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CORPORATE GOVERNANCE

UN PONTE SOLIDO
TRA INVESTITORI
ED ECONOMIA REALE

di Antonella Massari

oscorso1°agosto Marco Giorginoe Stefano Pre-

dainunlorointervento sul Sole 24 Ore ("Regole

semplici e proporzionate per board migliori”)

hanno sottolineato gli effetti che, nel corso di

ventianni, ha generatol'introduzione del Codi-

ce diautodisciplina per le societa quotate, con
positive conseguenze - riconosciute anche dagli investi-
tori —suruolo e operato dei board. Maggiore controllodel
rischio, migliore trasparenzasulla gestione ordinaria e su
quellastrategica e, pidi recente, crescente attenzione ai
temi di sostenibilita: sono solo alcuni dei risultati virtuosi,
che ha saputo generare questo percorso di progressosu
corporate governance, anche all'interno dell’approccio Esg
(Environment, social and governance). In tale contesto, &
rilevante sottolineare 'importanza della flessibilita nel-
I'applicazione delle regole di governance, senza trascurar-
ne gli elementi fondamentali, per le piccole e medie im-
prese non quotate. Come € possibile identificare oggiuna
societa redditizia? Non (solo) dalla capacita di generare
utile, ma anche, attraverso una rendicontazione non fi-
nanziaria, dall'esistenza di buone regole di governance.
Tale evidenza aumenta la fiducia del mercato sulle pro-
spettive dilungo periodo dell'investimento, garantendo
all'impresa un pitampio ed economico accessoai capitali.

Ritengo che propriol'attenzione agli elementi di corpo-
rate governance rappresentiil trait d'union tradue tenden-
zechel'industria del private banking — che alivello nazio-
nale gestisce oltre 8oo miliardi di euro e svolge un’attivita
diconsulenza perlacrescitaela conservazione dei patri-
moni delle famiglie benestanti - sta cercando disostenere
erafforzare nell'interesse della sua clientela e del Paese nel
suo complesso: I'investimento in strumenti finanziaria
sostegno dell’economia reale e le strategie Esg.

Il cliente private disponendodi patrimoni ampi, larga-
mente diversificati e senza esigenze diimmediataliquida-
bilita, possiede caratteristiche che si adattano perfetta-
mente ainvestimenti dimedio elungo periodoasostegno
dell’economiareale, comeil finanziamento di progetti di
crescita delle piccole e medie imprese.

Losviluppodell'offerta di strumenti finanziari investi-
bili in economia reale alla clientela private — in presenza
ditassi di interesse bassi, se non negativi, e di elevata vola-
tilitadei mercati azionari —e determinata dall’'obiettivo di
migliorare e stabilizzare le performance dei portafogli fi-
nanziari, inun orizzonte dilungo periodo, ampliando per
questa via le fonti di finanziamento degli investimenti
anche per la nostra economia.

Allo stesso tempo, & evidente la crescita della gamma
di offerta di strategie di investimento Esg, dovuta sia a
spinte provenienti dall'industria del risparmio gestito, sia
da un maggiore interesse per questi temi da parte degli
investitoriindividuali. A dimostrazione di questatenden-

za, nellaricorrente indagine sulla clientela private condot-
tada Aipb, il 48% dei rispondenti giudica positivamente
gliinvestimenti Esg, riconoscendone gli effetti positivi per
le future generazioni e la meta di questi vede al primo
posto la governance fra i 3 elementi caratterizzanti tale
strategia di investimento.

Risulta quindi evidente I'effetto moltiplicativo sui capi-
tali che sirenderebbero disponibili dalla combinazione di
queste duetendenze, oltre — parallelamente — aun’ulte-
riore opportunita diridurre'eccessiva esposizione delle
imprese ai finanziamenti bancari.

1l consulente private puo ricoprire un ruolo fonda-
mentale suentrambiifronti. Daunlato, puo sensibiliz-
zareiclientiimprenditori, che rappresentano in media
oltre il 20% della sua clientela, sull'importanza di mettere
inluce i punti di forza in tema di sostenibilita dellaloro
attivita — come I’attenzione al territorio in cui operano
e la sensibilita sociale, sviluppata anche dall’abitudine
dilavorare con criteri di filiera — caratteristiche queste
possedute, in molti casi, in maniera “inconsapevole” e
che necessitano unarendicontazione professionale, per
poter entrare nelle valutazioni dagli operatori specializ-
zati in strategie Esg. In questo ambito, il consulente puo
inoltre aiutare I'imprenditore a riconoscere le aree da
rafforzare in termini dibuona governance conriferimen-
to, ad esempio, ai processi di successione, alla presenza
dicompetenze diversificate e di figure indipendenti nel
Consiglio di amministrazione ecc.

Dall’altro lato, il consulente private ha l'opportunita di
informare ancor meglioi propriclienti suglielementi ca-
ratterizzanti un investimento Esg e sull'importanza della
valutazione diuna buona governance nel processo di sele-
zione delle societa in cui investire.

E quindiauspicabile - come ipotizzano Preda e Giorgi-
no - che, allaluce dell'esperienza positiva del Codice, dopo
ventianni, si puntia risultati «anche al di fuori del nucleo
delle societa quotate di maggiore dimensione». L’indu-
stria del private banking € pronta a fare la propria parte.
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