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1 SCOPO E AMBITO DI APPLICAZIONE 

La presente Policy ESG Investment relativa alla finanza di proprietà (c.d. “Policy”) ha l’obiettivo di definire, 

tempo per tempo e in coerenza con le caratteristiche del modello di business del Gruppo illimity, le linee guida 

strategiche per l’integrazione degli aspetti ambientali, sociali e di governance (ESG – Environmental, Social & 

Governance) nell'analisi degli investimenti e nei processi decisionali di investimento responsabile, con 

l'obiettivo di ridurre l'esposizione verso emittenti i cui comportamenti non sono allineati con i principi e la 

strategia di investimento della Banca.  

illimity Bank (anche “Banca” o “illimity”) intende orientare le scelte di investimento nel rispetto delle tematiche 

ESG con l’intento di generare valore sostenibile nel tempo e consentire uno sviluppo responsabile e coerente 

con le istanze della Società. 

 

La sostenibilità è integrata in ogni aspetto delle attività di illimity, essa è una componente essenziale 

dell’identità del Gruppo. Il Gruppo è strategicamente impegnato negli obiettivi di sostenibilità per creare valore 

a lungo termine per i suoi stakeholder, promuovendo la piena integrazione della sostenibilità 

nell’organizzazione, nelle attività di business e nella selezione degli investimenti.   

Coerentemente con la natura e la mission del Gruppo nell’ambito della valutazione delle opportunità di 

investimento, vengono mappati, identificati e presi in considerazione i rischi ESG, ovvero eventi o fenomeni 

riferibili a tematiche ambientali, sociali e/o di governance che, ove dovessero verificarsi, potrebbero 

determinare un impatto negativo materiale sul valore dell’investimento e sulla qualità del portafoglio.  

Lo sforzo dell’intera organizzazione nella sempre più profonda e completa integrazione dei fattori ESG nella 

gestione complessiva del rischio orienta anche le decisioni di investimento.  

Nello svolgimento di questa attività, illimity si impegna a prendere sempre di più in considerazione, oltre ai 

tradizionali dati ed indicatori di tipo economico-finanziario, anche informazioni che diano evidenza della 

performance di sostenibilità ambientale, della responsabilità sociale e di una buona struttura di governance 

degli emittenti.  

 

In particolare, illimity tiene conto nei processi di investimento dei rischi di sostenibilità e degli eventuali effetti 

negativi per la sostenibilità derivanti dagli investimenti, definendo i criteri per tenere conto dei rischi climatici e 

ambientali e individuando le strategie di selezione degli investimenti più appropriate in funzione degli obiettivi 

strategici e della propensione al rischio (RAF) stabiliti dal Consiglio di Amministrazione. 

 

illimity, inoltre, si ispira e tiene conto di quanto sancito nei Principi di Investimento Responsabile (Principles 

for Responsible Investment – PRI) promossi dalle Nazioni Unite con l’obiettivo di sviluppare un sistema 

finanziario globale più sostenibile e nei Principles for Responsible Banking (PRB) per l’allineamento delle 

strategie del sistema bancario con gli obiettivi di sviluppo sostenibile (SDG) dell’ONU e con l’Accordo di Parigi 

sul clima. 

 

Quanto stabilito in termini di processo e controlli, nella presente Policy, si applica agli investimenti in strumenti 

finanziari (a titolo esemplificativo e non esaustivo, titoli di debito pubblico e privato e di capitale) afferenti alla 

Divisione Investment Banking e alla struttura ALM & Treasury come definiti annualmente nell’Investment policy 

& limits approvata dal Consiglio di Amministrazione. In particolare, il perimetro di applicazione della presente 

Policy è riferito agli investimenti in: 

 

- strumenti finanziari emessi da Emittenti Governativi; 

- strumenti finanziari emessi da Emittenti non Governativi (Corporate). 

 

Per quanto concerne gli strumenti finanziari di Alternative Debt1, non applicandosi la presente Policy, si 

rimanda alle specifiche previsioni della Policy Investment Banking, che sarà tempo per tempo adeguata in 

base alle evoluzioni regolamentari. 

 
1 Forme alternative di debito (tra le quali Single Note o tranche garantite o non garantite, Basket Bond, Basket Loan, exc.), sia originate 

internamente dalla Divisione Investment Banking che acquisite esternamente. 
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2 GLOSSARIO 

Definizioni 

Banca o Capogruppo illimity Bank S.p.A. con sede legale in Milano, via Soperga n. 9 - 20127 

Gruppo 
Indica la Banca e le società controllate dalla Banca ai sensi e per gli effetti 

dell’articolo 2359 del Codice Civile 

 

Acronimi 

ESG Environmental, Social, Governance 

PRI Principles for Responsible Investment  

PRB Principles for Responsible Banking 

 

3  RUOLI E RESPONSABILITÀ 

La presente Policy ed i relativi aggiornamenti sono approvati – previo parere, per quanto di rispettiva 

competenza, del Comitato Finanza, del Comitato Rischi e del Comitato Sostenibilità – dal Consiglio di 

Amministrazione della Banca, che ha anche la responsabilità di garantirne la corretta implementazione.  

 

La Divisione Investment Banking e il CFO sono responsabili della redazione della presente Policy e le strutture 

Corporate Solutions e ALM & Treasury (di seguito anche “Strutture preposte”) sono responsabili 

dell’applicazione della stessa relativamente ai propri portafogli di competenza.  

 

La Policy è oggetto di aggiornamento ove necessario e, in ogni caso, almeno ogni 2 anni, a cura della struttura 

IR & Sustainability e dell’ambito operativo ESG Governance in coordinamento con la Divisione Investment 

Banking, le strutture ALM & Treasury e Risk Strategy & Group Controls. 

 

Il coinvolgimento attivo delle strutture sopra citate, richiede la conoscenza dei principi di sostenibilità e 

dell’impatto che i fattori di sostenibilità possono avere sul business. Consapevole di tale necessità, illimity 

prevede specifica formazione relativa ai temi ESG in ambito investimenti e gestione dei rischi correlati. 

 

4 DEFINIZIONE DI INVESTIMENTO SOSTENIBILE E RESPONSABILE 

L’Investimento sostenibile e responsabile (anche abbreviato con l’acronimo SRI – Sustainable and 

Responsible Investment) mira a creare valore per l’investitore e per la società nel suo complesso attraverso 

una strategia di investimento orientata al medio-lungo periodo che, nella valutazione di imprese e istituzioni, 

integra l’analisi finanziaria con quella ambientale, sociale e di buon governo. 

Tali investimenti si sostanziano in un approccio della Banca a medio-lungo termine che incorpora ed include i 

fattori ESG nella ricerca, analisi e selezione finale di uno strumento finanziario per l’inserimento all’interno del 

proprio portafoglio. Questo approccio combina l’analisi finanziaria fondamentale con l’analisi del profilo di 

sostenibilità dell’Emittente al fine di generare una auspicabile ricaduta positiva sull’ambiente e sulla società. 

In tale contesto, la raccolta, l’analisi e l’interpretazione di dati riferibili ai tre pilastri “Environment”, “Social” e 

“Governance” sono componenti importanti nella valutazione dell’Emittente.  

In questa cornice, si rendono necessari e di rilevante importanza: 

- gli score ESG, elaborati da data provider esterni (e/o agenzie di rating ESG) e assegnati all’Emittente 
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- l’analisi dei proceeds (proventi) sottostanti i bond labeled (come meglio definiti al successivo paragrafo 

5), ovvero, uno strumento obbligazionario i cui proventi vengono impiegati per finanziare o rifinanziare, 

in tutto o in parte, nuovi e/o preesistenti progetti ambientali o sociali, o strumenti i cui proventi sono 

associati a obiettivi di sostenibilità,. 

 

5 STRATEGIE DI INVESTIMENTO SOSTENIBILE E RESPONSABILE 

I principi di cultura aziendale di responsabilità, che hanno accompagnato illimity sin dalla sua creazione, sono 

funzionali al raggiungimento dell’obiettivo di creazione di valore attraverso uno sviluppo sostenibile dei soggetti 

in cui si investe. 

Partendo dall’universo degli strumenti finanziari, i due principali criteri di esclusione applicati sono: 

• principio di esclusione norm-based, basato sul rispetto di norme e standard internazionali; 

• principio di esclusione assoluto, basato sui criteri etico-valoriali del Gruppo.  

Con riferimento al principio di esclusione norm-based, si osserva come la Banca opera nel più assoluto rispetto 

del principio di legalità e, pertanto, non finanzia o effettua investimenti verso soggetti attivi, direttamente o 

indirettamente, per quanto a conoscenza della Banca, in attività non conformi alle leggi dello Stato italiano e 

dell’Unione Europea.  

A tal proposito, in conformità alla legge n. 220/2021, come successivamente modificata, la Banca non presta  

supporto finanziario (tra cui, a titolo esemplificativo e non esaustivo, l'assunzione di partecipazioni e l'acquisto 

o la sottoscrizione di strumenti finanziari) a società attive nella costruzione,   produzione,   sviluppo,   

assemblaggio, riparazione,  conservazione,  impiego,   utilizzo,   immagazzinaggio, stoccaggio,   detenzione,   

promozione,   vendita,    distribuzione, importazione, esportazione,  trasferimento  o  trasporto delle  mine 

antipersona, delle munizioni e  submunizioni  cluster,  di  qualunque natura o composizione, o di parti di esse. 

Con riferimento al principio di esclusione assoluto, la Banca, tenendo conto dei principi delle Nazioni Unite 

sull’approccio al Business e ai Diritti Umani e in coerenza con i propri orientamenti strategici e con le strategie 

di esclusione stabilite nella Procedura Unica del Credito, esclude l’opportunità di investimento verso Emittenti 

Corporate che operano nei “settori esclusi” stabiliti nella vigente Procedura Unica del Credito (screening 

negativo per esclusione di specifici settori).  

Per quanto concerne le opportunità di investimento verso Emittenti Governativi, la Banca esclude quelli al di 

fuori dei Paesi OCSE o soggetti a violazioni sociali, sotto embargo o coinvolti in violazioni di embarghi (ONU, 

UE, USA, etc.). 

Inoltre, illimity è impegnata nell’individuazione, compilazione e aggiornamento nel continuo di una lista di 

settori, che - seppur non esclusi a priori - risultano meno sostenibili e nei quali la Banca decide di limitare e/o 

ridurre progressivamente l’esposizione (i.e. phasing out), sempre tenendo conto dei rischi di minore 

diversificazione che le strategie di esclusione portano con sé. 

La Banca si prefigge, altresì, di supportare e promuovere la sostenibilità attraverso la scelta di Emittenti che 

si distinguono nel proprio settore di appartenenza per il valore positivo generato in ambito ambientale, sociale 

e di governance (principio del best in class). 

Oltre le diverse strategie di investimento già menzionate figura poi la selezione positiva, ovvero la preferenza 

per le seguenti tipologie di bond emessi da Emittenti Governativi o Corporate, c.d. labeled: 

- obbligazioni verdi (“Green Bond”); 

- obbligazioni social (“Social Bond”);  

- obbligazioni sostenibili (“Sustainability Bond”); 

- obbligazioni collegate a obiettivi di sostenibilità (“Sustainability-linked Bond”); 

In caso di investimenti in tali obbligazioni, per contrastare il rischio di greenwashing è valutato il profilo di 

sostenibilità dell’Emittente nel suo complesso e, ove disponibili, le relative Second Party Opinion. 

Le Strutture preposte assicurano, infine, l’impegno della Banca nel dialogare con gli Emittenti (engagement) 

per un attento confronto sull’ESG framework e, in fase di loro emissione sul primario, a valutare attentamente 

l’utilizzo dei proventi (proceeds) dichiarati delle operazioni con etichette (labels) ESG, continuando a 

monitorarli nelle fasi successive a quella di emissione. 
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Per gli Emittenti investment grade, solitamente anche frequent issuer, l’attività di engagement si concretizza 

in regolari update sul credito, diretti con l’issuer o tramite altre forme di ingaggio indiretto, con particolare 

attenzione alle tematiche ESG. 

In caso di investimenti in strumenti finanziari di Emittenti Governativi o Emittenti High Yield, invece, 

l’engagement avviene con partecipazione ai roadshow o ad eventi ad-hoc nei quali si considerano gli aspetti 

ambientali, sociali e di governance presentati dall’Emittente.  

In particolare, per gli Emittenti Governativi, oltre alle dinamiche di evoluzione del debito, delle politiche fiscali 

e monetarie, si presta grande attenzione, ad esempio, alle politiche climatiche messe in atto dai vari Paesi, 

allo sfruttamento delle risorse naturali, welfare e al livello di corruzione. 

   

6 VALUTAZIONE ESG NEI PROCESSI DI SELEZIONE E INVESTIMENTO 

La selezione delle opportunità di investimento tiene in considerazione sia i profili di sostenibilità degli Emittenti, 

valutati sulla base di rating e score ESG elaborati da primari data provider esterni (e/o agenzie di rating ESG), 

sia informazioni di natura pubblica, utili a informare le decisioni di investimento, acquisiti dalla funzione 

proponente. 

Nella selezione dell’investimento è abbinata all’analisi rischio-rendimento una valutazione qualitativa dei fattori 

ambientali, sociali e di governance legati all'Emittente (a titolo di esempio non esaustivo: l’esposizione 

dell’Emittente a rischi climatico-ambientali, come i rischi fisici e di transizione). Tali valutazioni potranno essere 

integrate da valutazioni quantitative in considerazione della disponibilità delle informazioni ESG e del 

progressivo sviluppo di modelli e metodologie.  

Nel dettaglio, viene posta particolare enfasi al “rischio ESG”, definito come impatto finanziario negativo 

derivante da effetti attuali o prospettici dei fattori ESG, che si considera allo scopo di: 

• identificare e gestire il rischio dell’investimento, tenendo conto del possibile impatto dei rischi sul 

pricing dei titoli, al fine di minimizzarne il rischio; 

• generare valore sostenibile nel tempo; 

• consentire uno sviluppo responsabile e coerente con i principi e valori aziendali contenuti nel codice 

di condotta “illimity way”. 

Nella fase di due diligence svolta dalle Strutture preposte di Corporate Solutions e ALM & Treasury, viene 

posta particolare attenzione ai c.d. “Climate-Related risks” declinati in rischio di transizione e rischio fisico. Per 

ogni Emittente si analizzano – in base alle migliori informazioni, score sintetici e dati ESG disponibili ottenuti 

da primari data provider di mercato – i rischi relativi al settore di appartenenza e il contesto specifico 

distinguendo tra: 

• rischio di transizione, ovvero rischi derivanti dall’adozione di normative atte a ridurre le emissioni di 

carbonio e a favorire lo sviluppo sostenibile, rischio legale, rischio dovuto all’evoluzione tecnologica, 

rischio di posizionamento sul mercato e rischio reputazionale dell’emittente; tali modifiche normative 

volte ad accelerare il processo di transizione verso un’economia circolare potrebbero, infatti, 

comportare una riduzione di valore e/o un incremento della volatilità del pricing dei titoli emessi da 

soggetti “brown” e detenuti dalla Banca, come attività prontamente liquidabili, con conseguente 

contrazione delle riserve di liquidità; 

• rischio fisico, acuto e/o cronico, facendo particolare attenzione alla struttura e localizzazione 

dell’Emittente in esame o alla frequenza di eventi catastrofici verificatisi in particolari Paesi, in quanto 

eventi climatici sfavorevoli potrebbero causare perdite economiche ai soggetti interessati. 

Laddove applicabile, si procede ad una valutazione dell’allineamento delle attività oggetto di investimento alla 

Tassonomia delle attività ecosostenibili dell’Unione Europea, in base alle informazioni pubblicate dagli 

Emittenti o, qualora, non disponibili, si fa ricorso a stime settoriali ottenute da basi statistiche e dati ottenuti da 

data provider. 

Al fine di analizzare e quantificare i fattori di rischio degli Emittenti, le Strutture preposte si basano sui 

sopramenzionati rating, score e dati ESG ottenuti, a cui si aggiunge l’analisi del core business e del mercato 

di riferimento per Emittenti Corporate e l’analisi dei fattori rilevanti relativi a un determinato Paese per Emittenti 
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Governativi, mediante valutazioni qualitative del settore o Paese su cui si intende investire, eventualmente 

anche supportate da report strutturati da parte di broker e analisti esterni.  

 

7 MONITORAGGIO DEI FATTORI ESG DEGLI INVESTIMENTI 

Il monitoraggio degli investimenti avviene sia su base continua, attraverso l’attento screening del flusso di 

notizie relative agli Emittenti investiti, con particolare attenzione alle news impattanti potenzialmente i rischi 

ESG, sia su base periodica (almeno una volta l’anno) con la revisione degli score ESG attribuiti agli stessi.  

In caso di importanti news viene se il responso dell’emittente è appropriato e se l’avvenimento possa essere 

un rischio o una opportunità. In secondo luogo, viene valutato se il business model sia coerente con i trend di 

sostenibilità settoriali e la best practice di mercato. 

Il monitoraggio a cura delle Strutture sopra menzionate prosegue con il controllo degli score ESG e la 

suddivisione degli Emittenti in termini di classi di score/rating ESG all’interno del portafoglio e la conseguente 

verifica della loro concentrazione. 

In caso di downgrade del rating ESG o news particolarmente impattanti sul rischio ESG, si procede con la 

valutazione dell’Emittente rispetto al totale del portafoglio e della classe di riferimento e vengono inibiti ulteriori 

acquisti sul nome. 

Sull’intero portafoglio è prevista una raccolta dati ESG, almeno annuale (da provider o monitoraggio da news 

in relazione agli impatti di rischio fisico e rischio di transizione). Nell’ambito di tale attività è effettuata anche la 

valutazione annuale dell’allineamento delle attività oggetto di investimento alla Tassonomia dell’Unione 

Europea. 

 

8 VALUTAZIONE E MONITORAGGIO DEI RISCHI ESG 

Il CRO valuta l’esposizione ai rischi di sostenibilità monitorando gli score ESG e gli altri indici su ambiti ESG 

degli emittenti e/o titoli dei portafogli HTC (Held To Collect) e HTCS (Held To Collect and Sell), sulla base dei 

dati raccolti dalle funzioni di business, dei dati forniti da info provider specializzati. 

In tal senso, identifica i rischi climatici e ambientali, fisici e di transizione, suscettibili di ripercuotersi sugli 

investimenti propri della Banca, in perimetro della presente Policy, e ne valuta la materialità, intesa come la 

capacità di influenzare la sostenibilità dei rendimenti degli investimenti attuali e futuri, con particolare 

riferimento agli impatti che i rischi ESG possono avere sui rischi di mercato e di liquidità associati agli 

investimenti in questione. 

Oltre al livello osservato tempo per tempo, il monitoraggio dei rischi ESG tiene conto altresì della percentuale 

di copertura del portafoglio su cui le predette informazioni sono disponibili, della relativa concentrazione per 

classi di score e dell’andamento.  

Il monitoraggio dei rischi di sostenibilità comprende anche la valutazione qualitativa di altri fattori, come 

l'appartenenza degli emittenti a determinati settori di attività considerati più rischiosi dal punto di vista 

ambientale o se presentano controversie in tematiche rilevanti ai fini ESG / sostenibilità.  

Il monitoraggio dei rischi di sostenibilità sopra descritto porta a classificare gli Emittenti secondo un ordine 

crescente di rischio di sostenibilità connesso, nell'ottica che a un rischio maggiore si associa un maggiore 

impatto potenziale negativo e conseguente necessità di valutarne gli impatti ai fini del rispetto dei limiti RAF e 

di implementare presidi ulteriori a mitigazione dello stesso: 

A fronte degli score/indicatori ESG monitorati e dei criteri di classificazione e clusterizzazione del portafoglio 

adottati, sono definiti obiettivi e limiti coerenti con gli obiettivi complessivi del Piano Strategico in tema di 

sostenibilità e del Piano di Sostenibilità del Gruppo, che il CRO, aggiorna, verifica nel continuo e rendiconta 

trimestralmente. 

 

9 REPORTING  

Tra le responsabilità del Comitato Finanza riveste una particolare attenzione l’analisi del reporting proposto 

dalle Strutture preposte e di una scheda di sintesi dei profili di rischio ESG dei portafogli titoli. 

Il reporting al Consiglio di Amministrazione avviene tramite il Tableau de Bord dei rischi trimestrale. 
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10 NORMATIVA COLLEGATA 

 

NORMATIVA E LINEE GUIDA ESTERNE COLLEGATE 

 

 

Procedura Unica del Credito 

illimity Way 

Principles for Responsible Investments – PRI  

Principles for Responsible Banking – PRB 

Regolamento (UE) 2020/852 del Parlamento europeo e del Consiglio del 18 giugno 2020 relativo 

all’istituzione di un quadro che favorisce gli investimenti sostenibili e recante modifica del regolamento 

(UE) 2019/2088 (“Tassonomia”) e s.m.i. 

Aspettative di vigilanza sui rischi climatici e ambientali di Banca d’Italia 


