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Direcente Amazon ha annunciato
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della sua forza lavoro Usa
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Il big del tech
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aerospaziale
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Il big dei cieli

Ancheil colosso aerospaziale
americanofa parte delle 180
aziende firmatarie

La svolta della Corporate Usa:
non solo utili, piu responsabilita

BUSINESS ROUNDTABLE

Lanuova carta etica dei big:
attenzione a dipendenti,
ambiente e comunita

Cambiamento epocale
dopo decenni di centralita
riservata al solo azionista

Marco Valsania
NEW YORK

Non pit1solo o soprattutto il pro-
fitto per gliazionisti. Il «proposito
diun’azienda» - e con questoico-
mandamenti invocati per le sue
decisionie il suo successo futuro,
anche d’affari - € oggi molto piu
ampio, frutto di responsabilita nei
confronti di tutti gli stakeholder,
dei molteplici soggetti essenziali
einteressati, valea dire dipenden-
ti, fornitori, le comunita che ospi-
tano le imprese e 'ambiente nel
quale operano.

E la nuova «dichiarazione di
principi» della Business Roundta-
ble, una delle pit influenti associa-
zionidellaCorporate Americacon
oltre 180 gruppiiscritti che impie-

sﬁ@ CONFINDUSTRIA BERGAMO

gano dieci milioni di lavoratori.
Una dichiarazione che vuole pro-
muovere unarivoluzione divalori
rimasti scolpiti per decenni; che va-
ra una nuova Carta etica fondata
sulla promessa di riequilibrare la
missione aziendale a favore del-
I'impatto sociale. I firmatari sono
nomi di prestigio: daJP Morgan, il
cui chief executive Jamie Dimon
guida la Business Roundtable, al
ceo di Amazon Jeff Bezos. Ancora
da Tim Cook di Apple aBrian Moy-
nihandiBank of America, daMary
Barra di General Motors a Dennis
Muilenberg di Boeing.

La svolta verso la nuova etica
non avviene a sorpresa: i pionieri
della coscienzasociale non manca-
no, da Ben & Jerry a Patagonia, da
PepsiCo a Costco € a Southwest
Airlines. Direcente Amazon haan-
nunciato progettiperriqualificare
unterzo dellasuaforzalavoro Usa.
E Dimon stesso aveva criticato la
troppaattenzione a guadagnidegli
azionisti nel breve periodo come
dannosa perle scommesse strate-
giche, lanciando tre anni or sono
con Warren Buffett e Larry Fink di
BlackRock un appello perunacon-
dotta aziendale di «buon senso».

Ma il cambiamento «filosofico»
collettivo ha ugualmente destato

scalpore, segno di nuove sfide edi
tempimutati. Erail 1997quandola
Business Roundtable aveva codifi-
catolagrande centralita degliazio-
nisti, ispirata dagli sforzi di Milton
Friedman che fin daglianniSettan-
ta bocciavaqualunque «coscienza
sociale» delleimprese allastregua
diderive verso il socialismo. Fried-
man aveva denunciato come malri-
postaproprio lalottaalla discrimi-
nazione, perl’occupazione e contro
I'inquinamento. Simili preoccupa-
zioni non sembrano sfiorare gli at-
tuali top executive, sensibilizzati
piuttosto daannidipolemiche su-
glieccessidellafinanzanellecrisi,
le gravisperequazioniin compen-
si,redditi ericchezza, le denunce di
violazionididirittisullavoro e nel-
lanuova “gig economy”, le discuti-
bili pratiche di catene di fornitori.
In mente vengono calcoli quali
quelli del Roosevelt Institute, che
ha stimato come il 94% dei profitti
aziendaliin 15 annisiafinito inta-
scaasoci,tradividendiebuyback.
Elaproposta dileggedel senatore
ecandidato allanomination presi-
denziale democratica Elizabeth
‘Warren, che chiede di obbligare i
board aconsiderare gliinteressidi
ogni stakeholder.

Dimon ha ammesso che, in un

clima di caccia all’'utile immediato
aognicosto, «il sogno americano
€ vivo ma si sta erodendo». E ha
risposto assicurando che «grandi
datori di lavoro investono in di-
pendentie comunita perché sanno
che él'unico modo peraveresuc-
cesso nel lungo periodo». Che
«questi principi pit moderni ri-
flettonol'impegno del business a
continuareaspingere per un'eco-
nomia che servatutti gliamerica-
ni». L’aggiornata dichiarazionedi
principisottolineala convinzione
che «il sistema di libero mercato
sia il miglior modo per generare
buonipostidilavoro, robustaeso-
stenibile economia, un ambiente
in salute e opportunita per tutti».
Precisa tuttavia che «il business
svolge un ruolo vitale nel creare
occupazione, stimolare innova-
zione e offrire beni e servizi essen-
ziali» e che «se ciascuna impresa
serve propriscopicorporate,con-
divideun dovere difondo neicon-
fronti di tutti gli stakeholder. Ci
impegniamo a fornire valore a tut-
tiloro, peril futuro successo delle
nostreaziende, delle nostre comu-
nitae del Paese». Ora perla Corpo-
rate America non resta che mante-
nerele promesse.
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Economia & Imprese

Modello
sostenibile
per1jeans
Dondup

ABBIGLIAMENTO

Il brand punta a garantire
trasparenza e tracciabilita
dell'intera filiera

Il presidente Marzotto:
«Meglio ridurre i margini
che alzare i prezzi finali»

Giulia Crivelli

La notizia principale, arrivata nelle
scorse ore dagliStati Uniti, éla presa
dicoscdenza - forse tardiva, mamolto
chiara - di un’associazione in grado
difare davveroladifferenza, la Busi-
ness Roundtable (sivedall Sole 24 Ore
diieri), alla qualeaderisconocircai8o
amministratoridelegatidialtrettante
aziende dei pitimportantisettori,da
Amazon e Apple a Visa e Walmart,
passando per Jp Morgan, la piti gran-
debanca americana. Le societa quo-
tate, rappresentate dai ceo del Busi-
ness Roundtable, dannolavorodiret-
tamente a 15 milionidi persone e dal
1972 dettano una sorta diagendaal-
l'intera corporate America e, per via
indiretta, alla politica.

Per quasi 50 anni in cima a quel-
I'agenda la Business Roundtable ha
messo il profitto e la soddisfazione
degliazionisti. Orala priorita & cam-
biata: sichiama sostenibilita ambien-
tale e sociale, cioé attenzione ai terri-
tori nei quali si opera e al pianeta nel
suo complessoe, forse ancora pit im-
parante, al benessere deilavoratori.

Priorita che in realta fanno gia parte

dellacultura di molte aziende ameri-
cane (quotatee non, sipensiaPatago-
nia) e di altri Paesi. Tra queste ce ne
sono molteancheinItalia,che hanno
anticipato non tanto e non solo la
nuova carta etica della Business
Roundtable, bensi interventilegisla-
tivinazionalied europei. Aziende che
sisonodate codicidicondottae prin-
cipi che non escludono la crescita di
profittie fatturato, malainseriscono
inun quadro pilicomplessodivalori.

Aziende sempre piu diffuse in ogni
settore del made inItaly e in partico-
lare nel tessile-abbigliamento-moda,
ur'industria, per definizione, conun
impatto elevato sull'ambiente e che
produce una grande quantitadi rifiuti
(alcuni consideranogli scarti tessilila
nuova plastica). Lunga premessa per
introdurre il caso Dondup, azienda
nata nel1999 e specializzata in jean-
swear, che negli anniai cinquetasche
haaggiunto unalineacompletadiab-
bigliamento. In occasione della re-
cente settimana della moda maschile
diMilano, 'azienda guidatadal presi-
dente (e azionista di minoranza) Mat-
teo Marzotto e dail’amministratore
Matteo Anchisi hanno presentato i
dati 2018 e le strategie future.

«I jeans sono stati, fin dalla loro
nascita, unindumentodiffusoe ama-
to da persone di ogni eta, per gli usi
pil diversi — spiega Anchisi —. Allo
stessotempo, sié costantemente evo-
luto, sia nei tessuti sia nello stile. La
svolta principale & stata’aggiunta al
cotone di percentuali variabilidi fibre
sintetiche, chehannoresoijeanspiu

morbidi, allargandone ancoralapla-
tea. Orasiamoinunaterzafasedella
vita dei jeans e della filiera a cui ap-
partengono, quelladellatrasparenza
e sostenibilita». Unafaseanticipatae
poi incoraggiata da aziende come
Dondup, aggiunge Matteo Marzotto:
giorno si pud migliorare, seguendo
quello che possiamo definire anche
sogno. Un sogno realizzabile pero,
dellanostraazienda e sempre pittdei
consumatori, attenti ai comporta-
mentiambientali esocialidelle azien-
dedacuicompranoodovelavorano».

Lasostenibilitahaun costo, sidice
sempre. E vero, ma il presidente di
Dondup sottolinea che (forse lo ha
suggerito persino ad alcuni membri
della Business Roundtable)i margini
possonoancheessere, almenoinpar-
te, sacrificati, per non “scaricare” sui
consumatoriimaggioricostilegatia
processi produttivi sostenibili. Un
concetto sul quale e d’accordoil fondo
di private equity L Catterton, che dal
2015 controlla Dondup. Soddisfatti
dellaredditivita dell’azienda (fattura-
to di circa 60 milioni e un ebitda del
26,7%) e delle strategie. Perché anche
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ifondi, evidentemente, nonsono pit
guidatisolodallelogiche del profitto
e del successo di breve periodo.
«Nel 2019 abbiamo presentato il
progetto Detox, il cui obiettivoé diar-
rivareaunaproduzione tracciabile e
trasparente - conclude Anchisi -.
Ogni capo ha gia o avra una sorta di
cartad’identita, che permette ai con-
sumatori di sapere quanta acqua ed
energia, ad esempio, siamoriuscitia
risparmiare», Non apparirasull’eti-

LA FILIERA ITALIANA

_1\

| progetti di Smi e Camera moda L ¢

Tutte le istituzioni che
rappresentano lafiliera del

tessile-moda-abbigliamento,
riunite dal gennaio 2018 nella
federazione Confindustria Moda,
hanno messo la sostenibilita
ambientale e sociale al centro dei
progetti degli ultimi anni e delle
strategie per i prossimi (sivedall

Sole 24 Ore del 27 giugno).

Appuntamento a Milano

Durante la prossima settimana
dellamoda (17-23 settembre),

dedicata soprattutto alle

collezioni donna, si terraanche la
terzaedizione dei Green Carpet
Fashion Awards, gli Oscar della
moda sostenibile organizzati
dalla Camera nazionale della

moda con Eco Age.

chetta, ma ha sicuramente grande
importanza, 'impegno sulla sosteni-
bilita sociale e sul welfare aziendale
di Dondup. Giovaricordare l'origine
del nome del brand: i fondatori Mas-
simo Berloni e Manuela Mariotti lo
scelsero pensando a Mingyar Don-
dup, il cui credo siriassume nelle pa-
role: «Tutti gli uomini sono uguali.
Razza, colore e fede non significano
nulla. Cio che havalore sonole inten-
zionie le azioni di ciascuno».

Certificazione. | jeans sonoi capi iconici di Dondup: il presidente Matteo Marzotto ha presentato a Milano i nuovi modelli eco
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WALL STREET

INIZIA (FORSE)
LA SVOLTA
ETICA

di Andrea Goldstein

onni agitati per gli eredi
S intellettuali di Milton

Friedman. Il nuovo
decalogo di Business
Roundtable fissa come finalita
dell’azienda la creazione di
valore per tutti gli stakeholder.

—Continua a pagina 16

WALL STREET E LA RESPONSABILITA

LA SVOLTA ETICA
RICHIEDE FATTI
E NON SOLO PAROLE

di Andrea Goldstein

—Continua da pagina 1

associazione, cheriunisce circa 200 ceocon

un fatturato complessivodioltre 7 triliardi di

dollari, fissa come finalita dell’aziendala cre-

azione di valore per tutti gli stakeholder -

azionisti, dipendent, clienti, fornitorie la so-

cieta nel suo complesso - e abbandona il
mantra della massimizzazione dei soli profitti.

Puo apparire una modesta novita per chi ha studiato
sui testi di Gino Zappa e Carlo Masini. La scuola novecen-
tesca di economia aziendale pone al centro i nessi tra
stakeholder e il coordinamento reso possibile dall'attiva-
zione di nozioni come solidarieta, altruismo o responsa-
bilita. Non c'era bisogno degli americani, insomma, per
ricordare che dignita e rispetto per chilavorasonoaltret-
tanto importanti che 'Ebitda (e magari anche pil). Ma
sostenerlo equivale a gettare alle ortiche il dogma del
grande economista di Chicago, espressonel 1970, secondo
cuila responsabilita sociale dell'impresa consiste nell’ac-
crescereipropriprofitti: quando «ibusinessmen credono
distare difendendoil libero mercato perché declamano
chel'impresa non si preoccupa “solamente” dei profitti
ma sta promuovendo finalita “sociali” virtuose [...] inreal -
ta stanno predicando una forma pura di socialismo».

Al vertice della Roundtable, molto influente a

Washington, siede Jamie Dimon di JPMorgan Chase, che
negliultimi anni ha criticato ’enfasi sulla creazione di
valore per gli azionisti come tropporistretta e un ostaco-
lo allacapacita del management di perseguire obiettivi
dilungoperiodo. Lo ha fatto sia nellaletteraannuale agli
azionisti, sia con interventisulla stampa, come quello del
2016 con Warren Buifett e Laurence Fink di BlackRock
in cui si impegnavano a seguire una serie di principi
generalidi sensocomune - per esempio evitare il ricorso
alle azioni con diritti speciali, oppure favorire la sostitu-
zione degliamministratoriinadeguati - peralleggerire
le pressioni corto-termiste.

Sipuo trovare illuminato un banchiere che, pur avendo
ricevuto nel 2018 un compenso paria 662 volte il salario
mediano di unlavoratore americano, critica il sistema -
oppure considerare ipocrita chi sputa nel piatto in cui
mangia e che si guarda bene dal volere restituire. Ma in
ognicaso occorre riconoscere che nonsi tratta di questio-

QUELLA CLAUSOLA DI SALVAGU
IMPOSTA DALLEUROPA NEL 201
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ni metafisiche, anzi. Dalla definizione della finalita azien-
dale derivano le risposte pratiche a scelte come il livello
delle remunerazionidilavoratori e manager, lavalutazio-
ne deirischiambientali, la destinazione deiguadagnial
riacquisto di azioni proprie piuttosto che perinvestiment
produttivi, o la gestione dei rapporti con gli azionisti.
Questa attenzione alle finalita ultime dell’azienda, e
quindi per estensione del settore privato, avviene inun
momento storicoin cuile preferenze politiche sembrano
biforcarsi. Daunlatole tesi di Dimon hanno trovato orec-
chie attente nella pre-candidata democratica Elizabeth
Warren, che da anni sostiene che il primatodel rendimen-
todel capitale investito & alla base dell'aumentodelle dise-
guaglianze, tantoda aver presentatounapropostadileg-
ge perimporre agliamministratori di agire nell'interesse
degli stakeholder e non solo degli azionisti. Sui mercati
sono poi sempre pill numerosi gli operatori che al mo-
mentodiinvestire considerano la performance ambienta-
le, sociale e di governance dellesocieta. Dall’altroileader
populisti di destra come Donald Trump oJair Bolsonaro,
il cui elettorato corrisponde ingran parte ai perdenti della
globalizzazione che € a sua volta strettamente collegato
al trionfo del modello di capitalismo post-thatcheriano,
sono invece in prima linea nel sostenere che le aziende
devono poter massimizzare i profitti sottostando al minor
numero possibile diregole, in particolare ambientali. E,
sui mercati, simuovono con crescente disinvoltura fondi
attivistiche al managementchiedono, conlebuoneocon
le cattive, di concentrarsi sulla bottom line al posto di per-
dere tempo con obiettivi tanto ambiziosi quanto difficili

da quantificare e monitorare.

Questo paradosso invita allo scetticiSmo a proposito
delle possibilita di trasformare i proclami della Business
Roundtable in misure precise. Dietrola patina apparente-
mente rigorosa e oggettiva dei criteri contabili perlareda-
zione del bilancio si celano aspre lotte politiche. Esiste
ancheil rischio chel’entusiasmo con cuii grandi nomidel
capitalismoamericanoabbraccianolalotta controilcam-
biamento climaticoe perla crescita inclusiva nonsiaaltro
che undiversivoretorico perrinviare sine die riforme della
fiscalita e dellaregolamentazione. E tagliare le emissioni,
rivalorizzare gli stipendi o considerare veramente I'im-
patto suunacomunita della chiusura di una fabbrica sono
tutti obiettivi complessi che richiedono pili che vaghe di-
chiarazioni d’intenti. Ma dato che “se hace camino al an-
dar”, daqualche parte bisogna cominciare e il documento
della Business Roundtable a questo pu0 servire,
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Caio (Saipem):
[talia laboratorio
dopo I'appello
su etica e profitti

Riccardo Barlaam  apag 15

Commenti

CAIO: «SU SVOLTA ETICA E PROFITTI
LTTALIA E GIA UN LABORATORIO»

oiitalia-
ni, per
storia e

di Riccardo Barlaam
a m -
biente,

&N

mo unamarciain piunel valore so-
cialediimpresa. Possiamo giocar-
celaalla paricon tutti. Se solo riu-
sciamo a usare il nostro capitale
umano e gli asset che hanno fatto
grande il nostro Paese».

Francesco Caio commenta cosila
dichiarazione di principi appena
firmata dai 181 ceo delle principali
aziende americane associate rag-
gruppate nella Business Roundta-
ble: «Ogni azionista € essenziale.
Siamoimpegnatiper creare valore
per tuttiloro, per il futuro successo
delle nostre societa, maanche delle
nostre comunita del nostro Paese»
diconoiceodellebig company Usa,
ponendo fine alladittatura del pro-
fitto e degli azionisti.

L'aziendadeveavereunoscopoche
diventa fondamentale perilsuosuc-
cesso. «Ormai — ricorda Caio che in
questigiorni ea New Yorkcome presi-
dente di Saipem per incontrarealcuni
investitoriistituzionali — sono proprio
gliinvestitoria pretendere e achiedere
uno scopo sociale alle aziende».

A inizio anno, nella lettera agli
azionisti Larry Fink, il ceo di
BlackRock, primo fondo mondiale
per asset, avevascrittochelosco-
po,lamissione sociale diun’azien-
da é fondamentale per fare au-
mentare i profitti.

«Dopo la lettera di Fink ho co-
minciato a dire che I'Italia per cul-

turaimprenditoriale & posizionata
molto bene con questo NUOVO vento
di missione sociale chearriva dalle
grandi imprese americane. Vasolo
risollevatolo spirito imprenditoria-
le. Ma noi abbiamo molto da dire
quando si parla di uno scopo».

Il manager ricorda Olivetti.
«Nel 1954 Adriano Olivetti quando
apre lo stabilimento di Pozzuoli
scrive una lettera che conteneva
gia questi principi: voleva portare
lo spiritodiIvrea nel nuovo stabi-
limento di Pozzuoli. Lo spirito di
Ivrea era I'obiettivo dell’azienda
che per Olivetti era “il futuro dei
nostrigiovani”». Parole che sono
pietre e che negli anni sono diven-
tate stabilimenti, architetture, po-
stidilavoro, modelliorganizzati-
vi, prodotti di successo.

Sipotrebbe, secondo Caio, rias-
sumere il modo italiano di fare im-
presasociale conil concetto di “at-
tenzione alla persona”. Una prassi
che secondo Caiositraducein cin-
que punti. «E quello che cercammo
di fare ad esempio quando lan-
ciammo Omnitel nel 'g3», primo
operatore di telefonia mobile priva-
toitaliano. Primo: «Avere unastra-
tegia di competitivita per creareva-
lore». Secondo: «Costruire I'impre-
saattornoallapersonaealsuode-
siderio di realizzazione». Terzo:
«L’attenzione al territorio. In que-
sto sensola fabbrica e vicina alle co-
munita che deve alimentare e ri-
spettare». L’altroasset fondamen-
tale dell’ltalia che fa impresa - il
quarto - € “labellezza” che si tradu-
ce nella capacita tipica italiana di

creare prodotti di qualita, I'atten-
zione allo stile. Il design di Olivetti
quando Steve Jobs non era ancora
nato. Le cittad’arte, la storia, il pae-
saggio. «Un sistema valoriale che
gliinvestitori chiedono oggi mache
noiabbiamo gia». Non si tratta pero
solo di gloriarsi di un passato ma
anche di essere apertialle innova-
zioni. E quisiarrivaal quinto pun-
to, quello che il manager definisce
toccandosi il capo con un dito «il
software»: la creativita, il genioita-
liano, mix di determinazione, intui-
to e innovazione.

Caio ricorda un altro episodio
nellasuaesperienzain Merlonico-
me esempio: «Vittorio Merloni mi
chiamo nel 1996, sono stato il primo
manager esterno a gestirla. Michie-
se dimodernizzare I'azienda met-
tendo al centroivalorilegatialla fa-
miglia: Vittorio figlio di Aristide. Fu
un’esperienza di successo. Nel
1997-1998 con Nicholas Negropon-
te del Mit di Boston quando non si
parlavaancoradilotsviluppammo
laprimaretelocale per digitalizzare
le lavatrici». Un sistema capace di
leggere automaticamente il miglior

'SVOLTA ETICAE PROFITTI
PALIA E.GIA UN TARORATORION
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momento per far partire un elettro-
domestico tenendo conto degliora-
ri e dei costi dell’energia. «Quella
esperienza straordinaria diinnova-
zione nacque a Fabriano. Noi ab-
biamo gli ingegneri low cost mi-
gliori del mondo», spiega Caioche
racconta un altro primato tecnolo-
gico raggiunto con Avio a Cameri
per la produzione delle palette dei
motori degli aerei di Ge.

L’Italia insomma puo farcela e
se la gioca alla pari con le grandi
societaeigrandi Paesi se si parla di
centralita valoriale dell’impresa.
«Non € una teoria da relegare in
qualche opuscolo di marketing».
Determinanti sono le risorse uma-

IL CONCETTO

DI «<ATTENZIONE
ALLA PERSONAY,
LA TRADIZIONE
ETTALENTI

DA FAR TORNARE

ne. «La vera differenza che ho
sempre trovatoin tutte le aziende
dove ho lavorato sono le donne e
gli uominiche facevano quell’im-
presa. Competenze straordinarie
che vanno liberate, organizzate e
motivate». L'Italia se la gioca no-
nostante le difficolta di sistema, la
tassazione elevata, l'incertezza
normativa e tutti i problemi con i
quali un imprenditore italiano &
abituato a operare tutte le mattine.
«Le difficolta di sistema non pos-
sono diventare un alibi. Quelloche
vamiglioratosonolaleadershipe
la governance. Qui gli americani
qualcosa da insegnarci ce I'han-
no». Caio racconta degli occhi

sgranatie dell’entusiasmo che tro-
va neisuoi studential Politecnico.
«Certo, la loro prima preoccupa-
zione & quella di trovare uno sti-
pendio, mase gli dai uno scopoal-
troché se sono capacidiinnovare.
Iodico che bisogna tornaread ave-
reinostri giovani come missione,
come scriveva Olivetti. Dobbiamo
attrarli, cercare di farli lavorare
nelle nostre imprese e far tornare
i talenti migliori. Sono il nostro pa-
trimonio. Il nostro futuro».

Presidente
Saipem

Francesco Caio
(Napoli, 23 agosto

1957) &

attualmente
presidente di

Saipem.

Da maggio 2014
ad aprile 2017 ha

ricoperto

lincaricodi ad

edirettore

generale del
gruppo Poste

Italiane. In

precedenza ha
ricoperto ruoli
dirigenziali per
aziende private,

ed é stato

consulente per
il Governo Inglese

e poiper il

Governo Italiano
nella definizione
delle strategie
nazionali di
digitalizzazione
dei rispettivi

Paesi.

GAIO: SUSVOLTA ETICA E PROFITTI
TITALIA E.GIA UN TARORATORION
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WALL STREET

SVOLTA ETICA
SENZA STATO

di Gianni Toniolo

a pagina 16

LA CARTA DI BUSINESS ROUNDTABLE

MANCA LO STATO
NELLA SVOLTA ETICA
DIWALL STREET

di Gianni Toniolo
onouncapitalista, maanch'iocre-
docheil capitalismo siaammala-
ton,lodice Ray Dalio, capodiBrid-
gewater, uno degli hedge funds
americanidimaggiore successo. E
daglianniTrentachenonsisenti-
vanogiudizitantoseveridaparte diesponentidellafinanza
statunitense.

Lunediscorso,la Business Roundtable, che riunisce qua-
si200traiprincipali capi azienda statunitensi, ha diffuso
una dichiarazione dal titolo «Lo scopo dell'impresa» alla
quale hanno dato, insolitamente, granderilievoimediain-
ternazionalieitaliani, definendolarivoluzionaria. Laragio-
neéesemplice: nell'ultimo quarto disecololastessa Roundta-
blehasempreaffermatocheloscopodell'impresaerasoddi-
sfare unicamente i propriazionisti, massimizzandoil profit-
to.L’idea, sostenutada buona parte della teoriaeconomica,
eracheattraverso la“creazione divalore”l'impresasvolges-
seil proprio unico compito sociale, quellodi aumentarela
ricchezza, lasciandoadaltriattorieistituzioniil compito di
distribuirla, purché in mododanonintralciarnelacrescita.

Ladichiarazione odiernaérivoluzionariaperché affer-
ma chelacreazione divalore per gli azionisti non é pitila
principale prioritadell'impresala quale deve invece foca-
lizzarela propriaattenzione sulla promozione diun’«eco-
nomiache serva tutti gliamericani». Un mese fa, invistadel
GrdiBiarritz, anche Medef,la federazione degliimprendi-
tori francesi, aveva promosso undocumento congiunto dei
rappresentanti delleimprese e deilavoratoridei sette Paesi
affermando che «I'economia globale non puoessere soste-
nibilese esclude dai benefici dellacrescitaunalargaparte
della popolazione».

Sitrattadiideeche, invarieforme, sonointrinseche alla
cultura delle socialdemocrazie europee, dell’economia so-
ciale dimercato, della dottrina sociale della Chiesacattolica.
La novita sta nel fatto che esse emergano oggi nel cuore
stesso del capitalismo organizzato.

John Maynard Keynes arrivo adefinire il capitalismo
come «moralmente ripugnante». Eppure contribui come
pochialtrial pensiero che salvd quello stesso capitalismo
dallarovinadeglianni Trenta. Non fu unacontraddizione.
Il capitalismo & stato ed ¢ il solo sistemain grado di fare

crescererapidamentela produzione dibenie servizi, so-
prattutto stimolandol'invenzione, I'innovazione, il pro-
gresso tecnico. Lasciato a se stesso sié perd dimostrato
incapace di diffondere equamente i benefici della crescita.
L’ereditadeglianni 30 e dellaguerraconsistette nel creare
un capitalismo regolato e uno stato sociale cheambivaa
offrirea tuttiicittadiniibeneficidellapensione, deisussi-
dialladisoccupazione,dellasanitae dell’istruzione gra-
tuite. Keynes e William Beveridge, seppure entrambi non
ben compresie infine traditi, ispirarono larinascitadel-
I'economia europeanei “trenta(anni) gloriosi” seguitial
conflitto mondiale.

Oggisembrache all’arroganzaintellettuale del capitali-
smostatunitense, cresciuta soprattutto nei “ruggenti anni
90" sisostituiscano, nelsuo stesso cuore, dubbi sullavitali-
taesostenibilita del sistema sinora conosciuto. In séé una
buona notizia, anche se, per un giudizio informato biso-
gneraattendere idettagliche mancanoneldocumentodel-
laRoundtable. Intanto possiamo chiederci perché queste
dichiarazioninon siano nate, come neglianni 30, nel mo-
mento pitduro della crisima compaianooggi, al culmine
diuna delle pit lunghe - e forse inclusive - fasi espansive
dell’economiastatunitense. Non & stataladisoccupazione
diundiciannifaaispirarle ma éstatala crescitadel populi-
smoomagariil timore cheleelezionidel 2020 consegnino
laCasa biancaaun Sanders o auna Warren.

Agliocchidiunosservatore europeo, mal’hanotato per
primol'ex segretario al Tesoroamericano, Larry Summers,
colpiscenelladichiarazionedellaRoundtablel’assenzadi
un importante stakeholder, lo Stato. Sembra quasi che le
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imprese si sentano oggi tanto grandi e dotate di risorse
tanto abbondanti da ritenere di poter fare tutto da sole:
produzione e investimenti (profitti), promozione del be-
nesseredeilavoratorie dellecomunita in cui operano, tute-
ladel creato, auto-regolazione della qualita deiprodotti. Ma
edifficile pensare che queste azioni, pur necessarie e ben-
venute, possano essere socialmente sostenibilimarginaliz-
zando o ignorando i poteri pubblici, eletti democratica-
mente etenutiarispondere agli elettori. Quanto sono con-
vinti gli autori della dichiarazione chelo Stato, un buono
Stato, capace di coordinare, regolare, sancire, tassare
spendere siaindispensabilealla creazione dellasocietain-

clusivacheleimpresevogliono orapromuovere? Inattesa
diavere maggioridettagli e divedere come sicomporteran-
no le grandi fortune americane nel finanziamento della
prossima campagnaelettorale, sesmbraquestala principale
domanda che pone la promettente svolta annunciata da
quasi 200 grandiimprese americane.

gtoniclo@luiss.it

TTA FERMA LA CAUSA
ONOMICAE POLITICA
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di Umberto Tombari
uali scopi deve ser-
vire e quali finalita
puo perseguire la
grande impresa in
un contesto globale
cosi complesso?
Nei corsi e ri-
corsi della Storia, la narrazione
friedmaniana (obiettivo della cor-
poration é creare valore per i soci)
e attualmente al centro di critiche
e revisioni.

Ela dichiarazione della Business
Roundtabledipochigiornifaéun
ulteriore passo in questa direzione.
Perla primavoltanella vita di que-
staassociazione, i181firmatariap-
partenenti al mondo della grande
Corporate America non hanno
dubbi: accanto al profitto per gli
azionisti, occorre perseguire anche
gliinteressi dialtri stakeholder (di-
pendenti, fornitori, consumatori,
comunita locale).

Einattounasvoltaeticadel ca-
pitalismo? O siamosolo in presen-
zadi generiche e superficiali affer-
mazioni di un mondo che non ha
alcuna volonta di cambiare?

1l punto & un altro. In un mo-
mento storico caratterizzatoda in-
tollerabili disuguaglianze, da cre-
scenti rischi ambientali e da forti
difficolta degli Stati nazionali a
perseguire adeguate politiche di
welfare,lagrande impresa non puo
non interrogarsisul proprio ruolo
sociale, rilegittimando se stessa
come soggetto piu inclusivo.

E cid a maggior ragione se consi-
deriamo che, secondo dati Ocse del
2017, trale cento maggiori econo-
mie mondiali compaiono 65 gruppi

ETICA E RESPONSABILITA

Sostenibilita,
da Wall Street
una chance
per I'ltalia

di Umberto Tombari
apagina 11

Commenti

multinazionali e solo 35 Stati.

Come ha ricordato anche Ra-
ghuram Rajan, le corporation non
SONo state create per essere orga-
nizzazionipolitiche e occuparsidi
problemi generali, ma devono ave-
reilcoraggio difarsisentire quan-
doicardini essenzialidellasocieta
sono a rischio, perché nel lungo pe-
riodo questo influira sulla capacita
di chiunque di generare profitti.

Al dibattito in corso manca tut-
tavia un pezzo.

In ognirealtaavanzata, gli orga-
ni amministrativi non sono liberi
discegliereil fine della propria so-
cieta: non si muovono in spazi
vuoti, maall'internodiunreticola-
todiregole.

Eallorada chiedersiseil diritto
societario sia pronto per questari-
voluzione.

Lagrande societa perazioniin-
cide su una pluralita di interessi
potenzialmente conflittuali; talvol-
taperaumentare i profitti dei soci
occorre tagliare postidilavorooin-
vestire meno in politiche di soste-
nibilita sociale e ambientale.

Come si poneil “diritto” rispetto
a questo tema centrale?

Inlinea generale, sono sempre
maggiori gli ordinamenti orien-
tati a dare una rilevanza, piu o
meno diretta, anche a interessi
diversi da quelli dei soci. Ad
esempio, la Francia con una re-
centissima legge del 22 maggio
2019 ha fatto un importante passo
in questa direzione. Emerge tut-
taviaun dato comune: nei Paesia
economialiberale nessunaespe-

rienza giuridica harisoltoin mo-
do chiaro edefinitivo il problema
e ampi sono i margini di discre-
zionalita che restano affidati agli
amministratori.

Per quanto riguarda I'ltalia, sia-
mo ancora dominati da un para-
digma lucrativo fondato sull’arti-
colo 2247 del Codice civile; lo stesso
Codice di autodisciplina prevede
cheil cda perseguaI'obiettivo prio-
ritario della creazione divalore per
gliazionisti in un orizzonte di me-
dio-lungo periodo.

In questo contesto, la proposta &
allora quella di introdurre una
nuova disposizione di “diritto so-
cietario comune”, in forza della
quale consentire ai soci diutilizza-
rela societd e quindianchelagran-
de impresa azionaria alternativa-
mente (nel senso che sarebbe pos-
sibile scegliere una delle tre se-
guenti “funzioni”): i} per
perseguire, in via esclusiva, “inte-
ressilucrativi” (come nell’ordina-
mento attualmente vigente); ii} per
contemperare “interessilucrativi”
e “beneficio comune”, generaliz-

DALLA SVOLTA ETICA DI WALL STREET
UNA CHANCE ANCHE PER LTTALIA
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zando, con le opportune modifi-
che, ilmodello della societa bene-
fit; iii) per perseguire unicamente
finalita “non lucrative”, ossia soli-
daristiche e di utilita sociale.

La societa per azioni si configu-
rerebbe come un modello organiz-
zativo funzionalmente orientabile
econsentirebbe alle grandiimpre-
seitaliane di orientarsiverso quel-
lo pitt idoneo (in modo molto piu
chiarorispettoaora)a contempe-
rareil profitto per gli azionisti con
il beneficio comune.

Potrebbe essere una risposta
chiara del Sistema Italia allarichie-
starivolta alle grandi corporation,
da parte di un numero sempre

maggiore di grandi investitori (a
cominciare da Larry Fink, ceo di
BlackRock), di perseguire anche fi-
nalita “sociali” nell'interesse di tut-
ti gli stakeholder.

Le grandi societa possono ede-
vono essere un fondamentale mo-
tore di sviluppo e di proposizione
dinuovi paradigmi di sostenibilita.
Mettiamole nelle condizioni diave-
re una cornice giuridica chiara e
adeguata. Per il nostro Paese
un’opportunita da non perdere.

Ordinario di Diritto Commerciale
all’Universita di Firenze

CON UNA CORNICE
GIURIDICA MIRATA
LE GRANDI

SOCIETA SARANNO

MODELLI

DI SOSTENIBILITA

'DALLASVOLTA ETICA DI WALL STREET
UNACHANCE ANCHE PER ITALIA
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LE REAZIONI DELLE IMPRESE

«Impegnati da anni, I'Italia e all’avanguardia»

181- 142- 080

Positive le valutazioni ags,smiliardi:ilsettoreesportail70%  soleti o comunque secondari, che si

. . fi 0 della produzione, grazie a quasi costruisceil futuro, sitrovanoesperi-
di Marenzi (CO 'clustna 66milaaziendechedannolavoroaol- mentano soluzioni per arrivare agli
moda) e Vago (Smi) tre s8omila persone». obiettividel Fashion Pact,chelamag-

«Un’ottimanotizia, che coglie lo spiri-
to del tempo. Anzi, le esigenze del
tempo. Un accordo che sentivamo
nell’aria e che ciconforta, comefiliera
italiana, perchéiprincipidel Fashion
Pact, nell’agire quotidiano, le nostre
aziende li seguono da molti anni».

Parlanoquasiall’'unisono Claudio
Marenzi, presidente di Confindustria
Moda, e Marino Vago, al vertice diSi-
stemamodaltalia, che per numerodi
addetti, imprese e fatturato e la piu
grande delle associazioni che hanno
datovitaallafederazione guidatada
Marenzi. Punti di vista molto simili,
dapuntidiosservazioneleggermente
diversi: il presidente di Confindustria
Modahail polsodiunsistemamoda
allargato, compostoda Assopellettie-
ri, Federorafi, Assocalzaturifici, Unic
(concia), Aip(pellicceria) e Anfao(oc-
chialeria), oltre che da Smi.

«La sostenibilita ambientale, ac-
cantoaquellasociale, altrettantoim-
portante per I'impatto che abbiamo
localmente e globalmente sulle per-
sone, &untema prioritario per tuttele

aziende del tessile-moda-accessorio  sidentediSmi-.Eunmododipoten-  rappresenteranno.
(Tma)ed éanche per questastrategia  ziareil software, percosidire. Cheéal —G.Cr.
cheidatisonostatipositivipersinoin  servizio dell’hardware, pero, cioé di
unanno comeil 2018. [l fatturato-ri-  fabbriche e filiere. E inquestiluoghi,
cordaMarenzi-ecresciutodelloo,7%  tantoerroneamente considerati ob-
i
|
|
i
L
L
1
*  Allaguida del sistema. Dall'alto,
Claudio Marenzi di Confindustria Moda,
e Marino Vago, presidente di Sistema
moda Italia (Smi), che rappresenta
- lafiliera del tessile-abbigliamento
1 Sy 4

Trai3zfirmatari del Fashion Pact
cisono molte aziende italiane e altre
diproprietastraniera, maradicate nel
nostroPaese oguidate damanagero
creativiitaliani. «Gucci, maison prin-
cipalediKering, hasede, produzione,
logistica e ufficistilein Italia - ricorda
Marenzi-. Non éuncaso:le nostre fi-
liere, daltessile alla concia, passando
pergliocchialielecalzature, sonoda
anni tracciabili e trasparenti. Se la
produzione globale puo e vuole di-
ventare ancora pil attenta all’am-
biente, perché cosichiedonoanche i
consumatorieilavoratori, 'Ttalia &il
posto migliore per farlo».

Allefiliereradicate nellenostrere-
gioni sirivolgono, da decenni, tutti i
marchi del lusso, da Chanel a Ralph
Lauren, e persino Hermes produce
parte delle sue collezioni qui. «Ben
venganoaccordicome il Fashion Pact,
firmati da nomi conosciutiin tuttoil
mondo, iniziative di sostanza, che
vanno ben oltre il marketing e il gre-
enwashing che abbiamo visto anche
nel recente passato—aggiungeil pre-

giore parte delle nostre aziende per-
segue, con successo, da tempo».
Una nota agrodolce la aggiunge
Marenzi: «Rallegranol'iniziativain sé
eil pesodeifirmatariitaliani. Ma spia-
ceconstatare ladifferenzatral'impe-
gnoaparoleeneifattidel presidente
francese e quello dei politici italiani.
Lasostenibilitaambientale & tragica-
mente assente da ogni programma.
Leimprese hannol'impressionedivi-
vere in un mondo parallelo rispetto
allapolitica. Inascoltate, quasidimen-
ticate. Eppure siamo il motore del-
I'Italia e cerchiamo dicorrere rispet-
tando tutti, persone e ambiente. Poi
arrivano il Business Roundtable o1l
Fashion Pact,ateorizzarequelloche
noi mettiamoinpraticadasempre.E
sembra un’innovazione».
L’'impegnoperlasalvaguardiadel
pianetac'é gia, nellamodaitaliana, di-
cono Marenzi e Vago, Ora pero biso-
gnaguardare all’Europa,dovesigio-
cheranno le partite pilt importanti
sulla tracciabilita. Meglio non chiede-
reaMarenzisesifidadeipoliticicheci

per promuover

Patto trai grandi della moda
rela sostenibilita

m
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A PARIGI IL PRIMO FASHION PACT
Sostenibilita:
la svolta green

dei 32 colossi
della moda

Trentadue aziende globali della ufficialmente ai capi di Stato
moda e del tessile (tracui Adidas,  riuniti durante il G7 di Biarritz
Giorgio Armani, Kering, Pra- (Francia), che siapre oggi. Conil
da,Ralph Lauren, Puma) siimpe- Fashion Pact, i 32 leader nel
gnanoasalvaguardare il pianeta, settore della moda e tessile uni-
focalizzandosisuriscaldamento  sconoleloro forze perlaprima
globale, biodiversitae protezione  voltainaugurando un movimen-
degli oceani. Un’alleanza costrui-  tofinorasenza precedenti. Obiet-
tada Francois-Henri Pinault di tivo: proteggere 'ambiente.
Kering e voluta dal presidente GiuliaCrivelli apag.7
francese, Emmanuel Macron. Il

Fashion Pact sara presentato

Economia
clmprese

Patto tra i grandi della moda
per promuovere la sostenibilita

EASHION PACT Rpuncltaple—assQabamonec_ilqmml—
nistratori delegatidii8i societaquo-
tate americane, le pill note e impor-

Un,alleanz_a COStnfltE.‘ tantiperricavieutili- haaggiornato
da Francois-Henri Pinault lasua Cartaetica. Il profitto, che sitra-
di Kering, chiesta da Macron duceinsoddisfazione economica per

Le priorita di un’industria
da 1,5 trilioni: biodiversita,
oceani e global warming

Giulia Crivelli

MILANO

Primoindizio: pochigiornifaunariu-
nione straordinaria della Business

Economia

&Imprese B a

Patto trai grandi della moda
per promuovere fa sostenibilita
.

b
a
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gliazionisti, deve d’orain poilegarsi
all'attenzione all'ambiente ealle per-
sone, Secondoindizio: dalla copertina
del nuovo numeroI’Economist si chie-
de “what are companies for? Big busi-
ness, shareholders and society”. Che
potremmo tradurre con: “qualélara-
giond'essere delleimprese? Undibat-
tito sui rapporti tra grandi aziende,
stakeholder e societa”.

Poiché, comediceva Agatha Chri-
stie,unindizio éunindizio, duesono
una coincidenza, matreindizifanno
una prova, ecco il terzo: ieri Emma-
nuel Macron, alla vigilia del Gy che si
apre oggi a Biarritz, ha ricevuto una
delegazionedeifirmataridel Fashion
Pact, documento senzaprecedentiin
cui 32aziende globalidellamodaedel
tessile siimpegnano asalvaguardare
il pianeta, focalizzandosisuriscalda-
mento globale, biodiversita e prote-
zione degli oceani. Ed ecco la prova
del fatto che chiunque abbiaunruolo
dipoliticanazionale ointernazionale
ofacciapartedellaclassedirigente di
un Paese (Business Roundtable) o
contribuisca a formare 'opinione
pubblica (Economist) deve occuparsi
della salute del pianeta.

Il tempismo dell’iniziativa

Ennesimo coup de thédtre, sidira, per
Emmanuel Macron, al centrodell’at-
tenzione mondiale da almeno una
settimana con iniziative da leader —-
meglio,dastatista—suogniscacchie-
re geopolitico. Haincontrato Vladimir

Putine BorisJohnsonsenzapauradi
toccare temisensibilieieriha annun-
ciatochelaFranciasiritireradagliac-
cordi commercialiconil Brasilecome
protestaperle politiche del presiden-
te Bolsonaro sull’Amazzonia. L’ha
fatto a poche ore dall’incontro per il
Fashion Pact. C’¢ tempismo, sicura-
mente, forseunpizzicodifortuna, ma
anche sostanza e capacita di ascolto
nell'agire di Macron, che sull’ecologia
hapuntatofindallacampagna eletto-
ralecheloportoall’Eliseonel 2017.Un
impegnoconfermatodallacreazione
diundicasteroperlaTransizioneeco-
logica e ieri, insieme al ministro dei-
I'economia BrunoLemaireedel Lavo-
roMurile Pénicaud,ad accompagnare

ladelegazione del Fashion Pactc’era
anche il viceministro “verde” Brune
Poirson eilnumerounodiKering, se-
condo gruppo del lusso al mondo,
Francois-Henri Pinault,al quale Ma-
cron aveva affidato appena quattro
mesifail compitodicostituireun’alle-
anzaperl'ambiente, reclutandoipro-
tagonisti (e rivali) del settore.

La sceltadei temi

Adare maggior forzaal Fashion Pact
due fatti: il primo é che trai 32 firma-
tari(sivedalaschedain pagina)ciso-
no, come nel caso della Business
Roundtable, le pili note e importanti
azienda del pianeta per utili e ricavi.
Lamaggior parte diloro siidentifica-
noocontrollanoimarchidellamoda
edellussopitnotialmondoe tantis-
simisonoitaliani,da ArmaniaZegna,
passando per Mongcler, Ferragamo e
Prada. Altri sono italiani per nascita
anche se appartengonoagruppistra-
nieri(BottegaVeneta e Guccisonodi
Kering, VersacediCapriHolding). Poi
cisonoipiu famosinomidellamoda
americana € non manca la distribu-
zionedialtagammaeirappresentant
del sempre piu importante mondo
dove moda e nuove tecnologie siin-
tersecano.
Ilsecondopuntodiforzadel Fashion
Pact sono i temi scelti, pochi ma di
estrema attualita. Nel 2019 abbiamo
avuto - sul pianeta - il luglio piticaldo
chelestatistiche meteoricordino. Gli
obiettivi dichiarati del Fashion Pact
sonoinlineaconl’iniziativa Science-
Based Target(Sbt): il primo e «azzera-
re le emissioni di gas serra entro il
2050, per mantenereil riscaldamento
globale al disottodii,s® traadessoeil
2100».Ilsecondoé ripristinare labio-
diversita: recentissimi studi di Wwf,
Onu einnumerevoliong hannocon-
fermatoche negliultimi4oannisono
scomparseil 40% delle specie animali
e percentualiancora pitialte vengono
riscontrate per piante, pescie insetti.
Sicalcolainoltre che circail 27% di tut-
tele specie viventi (forse dovremmo
metterci purel’homosapiens) sianoa
rischio estinzione. Il terzo obiettivo
del Fashion Pact e proteggere glioce-
ani e qui si potrebbe davvero fare la
differenza: unostudio diBcghacalco-
lato che il fatturato globale della
fashionindustry fosse,nel2017,di1,5
trillioni di euro.

Laresponsabilita dellamoda
L'industria del tessile-abbigliamento
elasecondapiuinquinante al mondo
dopo quella petrolifera, per via del-
l'utilizzo delle risorse naturali e so-
prattutto degliscarti (moltissime tes-
suti hanno fibre sintetiche). Il presi-
dente dellaCameradellamodaCarlo
Capasa, che in settembre ospitera a
Milano la terza edizione dei Green
Carpet Award, gli Oscar della moda
verde,hasempreinvitatoariflettere,
parlandodiinquinamentodellamo-
da,sulruolodel fast fashion, che, per
definizione, produce (molto) dipilie
inquinainproporzione. Nel Fashion
Pactcisonoancheidueleaderglobali
del settore, Inditex ed H&M. Un se-
gnale importante, una presenza da
guardare con grande attenzione.

Spiritodisquadra

Tantiicommenti dei firmatari,quello
chesembra coglierne conmaggioref-
ficacialospirito & di Remo Ruffini: «il
valore delle collaborazioni e del-
I’energia generata da esperienze di-
verse con obiettivicomuni, e qualcosa
incuicredo moltodasempre. Non so-
loinambitocreativo-hadettoil pre-
sidente e ceo di Moncler —. Le sfide
globalirichiedonoimpegnicoesie ge-
nerosi: siamo parte del Fashion Pact
innome diunideale comune ben piu
grande di ogni singolo interesse».

Il sogno? Che la lista dei firmatari si
allunghi e cheiconsumatori si senta-
noidealmente parte del patto, facen-

dosceltepiliconsapevolie, perchéno,
cambiando le abitudini di consumo.
Considerandoil pianeta, atuttiglief-
fetti, stakeholder della societa umana.

Economia
&Imprese s

Patto trai grandi della moda
‘per promuovere la sostenibilit
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DAI MARCHI AL RETAIL

Aziendeaderenti al patto
Adidas, Bestseller (gruppo
danese), Burberry, Capri Holding
(Michael Kors, Jmmy Chooe
Versace), Carrefour, Chanel,
Ermenegildo Zegna(i gruppo
controlla Agnona e Thom Browne),
Everybody&Everyone (cosmetica
eco), Fashions (societatech),
Fung Group (Calvin Klein) La
Fayette, Gap, Giorgio Arman,
H&M, Hermes,Inditex (Zara
ol altr), KarlLagerfeld, Kering.
gruppoallusso del
mondodopo Lumh, controllatra
glalriGuccie Bottega Veneta), La

Prada Group (Prada, Miu Miv,
Church's e Car Shoe), Puma, Py
(Tommy Hiffiger), Raloh Lauren,
Ruyi (Bally e Aquascutum),
Salvatore Ferragamo, Seifridges,
Stellatccartney

Prada. Per raccontare il progetto sul nylon riciclato, il marchio ha scelto di produrre documentari e campagne di
comunicazione in collaborazione con National Geographic (nella foto, la modella Adut Akech Bior con un marsupio Re-Nylon)
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LA SVOLTA ETICA ALLUESAME

DELLIECONOMIA DELLA CONOSCENZA

di Franco Debenedetti

rediamonel
libero mer-
catocomeil
mezzo mi-
gliore per
produrre

lavoro, un’economia forte e sosteni-
bile, innovazioni, un ambiente salu-
bre, opportunita economiche per tut-
ti.[...] Le nostre aziende hannociascu-
na il proprio scopo, noicondividiamo
il nostro impegno verso tutti i nostri
stakeholder». Cosiildocumento della
Business Roundtable del 19 agosto
scorso. E cosi continua: «Siamo im-
pegnatia fornire benidivaloreaino-
stri clienti, a investire nei nostri di-
pendenti, a trattare correttamente
con i nostri fornitori, a sostenere le
comunita in cuilavoriamo, a produr-
revalore dilungo termine perinostri
azionisti». Seguono le firme autogra-
fe degli oltre 180 ceo, tra cui quelli di
Apple, Pepsi, Walmart (https://op-
portunity.businessroundtable.org/
ourcommitment/)

Propositi di sconcertante ovvieta:
chi mai, oggi o in passato, esprime-
rebbe il propositodifornire prodotti
scadenti ai propri clienti, di sfruttare
i propri dipendenti e di essere scor-
retto con i propri fornitori? «Lo sha-
reholder valuenon e pili tutto», titola
il New York Times: solo che «tutto»
nonlo & mai stata. E dovrebbe saper-
lo: il paper di Milton Friedman del
1970, atto di nascitadello shareholder
value € uscito nel 1970 sul magazine
del Nyt. Visileggesichelaresponsa-
bilita sociale dell'impresa éaumenta-
reiprofitti, macheiceodevonofarlo
in conformita conle regole base della
societa, sia quelle scritte in legge sia
quelle rispondenti a principietici: co-
mehanno fattole grandiaziendecon-
trole discriminazioni di genere, fede,
scelte divita personali. Altra cosaé in-
vece perseguire scopi necessaria-
mente politici - diminuire I'inflazio-
ne, istruire aidisoccupati, ridurrel'in-
quinamento planetario: selo fanno,
€ come se mettessero un’imposta su
azionisti e suconsumatori, cosache,
in Paese democratico, solo i rappre-
sentanti eletti dal popolo hannoil po-
tere difare. «Ladottrinadellarespon-
sabilita sociale - scrive Friedman -
comporta che sianoimeccanismipo-
litici, non quelli di mercato, a deter-
minare!'allocazione dirisorse scarse

per scopi alternativi»: come avviene
inun’economia socialista.

«Nel clima politico di diffusa osti-
lita al capitalismo, al profitto, alle
aziende senza cuore, laresponsabilita
sociale puo essere unmodo per gua-
dagnare simpatie come sottoprodot-
todiiniziative che sarebbero intera-
mentegiustificate dall’'interesse del-
I'azienda». Loscriveva Friedman 5o
anni fa: figurarsi oggi, con le Eliza-
beth Warren e i Bernie Sanders, anche
questa volta un ipocrita specchietto
perleallodole? Per Larry Summers, &
«laretorica per evitare una necessaria
riforma fiscale e normativa». Per il
nostro Luigi Zingales, & fumo negli
occhi:il problema non sarebbe com-
piacere gli shareholder, maalcontra-
rio nondarloroabbastanzapotere su
questioni di rilevanza sociale, comela
vendita delle arminei supermarket, o
lariduzione delle emissioni di COz2.

Le norme di corporate governance
devono conciliare le ragioni di effi-
cienza -lamaggioranzadecide - con
quelle di giustizia - evitare che gli
azionistidominantigodano del bene-
ficio privato del controllo ascapito di
quellidi minoranza. E quindipreve-
donoil diritto delle minoranze di es-
sere rappresentate in consiglio da
amministratori indipendenti (inIta-
liavale soloper le aziende quotate).In
Germania, per le aziende con piu di
2mila dipendenti, con la Mithestim-
mungisindacati nominano un certo
numero di amministratori (che non
sempre ha datoirisultati attesi). Sista
generalizzandol'obbligo del “say on
pay”, rendere pubblicoil rapportodi
guadagnoannuo tra posizioni apicali
e media aziendale, o addirittura di
sottoporreipianidiincentivoall’ap-
provazione degli azionisti. Quanto al-
laconvenienza diinvestire nei propri
dipendenti, e stabilire con essi un
rapportodifiducia, dadecennise ne
scrive e sene parla: insegnare alle al-
treaziende come farlo & diventatoes-
SO stesso un'impresa.

Inrealta percomprenderesiail do-
cumentodella Business Roundtable,
sia le critiche con cui & stato accolto,
bisogna contestualizzarlinel passag-
gio dal fordismo all’economia della
conoscenza, la faticosa, a volte con-
flittuale trasformazione storicadelle
societa avanzate. Come scrivono Tor-
ben Iversen e David Soskice (Demo-

cracy and Prosperity: Reinventing Ca-
pitalism through a Turbulent Century),
rispettoal mondo uscito dalla secon-
da guerra mondiale, & stato un cam-
biamentoradicale, sociale, educativo,
€conomico, organizzativo, politico: il
ruolo attuale delle donne, inimmagi-
nabile in qualunque precedente peri-
odostorico; pit della meta dei giovani
passa attraverso una qualche forma
dieducazione; le cittadisuccessoin-
vertono il processo di deurbanizza-
zione e diventano poli di attrazione
per aziende innovative.

Aumentano anche le disegua-
glianze, un’inversionerispettoaide-
cenni postbellici. Nel fordismo, ad as-
sicurare il flusso della produzione
erano lavoratori con basso livello di
istruzione, e questo rendevaimpren-
ditori e lavoratori esperti attenti alle
richieste che venivano dal basso, sia
quanto a trattamento €conomico, sia
quantoamodalita diassunzione edi
licenziamento. Invece I'economia
della conoscenza ¢ il risultato delle
scelte dei giovani su formazione, lo-
calizzazione, carriera, e delle corri-
spondentiscelte delle imprese basate
sulla conoscenza. Come la classe me-
dia del fordismo, i proletari poco qua-
lificati, era ostile ai poveri, cosilanuo-
va classe media emergente ¢ indiffe-
rente alle condizioni della vecchia
classe mediadeclinante. E sonoisuoi
interessieconomiciquellichele poli-
tiche economiche deigoverni mirano
asoddisfare.

La diseguaglianza & aumentata,
ma il gruppoconreddito mediano ha
tenuto moltobeneil passoconlacre-
scita generale. Per I'esito delle vota-
zioni, decisiva & la classe media: e a
quellanoninteressatantola disegua-
glianza in sé, quanto che il proprio
reddito cresca conl’economia, e che
I'offerta di formazione garantiscalo
stesso periproprifigli. Iguadagniso-
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no concentratial vertice della pirami-
de, malaclasse mediane trae vantag-
gio: negli Usa, il primo 10% nellascala
dei guadagni paga il 70% delle tasse
federali, il primo1% circail 40 percen-
to. Quindi é prevedibile che'econo-
mia della conoscenza possa conti-
nuare a contare su una classe media
formata da persone conle competen-
ze necessarie, sufficientemente nu-
merosadaassicurareil normale fun-
zionamento democratico. Il populi-

ILSOLE 24 ORE
20 AGOSTO
La Business
Roundtable, una

smo, scelta politica di chi € rimasto
indietro, €unproblema, ma nonuna
minaccia per la democrazia.

Nei frangenti in cui si trova at-
tualmentela politicaitaliana queste
considerazioni possono offrire qual-
che motivo di ottimismo, e anche
qualche indicazione positiva. Con-
seguenza certo non prevista daila
Business Roundtable: non per que-
sto meno utile.

delle pitiinfluenti
associazioni
della Corporate
America con oltre

E DECISIVO CAPIRE
LO SFONDO

180 gruppi,

ha promosso una
nuova Carta etica
fondata sulla
promessa

NEL QUALE
S’INSERISCE

IL DOCUMENTO
AMERICANO

diriequilibrare

la missione
aziendale a favore
dell'impatto
sociale. Poi, &
iniziato il dibattito
sulle pagine del
Sole, il 21 agosto
con l'analisi di
Andrea Goldstein;
il 22 agosto con
I'intervista

a Francesco Caio
(Saipem); il 23
agosto conll
contributo di
Gianni Toniolo eil
24 agosto con
quello di Umberto
Tombari.

LASVOLTA ETICA ALLESAME
ELIFCONOMIA DRLLA CONOSCENZA
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Commenti

L’APPELLO DI WALL STREET

LA SVOLTA ETICA
SARA GUIDATA
DAI MILLENNIAL

di Giorgio Barba Navaretti

appello della Business Round Table ameri-

J canaalleaziende a porsi obiettivi diversidal

valore per gli azionisti non sorprende affat-

to. Non é un’improvvisa illuminazione di

consapevolezza sociale sulla via di Dama-

sco. Riflette invece un profondo mutamento

nella composizione degli stakeholders acuii top mana-
ger sirivolgono.

Chi sono gli stakeholders? In primo luogo chilavora
nelle imprese. A pocoapocolacomposizione demografi-
ca dei grandi gruppi cambia con una quota crescente di
millenials (nati trail 1981eil1996) in posizionidirespon-
sabilita. E i giovani hanno una forte consapevolezza etica
esociale, ma forse conuna prospettiva diversa dalle ge-
nerazioni precedenti.

Ho chiesto ai miei studenti di master di Sciences Poa
Parigi, provenienti da molti Paesi diversi, di discutere in
modo critico la visione dei millenials sulle multinazionali.
Molti ritengono che le grandi aziende si comportino in
modo eticamente poco corretto, ma allostesso tempo che
siano uno strumento fondamentale per raggiungere
obiettivi sociali (disuguaglianza, corruzione, ambiente).
Secondola “Millenial Survey” di Deloitte nel 2018, il 40%
diquesta generazioneritiene chel'obiettivo del business,
soprattutto del grande business, debba essere «migliorare
la societa». Molti dei miei studenti a Parigi (ovviamente
un gruppo privilegiato che hala possibilita di scegliere)
non lavorerebberoin aziende senza un forte orientamento
ad obiettivi etici. E una posizione interessante, molto di-
versadaquella tradizionale dei movimenti giovanili, dove
le multinazionali erano considerate come il diavolo dacui
stare allalarga. I millenials pensanoinvece chele grandi
imprese siano utili, ma che debbano operare anche con
visione e obiettivi sociali.

llsecondo grande gruppodi stakeholders sonoiconsu-
matori, dicuiovviamente fanno anche parte i miei studen-
ti e tutti i millenials. La domanda di consumo “etico” &
sempre pil forte: prodotti bio, commercio equoe solidale,
prodotti che rispettinol’ambiente e cosivia. Enonsoloda
parte dei giovani. Da un lato dunque le aziende cercano
sempre pil di mettere sul mercato prodotti compatibili
conqueste preferenze deiconsumatori. D'altra parte, cer-
cano di avere un'immagine esterna di impresa con una
fortevalenza sociale. Dalle banche ai petrolieri spendono
milioniin pubblicita sullaqualita sociale dellaloro azione.
Veicolano messaggiin cui piu che vendere servizi finan-
ziari, benzina o pomodori, aiutano le giovani famiglie a
mettere sucasa, ripulisconol'ambiente, preservanolabio-

diversita. A volte davvero, spesso in modo strumentale.

Infine, terzo grande gruppo distakeholder, sonoigo-
verni e I'amministrazione pubblica, che definiscono le
regole del gioco e tengono conto delle pressioni dell’opi-
nione pubblica. E chiaro che quila partita & cambiataoltre
aquanto gia detto, perché sono cambiate le caratteristiche
elanaturadelle imprese. Giganti dell'information techno-
logy con posizioni di quasi monopolio e servizi utilizzati
da miliardi di persone sono molto piu sotto la lente del
pubblico di quanto non fosserole grandiimprese un tem-
po. Queste imprese pongono problemi eticienormiche i
governi devonoaffrontare e sucuil’opinone pubblicaha
idee avolte molto precise. Ad esempio non € pensabile che
i giganti dell'IT non paghino le tasse nei Paesi si in cui
operano e anche in generale che le grandi corporations
usinole catene societarie per minimizzare glioneri fiscali.
Allo stessomodo, ladiffusione dell'IT in tuttii servizicrea
problemiimmensidi privacy e gestione deidati. L’intera-
zione tra imprese e societa & dunque cambiata in modo
radicale, soprattuttoinun modoincuiladimensione etico
sociale assume un rilievo fondamentale.

Infine, altra grande differenza rispetto al passato & la
crescente disuguaglianza nel reddito eil fatto che leim-
prese negliultimi decenniabbiano remuneratoinmodo
crescente il capitale, ossia gliazionisti, rispettoal lavoro.
In questadimensione ¢’é inqualche modo un paradosso.
Ilavoratori nelle fasce pit1 basse della remunerazione sono
probabilmente molto poco interessati ai problemi etici
posti dai miei privilegiati studenti di Sciences Po: etica,
ambiente uguaglianza di genere sono temi del tutto se-
condari rispetto alla prospettiva di una remunerazione
decente e diunlavoro stabile. Nella revisione sociale dei
valori del capitalismo entra dunque una nuova volta il
vecchio conflitto tralavoro e capitale nella forma piu pura.
Ela crescente sensibilita su questo temaimpone ai grandi
datoridilavoroil tema dell’equita salariale e della qualita
delle condizioni di lavoro. Insomma, la questione etica
postadai manager americani della Business Round Table
riflette le profonde modifiche nella societa e nell’economia
degli ultimi anni. Una societa assai pit complessa e che
impedisce ai migliori manager di occuparsi soloe unica-
mente dellaricchezza dei propri azionistie deiloro bonus.

barba@unimi.it

< RIPRODUZIONE RISERVATA
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LA SVOLTA DI WALL STREET

BONUS Al MANAGER
CON INDICATORI
DI RESPONSABILITA

di Leonardo Becchetti
ldocumento dell’associazione Business Roundta-
ble firmato da 180 tra le maggiori multinazionali
americane qualche giorno fa ha stabilito, coerente-
mente coniprincipi dell’economia civile, il supera-
mento del principio della massimizzazione del va-
lore degli azionisti verso un’attenzione maggiore
al benessere degli stakeholder (lavoratori, comunita
locali) destando scalpore, interrogativi frammisti a
scetticismo e perplessita. Due le domande principali.
Quali sonoimotiviche hanno spinto le maggiori multi-
nazionali americane a siglare questo documento?
L’evento segnala veramente una svolta o si trattasolo
di una dichiarazione di facciata?

Sul primo punto occorre sottolineare che cio che &
veramente cambiato sui mercatifinanziari & la pressio-
ne da parte degli investitori. Tutte le analisi di scenario
(sipensiaquelle del World economic forum) indicano
cheirischidicarattere sociale e ambientale saranno i
principali nel prossimo futuro per probabilita di realiz-
zazione e impatto. I costi per I'esposizione al rischio
verso questi fattori per le imprese sono ingenti, spiega-
no quasila meta deilicenziamenti o dimissioni di com-
ponentidel hoard e incidono pesantemente su sanzioni
e multe quando non mettono arischiola sopravvivenza
dell'impresa (Ilva docet). Coerentemente gli investitori
(a partire dal maggiore fondo d’investimento del mon-
docome BlackRock) hannoiniziato a dotarsi di meto-
dologie per la valutazione del rischio Esg (rischio di
esposizione ai fattori di irresponsabilita sociale, am-
bientale e di governance) grazie anche a risultatidella
letteratura scientifica finanziaria che ha imparato a
identificare e misurare questa tipologia di rischio come
componente indipendente da quelle sinoa oggi consi-
derate. Concretamente questo significa che gli investi-
torifinanziari, a parita dialtri fattori, preferiscono in-
vestire in societa meno esposte al rischio Esg. Di conse-
guenza, leimprese che riducono I’esposizione a questo
fattore di rischio hanno maggiore accesso ai mercati dei
capitali finanziari e un costo del credito e del finanzia-
mento in capitale di rischio meno elevato.

Quantoillustrato sopra sta dunque producendouna
forte pressione di domanda da parte degli investitori
istituzionali versole aziende pilt ambientalmente e so-
cialmente responsabili. Basti pensare che ladomanda
diattivita finanziare green (ad esempio, green bond) &
digran lunga superiore ail’offerta. Il fenomeno sta in
parallelo spingendo lo sviluppo del mercato dell’infor-
mazione Esg. Usando il gergodellaletteratura econo-

mica laresponsabilita sociale e ambientale non &€ “un
bene di esperienza”, ovvero non € una caratteristica
dell’impresa che risparmiatori o investitori possono
conoscere con certezza attraverso uso o esperienza dei
prodotti o servizi. Si sta pertanto fortemente svilup-
pando un mercato diintermediari dell’informazione
Esg(societa dirating, marchi) e, parallelamente, ricerca
in materia per definire un set di indicatori capaci di
misurare con maggiore precisione questa dimensione
evitando fenomeni di green/social washing e opportu-
nismo da parte delle imprese. Sela componente negati-
va Esg si misuraattraverso notizie da fonti terze quella
positiva faleva anche sulle dichiarazioni delle imprese.
Non é escluso dunque che la dichiarazione delle 180
abbia anche la finalita strategica di far conquistare
qualche punto nella valutazione Esg.

Larisposta alla seconda domanda & piti complessa.
Per passare dal mondo della massimizzazione dello
shareholdervalue aquello dell’attenzione agli stakehol-
dernonbasta unadichiarazione di principio. Aldiladi
documenti come quello della Business Roundtable
quello che continuiamo a vedere sui mercati & un focus
eccessivo sul riacquisto diazioni proprie che privilegia
ilvalore dell’azione abreve rispetto all’investimento e
alla creazione di valore di lungo periodo. Le aziende
hanno organizzazioni e catene di comando ben struttu-
rate e definite e veri cambiamenti di rotta non possono
che arrivare da modifiche degli incentivi dei top mana-
ger. Una svolta chiave sarebbe usare gli indicatori di
responsabilita sociale e ambientale come parametriche
fanno scattare il bonus per i manager. Continuare a
usare solo prezzo dell’azione e profitti alimenta un
meccanismo perverso cherischiadi trasformareitop
manager in “estrattoridisucco” piuttosto che creatori
di valore economico. Quando 'azienda non cresce i
manager hanno la tentazione di aumentare profitti e
prezzodell’azione sottraendo valore agli altri stakehol-
der(lavoratori, comunitalocali) pur di portare a casa il
bonus. Stabilire che il bonus non viene pagato se non
siregistrano progressisugliindicatori sociali eambien-
tali (es. incidenti sul lavoro, impronta di carbonio, ecc.)
vorrebbe dire interrompere questo circuito perverso.
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