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Premessa: una vista di mercato
Source: KPMG «Bank’s climate related disclosure» benchmarking.

Analysis is based on 2022 annual reports and covers 35 global major 

banks (5 in UK, 7 in EU, 5 in Australia, 5 in Canada, 6 in Asia across 

China, Japan and India, 6 in US).
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Nuove dimensioni da integrare nella strategia e nel processo 
di pianificazione - Portfolio Alignment
A fronte della scelta di allineamento agli Obiettivi di Parigi come «target» sulle emissioni, sono state avviate dalle Banche attività di verifica del grado 

di allineamento del proprio business.

Per misurare se una controparte da finanziare o finanziata sia allineata a uno specifico obiettivi, sono necessarie due tipologie di informazioni:

FORWARD-LOOKING EMISSIONS 

PROJECTIONS

Informazioni in merito all’ammontare di 

emissioni (storiche e prospettiche) 

che un’azienda ha generato o ci si 

attende che generi. 

NORMATIVE BENCHMARKS

Benchmark (scenari di transizione) in 

grado di rappresentare il percorso di 

decarbonizzazione che un’azienda deve 

seguire per raggiungere un determinato 

target di temperatura, per confrontare i 

dati dell’azienda oggetto di analisi.

Gli scenari di transizione 

esplorano l'insieme di 

norme, politiche e 

regolamenti che i Paesi 

potrebbero mettere in atto 

o meno per raggiungere 

gli impegni dichiarati in 

termini di 

decarbonizzazione (ad es. 

Accordo di Parigi).

Gli esercizi di «portfolio alignment» hanno dunque lo scopo di misurare quanto un determinato panel di controparti sia distante, in termini di 

emissioni carboniche, dal livello suggerito da un determinato scenario di riferimento. Le metodologie per l’esecuzione di tali esercizi si possono 

suddividere in tre macro-categorie, con livelli di complessità / fabbisogno di dati crescente.
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Binary Target Measurements

Benchmark Divergenze 

Models

Implied temperature rise 

(ITR) models
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Una possibile soluzione metodologica per l’esecuzione di attività di portfolio 

alignment è rappresentata da PACTA: un tool open source e che necessità di una 

quantità contenuta di informazioni in input per essere utilizzato.
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Declinazione delle «strategie Net Zero» nelle  Credit Strategy

Large Corporate/ Corporate:

Strategia single name

Analisi delle controparti in portafoglio con 

maggiore esposizione

Definizione delle strategie di riconversione 

delle controparti attraverso l’utilizzo di 

prodotti finalizzati e/o covenant 

Limitazioni di affidamento per controparti 

anche con appetibilità creditizia non 

elevata

Corporate / PMI: 

Strategia settoriale 

Analisi dei settori in linea con gli indirizzi 

presi dalla strategia in merito alla riduzione 

delle emissioni («Net Zero»)

Definizione di strategie di uscita da alcuni 

settori ad emissione molto elevata anche in 

considerazione dei livelli di esposizione e 

della redditività

Definizione di riconversione per settori con 

elevata appetibilità creditizia 

Privati: Strategia su 

Collateral & Finalità di acquisto

Analisi dei beni immobiliari a garanzia / dei 

beni di cui è finanziato l’acquisto in 

funzione della classe energetica e dei livelli 

di consumo

Riconversione del portafoglio immobili e/o 

dei beni finanziati attraverso prodotti volti a 

migliorare i consumi e l’efficienza 

energetica delle abitazioni

Spinta sulle nuove erogazioni per immobili 

con alta efficienza energetica

Classe energetica

Consumi di energia

Financed emissions (FE)

Weighted average carbon 

intensity (WACI)

L’obiettivo è garantire la 

riduzione dei livelli emissivi 

delle controparti in linea 

con le scelte strategiche e 

gli indicatori di performance 𝑊𝐴𝐶𝐼 𝑏,𝑠 =෍

𝑖∈𝑠

𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑏,𝑖
𝑝𝑜𝑟𝑡𝑓𝑜𝑙𝑖𝑜 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑏,𝑠

×
𝑐𝑜𝑚𝑝𝑎𝑛𝑦 𝐺𝐻𝐺 𝑆𝑐𝑜𝑝𝑒1&2𝑖

𝑟𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒 𝑖

𝐹𝐸𝑏,𝑠 =෍

𝑖∈𝑠

𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑏,𝑖
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑏,𝑖

× 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑎𝑛𝑦 𝐺𝐻𝐺 𝑆𝑐𝑜𝑝𝑒 1&2 𝑖

A fronte degli obiettivi complessivi di strategie è necessario declinare nel business gli indirizzi creditizi, 

misurandoli con opportuni indicatori e con azioni differenziate per le diverse tipologie di controparti
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Un esempio concreto di applicazione della strategia
Al fine di raggiungere gli obiettivi strategici e di business diventa importante declinare in maniera operativa il posizionamento delle controparti potenzialmente 

affidabili rispetto agli obiettivi di riduzione della Banca. Capire come si posiziona ciascuna controparte «affidabile» o affidata consente di pianificare 

adeguatamente gli investimenti e indirizzare opportunamente le risorse:

GREEN HOUSE 

GASSES

(emissioni di  Green 

House Gasses

SCOPE 1 & SCOPE 2)

• “Green House Gasses”, GHG, sono sostanze inquinanti (H2O, CO2, N2O, CH4 SF6) 

emesse dalle controparti. “GHG Scope 1” comprendono tutte le emissioni dirette derivanti da 

fonti di proprietà o controllate dell’azienda esaminata; “GHG Scope 2” comprendono le 

emissioni indirette generate dall’energia acquistata e consumata dalla società nell’ambito del 

proprio processo produttivo.

EBITDA e 

CARBON PRICE

• Si utilizzano gli Scenari NGFS sulle emissioni per rettificare l’andamento dell’ EBITDA fino 

al 2050. L’EBITDA a t0 corrisponde ai dati puntuali di bilancio e viene rettificato secondo 

il costo delle emissioni calcolato come segue.

• Il “Carbon price” viene definito come la proiezione NGFS fino al 2050 del prezzo del 

carbone (parametro «standard» per quantificare il costo della transizione in base al livello 

delle emissioni di GHG).

• In questo modo l’EBITDA è proiettato in diversi istanti temporali, sull’orizzonte 2023 –

2050, in funzione dell’andamento dei «costi della transizione», con un approccio 

«forward looking». 

Variabile Descrizione
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GHG INTENSITY = 
𝑮𝑯𝑮 𝑺𝟏 𝒆 𝑺𝟐𝒕 (𝑪𝒐𝟐 𝒆𝒒)

𝑬𝑩𝑰𝑻𝑫𝑨 (𝒎𝒍𝒏 €)

KPI 

PROIETTATO 

NEL TEMPO

Case Study 

Utilizzo di scenari scientifici di 

transizione per determinare la curva 

target delle emissioni settoriali

PUNTI CHIAVE DEL MODELLO

1

Sviluppo della proiezione della curva di 

emissione della singola controparte2
Utilizzo di informazioni di natura 

economica e di «impatto» sugli 

economics della controparte 

dell’inefficienza emissiva

3

Definizione di una metrica «relativa» per 

ordinare le controparti4

Applicazione di strategie differenziate in 

base all’ordinamento ottenuto 

(traduzione del posizionamento in uno 

«score»)
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Curve di emissioni 

(GHG) proiettate 

differenziate per 

settore
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Raggiungere i target climatici senza compromettere la redditività
Le scelte strategiche e l’applicazione negli indirizzi di credito devono tradursi in un miglioramento della 

redditività anche a fronte del contenimento dei rischi 
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