
Conad, il nostro 
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«Ci siamo dati il compito di costruire sostenibilità 
economica nei territori in cui operiamo, senza 
dimenticare che siamo una filiera di persone 
al servizio delle comunità in un settore 
che ha il dovere di rivedere le proprie 
logiche produttive e distributive».
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Finanza 
sostenibile di Luca Palestra

V-Finance: 
PMI, la quotazione 
aiuta la sostenibilità

«Il mercato borsistico AIM Italia – sottolinea Anna Lambiase, 
AD di V-Finance – rappresenta per le piccole 
e medie aziende una grande opportunità per ottenere 
capitali utili a sviluppare progetti sostenibili. 
Il nostro ruolo è quello di aiutare le PMI nel loro percorso 
verso la quotazione, supportandole anche nell’importante 
attività di rendicontazione del loro impegno sostenibile».
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V-Finance, è leader punto 
di riferimento istituziona-
le in Italia sulle tematiche 
ESG per imprese e inve-

stitori. 
Finanza sostenibile, governance e 

mercato dei capitali sono i terreni 
su cui si muove questa società che 
fa parte del Gruppo IR Top Consul-
ting, e che negli anni ha sviluppato 
un importante track record sul mer-
cato dei capitali per le PMI.

Ne parliamo con Anna Lambiase, 
fondatrice del Gruppo e Ammini-
stratore delegato di V-Finance, insi-
gnita nel 2019 dal Governo inglese 
dell’Award per la Green Finance.

Dottoressa Lambiase, ci può rac-
contare qual è stato finora il per-
corso di V-Finance nell’ambito del 
sostegno alle aziende in ottica di 
sostenibilità?

«Comincerei dalla fine, sottoline-

ando che V-Finance dallo scorso 
gennaio 2021 è Sustainable Finan-
ce Partner di Borsa Italiana per le 
iniziative legate alla sostenibilità. 
Una partecipazione in un ambito 
molto specifico, legato all’obietti-
vo di creare una cultura innovativa 
a livello nazionale sulla finanza so-
stenibile, per il mercato italiano dei 
capitali. È una partnership cui par-
tecipa un numero ristretto di sog-
getti selezionati, ad oggi meno di 
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ANNA LAMBIASE

Nel 1993 consegue la Lau-
rea in Economia e Commercio 
presso l’Università degli Studi 
di Pavia e, nello stesso anno, 
un Master in Finanza d’Impre-
sa. Dal 1995 è iscritta all’Albo 
dei Dottori Commercialisti di 
Busto Arsizio e nel 2001 con-
segue un secondo Master in 
E-Business presso il Politecni-
co di Milano. Dal 2004 è anali-
sta finanziario iscritta all’AIAF. 
Dopo esperienze internazio-
nali presso banche d’affari nel 
Corporate Finance e nei pro-
cessi di IPO, nel 2000 fonda 
IR Top Consulting, boutique 
finanziaria leader in Italia nel-
la consulenza direzionale per 
gli Equity Capital Markets e la 
quotazione in Borsa. Nel 2011 
fonda V-Finance, focalizzata 
sulla finanza sostenibile e pun-

to di riferimento tra società, 
Capital Markets e tematiche 
ESG. 

Nel 2013 lancia la prima SPAC 
sulla green economy, GreenI-
taly1, quotata sul mercato AIM. 
È autrice del libro “La quota-
zione delle PMI su AIM Italia 
e gli investitori istituzionali”. 
Ricopre cariche di Consigliere 
di amministrazione in società 
quotate. Ha collaborato con il 
Governo Gentiloni per la defi-
nizione della misura fiscale del 
credito d’imposta sui costi di 
quotazione delle PMI. Nel 2017 
realizza PMI CAPITAL, il primo 
database digitale su AIM Italia. 
Nel 2019 viene insignita dal 
Governo inglese dell’Award 
per la Green Finance. Nel 2021 
viene nominata Vice Presiden-
te di AssoAIM.

20, nata con l’obiettivo di legare il 
tema della sostenibilità a quello del 
finanziamento e dell’investimento. 
Per noi è un punto di arrivo e un 
grande riconoscimento alla nostra 
attività di assistenza alle piccole e 
medie imprese nel percorso di so-
stenibilità da loro sostenuto in vista 
dell’accesso in borsa per sviluppare 
quotazioni green».
Tutto è nato dieci anni fa…
«Sì, V-Finance è nata nel 2011, 

come spin-off di IR Top Consulting, 
che, fondata nel 2001 è da tempo 
boutique finanziaria leader in Italia 
nella consulenza direzionale per gli 
Equity Capital Markets e Advisor 
Finanziario per la quotazione. Nel 
2012 abbiamo creato una sorta di 
tassonomia della green-economy, 
in un momento in cui non era an-
cora ben chiaro che cosa il mondo 
green rappresentasse. Abbiamo in-
dividuato 11 settori distinti e all’in-
terno di questi abbiamo costruito 
un database di aziende monitora-
te sui financials. L’anno successivo 
abbiamo lanciato come soci pro-
motori e investitori, la prima SPAC 
(Special Purpose Acquisition Com-
pany, è una particolare tipologia di 
società veicolo destinata alla rac-
colta di capitali di rischio attraverso 
la quotazione, ndr) tematica sulla 

green economy, un veicolo di inve-
stimento che abbiamo quotato in 
borsa e che ha raccolto 35 milioni 
di euro realizzando nel 2015 la Bu-
siness Combination con Zephyro, 
azienda successivamente acquisita 
da Edison. È stata una delle SPAC 
con migliore ritorno, come opera-
zione finanziaria. Abbiamo conti-
nuato a lavorare in questo ambito, 
rivolgendoci essenzialmente alle 
piccole e medie imprese italiane, e 
nel 2019 abbiamo ottenuto il rico-
noscimento Financial Green Award 
da Londra, che ha per noi un gran-
de significato dal momento che, 
come sappiamo, la finanza nasce 
proprio nei Paesi anglosassoni. Gli 
anni 2020 e 2021, quelli del Covid, 
sono stati per noi anni di crescita 
e consolidamento grazie all’esplo-
sione dell’attenzione alle tematiche 
della sostenibilità. Abbiamo conti-
nuato a lavorare su questi temi, fo-
calizzandoci però anche sui sistemi 
di reporting per le imprese italia-
ne».
Dal punto di vista dell’attività di 

reporting, qual è il vostro supporto 
alle PMI italiane?

«Questo è un settore che in V-Fi-
nance è divenuto sempre più im-
portante, fino a divenire il centro 
della nostra attività. Nello specifico 
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aiutiamo le aziende a stendere il 
bilancio di sostenibilità, quel do-
cumento che l’azienda, che sia o 
meno quotata, elabora sulla base 
degli aspetti economico-finanziari, 
ambientali e sociali in conformi-
tà con i criteri di rendicontazione 
GRI stabiliti per legge. Posso dire 
questo: quando incontriamo le 
aziende, spesso le aiutiamo sem-
plicemente a sistematizzare situa-
zioni già esistenti al loro interno. In 
pratica sintetizziamo o razionaliz-
ziamo processi che possono esse-
re letti nella logica della sostenibi-
lità. È evidente, però, che nel fare 
questo noi stimoliamo un pensiero 
strategico improntato non solo alla 
redditività – che non viene elimi-
nata, anzi, deve continuare perché 
i nostri investitori la cercano –, che 
prevede anche lo sviluppo di qua-
lità e benefici comuni presi in con-
siderazione da imprenditori spesso 
molto sensibili. Approcciare questi 
temi significa avere una responsa-

bilità verso l’esterno che prevede 
una rendicontazione che deve es-
sere onesta e deve essere fornita 
anche quando, nella peggiore del-
le ipotesi, non si raggiungono gli 
obiettivi. Già il fatto di porsi degli 
obiettivi secondo me è comunque 
un elemento di responsabilità e 
può aprire l’azienda a nuove inizia-
tive. Ci sono studi americani che di-
mostrano che le aziende sostenibili 
resistono di più nel tempo rispetto 
alle altre, perché hanno un moni-
toraggio più forte dei rischi che va 
a beneficio anche dei team che la-
vorano all’interno dell’azienda. Noi 
vogliamo esserci, in questo percor-
so, e per farlo dobbiamo continua-
re a crescere, a studiare e ad appro-
fondire per farci un po’ i precursori 
di un processo di attenzione a que-
sti temi di qualità. Questo oggi è il 
nostro core-business, ma la nostra 
attività non si ferma lì: una volta 
elaborato il report, noi studiamo, 
per ogni azienda, un percorso di 

sostenibilità suddiviso in tre tappe 
fondamentali».
In che cosa consistono queste tre 

tappe?
«La prima tappa consiste nel tra-

sformare la società in Benefit cor-
poration, quindi integrare il proprio 
oggetto sociale, accanto all’attivi-
tà tipica aziendale volta al profitto 
economico, anche un’attività di be-
neficio comune, basato su obiettivi 
non prettamente finanziari. Sempre 
in questo ambito aiutiamo le azien-
de a trasformarsi e a ottenere la 
certificazione “B-corp”. La seconda 
tappa riguarda la comunicazione 
della sostenibilità aziendale verso 
gli investitori ma anche verso i vari 
stakeholder: fornitori, clienti, comu-
nità di riferimento... Studiamo piani 
di comunicazione molto apprezzati 
dalle aziende perché permettono 
loro di ottenere una sorta di bolli-
no di qualità del proprio brand e di 
essere riconosciute come aziende 
sostenibili. Aspetto importante, in 
particolare per le aziende quotate, 
che sono sempre più appetibili da-
gli investitori che cercano di impie-
gare i propri capitali in fondi green. 
L’ultima tappa della nostra ttività, 
è quella che riguarda il supporto 
prestato nel percorso che porta alla 
quotazione green. È una quotazio-
ne che noi proponiamo sul mercato 
AIM Italia, dedicato alle piccole e 
medie imprese ad alto potenziale 
di crescita. In questo ambito van-
tiamo una leadership riconosciuta 
negli ultimi 10 anni di attività e pos-
siamo dire di essere il marchio di 
riferimento».
Perché una PMI dovrebbe aspira-

re a una quotazione Green? 
«Il mercato borsistico AIM Italia 

rappresenta per le piccole e medie 
aziende una grande opportunità 
per ottenere capitali utili a sviluppa-
re progetti sostenibili. Molte azien-
de hanno già di per sé un core-bu-
siness legato a ambiti molto vicini al 
concetto di sostenibilità, ma questo 
non è sufficiente. Che cosa avvie-
ne con la quotazione nel mercato 
AIM? Che l’azienda ottiene capitale 
per sviluppare nuovi progetti. Stia-
mo parlando di risorse finanziarie 
da impiegare in piani di sviluppo 
dimensionale, per esempio, o che 
possono essere legati a ricerca e 
sviluppo per nuove tecnologie o 
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innovazioni da impiegare anche 
in operazioni straordinarie, come 
operazioni di acquisizione. Dalla 
quotazione l’azienda esce dunque 
molto rinforzata, anche nei con-
fronti delle banche, che oggi sono 
molto sensibili e attente, nel loro 
rapporto di debito, agli indicatori 
sostenibili. La quotazione procura 
inoltre un grande ritorno mediati-
co, aumenta lo standing aziendale 
e offre una grande visibilità all’im-
presa. Senza contare la possibilità 
di offrire alla stessa azienda un va-
lore oggettivo che è dato dal nu-
mero delle azioni moltiplicato per il 
prezzo: la liquidità degli azionisti e 
la trasparenza del valore agevolano 
l’ingresso di nuovi azionisti e favori-
scono un’ulteriore crescita di valore 
dell’azienda».
Qual è la tipologia di piccole e 

medie imprese che, in base alla 
vostra esperienza, decide di quo-
tarsi?

«È importante sottolineare che la 
quotazione green non è per tutti, 
è importante che all’inizio di que-
sto percorso venga svolto anzitutto 
uno studio di fattibilità – e di questo 
ci occupiamo noi – con cui si certi-
fichi l’effettiva esistenza, all’interno 
dell’azienda, dei requisiti sostan-
ziali. Il percorso è poi molto im-
pegnativo, così come quello della 
sostenibilità, l’azienda deve sapersi 
assumere responsabilità importan-
ti. Le PMI che decidono di quotarsi 
hanno in media una dimensione di 
38 milioni di euro di fatturato. Oggi, 
nel mercato AIM Italia, sono 140, 
con una capitalizzazione comples-
siva che sfiora i 7 miliardi di euro. 
La raccolta media è di 6,9 milioni di 
euro, per un totale di 4 miliardi di 
euro di raccolta da quando è nato 
il mercato. Tra i settori rappresenta-
ti, al primo posto c’è la tecnologia. 
Seguono l’industria, il mondo dei 
media, la finanza e le energie rinno-
vabili. Dal punto di vista territoriale, 
il 38% delle PMI ha la propria sede 
in Lombardia. Seguono Lazio, Emi-
lia Romagna e Veneto».
Qual è la sua previsione per il 

futuro? È un mercato destinato a 
espandersi?

«Abbiamo contribuito allo svilup-
po sostenibile di questo mercato 
in maniera sostanziale. Sono ormai 
10 anni che abbiamo dunque il pol-

so sugli investitori che decidono 
di accedervi e posso dire che l’at-
tenzione verso i “prodotti” green 
è cresciuta nel tempo in maniera 
esponenziale procurando da una 
parte opportunità di investimento 
di eccellenza e dall’altra opportuni-
tà di utilizzo di fondi per l’attuazio-
ne di progetti con un forte impatto 
sostenibile. Questa unità di intenti 
fa sì che questo mercato finanziario 
– che rispetto ad altri Paesi è anco-
ra molto “contratto” – cresca ancor 
più nei prossimi anni, fino a diven-
tare lo strumento finanziario più im-
portante per lo sviluppo delle PMI».
Ritiene che le PMI, in generale, si 

stiano accorgendo di questa pre-
ziosa opportunità?

«Sì, stanno capendo che la quota-
zione è un obiettivo importante da 
raggiungere per essere “notate” 
dalle istituzioni finanziarie che, a di-
spetto del fatto che le PMI rappre-
sentino buona parte dell’eccellenza 
produttiva italiana, spesso tendono 
a ignorarle. Finora il nostro Gruppo 
ne ha portate in Borsa più di 20, 
tutte aziende che coprono nicchie 
di mercato e hanno una fortissima 
componente di ricerca, sviluppo e 
innovazione. La Borsa, lo ripeto non 
è per tutti, noi cerchiamo di aiutare 
le aziende più virtuose e appetibili 
dal punto di vista del mercato dei 
capitali. Sono realtà che ora stanno 
crescendo anche in termini occu-
pazionali, perché questa è un’altra 
opportunità offerta dal mercato 
finanziario: la quotazione crea oc-
cupazione e questo è un elemento 
molto significativo, da non mettere 
di certo in secondo piano».
Un’ultima domanda, dottoressa 

Lambiase: le PMI che si quotano 
sono in grado poi di mantenere 
la loro nuova condizione, diciamo 
così, “pubblica”?

«È evidente che l’azienda che si 
espone in questo modo deve saper 
mantenere un profilo di trasparenza 
e, in particolare, deve mantenere le 
promesse fatte agli investitori, deve 
cioè raggiungere gli obiettivi che 
si è prefissata. Non è un impegno 
semplice, posso però assicurare 
che tutte le aziende che abbiamo 
accompagnato nel loro percorso di 
quotazione si sono finora dichiarate 
assolutamente soddisfatte dei risul-
tati ottenuti».



35 CSR oggi

V-FINANCE
“Sustainable Finance Partner di Borsa Italiana” è la società del Gruppo IR Top Consulting focalizzata 

sulla finanza sostenibile e ESG Advisory. Costituita nel 2011, si afferma rapidamente come punto di rife-
rimento della green economy con un’approfondita analisi finanziaria delle società quotate “cleantech” 
(report “Green Economy on Capital Markets”). Nel 2013 è Investitore e promotore di GreenItaly1, la 
prima SPAC tematica dedicata all’investimento in società green. Nel 2019 ottiene la qualifica di Listing 
Sponsor per Euronext Paris e riceve l’award per la green finance dal Consolato UK in Italia. Ha sviluppa-
to 4 practice; DNF e Bilancio di sostenibilità, IR Strategy ESG, Benefit e B-Corp Consulting, IPO green. 
(www.v-finance.it)


