b svluppo
Gestione degli Impattl ambientali i
Salute & Sioure2Es Sul i i
Lorporate Goenmance i
Creazione o v lore pconamios & finanzdano [ ]

CometeaTa & raspaneaa dalk poliichs commarn i g w
Tug ek dei dintti umani

o sies el chella Canena di omilurs i ™
Standard dilavorn e diversid @
fEs el infegrily & gestione delie emergente @ ..
Capzcitd o rispasta al bisogni del clienii g .'.

Fischi 2 wulnerbility nel setome energetico i

Cliena arganizzathn, walam e ganioraling @ ..
Digitalizzazione, innovazione tecnologica e ricenca i h y
D Ecanamia tircolse g

WIRAIIQI: COHUNITA
PER LCall |
cooreranone B 0l L] L O oMUY

E LD EVILURFD - . BASED s
: ORGANIZATIO

"
e
LA

ALl EUBSPEE
HATRORLLL
o
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Principali att

PERSOME DI ENI
PS | E SINDACATI NAZIONALI
E INTERMAZIONALI

—# Percorsi professionali e forrnatia sulle competenze
ernergenti lepate alle strategie di business e
ampliamertodells mappatura delle competenze

=* Iniziative forrmative & supporto dell inclusione e del
riconcecimento del valore di ogni tipo di diversits
einiziative intemazionali a supporto del team
building e delfinnovazions [Hackathon |

- Quara edizione dell'analisi di clima

= Iniziative a sostepno della genitorialith [ smart
working e servizi nido scunla) e ded familiar con
disabilits

=* Incontro con sindacati nazionali e miemazionali
[ rimsmorve dell'Accordo Duadin Gobale | per confronti
sulle diverse realts sociali e sindacali dei Paesi di
presenza

FORMNITORI
FP | E PARTHER
COMMERCIALI

—* Coirvvolgirnenta dei fornitan con Huran Rights
Assessment

= Comunicazione, feedback e piani di migloramento

—* Partecipazione &l GdL IPIECA: Forum sulle 080G
Sustainabiliny best practice

=* Propetio Green Sourcing: individuazione delle
leve in ambito supply chain per la riduzione degli
impatti ambiertali

-+ Discussione contenuti delle clausode swi dintt
urnani nei contratt di jaint venture wpsireanm

|UR | UMNIVERSITA
E CENTRI DI RICERCA

= Inconiri con Universits, Centri di Ricerca e societd
terze con oul End collabaora o si intarfaccia per o
sviluppa di tecnalogie inndvative

=* Mcooedi e callabarazioni con Polite cnico di Milano
& Taring, Universita di Bolopna, Mapali e Pavia, MIT,
CHE, INSTM, ENEA & INGY™I

=+ Costituzione con CMA di 4 centri di noenca nel
Mezzogiorm per und svluppo ambientale ed
economica sostenibile in falia e nel mondo

= [ollaborazione col Politecnico di Milano per
la realdizzazione del Master Lnhversitario di
Energy Innowation e per la sviluppo di Modelli di
valutazione degliimpatti (gquesti uhirni anche con
Uritversita di Milana — Facohé di Agraria)

Vit di stakehol

CF | COMUNITA
FINANZIARIA

-+ Presentazions del pana strategico 2019
2022, sepuite da Road- Show del CED e del iop
manapernent nelle principali piazze finanziarie

=+ Governance Road Show della Presidente

—* Dialopo con il mercato, in particolare sulla politica
di remunerazione 2019, in vista dellifasemblea
depli azionisti 2019

—# Inconitro ad Abu-0habi per insestiton ed analist
finanziari dedicaio alla strategia di espansione
nella penisola arabica

—+ Condronti i risultati timestrali

=+ Partecipazione del top managerment alle
confererze tematiche arganizzate dele banche

(O CLIENTI

E COMSUMATORI

—* Incontri e warkshop con Presidenti, Segretarn
Generali e Responsabili Energia delle AdC'™
nazionali e localisu termi quali sostenibilits,
eConomia circolang, bonifiche e risanamento
ambieritale

-+ Sponsorizzazions niziatve AdC sui temi di
spstenibilith ed economia circolane

=+ Incontri territoriali con le AdC regionali del
Consiglio Nazionale dei Conswmantor e degli Unenti

= Indagine a rappresertant nazionali e regionali
delle AdC sui teri econormia circolare,
sostenibilit e transizions enerpetica

ORGAMIZZAZIONMI
()| YOLOMNTARIE E ASSOCIAZIONI
Ol CATEGORIA

—+ Adesione e partecipazione a OGO, IFECA, WECSD,
UN GLOBAL COMPALT, EIT) =

=+ Collaborazione con IHRBM ed alre istituzion
internazianali sui dirith umani

= Corvepni, dibartit, serninari ed inizistive di
forrmiazione su teri di sostenibilith [energa,
economia circolane, bonifiche, responsabiliis
sociale dimpresa); realizzazione di lines puida e
condivisione di best practice

=+ Partecipazione agli inconiri depli argani associativi
e dei tavoli di lzvaro su tematiche stratepiche,
onitaranca eventuali evoluzioni legislative

=+ Invoritri con Associaziond Irmprenditonizadi
Terrtariali sul processo di gualifica dei fornitorn

der engagement

COMUNITA LOCALI
CL | E COMMUNITY BASED
ORGANIZATIONS

=+ Coimvolgimento di circa 850 camunit [inchss
quelle indigene] vicine agli impiarti

=+ Consultazioni delle autoritd e comunith locali per
le numve attivith esplorative o per o sviluppo
di muiwi progetti nonché per la planificazione,
gestione e miglioramento di progetti social™

—# Mappaiura delle relazioni con ke comunits,
richieste e grievance e definizione dei comenti
dellengapemnent locale

ISTITUZIONI
MAZIOMALI, EUROPEE ED
INTERHAZIOMNALI

—+ Dialopa con il CIDU™ & con il Punto di Contatto
Mazionale [ialia] per e Lines Guida OCSE

= Inconiri con rappresentanti politici e istiuzioni
italiane, centrali e locali, su tematiche enarpatiche,
clirnatico-armbentali, di economia circalare e
sviluppo sestenibile

—# Panecipazione atiiva a tavoli lecnico-istiouzionali,
commissioni miste, groppi di lavoeo e alr confront
promossi da Govemo e Parlamenio ftaliano

-+ Visite di delegazioni delle istituzioni italiane,
cenirali e locali, presso irmpiant industniali, siti e
centri di ricerca Eni

IN

ORGAMIZZAZIONI
FER LA COOPERAZIONE
E LO SVILUPPO

CS

=+ Swiluppo di nueyvi modelli di partenariato pubblico
privatn

= Dialogo e sviluppo di collaborazioni con
arganizzazioni delle Nazioni Unite e Agenzie
di cosperazione [UNIDO, UNESCO, FAD=
& Hala Trust Foundation |

= Consalidati i rappart con e Faith Based
Drpanization [l "Vatican Dizlogue on Enerpy
Transitian and Care for Dur Comrman Home®;
Comitato Scientifico e Organizzative dellfevenio
Mediterranen Fromiera di Pace organizzato dalla
Conferenza Episcopale aliana |

Lo stakeholder engagement di Eni ed in particolare lo Stakeholder Management System (SMS) sono
stati citati e vengono riportati nelle good practice del Reporting Matters2018 del World Business
Council for Sustainable Development (WBCSE) in quanto forniscono una descrizione dettagliata e

32 https://www.wbcsd.org/Programs/Redefining -Value/External Disclosure/Reporting-matters/Resources/Reporting

matters-2018
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articolata dei principali gruppi di stakeholder, in cui vengono mappate tutte le questioni chiave e i

relativi meccanismi di coinvolgimento.

V &
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Analisi delle aspettative degli stakeholder

| risultato dell danali si dei fattori
stakeholder (panel degli stakeholder, focus group, survey, interviste).

nt

erni ed esterni

Il risultato del pro cesso di stakeholder engagement & rappresentato nella matrice di materialita dove sono
riportati gli aspetti maggiormente rilevanti per il Gruppo e per gli stakeholder, ovvero quegli aspetti che

possono generare significativi impatti economici, sociali e a
interesse dagli stakeholder in quanto ne possono influenzare aspettative e decisioni.

Gruppo ha aggiornato |l a Matrice di

Ma

mbientali sul Gruppo e sono percepiti di maggiore

terialit”™ util

co mpetitors dei settori industriali in cui opera il Gruppo, social network, media tradizionali, normativa
ontaria e cogente) strument. informat
business, survey al management.

v ol

Di seguito le tematiche che sono risultate maggiormente rilevanti:

Economia circolare

Uso responsabile delle risorse, secondo una prospettiva di analisi del ciclo di vita e con un
approccio circolare che massimizza I'impiego di materie rinnovabili e minimizza lo spreco
delle risorse. Prevenzione dell’inquinamento del suolo e delle acque.

ici basat. sul

BEEGEE
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Energia, cambiamento climatico e qualité dellaria
Sviluppo di strategie di riduzione delle emissioni, promozione dell’'uso efficiente delle risorse
energetiche e delle fonti rinnovabili.

Etica e integrita del business
Contrasto a qualsiasi forma di corruzione e concussione, garanzia di una cultura aziendale
fondata sullintegritd e la frasparenza.

Filiera responsabile
Integrazione dei principi di sostenibilitd nella catena di fornitura, contribuendo al
miglioramento delle performance sociali e ambientali dei fornitori.

Innovazione e digitalizzazione
Ricerca di idee innovative e nuove tecnologie digitali volte al miglioramento continuo dei
servizi, confribuendo al progresso sociale e ai bisogni dei clienti in termini di maggiore
sicurezza e minar impatto ambientale.

Mobilita sostenibile

Promozione del trasporto intermodale, alternativo e collettivo, per persone e merci, a favore
di modalita di spostamento sempre pit efficienti, meno inquinanti & col minore impatto sul
ferritorio.

Privacy e sicurezza informatica
Tutela del patrimonio informatico dell’azienda e di tutti i suoi stakeholder: impegno per la
privacy dei dati dei clienti, la sicurezza informatica e la cyber security.

Qualité del servizio
Impegno nel garantire servizi di qualitd al fine di garantire un livello sempre maggiore di
soddisfazione dei clienti, anche mediante I'ascolto delle aspetiative e delle esigenze.

famn
=y

LA

Sicurezza delle persone
Impegno per il pit alto livello di sicurezza per i viaggiatori e la collettivita, anche attraverso
il consalidamento della cultura del risk management e della prevenzione.

Valore dei dipendenti

Impegno per il pit alto livello di salute, sicurezza e benessere psicofisico delle persone.
Promozione del merito, di politiche di falent affraction/refenfion e del dialogo con le
rappresentanze sindacali.
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PERSONALIZZAZIONE DPROCESSI DI DETERMINAZIONE DELLA MATERIALITA

lparticol are approccio alla sostenibilit”™ e
puod suggerireagli organi direttivi di interpretare in modo piu consono alla propria specifica realta
aziendale taluni strumenti generalmente adottatinel d ambi t o de p r cacaéizzasei

e gestire i sustainability issues (e la relativa rendicontazioneNella determinazione e nella
rappresentazionedella materialita dei temi/elementi, fondata suvariabili e passaggideterminati in
funzione degli standard di riferimento adottati (quali, ad esempio,i GRI SR Standards)
idoneitd/possibilita di incidere sulle decisioni degli stakeholder d) portata di eventuali impatti in
termini economici, ambientali e sociali; RobecoSAM materialita finanziaria: a) probabilita del
verificarsi di un evento che possa incidere sulla variabile che pagénfluire, direttamente o
indirettamente, sul valore e sulla posizione di unaazienda;b)por t at a d epldlri@nenrsigia
dover procedere con unametodologia diversa, il cui fulcro consista in una combinazione di
approcci e variabili riconducibili ai piu riferimenti tecnici di settore (cui potrd percio corrispondere
una rappresentazione innovativa della tradizionalefigura del piano cartesiano (c.d.matrice di
materialita) su due variabili. In sintesi,d i | - del |l danal i si di deter
materialita finanziaria, si potrebbe includere nelladisclosure anche temi che risultino esclusi dai
temi di sostenibilita di materialita finanziaria, ritenendo di dover assegnare ad essi una particolare
priorita in base alla valutazione di variabili del tutto diverse rispetto a quelle considerate, quali, ad

esempi o: | 8ur @tpataa di effatlieer ura tlederminata categoria di stakeholder;
la necessita di consolidamento di legittimita operativa o reputazionale non monetizzabile; la
potenzialit™ di rientrare tra i t e mi di mat ¢
taluni temi c on b ad maeriagfitd neloaparting poss@nbekséra aorasiberastii
ril evanti perch® corrispondent.i a temi risul
finanziaria.

NGl

(Enelintende fondare la propria analisidimat er i al i t " sul concetto di opr
rilevanza) per indirizzare in maniera puntuale gli obiettivi e le azioni e poterne poi valutare e
apprezzare i risultati. 1l modello unico per il Gruppo, che opera in piu di 30 Paesi, vuole meter e 0 i n
valoredéd | e iniziative di coinvolgimento degl:i S
evidenziando anche le caratteristiche delle diverse realta

[ QF ydelle pridrita
[ QI ydelteprodta 6 O2a A RRSGGF aYFGSNAFfAGE ylftearasdo LISN¥YSaas
stakeholder, ponderati sulla base della loro rilevanza, confrontandoli con le priorita del Gruppo e con la strategia
industriale, considerando gli impattigeSNJ} 6§ A S &dzAGAI It FAYyS RA GSNRTAOINY
individuare eventuali aree di miglioramento.

Il risultato di tale analisi viene rappresentato nella matrice delle priorita (0 matrice di materialita) e supporta
f QA R&igrie /e la definizione dei temi per la redazione del Bilancio di Sostenibilita, dei diversi documenti che
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costituiscono il Corporate Reporting e degli obiettivi da includere nel Piano Strategico e nel Piano di Sostenibilita, al cui
raggiungimento contbuiscono le diverse Funzioni e Linee di Business del Gruppo.

[QFyFfA&A RA YIFIGSNAFEAGE & LERNIFGF FEfQFiiSyl Az2yS RSt
RSfttQSalryYyS RSttS tAySS 3dzi RimitatR &t la GovporateaGoverhande 2 k SoStghibidta A { -
S At /2YAGLG2 /2yiNREft2 S WAAOKA NRAREFAOAFY2 LI NEIBRA LINSS
priorita, e li sottopongono al Consiglio di Amministrazione chiamatapguovare il Bilancio stesso.

Il processo consente di valorizzare le iniziative di coinvolgimento degli stakeholder gestite da tutte le aree aziendali e di
AYRADGARIzZE NB y2y &d2t2 €S LINA2NARGL LISNI f QAiéitsghoRdi LDédddil L2 Y
Business/Funzione aziendale e di singolo asset (inteso come sito operativo potenziale o effettivo).

Lametodologia utilizzata é statsviluppata tenendo in considerazione le linee guida di numerosi standamhazionali,

tra cui il Global Reporting Initiative (GRI), il SASB (Sustainability Accounting Standards Board), lo standard AAL1OOOAPS e
fQ{5D /2YLI} &aax OKS &dzZllll2 NIl ¢S ITASYyRS yStfQlFRS3dz YSyi
dSttS brTA2yYA ! YAGS 0{5D0® LYy LINIAO2fINBE A GSYA 233804

Matrice delle priorita 2019

=
5 o0
2
8 o
2 ov0
o -
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g o X
# 0
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°
°
2
2
o 2
2 ; :
2o c bl s
2 5 -
S E s
] g 2
E 2 g
T @ B F
L 1 1 1
Priorita attribuite dagli stakeholder Imprese
e associazioni  — | i B H E B | | | | % |
di categoria
Clienti  — | | | | | | | | | | | |
TEMI DI BUSINESS E GOVERNANCE TEMI SOCIALI
Comunita
f A Distribuzione dell'energia G Coinvolgimento delle comunita locali finanziaria | u u u L u u u u u u u u
ﬂ/"] B Decarbonizzazione del mix energetico H Gestione, sviluppo @ motivazione delle persone
N . 5 Istituzioni  —|
A C© Centralita del cliente | Salute e sicurezza sul lavoro 2 u u u u u u u u u u u u
2
3¢ D Ecosistemi e piattaforme’ L Catena di fornitura sostenibile H 3
-~ p ] Societa civile 7
2 ] Z
Bl - comunita locai E B §E ®E ®E ®E & LI N L
E Governance solida e condotta trasparente
F Creazi dival icoi . TEMI AMBIENTALI
reazione di valore economico-finanziario 7
Media — 7
. ) . [1;-' B Decarbonizzazione del mix energatico % L L u u u u L u u u u
N Innovazione e trasformazione digitale
M Gestione ambientale
Dipendenti  — | H B H EH B | | | | | |
. Fornitori
[k Global Power Generation /% Retail o appaltatori | | | | | | [ | | | | | [ | | | | | |
T Global Infrastructure & Networks 3 EnelX
7 Priorita media M Priorita aita M Priorita molto aita
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ES[H oM
GENERALI

Per Generali la materialit”™ ~— un concetto importante nel per
Aiuta a mettere a fuoco le priorita legate a fattori ESG, ossia di natura ambientale, sociale e relativi al buon governo delle
organizzazioni, su cui concentrare le nostre strategie e azioni per proteggere la capacita del Gruppo di creare valore

durevole nel tempo.

Nel 2019 | a metodol ogia del processo di anali si di material.
valutazione dei megatrend, ovvero le grandi trasformazioni sociali, ambientali e di governance che si prevede possano
cambiare significativamente, in un orizzonte di 10 anni , il
comportando rischi e opportunita per il Gruppo, per la sua catena del valore e per i suoi stakeholder.

Rispetto al passato, questo approccio privilegia la lettura strategica del contesto di operativita in ottica prospettica,

focalizzandosi sulla valutazione dei cambiamenti di scenario che il Gruppo e i suoi stakeholder considerano piu urgenti.

Per identificare gli aspetti materiali, sono state svolte le seguenti attivita:

- identificazione dei megatrend potenzialmente rilevanti in relazione alle attivita, alla strategia aziendale e ai contesti
geografici di
riferimento del
Gruppo, individuati

sulla base di

documenti pubblici di Focus sui megatrend con un orizzonte
di lungo periodo al 2030

analisi di scenario e di

ricerche sulle politiche ! _ L ) )
Grandi cambiamenti di scenario, che si prevede

di sviluppo sostenibile ; T : :
PP possano cambiare significativamente il mondo

elaborate da istituzioni delle imprese, la societa e I'ambiente naturale,

0 associazioni non comportando rischi e opportunita per il Gruppo,

governative per la sua catena del valore e per i suoi
stakeholder

internazionali, think
tank, associazioni e

forum di settore.
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| megatrend sono statl identificatl
combinando le valutazionidi %
stakeholder interni ed esterni

=
-] - . Desk analysis e
Mmpoetan:a par Ganarali B coinvolgimento diretto
1 E ';-_-3"':“‘ =4 D00 articoli pubblicali da aprile a otobre 19 Agenzie di ricerche di mercato, indagini
| Group Head = Clienti retail da = 1.000 organi di informazione sul web sull‘opinione pubblica che ha coinvolio ofire
| Offi =108 min twaet 114.000 cittadini auropel
| ice ’
20 top manager “an Clienti corporate e Untimi Bilanci disponibili di =1,000 societd Sondagagio a panel & Sustainability manager
X a fornitor] quotate europei & network CSR manager
intervistati

- valutazione dei megatrend, aggregando* il punto di vista di stakeholder, interni ed esterni, a cui & stato chiesto di

ordinare per priorita i
megatrend identificati,
considerando sia il
loro potenziale
impatto su Generali,
sia la possibilita che
vengano da noi
influenzati, anche
attraverso la nostra
catena del valore, in
coerenza con la
prospettiva della
doppia rilevanza.
Internamente sono
stati coinvolti,
attraverso interviste e
focus group, oltre 120

top manager, sia a livello di Head Office di Gruppo sia a livello di business unit. A garanzia

Duplice prospettiva per valutare la materialita

Dow Jonas:
Sustainabillty Indices
P——————

Ly T '"'.'7-'-[“‘ 1

Megatrend di

INTEGRATED
REPORTING

carattere ambientale,

sociale e relative al
buon governo
d'impresa

T

GRj&===

o=

B
GENERAL]

di

® E materlale cid che ha un impatto significative sulla nostra
performance aziendale (in termini di ricavi, costi, profilo di rischio)

si riferisce ai rischi e alle opportunita che | megatrend materiali portano
alla nostra Compagnia

® E materiale cio su cui noi possiamo avere un impatto significativo,
anche attraverso la nostra catena del valore

si riferisce ai rischi & alle opportunita generate dalla nostra Compagnia
con un impatto sugli stakeholder esterni, anche attraverso la nostra
catena del valore

undadeguat a

considerazione della componente di rischio dei megatrend identicati, la valutazione interna ha tenuto conto delle

risultanze del processo di Own Risk and Solvency Assessment di Gruppo.

Nuovi modi di ascoltare gli stakeholder, facendo leva anche sull'lA

B

-120

Manager del
Gruppo coinvolti

55/() opiion leader
coinvolti

asset manager analizzati
considerando le loro

20

strategie d'investimento
;85000 documenti: 1,700 Report d

compagie, 2 600 nomative, 4,000
natizie online analizzate altraverso NA

i

tweet pusbiicati ra aprile & otiobre 19
>108min analizzali allraverso I'A

| Business Unit

Investitorl, agenzie di
rating & borse

Societa di revisione

Utirni Bilanci disponibili di ~130 societa di
sanvizi finanziari quotate

Investion SR, agenzie di rating ESG & Borsa
Itaiana - London Stock Exchange

Rappresentant gelle “Big four e ASSIREVI

=100 top manager
intervistati con ampia
copertura delle
Business Unit

Concormenza & imprese
del settare

Istituzioni e Autorita
legiglative

Universiti e centri di

gimi Bilanci disponibili di ~ 800 socista
quotaie del seitore assicurativo e finanzianio

= 2.600 norme @ soft law intredotie dal 2000 nei
Faesi di ifeimenio del Gruppo

Associazioni di seffore e grand player del
sefiore assicurativo e finanziario

PRI & PS5 delle Narioni Units,
Commissione Europea, Autoria locali

Professon @ ricercatod mel campo della finanza

\t;"a:lutaleortle ricerca soslanibile
ella funzione
di Controllo dei L. Ambiente & generazioni WV Itakia, Padamento Europeo dei Giovani,
Risehi e future MESEC
sC o
DONG - Associanioni d The Human Safety Network
Dipendenti - Consiglio Europeo dei Lavoraton (EWC)
sostenibilit di circa 190 aziende

La valutazione degli
stakeholder esterni &
stata integrata

dal |
politiche di

6anal i si

investimento di 20
grandi investitori SRI
e tradizionali, dai
risultati di indagini
demoscopiche
condotte da
Eurobarometro che
hanno coinvolto un
campione di oltre
114.000 persone in
Europa e dal
di un sondaggio
condotto con i

responsabili per la

computazionale sono stati analizzati circa 1.700 bilanci aziendali, 2.600 norme e iniziative di legge, 4.000 articoli

pubblicati online e oltre 108 milioni di tweet pubblicati fra aprile e ottobre 2019, utilizzando un provider specializzato.

* La valutazione & stata effettuata utilizzando un approccio basato sul consolidamento dei risultati di piti cicli iterativi di analisi condotte con gruppi di esperti

(cosiddetto metodoDelphi).
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Importanza per gli stakeholder

- elaborazione della matrice di materialita di Gruppo, discussa preventivamente dal Comitato Governance e Sostenibilita

e dal Collegio Sindacale e approvata successivamente dal Consiglio di Amministrazione in data 6 novembre 2019. La

matrice di materialitd del Gruppo individua tre fasce di rilevanza:

1. priorita di fascia 1: questa fascia raccoglie megatrend valutati di massima rilevanza dal management di Generali e

dagli stakeholder, su cui si focalizzeranno le iniziative strategiche comuni di Gruppo e la relativa rendicontazione;

2. priorita di fascia 2: questa fascia raccoglie i megatrend valutati di notevole rilevanza alternativamente dal

management di Generali
unit o funzioni;

3. priorita di fascia 3:

quest a

o dagli stakeholder, oggetto di eventuali progettualita sviluppate da specifiche business

fascia raccogl i e qu e delnmeagementd Gederat dh e i

degli stakeholder risultano di rilevanza minore in relazione agli altri fattori analizzati.

SUSTAINAELE
DEVEI'.OPHENT
é:.% [

Scarsita di nsorse naturali .
e transizione all'economia
circolare e dello sharing

Aumento delle
disuguaglianze e riduzione
della mobilita sociale

Empowement
femminile e inclusione .
delle minoranze

Perdita di biodiversita e
fragilita degli ecosistemi

Urbanizzazione

uove famiglie: multi-
culturalita e nuclei con un
solo componente

Social media e libero accesso
a informazioni non verificate

Collegamento con le
priorita dell'agenda
internazionale per ko

sviluppo sostenibile E

Invecchiamento della
popolazione e trasformazione
del sistemi pensionistici digitale e
cybersicurezza

Instabilita geopolitica,
macroeconomica e
finanziaria

Crescenti aspettative nei confronti delle
imprese in termini di trasparenza, valori
& impegno per la sostenibilit

Dinamiche del mondo .,
del lavoro e

riconfigurazione del

sistemna impry

Eventi estremi

Cambiamento delle
esigenze di cura e
dei servizi sanitari
offerti

Norme e leggi sempre
pill complesse e
necessita di una

governance integrata

Evoluzione dello stile di vita
e delle abitudini di consumo

Importanza per Generali
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Posteitaliane

IL MODELLO DI BUSINESS DI POSTE ITALIANE

I ano

pi

strategi

co

0 Del i programma €i 2irthdvanterso amendake basatonsullaa t t o u

centralita dei nuovi bisogni dei consumatori e consentira di capitalizzare a pieno i punti di forza unici della rete
di Poste Italiane, che vanta oltre 12.812 Uffici Postali dislocati sul territorio.

I Pi ano

S i f onda

sul |l desi

genza

d

ri spondere

in mani er

0 e, possibilmente, anticipare & le nuove opportunita di business. Il perseguimento della creazione di valore nel

l ungo

aggiornare le competenze e investire in nuove tecnologie.

I proce

sso di

creazi

one del

v al

or e

nel t empo

per i od ogpempiéelienti @ pirdazcomaumitdl rende necessario far evolvere la struttura operativa,

de] | 6AziI

tipico di un gruppo industriale integrato, organizzato in Strategic Business Unispecializzate perindustry che
condividono la rete di distribuzione multicanale e la governanceunitaria del Gruppo.

Tal e

model |

O 1

anche in

ot ti

ca

di

economi a

ci

rcoel ar e,

strutturale, intellettuale, umano, sociale-relazionale e naturale che, unitamente a unagovernancee un Piano
Strategico integrati con una prospettiva ESG, consentono a Poste Italiane di offrire sul mercato prodotti e

servi zi
obiettiyv
Laf i gur a

(c. ooutputd) e creare
i di sviluppo sostenibile
che segue esemplifica | 0i

mpatti (c.
del l e Nazioni
nterazione tr

finanziario e non-finanziario che caratterizzano il modello di business di Poste Italiane.

Processo di creazione del valore in Poste Italian e

+ capitale sociale (di propriets, Aottante)
+ capitale di debito

+ onere del servizio postale universale
+ risparmio postale e depositi

+ premi assicurativi

Fisico-Strutturale
+ immoili, uffici postali, filiali e ATM
+ rete logistica

+ infrastruttura IT hardware
+ sistemi IT software

Intellettuale
+ integrits e trasparenza
=V + sistema normativo aziendale

+ diritti di propriet3 intellettuale

+ talento
+ ialistiche e

+ esperienza

+integrita

Sociale-relazionale
+ rapporti con enti e istituzioni
+ relazioni sindacali

+ relazioni con gli altri stakeholder

Naturale
+ energia rinnovabile
+ energia fossile

+ materiali

Indicatori chiave di performance degli Input

Siveda ks tabella: «Principali KP| per la
misurazione degh Input e degli Qutcome sui
capitali utilizzati da Foste Halianes

La Governance, la Strategia integrata, le Aree di business e gli Output

,
)

4

N

.

9\95“

o

i
+ Consegna & predatl & e
commerce

« Comunicazion eletiroriche

==

T

economico
‘Servizl ol Pagamento, MoDIIE &
Dig

. smm

ostenibile 0 ;
az® %’/{3 o

Sarvizl Asalcurativi

Servizl dl Corrispondenza, Servizl Finanziarl
Pacchl 6 Dlgiribuzions
+ Racealia e gestione del
» Senizio Postale Universale » risparmio pastale
+ Consegna di comspandenza « Risparmio gestin

+ Sarviz di incasso & pagamento
+ Cellozamentn & digribuzicns 4
prosatt finanziasi

* Protarione persana, beni & animali

Telefaria mobile
- Servis cigtad per|a pubbiica

Indicatori chiave di performance delle attivita di business {sOutputs)

Si veddana e seguens abelle:

« Mullirschi impresa
* Risparmio assicuraio e gessio

+ uPringipali K1 del setiore Servizi di Corrispandenza, Pacchi e Distribuzione s

+ aPrincinali KP del setiore Servizi di Pagamento obie & Digitales
+  wPrincipali KPI del setiore Servizi Finanziaris
. aPrincipali KPI del setione Sendi Assicurativie
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+ Ricavi
+ Attive
+EBIT

+ innavazione

Qutcome

Fisico-Strutlurdleﬁ' H
0 +caplllarits territorials.

= izzszlong
+acteaziblits 6 disponibiits del ssrvzl

Intellettua\e
+ reputazions
+ compliance
o - w
ialisi e

Oout come
Uni t e

a strate;q

Gli Qutcome

fa

+ esparienza
+integrita

Sociale-relazionale

+ parinerahip e collaborzzion!
+clima azlendale collaborativo (L3
~ takehalder engagemant
Naturale H

+ emissioni '

+ rifiuti &

Indicatori chiave di performance degli Qutcome

Siwveda la tabella: «Principali KP| par

misurazione degli Input e degli Qutcome sui
capitali utiizzafi da Poste halianes



snam!
N/ \

Snamesegue la propria analisi di materialita allo scopo di cogliere i temi materiali, ossia i temi in grado di
NATFESGGSNE JFtA AYLI GGA SO2y2YAOAZT | YOASYGEFtA S &z
sostanziale le valutazioni e le decid degli stakeholder nonché in adempimento al D.Lgs. 254/2016, che
richiede agli enti/aziende che rientrano nel perimetro del decreto di applicare proprio il principio di

materialita.

t I NI S )f R2 RFEA G4SYA NIt SOl Fy 0 A AS\‘prﬁpﬁﬁaMaliﬂ ddhayeylafita LINS OS RS
Fda NY QSN.AE? gZ)/Ql)flff\éA RSt C)ZYGS:&GZ S RSffz2 ééé)/l'N
fQZN\EI)/AIII'IAQ)/S c‘)zy I NJ\fS@I'YII )\)/l'flSNyl'Z aail LIS
| I |
| i |
® [ ' . e
Identificazione Rilevanza Rilevanza
delle tematiche intena estermna
rilevant
analisi preliminari analisi preliminari A
e interviste al management einterviste agli stakeholder I
I | |
| | |
! ! Temi |
Nello spedfico Nello spedifico materiali

Aggiomamento dei risultati Aggiomamento dell'analisi
dello scorso anno attraverso di rilevanza 2018 attraverso:
l'analisi: + analisi di benchmark di peers
* della documentazione e comparables

interna » media analysis

» delle politiche aziendali » analisi dei trend disettore
» dei rischi identificati » analisi dei macro-trend
dall'azienda di sostenibilita
* interviste al management » stakeholder engagement
attraverso workshop e
questionari

La prioritizzazione®A G SYA RIFf Lidzydi2 RA @GAaidl RSttQlITASYRI &
management.

Invece, per conoscere il punto di vista dei propri stakeholder, Snam prevede la realizzazione di una survey
2y EAYS | GFLIISG2Y | 5Z6Gquetioyay @n ub 2agse di rdderhplion deA3%.A | (0 A
Inoltre si & deciso di approfondire interagendo direttamente con alcune categorie di stakeholder: sono stati
svolti tre workshop, che hanno coinvolto 68 rappresentanti tra le categorie clienti, foreittipendenti. |

risultati dei workshop, insieme alle analisi preliminari di contesto e ai risultati della survey hanno permesso
di determinare la rilevanza esterna dei temi di sostenibilita.

La considerazione congiunta della rilevanza interna ed estel2aNIi | £ f QA Y RABARdz T A 2 y ¢
e di materialitd. La matrice di materialita 2019, riportata in figura, € stata validata dal management, dal
I 2YA0F02 9{D S RIfftQI YYAYAAUGNI 2NBE 5StS3razo
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Matrice di materialita

.

Climate Change .

Green Business .

. Rapporticon le comunita locali
Tutela del territorio

e della biodiversita . . ® . Innovazione

Swiluppo e tutela
Lotta alla corruzione .

. L . delcapitale umano
Diversitd e inclusione

e business continuity

Importanza per glistakeholder

. Reputazione del brand

Affidabilita delle infrastrutture

Performance e conomica
e creazione divalore

. Salute e sicurezza

. Business integrity

»

Ambientali @ Sociali Gavernance (inclusi aspetti economici)

s lerna

T E R N A G R O U P

(Fonte: estratto da Rapporto di Sostenibilita 2019, pp. 29-31; 103-104)

Terna: mappa degli stakeholder
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Importanza per Snam



Un rapporto di reciproca fiducia tra Terna e i suoi stakeholder costituisce il presupposto per mantenere e
incrementare il capitale relazionale del Gruppo.

Neller el azi oni con i suoi stakeholder Terna parte dall a c
| oro compatibilit”™ con quelli specifici dell 6Azienda,
linea di condotta.

Con questa consapevolezza Terna ha realizzato una mappatura dei suoi stakeholder e ha costruito nel
tempo specifici programmi di engagement per individuare le azioni da compiere allo scopo di avvicinare le
modalita effettive di relazione a quelle ottimali e di ascoltare ciclicamente gli stakeholder piu influenti.

I risultati di tale mappatura nonch® | dédindicazione di
per gestire al meglio le relazioni con le diverse categorie, evitando cosi il rischio di non percepire in tempo
| 6i nsorgere di eventual. problemi, sono confluit:i in u

stakehol der 0)

La rappresentazione della mappa degli stakeholder di Terna tiene conto degli ambiti di riferimento delle varie
categorie (finanziario, pubblico e sociale, operativo e di business) e della distinzione tra stakeholder dei
territori interessati dalla presenza di infrastrutture elettriche o di progetti di costruzione e stakeholder
nazionali e internazionali.

La selezione dei t emi che sta alla base di qguesto Rapp
materialita realizzata nel 2019. Inpar t i col ar e, | 6anal i si 2019 =~ partita da
rispetto alla precedente versione del 2016, che ha tenuto conto degli orientamenti strategici degli ultimi anni

(es. riferimento costante al |l a eitpninaipalsdoczimeatimeiendaln er get i c a)
Per |1 6daggi or namen trievankze deldl Tarnadoi me nsstiaotnae rfieal i zzata una sur
dell 6Azienda (a due Ilivelli dall 6Amministratore Del ega

valutazione dei temi del nuovo albero.

Le evidenze emerse da questa survey sono state ponderate con le analisi realizzate nel 2018, volte a

val orizzare il l'ivell o di Afactive managemento (presenz
relativo a ciascun tema. | risultati complessivamente ottenuti da questa analisi sono stati validati dal top

management del Gruppo.

Per qguant o r i gu arlalanzalper glidtaketmldes idooond afi val utazi one =~ st at a
attraverso una survey esterna che ha coinvolto diverse sottocategorie di stakeholder rilevanti (investitori

istituzionali di equity, distributori, media nazionali e locali, gruppi di opinione nazionali e internazionali, clienti

del business non regolato, fornitori core e associazioni rappresentanti degli interessi locali).

I n aggiunta a ci , sSono state esaminate diverse fonti

5

nel 2018, che evidenziano la percezione di rilevanza per gli stakeholder non inclusi nella survey 2019:

1 fonti di ascolto diretto, ossia risultati di iniziative realizzate direttamente da Terna nei confronti dei suoi
stakeholder per comprenderne la percezione di rilevanza rispetto ai temi (ad esempio per dipendenti,
comunita locali, decisori pubblici e Autoritd);

i1 fonti di carattere generale, ossia norme, pubblicazioni, position paper, strumenti di assessment prodotti
dagli stakeholder, che ne rispecchiano la percezione di rilevanza rispetto ai temi.

Il punteggio che sintetizza la rilevanza di un tema per la pluralita degli stakeholder & stato ottenuto
combinando le valutazioni relative alla singola categoria di stakeholder con il peso di tale categoria in termini
di influenza e dipendenza reciproca nella relazione con il Gruppo.

La sintesi del punto di vista aziendale e di quello degli stakeholder & espressa nella Matrice di Materialita ,

che consente di identificare i temi fimaterial 6, o0ssia
di mettere in luce eventuali divergenze tra il punto di vista degli stakeholder e quello aziendale su ciascuna

tematica.

Nell a rappresentazione ¢
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Terna ha sempre impostato il Rapporto di sostenibilita su logiche di trasparenza e completezza

del |l 6informazione, e questo approccio viene adottato a
adempiere alle richieste del DecretoL egi sl ati vo 254/ 2016. Tuttavia, <consid
sulla materialita, si ritiene opportuno precisare che alcuni dei temi riportati nella matrice non rientrano tra

guelli strett anmemtsesimaceasgsarlia comdeeéhdi mpeedal | datt sub
dei suoi risultati e ded. 6i mpatto dalla stessa prodott

Si tratta in particolare di Promozione del benessere in azienda, Tutela della biodiversita; Riuso e riciclo dei

materiali; Sviluppo e diversificazione del business. Questi temi sono stati identificati come ricadenti al di sotto

di una soglia minima di materialita basata sulla distribuzione dei valori di rilevanza complessiva i data dalla

somma dei punteggi di rilevanza per gli stakeholder e rilevanza per Terna i e dalla distribuzione della

rilevanza per Terna. Anche questi temi - come tutti quelli rilevanti - trovano spazio nel Rapporto di
sostenibilit”™, ma in virt¥®n di una scelta di rispoestal unt ary
alle richieste del D. Lgs. 254/2016.
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RILEVANZA PER TERNA
f/’ Etica e modello di governance {Z}j Business Management
EG1: Efficacia del modello di governance BM1: Approccio strategico allo stakeholder management
EG2: Integrita nella conduzione del business BM2: Rispetto degli obiettivi economico-finanziari
BM3: Information security
c/’? Servizio di trasmissione BM4: Gestione ottimale delle relazioni con gli stakeholder locali
ST1: Realizzazione della transizione energetica BMS5: Sviluppo e diversificazione del business
S$T2: Qualita, sicurezza e continuita del servizio elettrico BM7: Catena di fornitura sostenibile
ST3: Resilienza della rete BMB8: Innovazione e digitalizzazione
ST4: Impatti economici sulla collettivita
f/; Persone e collettivita
4} Gestione degli impatti ambientali PC1: Salute e sicurezza dei lavoratori e corrette pratiche di lavoro
GA1; Mitigazione impatti delle infrastrutture PC2: Sviluppo delle risorse umane
GA2: Tutela della biodiversita PC3: Promozione del benessere in azienda
GA3: Riduzione delle emissioni di CO, del Gruppo PC4: Promozione delle diversita e pari opportunita
GA4: Riuso e riciclo dei materiali PC5: Impegno sociale e impatto positivo sul territorio
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Conclusioni

Sulla base di riflessioni inerenti al contesto teorico e operativo di riferimento, in questo documento

si é inteso rimarcare come le variabili ESG incidano concretamente sul processo di creazione di valore
aziendale e come tale incidenza possa essere praticamente rappresentata tramite strumenti e
practicedi rendicontazione,coniqualie vi denzi are come | e connessioni
esterno e interno alsibhnd wabrzat(apmssdne essee Valorizzati)eelf If Geitnttier n

del processo produttivo.

Nel |l dambito del model | o déquigdepsssibilevalerizzdre edesala® gliuna a
elementi non finanziari, integrandoli con quelli finanziari, mediante un approccio orientato
all 6adozione di ci , che — qui definito quale 0Su

pianificareecai br are | e diverse politiche e strategie ne

Il Corporate Reporting Forum ha tra i propri principali obiettivi quello di osservare ed indagare |l

contesto internazionale della disclosure aziendale e di interpretarne lo scenario per fornire alle
organizzazioni e agli operatori i confini entro cui muoversi, anche in prospettiva, tanto sul piano
concettuale quanto su quello applicativo; ecco perché diversi spunti cui in questa sede si & solo
accennato (tra i quali, in particolare, i sistemi di governance della sostenibilita, le nuove forme e gli

standard di non-financial reporting e gli strumenti innovativi di comunicazione aziendale) sono
attual mente specifici argoment.i di a p gitni grdppi Wid i me n 1
lavoro del Forum,argomentida consi derarsi assolutamente compl e

dei cont enut kcorporatareporingseci 6 al
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