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Con Pazionariato attivo
piu voce per il risparmio

La partecipazione

dei piccoli azionisti
punta anche a limitare
isuper stipendi

del management

Paginaa curadi
Antonio Criscione

Lastagione delleassembleesocie-

tarie sta entrando nel vivo e grazie ai
nuovi strumenti contenuti nel codi-
ce diautoregolamentazionedelle so-
cieta quotate, gli azionisti avranno
pil1 occasioni di controllo su aspetti
importanti della gestione societaria
(si veda Plus24 del 2 marzo scorso)
come i profili di rischio assunti dalla
societd e le retribuzioni dei mana-
ger,suicuicisonooraregole pitistrin-
genti. Anche se ancora disattese: As-
sonime ha pubblicatodirecente uno
studio sulle retribuzioni dei mana-
ger segnalate nei bilanci chiusi'an-
no scorso, dal quale emerge che solo
pochissime societad hanno comuni-
cato per esempioi criteri per le liqui-
dazioni deimanager.

E i risparmiatori resteranno, co-
me le stelle di A.J. Cronin, a guarda-
re? Molti si, qualcuno pero si attrez-
zaeconleassembleescatterannoan-
chegliesperimentiitalianidiaziona-
riato attivo, la pratica "made in Usa"
(dove siusano i termini engagement,
shareholder activism), che fa sentire
lavocedegliazionisti, rappresentan-
doneinteressi eistanze, nelle sedi so-
ciali. Gia le azioni messe in atto l'an-
no scorso hanno toccato i temi delle
remunerazioni dei manager eanche
nel 2013 il fronte dei compensi & de-
stinato arestare caldo, oltretutto con

il vento in poppa del referendum
svizzero del 3 marzo sorso e lo stop
dei giorni scorsi della Banca d’Italia
alle banche in materia di remunera-
zione dei manager e didistribuzione
dei dividendi. Non & perdo meno im-
portante l'attenzione segnalata da
questi interventi, come quelli del
Fapa(fondo pensione dei dipenden-
ti di Intesa-San Paolo) e di Etica Sgr
relativi ai temi ambientali e sociali,
inparticolare deidirittisindacalie ci-
vili deilavoratori. Temi sui quali an-
che quest’anno ¢’ da aspettarsi una
rinnovata attenzione.

L'intervento dei fondi pensione e
un pe’ il futuro immediato dell’azio-
nariato attivo in Italia. Tanto che il
Forum della finanza sostenibile (as-
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sociazione che raccoglie gli operato-
ridel mondodellafinanza interessa-
tiaquestotema),apartiredallapros-
sima settimana attivera un gruppo
di lavoro sull’azionariato attivo nei
processi diinvestimento delle forme
pensionistichecomplementari(sive-
daanchel’intervistain basso), per ar-
rivare a linee guida sull'engagement
deifondipensione.

Gli esperimenti italiani (ma non
solo) sonolegati soprattutto al mon-
dodellafinanza sostenibile e interes-
satialle questioni relative all'ambien-
te sociale e naturale oltre che di go-
vernancedelle societa. Cisono poias-
sociazioni di azionisti, legate per lo
pit a specifiche imprese. La vera
mancanza & sul fronte dei soggetti
cheraccolgonoledeleghe diuna pla-
tea di cassettisti, che avendo a loro
volta azioni di pili imprese, certa-
mente non sirecherannoafare mas-
sacriticain tutte leassemblee. Come
si diceva Etica Sgr € un gestore che
ormai vanta una tradizione consoli-
datain questo settore echerichiama
Iimportanza di una rappresentanza
vasta per gli interventi di azionaria-
to attivo. «Anche noi di Etica Sgr -
dice Alessandra Viscovi,direttore ge-
nerale della societd - spesso interve-
niamo in assemblee di aziende stra-
niere e lo facciamo associandoci alla
retelccr (Interfaith Center on Corpo-
rate Responsibility, ndr), perché per
fare sentire la propria voce occorre
avere una rappresentanza ampia».
Etica Sgr rende noti sul suo sito an-
che i risultati dell’attivita svolta in
questo campo, per cui i risparmiato-
i possono farsene un’idea consul-
tando i resoconti degli anni scorsi.
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Soft engagement

La prima forma di azionariato
attivo passa attraversoil
dialogo con i vertici
dell'azienda, con la richiesta di
informazioni e il confronto
diretto con il management.
Trattandosi di azioni svolte nel
mondo della finanza etica il
confronto con i vertici delle
aziende vertono su
problematiche
socio-ambientali e di governo
dell'azienda. Inoltre possono
esserci incontri periodici o
saltuari su specifici temi, ma
anche comunicazioni scritte e
la stesura dilinee guida

Hard engagement

Il voto in assemblea e la
presentazione di mozioni per
integrare I'ordine del giorno
rappresentano delle pratiche
che portano le richieste allo
scoperto, quindi con un
potenziale anche di scontro
nel caso fosse necessario

Codice etico

Il codice contiene la
dichiarazione dei principi che
guidano I'operare
dell'impresa. Specifica cosa
quest'ultima intenda per
responsabilita sociale e le
modalita in cui intende
attuarla nella pratica di ogni
giorno




