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BANCHE  
E PRINCIPI UNEP FI:  

ESSERE SOSTENIBILI  
CONVIENE?

GIULIANA BIRINDELLI* 
ANITA QUAS** 

MICHELA RANCAN*** 
DANIELA VANDONE**** 

 
  

Sintesi

Lo studio analizza la relazione tra l’adesione ai Principi UNEP FI e la 
performance economica delle banche sottoscrittrici. Attingendo alla scarsa 
letteratura esistente al riguardo, esploriamo tale relazione considerando anche 
l’eventuale impulso derivante dalla stipula dell’Accordo di Parigi. A tal !ne 
abbiamo manualmente raccolto dal sito UNEP FI informazioni sulle banche 
(EU 27) che, nel periodo 2007-2021, hanno aderito ai Principi. Dopo aver 
applicato un Propensity Score Matching per avere un campione bilanciato di 
banche (aderenti e non), abbiamo testato la relazione evidenziando l’assenza 
di un signi!cativo collegamento anche dopo la sottoscrizione dell’Accordo di 
Parigi. Questi risultati, nuovi rispetto alla nascente letteratura, segnalano la 
probabile adesione ai Principi per !ni di legittimazione sociale – con chiaro ri-
ferimento alla divergenza tra “il dire” e “il fare” – e/o il notevole gap tempora-
le tra il sostenimento dei costi per investimenti ESG e le ricadute economiche.

∗	 Professore ordinario di Economia degli intermediari finanziari, Università degli studi di Pisa, giuliana.birin-
delli@unipi.it.

∗∗		 Professore associato di Economia degli intermediari finanziari, Università degli studi di Milano, anita.quas@
unimi.it. 

∗∗∗		 Ricercatore a tempo indeterminato di tipo B, Università degli studi di Milano, michela.rancan@unimi.it. 
∗∗∗∗		Professore ordinario di Economia degli intermediari finanziari, Università degli studi di Milano, daniela.

vandone@unimi.it



GIULIANA BIRINDELLI, ANITA QUAS, MICHELA RANCAN, DANIELA VANDONE

SAGGI62

Banks and principles UNEP FI: being sustainable is it worth it?  – Ab-
stract

Our study examines the relationship between adherence to the UNEP FI 
Principles and the economic performance of signatory banks. Drawing on the 
scarce literature on the subject, we analyse this relationship while also considering 
the possible boost from the Paris Agreement. To this end, we manually collected 
information from the UNEP FI website on the banks (EU 27) that adhered 
to the Principles during the period 2007-2021. After applying propensity score 
matching to obtain a balanced sample of banks (adherents and non-adherents), 
we tested the relationship and found no signi!cant relationship even after the Paris 
Agreement was signed. "ese !ndings, which are new to the emerging literature, 
suggest that adherence to the Principles is likely for social legitimacy purposes – 
with a clear reference to the divergence between “saying” and “doing” – or that 
there is a signi!cant time lag between incurring the costs of ESG investments and 
the economic returns.

Parole chiave: UNEP FI; Banche; Performance economica; Accordo di Parigi.

Codici JEL: G24; G32; G15; G10.

Keywords: UNEP FI; Banks; Economic Performance; Paris Agreement.
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