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Finanza sostenibile e industria delle costruzioni: nuovi 
paradigmi per lo sviluppo dei progetti

Abstract. La possibilità di attivare una crescita sostenibile dipende fortemente 
dalla capacità del capitale pubblico e privato di investire in progetti capaci di 
raggiungere obiettivi di sostenibilità declinati nelle tre componenti economica, 
ambientale e sociale. Il sistema finanziario internazionale ha definito criteri per 
valutare la sostenibilità degli investimenti, applicabili anche nel settore delle co-
struzioni, ma tali criteri non sempre appaiono integrabili con i sistemi di valuta-
zione della sostenibilità sviluppati dall’industria AEC (Architecture, Engineering 
and Construction). L’articolo propone alcune riflessioni sui rapporti tra gli indi-
catori di sostenibilità della finanza sostenibile e quelli tipici della progettazione 
nell’industria AEC con l’obiettivo di individuare le ricadute sulle discipline che 
concorrono al progetto. 

Parole chiave: Finanza sostenibile; Criteri di sostenibilità; Triple Bottom Line; 
Uso circolare delle risorse; ESG.

 L’adozione degli accordi di Pari-
gi sui cambiamenti climatici e la 

contestuale definizione della Agenda UN 2030 e dei Sustainable 
Development Goals (SDGs), hanno indirizzato lo sviluppo soste-
nibile del pianeta e della sua economia nei prossimi anni. Per 
rendere attuabili le politiche per i cambiamenti climatici e per lo 
sviluppo sostenibile è fondamentale il ruolo del sistema finanzia-
rio per fornire le risorse necessarie al raggiungimento degli 
obiettivi: si stima che gli investimenti necessari siano 6,9 trilioni 
di dollari all’anno fino al 2030, ovvero il doppio degli attuali li-
velli di investimento (OECD, 2017; OECD, 2020). 
La comunità internazionale ha evidenziato la necessità di coin-
volgere i capitali privati, ai quali viene chiesto di contribuire agli 
SDGs attraverso le loro attività e le loro decisioni di investimento 
(PRI, 2017). Centrale in questo senso è il ruolo del binomio ac-
counting/reporting per misurare e comunicare efficacemente le 
prestazioni in tema di sostenibilità di progetti e organizzazioni. 
Dalla metà degli anni ‘90 il tema delle comunicazioni delle pre-

stazioni ambientali ha introdotto il concetto della Triple Bottom 
Line – TBL (Elkington, 1998) e si è evoluto fino a inquadrare 
il concetto di governance e declinando i fattori di sostenibilità 
nelle 4P “People, Planet, Prosperity and Principles of governance” 
(Budsaratragoon et al., 2019). 
Questi fattori dovranno sempre essere più riconoscibili nei pro-
getti che intendono accedere alle risorse finanziarie distribuite 
in relazione ai principi di sostenibilità; anche l’industria delle 
costruzioni, verso la quale è diretta una gran parte degli inve-
stimenti di capitale, deve di conseguenza essere in grado di in-
terpretare tali criteri, tradurli e renderli verificabili nel contesto 
del progetto.

 La capacità di distinguere in 
maniera oggettiva le direzioni 
di investimento per contribuire 
agli obiettivi di sostenibilità a 
scala globale, appare complicata 

dalla molteplicità di punti di vista su cosa si debba intendere per 
finanza sostenibile. Il tema della finanza sostenibile, o “finanza 
per la sostenibilità”, è caratterizzato da una sovrabbondanza di 
concetti, definizioni e politiche non sempre coerenti tra loro 
(Fig.1). La mancanza di una definizione universalmente accetta-
ta per il concetto di finanza sostenibile ha portato le istituzioni 
finanziarie e organizzazioni internazionali a strutturare defini-
zioni diverse rendendo, a volte, difficile inquadrare correttamen-
te il tema degli investimenti in sostenibilità (Migliorelli, 2021; 
Höchstädter et al., 2015). 

Introduzione

Risorse per la sostenibilità: 
il ruolo della finanza 
e degli investimenti 
sostenibili

Sustainable finance 
and the construction 
industry: new paradigms 
for design development

Abstract. Enabling sustainable growth is 
highly dependent on the ability of private 
capital to invest in projects capable of 
achieving sustainability objectives divided 
into the three economic, environmental and 
social components. The international finan-
cial system has defined criteria for assess-
ing the sustainability of investments, also 
applicable in the construction sector. Still, 
these criteria do not always appear integrat-
ed with the sustainability assessment sys-
tems developed by the AEC (architecture, 
engineering and construction) industry. This 
article proposes reflections on the relation-
ships between the sustainability indicators 
of sustainable finance and those typically 
used in the AEC industry with the purpose 
of identifying possible impacts on the disci-
plines involved in the design process.

Keywords: Sustainable finance; Sustain-
ability criteria; Triple bottom ine; Circular 
use of resources; ESG.

Introduction 
The adoption of the Paris agreements 
on climate change and the contextual 
definition of the UN 2030 Agenda and 
its Sustainable Development Goals 
(SDGs) will influence the sustain-
able development of the planet and 
its economy in the coming years. The 
role of the financial system is funda-
mental to provide the resources neces-
sary to achieve the objectives defined 
by the policies for climate change and 
sustainable development: the required 
investments are valued at 6.9 trillion 
dollars per year until 2030, i.e. double 
the current investment level (OECD, 
2020; OECD, 2017).
The international community has 
highlighted the need to involve private 
capital, which is required to contribute 
to the SDGs through their activities 
and investment decisions (PRI, 2017). 
Vital to this is the role of binomial 
accounting/reporting, related to the 

possibility of effectively measuring 
and communicating the sustainability 
performance of processes, projects and 
organisations. Since the mid-90s, the 
issue of environmental performance 
communications has introduced the 
concept of the Triple Bottom Line – 
TBL (Elkington, 1998) and has evolved 
to include governance and decline the 
sustainability factors in the 4Ps “Peo-
ple, Planet, Prosperity and Principles 
of Governance” (Budsaratragoon et al., 
2019).
These factors will have to be increas-
ingly recognisable in economic activi-
ties and in projects intended to access 
the financial resources distributed ac-
cording to sustainability principles. 
The construction industry, which re-
ceives a large part of the capital invest-
ments, must consequently be able to 
interpret these criteria, translate them 
and make them verifiable in the con-
text of each project.
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Un’analisi su un campione di investitori con un portafoglio di 
circa 30 trilioni di dollari, ha evidenziato due dati: oltre l’85% 
degli intervistati ha dichiarato di tenere in considerazione gli 
aspetti ESG nelle decisioni di investimento; circa la metà de-
gli intervistati ha evidenziato che risulta difficile integrare le 
informazioni ESG nelle decisioni di investimento a causa del-
la eterogeneità delle comunicazioni (Amel-Zadeh et al., 2018). 
La divulgazione delle informazioni ESG (disclosure) è quindi 
sempre più importante in tutto il mondo e l’Europa ha deciso 
di rendere tali comunicazioni obbligatorie: la Direttiva 2014/95/
EU evidenzia «l’importanza che le imprese divulghino informa-
zioni sulla sostenibilità come fattori sociali e ambientali, al fine 
di identificare i rischi per la sostenibilità e aumentare la fiducia 
di investitori e consumatori». La Direttiva individua le aree che 
le comunicazioni di sostenibilità devono comprendere ma non 
fornisce criteri dettagliati per redigere i rapporti; le organizza-
zioni possono quindi ricorrere a numerose differenti metriche 
per la misurazione e per la rendicontazione delle proprie presta-
zioni di sostenibilità (Antonini and Larrinaga, 2017). L’iniziati-
va UN Sustainable Stock Exchanges ha analizzato le linee guida 
pubblicate da 56 borse valori, evidenziando i diversi modelli di 
reporting (Fig. 2) e la frequenza con la quale tali modelli sono 
proposti dalle linee guida. 
I sistemi di reporting nell’ambito della ESG disclosure, sono svi-
luppati per comunicare a chi investe in società quotate le loro 
prestazioni di sostenibilità; la chiarezza e l’efficacia di tale co-
municazione è quindi importante anche per chi deve reperire 
sul mercato finanziario i capitali per realizzare progetti di edifici 
o infrastrutture. Alcuni sistemi di reporting hanno sviluppato 
schemi settoriali ai quali fare riferimento per far conoscere le 

proprie prestazioni ambientali e anche per chi investe in costru-
zioni sono disponibili sistemi di reporting ESG adatti alle proprie 
caratteristiche; tali sistemi sono sviluppati sia come integrazione 
di sistemi generali – come il GRI1 Construction and Real Estate 
Sector Supplement – sia come sistemi appositamente pensati per 
l’industria delle costruzioni come il GRESB2. Quest’attenzione al 
settore delle costruzioni, e la volontà di individuare strumenti 
di comunicazione ESG specifici, deriva anche dalla quantità di 
capitale destinato ai progetti di costruzione (in UE mediamente 
quasi il 50% degli investimenti fissi lordi di capitale sono desti-
nati a edifici o infrastrutture) (Fig. 3).
Nello sviluppo dei vari sistemi di reporting ESG emerge il rischio 
di frammentazione dei criteri assunti, con la difficoltà da parte 
del sistema finanziario di interpretare correttamente le informa-
zioni. In questa direzione si pone una comunicazione di ESMA 
(European Securities and Markets Authority)3 che ha evidenziato 
come i numerosi sistemi di rating ESG presentino alcune criticità 
interpretative per una reale espansione della finanza sostenibile. 
Per rispondere a questa frammentazione e per agevolare lo svi-
luppo di un sistema finanziario a reale supporto degli obiettivi 

Resources for sustainability: the role 
of finance and sustainable invest-
ments
The ability to distinguish investment 
directions objectively in order to con-
tribute to sustainability objectives on a 
global scale appears complicated from 
the different points of view on sustain-
able finance. The theme of sustainable 
finance, or “finance for sustainability”, 
is characterised by an overabundance 
of concepts, definitions and policies 
(Fig. 1). The lack of a universally ac-
cepted meaning for the concept of sus-
tainable finance has led financial insti-
tutions and international organisations 
to structure different definitions based 
on their specific points of view, some-
times making it difficult to correctly 
frame the topic of investments in sus-
tainability (Migliorelli, 2021; Höch-
städter et al., 2015).     
The analysis carried out on a sample of 
investors, with a portfolio of around 30 

trillion dollars, highlighted two issues: 
over 85% of respondents said they 
consider ESG aspects in investment 
decisions; about half of the respond-
ents highlighted that it is difficult to 
integrate ESG information into invest-
ment decisions due to the multiplicity 
of approaches to ESG communication 
which makes it difficult to compare 
different companies and projects 
(Amel-Zadeh et al., 2018).
The disclosure of ESG information is 
therefore becoming increasingly im-
portant around the world. Europe has 
decided to make such communica-
tions mandatory: Directive 2014/95/
EU highlights “the importance of 
companies disclosing information on 
sustainability as social and environ-
mental factors, to identify the risks to 
sustainability and increase the con-
fidence of investors and consumers”. 
The Directive identifies the areas that 
sustainability disclosures must include, 

but does not provide detailed criteria 
for preparing the reports. Companies 
can use different metrics to measure 
and report their sustainability perfor-
mance, and there are numerous tools 
available for this purpose (Antonini 
and Larrinaga, 2017). The UN Sus-
tainable Stock Exchanges initiative 
analysed the guidelines published by 
56 stock exchanges, highlighting the 
different reporting models suggested 
(Fig. 2) and the frequency with which 
these models are proposed from the 
guidelines.
The reporting systems, used as part of 
ESG disclosure, have been developed 
to communicate the sustainability 
performance to those who invest in 
listed companies; the clarity and ef-
fectiveness of this communication are 
therefore crucial for those who intend 
to find capital on the financial markets 
for the construction of building or 
infrastructure projects. Some report-

ing systems have developed sectoral 
schemes to which organisations can 
refer to make known their sustain-
ability performance. Additionally, for 
investors in construction,  specific 
ESG reporting systems are available to 
consider the peculiarities of the real es-
tate and construction industry.  These 
reporting systems are developed both 
as an integration of general models 
- such as the GRI1 Construction and 
Real Estate Sector Supplement - and 
specifically designed for the construc-
tion industry, such as GRESB2. This at-
tention to the construction sector, and 
the consequent willingness to identify 
ESG communication tools suited to its 
specificities, is also a consequence of 
the amount of capital allocated to con-
struction projects.  In the EU, on aver-
age, almost 50% of gross fixed capital 
investments are allocated to buildings 
or infrastructures (Fig. 3).
In developing the various ESG report-

IMPACT	 INVESTING	 approach	 where	 investments	 are	 made	 with	 the	 intention	 to	 generate	 positive,	
measurable	social	and	environmental	impact	alongside	a	financial	return.		
(Global	Impact	Investing	Network	e	British	Standards	Institution	PAS	7340:2020)		

SUSTAINABLE	 FINANCE:	 Sustainable	 finance	 refers	 to	 the	 process	 of	 taking	 environmental,	 social	 and	
governance	 (ESG)	 considerations	 into	 account	 when	 making	 investment	 decisions	 in	 the	 financial	 sector,	
leading	to	more	long-term	investments	in	sustainable	economic	activities	and	projects.	(EUROPEAN	UNION)	

POSITIVE	IMPACT	FINANCE:	that	which	serves	to	deliver	a	positive	contribution	to	one	or	more	of	the	three	
pillars	of	sustainable	development	(economic,	environmental	and	social),	once	any	potential	negative	impacts	
to	any	of	the	pillars	have	been	duly	identified	and	mitigated.	(UNEP	Finance	Initiative)	

CLIMATE	 FINANCE	 local,	 national	 or	 transnational	 financing	 –	 drawn	 from	 public,	 private	 and	 alternative	
sources	of	financing	–	that	seeks	to	support	reduction	in	greenhouse	gas	emissions	and	other	mitigation	and	
adaptation	actions	that	address	climate	change	(e	British	Standards	Institution	PAS	7340:2020)		

SUSTAINABLE	 INVESTMENT:	 investment	 in	 an	 economic	 activity	 that	 contributes	 to	 an	 environmental	
objective,	to	a	social	objective	 	or	an	investment	in	human	capital	or	economically	or	socially	disadvantaged	
communities,	provided	that	such	investments	do	not	significantly	harm	any	of	those	objectives	and	that	the	
investee	 companies	 follow	 good	 governance	 practices,	 in	 particular	 with	 respect	 to	 sound	 management	
structures,	employee	relations,	remuneration	of	staff	and	tax	compliance	(REGULATION	(EU)	2019/2088)	

RESPONSIBLE	INVESTMENT:	strategy	and	practice	to	 incorporate	environmental,	social	and	governance	(ESG)	
factors	in	investment	decisions	and	active	ownership	(UN	Principles	for	Responsible	Investments).	

SUSTAINABLE	 FINANCE:	 application	 of	 financial	 services	 to	 achieve	 the	 goal	 of	 Sustainability.	 Sustainable	
finance	 includes	 integration	 of	 ESG	 practices	 into	 business	 or	 investment	 decisions	 and	 addresses	 the	
financing	 and	 investment	 activities	 needed	 to	 support	 the	 SDGs.	 (BSI	 PAS	 7341:2020	 Responsible	 and	
sustainable	investment	management	–	Specification)		

01 | Concetti e definizioni sulla finanza sostenibile
	 Concepts	and	terminology	on	sustainable	finance
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di crescita sostenibile, la Commissione Europea ha definito rac-
comandazioni per una strategia globale dell’UE nell’ambito del 
mercato comune dei capitali (Tripathy et al., 2020). L’esito di tale 
lavoro è confluito nel Regolamento EU/2020/852 che propone 
una tassonomia della sostenibilità intesa come «strumento per 
aiutare investitori, società, emittenti e promotori di progetti a 
navigare nella transizione verso un’economia a basse emissioni 
di carbonio, resiliente ed efficiente sotto il profilo delle risorse». 
La EU Taxonomy definisce criteri per valutare la sostenibilità 
delle attività economiche e dei progetti che, per essere conside-
rati sostenibili, devono rispettare tre condizioni:
1. fornire un contributo sostanziale a uno dei sei obiettivi am-

bientali:
- Mitigazione del cambiamento climatico
- Adattamento ai cambiamenti climatici
- Uso sostenibile e protezione dell’acqua e delle risorse 

marine

- Transizione verso un’economia circolare
- Prevenzione e controllo dell’inquinamento
- Protezione e ripristino della biodiversità e degli ecosi-

stemi
2. non arrecare danni significativi (Do No Significant Harm – 

DNSH) agli altri cinque obiettivi;
3. soddisfare garanzie minime relative agli aspetti sociali e di 

governance (ad esempio i principi guida delle Nazioni Unite 
su imprese e diritti umani).

Rispetto a questi parametri, la EU Taxonomy individua il settore 
dell’edilizia come settore che fornisce un contributo sostanzia-
le a diversi obiettivi e definisce criteri che i progetti dovranno 
necessariamente considerare per attrarre capitali. Sono definite 
per gli edifici delle “condizioni di ammissibilità” – ovvero re-
quisiti minimi – e le condizioni perché sia verificato il DNSH. 
Tali prescrizioni diventeranno un riferimento essenziale per i 

ing systems, however, there appears to 
be a risk of excessive fragmentation of 
the criteria adopted with a consequent 
difficulty for the financial system to 
interpret the disclosed information 
correctly . A communication from The 
European Securities and Markets Au-
thority3 highlighted how the numer-
ous ESG rating systems present some 
critical interpretation issues for a real 
expansion of sustainable finance.
To respond to this issue and to facili-
tate the development of a financial sys-
tem that truly supports the sustainable 
growth objectives, the European Com-
mission has defined recommendations 
for a comprehensive EU strategy in the 
context of the capital markets (Capital 
Markets Union – CMU) (Tripathy et 
al., 2020). The outcome of this work 
has merged into Regulation (EU) 
2020/852, which proposes a taxonomy 
of sustainability intended as a “tool to 
help investors, companies, issuers and 

project promoters to navigate the tran-
sition to a low-carbon economy, resil-
ient and resource-efficient”.
The EU Taxonomy defines criteria to 
assess the sustainability of economic 
activities and projects which, to be 
considered sustainable, shall comply 
with three conditions:
1. make a substantive contribution to 

one of six environmental objectives:     
- climate change mitigation;  
- climate change adaptation; 
- the sustainable use and protec-

tion of water and marine re-
sources; 

- the transition to a circular econo-
my; 

- pollution prevention and control;
- the protection and restoration of 

biodiversity and ecosystems;     
2. to not significantly harm (DNSH) 

any of the environmental objectives;
3. satisfy some minimum guarantees 

related to the social and govern-

ance aspects of sustainability (for 
example, the guiding principles of 
the United Nations on business and 
human rights).

Concerning these parameters, the EU 
Taxonomy identifies the construction 
sector as a sector that provides a sub-
stantial contribution to both climate 
change mitigation and climate change 
adaptation and defines some criteria 
that projects must necessarily consider 
to attract capital. The EU Taxonomy 
defines “eligibility conditions” for 
buildings and the conditions for the 
DNSH to be verified. These require-
ments will become an essential refer-
ence for architects and engineers when 
clients  want to access funding that 
converges on the European Sustain-
able Platform.
Therefore, the EU Taxonomy relates 
directly to the scope of the project, 
and it seems appropriate to question 
whether the current tools for assess-

ing the sustainability of buildings are 
consistent, and to what extent, with the 
framework proposed by the taxonomy.

Measuring the sustainability of the 
built environment: Green Building 
Rating (GBR) and sustainability in-
dicators
The construction sector interacts 
with the environment by generating 
impacts during all stages of the life 
cycle. In the last 30 years, several sys-
tems have been developed to assess 
the environmental performance of 
buildings – from now on, GBR (Green 
Building Rating) – and their number 
has increased significantly4. At the be-
ginning of their dissemination, GBRs 
were focused on strictly environmen-
tal issues.  The evolution of the concept 
of sustainability and “green building” 
(Fig. 4) has expanded the content of 
the GBR, adding the other two pillars 
to the environmental pillar of sustain-

0%	 10%	 20%	 30%	 40%	 50%	 60%	 70%	 80%	 90%	 100%	
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GRI_Global	Reporting	Initiative;	SASB_Sustainability	
Accounting	Standards	Board;	IIRC_	International	
Integrated	Reporting	Framework;	CDP_	Carbon	
Disclosure	Project;	TCFD_	Task	Force	on	Climate-
related	Financial	Disclosures;	CDSB_	Climate	
Disclosure	Standards	Board.	

02 | Sustainability reporting systems richiamati nei documenti guida delle borse valori:  
percentuale delle line guida che richiama lo schema di riferimento, available at: www.
sseinitiative.org (accessed February 2021)

 Sustainability reporting systems referred to in the guidance documents of the stock exchan-
ges: percentage of the guidelines that refer to the reference scheme available at: www.
sseinitiative.org (accessed February 2021)

03 | Investimenti di capitale fissi lordi in UE: valori assoluti e incidenza degli investimenti in 
costruzione sul totale, available at: www.data.oecd.org (accessed February 2021)

	 Gross	fixed	capital	investments	in	the	EU:	absolute	values	and	incidence	of	investments	in	
construction on the total, available at: www.data.oecd.org (accessed February 2021)
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progettisti quando i committenti vorranno accedere a forme di 
finanziamento che convergono sulla European Sustainable Plat-
form. La EU Taxonomy si relaziona quindi in maniera diretta 
con l’ambito del progetto e appare opportuno interrogarsi se gli 
attuali strumenti di valutazione di sostenibilità degli edifici si-
ano coerenti, e in quale misura, con il quadro proposto dalla 
tassonomia.

 Il settore delle costruzioni inte-
ragisce con l’ambiente generan-
do impatti durante tutte le fasi 
del ciclo di vita. Negli ultimi 30 
anni sono stati messi a punto 
numerosi sistemi per la valuta-

zione delle prestazioni ambientali degli edifici – nel seguito GBR 
Green Building Rating – e il loro numero è aumentato in manie-
ra significativa4. Se all’inizio della loro diffusione i GBR erano 
prevalentemente focalizzati sulle questioni strettamente ambien-
tali, all’evolvere del concetto di sostenibilità e di “green building” 
(Fig. 4) il contenuto degli strumenti di valutazione si è ampliato 
affiancando al pilastro ambientale della sostenibilità gli altri due 
pilastri e cioè gli aspetti economici e quelli sociali.
Numerose indagini sono state effettuate sul tema dei GBR assu-
mendo normalmente un duplice punto di vista: 
- confronto tra diversi GBR per determinarne le peculiarità 

che li differenziano reciprocamente (Andrade et al., 2016; 
Doan et al., 2017; Lia et al., 2017);

- analisi nel tempo delle caratteristiche dei GBR per seguir-
ne l’evoluzione rispetto alla importanza reciproca delle tre 
componenti della sostenibilità (Fig. 5) (Wen et al., 2020).

Una estensiva literature review (Liang et al., 2021) su analisi cri-
tiche dei GBR ha evidenziato alcuni problemi come:
- soggettività e incertezza nella determinazione dei pesi rela-

tivi dei diversi indicatori utilizzati;
- squilibrio della distribuzione dei pesi adottati dai GBR ri-

spetto ai “tre pilastri” della sostenibilità.

La frammentazione e la eterogeneità dei GBR è assimilabile a 
quella che è stata rilevata nel reporting ESG e, anche per questo 
fenomeno, vi sono iniziative a livello internazionale, per armo-
nizzare i criteri di valutazione come, ad esempio:
- la norma internazionale ISO 21929-1:2011 “Sustainability 

in building construction –  Sustainability indicators – Part 1” 
che nelle premesse per lo sviluppo sostenibile degli edifici 
include i miglioramenti degli aspetti economici e sociali (e 
culturali) a livello locale, regionale e globale (Liang et al., 
2021);

- il quadro europeo Level(s) di indicatori di sostenibilità per 
gli edifici, che si è posto l’obiettivo di fornire una struttura 

Misurare la sostenibilità 
dell’ambiente costruito: 
Green Building Rating 
(GBR) e indicatori di 
sostenibilità

ability, namely the economic and so-
cial aspects.
Several analyses have been carried out 
on the issue of GBR, usually taking a 
double point of view:
- comparison between different 

GBRs to determine their specific 
peculiarities (Andrade et al., 2016; 
Doan et al., 2017; Lia et al., 2017);

- analysis over time of GBRs to follow 
their evolution in the mutual im-
portance of the three components 
of sustainability (Fig. 5) (Wen et al., 
2020).

An extensive literature review (Liang et 
al., 2021) on critical analyses of GBRs 
highlighted a substantial heterogene-
ity of the systems analysed and some 
problems such as:
- subjectivity and uncertainty in de-

termining the relative weights of the 
various indicators used;

- imbalance of the weight distribu-
tion adopted by the GBRs for the 

“three pillars” of sustainability.
Fragmentation of the GBRs is similar 
to that in the ESG reporting systems, 
and some initiatives are ongoing to 
harmonise the sustainability criteria 
such as: 
- the international standard ISO 

21929-1: 2011 “Sustainability in 
building construction – Sustainabil-
ity indicators – Part 1”, which in the 
premises for the sustainable develop-
ment of buildings includes improve-
ments in economic and social (and 
cultural) aspects at a local, regional 
and global level (Liang et al., 2021);

- the European Level(s) framework of 
sustainability indicators for build-
ings, aimed at providing a refer-
ence structure for the certification 
of building sustainability applicable 
to all EU countries (Sánchez et al., 
2020; Diaz et al., 2021).

Although GBRs evolved in recent 
years, the areas of interest in which 

sustainability indicators are developed 
still appear to be mainly oriented to-
wards environmental rather than eco-
nomic or social sustainability. Com-
paring three well-known GBRs and 
the models proposed by ISO and EU 
(fig.6) highlights how environmental 
indicators are still prevalent over those 
relating to social or economic aspects. 
If we consider the criteria of the EU 
Taxonomy (Fig.7), it can be seen that 
some areas of interest relating to social 
or governance aspects are still poorly 
deepened in the application of the 
GBRs as currently configured. Con-
cerning some issues such as the gov-
ernance of construction processes, the 
design sector will have to acquire new 
knowledge and new tools to broaden 
its action on the issue of sustainable 
procurement. This issue – which today 
is essentially based on the adoption of 
Minimum Environmental Criteria de-
fined by the EU and its Member States 

– will need to be investigated prospec-
tively, also with regard to the relation-
ship between design and construction 
process (sustainable supply chain).

Conclusions 
The ambitious international goals for 
sustainable development require ade-
quate resources to activate the changes 
necessary for their achievement. The 
capital market is developing rules and 
criteria – usually linked to the concept 
of sustainable finance – to identify sus-
tainable projects and businesses and 
push capital investments in that direc-
tion. 
Sustainable finance criteria for evalu-
ating projects and companies do not 
always appear fully coherent with 
the many building sustainability as-
sessment systems (GBR) developed 
within the AEC industry. To facilitate 
the communication of information on 
the sustainability of projects between 

04 | Andamento delle ricerche in Google di alcuni termini legati ai concetti di sostenibilità e 
green building, available at: https://trends.google.it/trends (accessed February 2021)

 Google search of some terms related to sustainability and green building, available at: https://
trends.google.it/trends (accessed February 2021)
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di riferimento per la certificazione della sostenibilità degli 
edifici applicabile a tutti i paesi della UE (Sánchez Cordero 
et al., 2020; Diaz et al., 2021).

Benchè si sia assistito negli ultimi anni a una evoluzione dei si-
stemi GBR, le aree di interesse nelle quali vengono sviluppati 
gli indicatori di sostenibilità appaiono ancora prevalentemente 
orientate alla sostenibilità ambientale piuttosto che a quella eco-
nomica o sociale. Il confronto fra tre GBR e i modelli proposti 
da ISO e EU (Fig. 6) evidenzia come gli indicatori ambienta-
li appaiano ancora prevalenti rispetto a quelli relativi a aspetti 
sociali o economici. Se si considerano i criteri della EU Taxo-
nomy (Fig.7) emerge inoltre un quadro nel quale alcune aree di 
interesse relative ad aspetti sociali o di governance sono ancora 
poco approfondite nella applicazione dei GBR come configura-
ti attualmente. Rispetto ad alcune questioni, come ad esempio 
il tema della governance dei processi di costruzione, il settore 
della progettazione dovrà acquisire nuove conoscenze e nuovi 
strumenti per allargare la propria azione sul tema dell’approvvi-
gionamento sostenibile. Tale questione – che oggi è basata sulla 
adozione di Criteri Ambientali Minimi definiti dalla EU e dai 
suoi Stati Membri – dovrà in prospettiva essere approfondita per 
quanto riguarda il rapporto tra progetto e filiera produttiva (su-
stainable supply chain).

 Gli ambiziosi obiettivi interna-
zionali di sviluppo sostenibile 

richiedono risorse adeguate per il loro raggiungimento; il mer-
cato dei capitali sta sviluppando regole e criteri – ricondotti al 
concetto di finanza sostenibile – per individuare progetti e im-
prese verso i quali indirizzare gli investimenti di capitale. 

Conclusioni

the AEC sector and that of sustainable 
finance, numerous initiatives are un-
derway to share harmonised systems 
of building sustainability indicators. 
These initiatives, such as the EU Tax-
onomy, are aimed at overcoming the 
limits of sustainability centred on the 
environmental theme and connecting 
the different levels of sustainability of 
businesses and buildings (Fig. 8).
Therefore, a prospect of enlargement 
of the contents of the project informa-
tion emerges which will entail the need 
to deal with issues that are not always 
traditional to designers such as:     
- risk management; 
- constructability and working condi-

tions;
- safety and health in use;
- Environmental Life Cycle Assess-

ment (LCA);
- whole-life cost;
- maintainability;
- resilience assessment;

- design for adaptability, convertibil-
ity, expandability.

The complexity of sustainability issues 
requires the operators traditionally 
involved in the architectural projects – 
designers, clients, permitting authori-
ties, builders – new perspectives and 
unprecedented areas of dialogue with 
stakeholders who bear new expectations 
compared to the past. These include the 
subjects that the EU/2019/2088 regula-
tion “relating to information on sustain-
ability in the financial services sector” 
defines as “financial market partici-
pants” such as asset management com-
panies, venture capital funds, insurance 
undertaking, and pension funds. If, 
until now, the clients, in raising capital 
for the realisation of the projects, were 
mainly called to justify the return on 
investment, in the future, they will also 
have to justify to the moneylenders the 
project’s sustainability declined on the 4 
pillars (Fig. 8). To this end, the design 

sector will necessarily have to broaden 
its point of observation – today, mainly 
based on the reference to GBRs – by 
including in a more evident way the 
measurement of economic, social and 
governance aspects.

NOTES
1 Since 2000, the GRI Sustainability 
Reporting Guidelines have been used 
in more than 90 countries to report on 
impacts on the economy, environment 
and society. According to the GRI data-
base, available at: https://database.global-
reporting.org (accessed February 2021), 
60% of sustainability reports published 
worldwide are based on the GRI scheme. 
2 GRESB is an organisation that since 
2009 has offered investors various 
schemes for evaluating the ESG per-
formance of organisations operating in 
the real estate sector, available at: www.
gresb.com (accessed February 2021).
3 Communication ESMA30-379-423 

“the lack of a legally binding definition 
and comparability between ESG rat-
ing providers or legal requirements to 
ensure the transparency of the meth-
odologies underlying these ratings is 
highlighted”. 
4 For example, the GRESB scheme 
considers about 70 GBR schemes for 
new interventions and about 60 GBR 
schemes for existing buildings valid 
for recognition in its “2020 Real Estate 
Reference Guide” evaluation scheme.

05 | Peso relative delle tre categorie di aspetti della sostenibilità nel periodo 2000-2019. 
Valori medi determinati su un campione di 10 GBRT (LEED, BREEAM, ASGB, CASBEE, 
DGNB, HQE, EEWH, GREENSTAR, GREENMARK, BEAM). Rielaborazione da Wen et 
al., 2020

 Relative weight of the three categories of sustainability aspects in the period 2000-2019. 
Average	values	determined	on	a	10	GBRT	sample	(LEED,	BREEAM,	ASGB,	CASBEE,	DGNB,	
HQE,	EEWH,	GREENSTAR,	GREENMARK,	BEAM).	Author’s	elaboration	from	Wen,	et	al.,	
2020

06 | Pesi relativi dei vari indicatori di sostenibilità proposti dagli schemi analizzati rispetto alle 
sette CAP (Core Areas of Protection secondo ISO 21292-1). Rielaborazione da Liang 
et al., 2021; Andrade et al., 2016

 Relative weights of the various sustainability indicators proposed by the analysed schemes 
with	respect	to	the	seven	CAP’s	(Core	Areas	of	Protection	according	to	ISO	21292-1).	
Elaborated	from	Liang	et	al.,	2021;	Andrade,	et	al.,	2016
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I criteri per la valutazione di progetti e imprese assunti dalla fi-
nanza sostenibile (EESG) non sempre appaiono coerenti o fa-
cilmente riconducibili ai tanti modelli di valutazione della so-
stenibilità degli edifici tipici dell’industria AEC. Per agevolare 
la comunicazione d’informazioni sulla sostenibilità dei progetti 
tra il settore AEC e quello della finanza sostenibile sono in cor-
so numerose iniziative per condividere sistemi armonizzati di 
indicatori di sostenibilità degli edifici. Tali iniziative, come ad 
esempio la EU Taxonomy, sono rivolte a superare i limiti di una 
sostenibilità centrata sul tema ambientale e collegare i diversi li-
velli di sostenibilità delle imprese e degli edifici (Fig. 8). 
Emerge quindi una prospettiva di allargamento dei contenuti 
delle informazioni di progetto che comporterà la necessità di 
confrontarsi con tematiche non sempre tradizionali quali:    
- risk management;
- costruibilità e condizioni di lavoro;

- sicurezza e salute nell’uso;
- valutazione ambientale del ciclo di vita (LCA);
- costo globale;
- manutenibilità;
- valutazione della resilienza;
- progetto per la adattabilità, convertibilità, espandibilità.

La complessità del tema della sostenibilità impone alle figure tra-
dizionalmente coinvolte nel progetto di architettura – progettisti, 
committenti, gestori dei processi autorizzativi, costruttori – nuo-
ve prospettive e inediti terreni di dialogo con stakeholder porta-
tori di aspettative nuove. Tra questi appaiono rilevanti i soggetti 
che il regolamento UE/2019/2088 “relativo all’informativa sulla 
sostenibilità nel settore dei servizi finanziari” definisce “parte-
cipanti ai mercati finanziari” come ad esempio: Società di Ge-
stione del Risparmio, fondi di Venture Capital, Assicurazioni e 

07 | Ripartizione delle aree di interesse dei sistemi di valutazione selezionati e confronto con 
le aree di interesse della Tassonomia UE 

 Breakdown of the areas of interest of the selected assessment systems and comparison with 
the	areas	of	interest	of	the	EU	Taxonomy
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Fondi Pensione. Se fino a oggi i committenti, nel reperimento di 
capitale per la realizzazione dei progetti, erano chiamati a giusti-
ficare principalmente il ritorno dell’investimento, in prospettiva 
dovranno anche giustificare ai finanziatori la sostenibilità degli 
interventi declinata sui 4 pilastri (Fig. 8). A tal fine il settore della 
progettazione dovrà necessariamente allargare il proprio punto 
di osservazione – oggi principalmente basato sul riferimento ai 
GBR – includendo in maniera più evidente la misurazione degli 
aspetti economici, sociali e di governance.  

NOTE
1 Dal 2000, le Linee guida per il reporting di sostenibilità del GRI sono uti-
lizzate in più di 90 paesi. Secondo il database GRI (available at: https://data-
base.globalreporting.org/), il 60% dei rapporti di sostenibilità pubblicati in 
tutto il mondo sono basati sullo schema GRI a dicembre 2020.
2 GRESB è un’organizzazione che dal 2009 ha proposto agli investitori di-
versi schemi per valutare le prestazioni ambientali, sociali e di governance 
(ESG) di organizzazioni che operano specificamente nel settore real estate 
(available at: www.gresb.com).
3 Comunicazione ESMA30-379-423, si evidenzia la mancanza di una defini-
zione e comparabilità giuridicamente vincolanti tra i fornitori di rating ESG 
o requisiti legali per garantire la trasparenza delle metodologie sottostanti 
a tali rating. 
4 Ad esempio lo schema GRESB considera validi ai fini del riconoscimento 
nel suo schema di valutazione “2020 Real Estate Reference Guide” circa 70 
schemi GBR per nuovi interventi e circa 60 schemi GBR per edifici esistenti.
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