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ella rendicontazio-

ne di sostenibilita

c¢’® una risorsa in

piu a vantaggio del-
le imprese. Si tratta del
principio della doppia rile-
vanza (o materialita), per il
quale le aziende sono chia-
mate avalutare impatti e ri-
schi dei cosiddetti criteri
Esg, sia dall’interno (sui
propririsultati) sia verso I'e-
sterno (sull’ambiente e la
societa). Non un semplice
obbligo, quindi, ma una le-
va strategica da cui far par-
tireil rilancio.

E statoil decreto legislati-
vo 125/2024, che recepisce
ladirettiva (Ue) 2022/2464,
a introdurre il nuovo ap-
proccio alla rendicontazio-
ne di sostenibilita (Csrd)
per le imprese italiane: il
principio di doppia rilevan-
za o materialita, appunto.

Come stabilito dall’art. 3,
comma 1, leimprese sogget-
te all’obbligo devono fornire
informazioni che con-

Principali elementi della doppia rilevanza

Aspetto
Rilevanza esterna

Rilevanza interna
(finanziaria)

Catena del valore

Stakeholder coinvolti

Metriche e standard

Descrizione

Impatti delle attivita aziendali su ambiente, societa

e governance

Influenza delle questioni Esg sui risultati economici

e sul modello di business

Valutazione degli impatti diretti e indiretti lungo tutta

la filiera

Inclusione di fornitori, clienti e comunita locali nei

processi di valutazione

Adozione di indicatori coerenti con gli Esrs

tre ai risultati ottenuti, in-
tegrandoil tutto con i princi-
pali indicatori di prestazio-
ne utilizzati.

Rilevanza d’impatto:
approccio inside-out.
Questo approccio si focaliz-
za sugli effetti che le attivi-
ta aziendali generano
sull’ambiente e sulla socie-
ta. E un processo che richie-

mondo esterno, la rilevan-
za finanziaria, definita an-
che “outside-in”, ribalta la
prospettiva, ponendo l’ac-
cento sui fattori esterni che
possono condizionare le ca-
pacita dell’azienda di gene-
rare valore economico. In
questo caso, l'attenzione &
rivolta ai rischi e alle oppor-
tunita legati a fattori ester-

ni, come i cambia-

sentano di comprende-
T sia  “I'impatto
dell’impresa sulle que-
stioni di sostenibilita”
(materialita d’impatto
oinside-out), sia “il mo-
doin cui le questioni di
sostenibilita influen-
zano 'andamento, i ri-
sultati e la situazione
dell’impresa (materia-
litafinanziaria o outsi-
de-in).

Le imprese devono fornire

informazioni che consentano
di comprendere sia “Uimpatto
dell’impresa sulle questioni di
sostenibilita”, sia “ilmodo in
cui le questioni di sostenibilita

influenzano 'andamento,
irisultati e la situazione
dell’impresa

menti climatici, le
nuove normative am-
bientali o le trasfor-
mazioni sociali, e al
modo in cui questi
possono influenzare
la competitivita, i ri-
cavi e la continuita
operativa dell'impre-
sa.

Questo approccio
amplia la tradiziona-
le analisi dei rischi fi-

Il concetto di dop-
pia rilevanza: una
visione a 360 gradi. Il cri-
terio della doppia rilevanza
si fonda su due prospettive
complementari: da un lato,
leimprese devono rendicon-
tare il proprio impatto sulle
questioni di sostenibilita;
dall’altro, devono valutare
come le stesse questioni in-
fluiscano sul loro andamen-
to, risultati e situazione eco-
nomica. Il perimetrodi ana-
lisi deve coprire tutte le atti-
vita aziendali, includendo
anche i rapporti con la sup-
ply chain e lintero ciclo di
vita dei prodotti (per esem-
pio, 'assessment del ciclo di
vita).

Diventa essenziale misu-
rare sia gli impatti negati-
vi, stimandone la probabili-
ta di accadimento, sia i po-
tenziali effetti positivi deri-
vanti da determinate scelte
o comportamenti.

Questi risultati saranno
raccolti in un report finale
che dovra essere caratteriz-
zato da una narrativa chia-
ra, concisa ed efficace. Il do-
cumento dovra evidenziare
le strategie adottate, i prin-
cipali rischi e le opportuni-
ta affrontati o generati, ol-

de alle imprese di analizza-
re in modo approfondito le
conseguenze delle loro ope-
razioni, come 'uso delle ri-
sorse naturali, le condizioni
di lavoro dei dipendenti e
T'impatto sulle comunita lo-
cali.

Non si tratta solo di iden-
tificareirischi, ma anche di
assumere un ruolo attivo
nella gestione responsabile
degli impatti. I metodo,
spesso indicato come “insi-
de-out”, evidenzia che pos-
sono esserci rischi e oppor-
tunita finanziarie non ne-
cessariamente legati agli
impatti diretti dellimpre-
sa. L’Esrs 1, ossia uno dei
nuovi standard, stabilisce
che le aziende adottino cri-
teri chiari e oggettivi, ba-
sandosi su soglie sia quanti-
tative che qualitative per
valutare la rilevanza degli
impatti, considerando la
“gravita” degli stessi e, per
gli impatti potenziali, an-
che laloro “probabilita”.

Rilevanza finanziaria:
approccio outside-in. Se
la rilevanza d’impatto si
concentra su come le attivi-
ta aziendali influenzano il

nanziari, integrando-
la con la crescente ri-
levanza dei fattori Esg. Le
imprese devono misurare
larilevanza finanziaria uti-
lizzando soglie adegua-

lungo la catena del valore
sia in relazione ai principa-
1i stakeholder. Questo ap-
proccio consente di identifi-
care con precisioneirischie
le opportunita legati ai fat-
tori Esg, guidando cosi stra-
tegie aziendali piti consape-
voli e resilienti.

Impatto esterno e rile-
vanza finanziaria: due
facce della stessa meda-
glia. Larendicontazione ba-
sata sulla doppia rilevanza
implica una duplice chiave
dilettura.

Da una parte, le imprese
devono evidenziare gli effet-
ti delle loro attivita su am-
biente, societa e governan-
ce, adottando metriche che
riflettano l'impatto reale
delle operazioni aziendali.

Dall’altra, devono analiz-
zare comeirischi e le oppor-
tunita legati alla sostenibi-
lita influenzino il loro mo-
dello di business e la loro
redditivita nel breve e lun-
go termine. Per esempio,

sione della rendicontazione
oltre i confini aziendali. Le
imprese devono prendere
in esame l'intera catena del
valore, inclusi fornitori,
partner e clienti, per analiz-
zare gli impatti diretti e in-
diretti delle loro attivita.

Questo obbligo, pur ambi-
zi0so, rappresenta una sfi-
da significativa per molte
aziende, soprattutto quelle
che operano in settori com-
plessi o con filiere globali.
Tuttavia, la trasparenza
sui rischi e sugli impatti
lungo la catena del valore
¢ determinante per co-
struire un modello di busi-
ness resiliente e sostenibi-
le.

Oltre a essere un requisi-
to normativo, la doppia ri-
levanza offre alle imprese
un’opportunita strategi-
ca. Analizzare il proprio
impatto e i rischilegati al-
la sostenibilita permette
alle imprese di anticipare
le evoluzioni del mercato,
rafforzare la propria repu-
tazione e attrarre capitali
orientati alla responsabili-
ta sociale. Le organizzazio-
ni pit innovative possono
trasformare questi obblighi
normativi in un’opportuni-
ta strategica, utilizzando la
rendicontazione Esg per
sottolineare il loro impegno
verso uno sviluppo sosteni-
bile.

Sfide operative e solu-
zioni. La complessita della
doppia rilevanza pone alle
imprese numerosi ostacoli
operativi, dalla raccolta dei
dati lungo la catena del va-
lore alla definizione di me-
triche coerenti con gli stan-
dard Esrs. Assonime propo-
ne alcune soluzioni pra-

te, quantitative e quali-
tative, per valutare gli
effetti sui risultati eco-
nomici, sulla posizione
finanziaria, sui flussi
di cassa, e sull’accesso
e costo del capitale.
Rischi e opportunita
sono inoltre esaminati
in base alla probabilita
di verificarsi e alla pos-
sibile entita delle loro
conseguenze finanzia-

La doppia rilevanza offre
alle imprese un’opportunita
strategica: analizzare
il proprio impatto e irischi
legati alla sostenibilita
permette di anticipare
le evoluzioni del mercato,
rafforzare la reputazione
e attrarre capitali

tiche, come l’adozione
di tecnologie digitali
per il monitoraggio dei
dati Esg, la formazione
del personale e la crea-
zione di team multidi-
sciplinari dedicati alla
sostenibilita.
L’integrazione della
sostenibilita nei proces-
si aziendali non & solo
una necessita normati-
va, ma una trasforma-

rie nel breve, medio e
lungo termine.

Questo duplice approc-
cio, sancito dall’art. 19-bis
della direttiva Csrd e tra-
spostonel dlgs 125/2024, su-
pera il precedente orienta-
mento basato su un repor-
ting prevalentemente de-
scrittivo, portando a una
rendicontazione piu analiti-
caeintegrata.

Secondo Assonime (cfr.
Circ. n. 21/2024), la doppia
rilevanzarichiede una valu-
tazione sistematica degli
impatti diretti e indiretti
dell’attivita aziendale, sia

un’azienda manifatturiera
potrebbe rendicontare il
proprio impatto ambienta-
le in termini di emissioni di
CO2 lungo la filiera (rile-
vanza esterna), ma anche
spiegare come la transizio-
ne energetica e le normati-
ve ambientali influiscano
sui costi di produzione e sul-
le decisioni di investimento
(rilevanza finanziaria).

La catena del valore:
un confine sempre piu
ampio. Un aspetto fonda-
mentale del criterio della
doppia rilevanza & l'esten-

zione culturale che ri-
chiede il coinvolgimento di
tutte le funzioni aziendali,
dal management alla pro-
duzione.
La doppia rilevanza non
& solo un concetto normati-
vo, ma un principio guida
per costruire un futuro piu
sostenibile. Le imprese che
abbracciano questa visione
hanno l'opportunita di ri-
pensare il proprio ruolo nel
mercato globale, bilancian-
dola creazione di valore eco-
nomico con la responsabili-
ta ambientale e sociale.
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