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1A Con la pandemia gliistituzionali sono diventati piu esigenti
con le societa e le bocciature su governance e remunerazione fioccano
Tagliare gli stipendi non basta. Per Morrow Sodali serve una svolta Esg

Attenti a quei fondi

COSA PESA SUL VOTO PER LA REMUNERAZIONE

di Luca Gualtieri

esite  dell'ultima
, assemblea di Ex-
xonMaebil ha avute
ampia ece da que-
sta parte aell'Ocea-

ne, perfino in un mercate non
sempre meltericettivo dei nuevi
trend ceme quelle italiano. A
maggioil piccele hedge fund En-

2020 gli afflussi di capitale ver-
se gl asset Esg sone cresciuti

ine n.1 e riuscito a coalizzare Piani di incentivisianificativisenza Tl — del 29% raggiungende 1.650 mi-
%olllﬂipensio?eetagra;nlijistgtuzdioi paletti legati alla performance R3% . 23% 9% liardi\ i ifﬁlari;tul:ld t.rf.ndtche
nali per centestare il vertice de , - | non & certamente destinato a
celosse petrolifers gwdate da Pagarﬂ:?g:tg'ig%r;lt't%adgfggig; 46% 26% :ﬁm rallentare. Eicco perché le secie-
Darren Woeods, tacciato di non ta quetate saranno sottepeste a
dare adeguata attenzione ai ri- Programmi di pagamento | agq. - _ 17% 26% esami sempre piu severi dal
schi‘ 'Cl'imgitifli' Questa l"accudsa variabili discrezionali === ﬁercato.s Sée(:]qn ]g il repert di
cendivisa dalla maggioranza de- Insufficiente reattivita alle Ly . errow Sedali,gliaspetti meni-
cen l'appoggio decisive di Blac- agli investitor1 oggi sone la re-
klf){ock, & I;Iiuscidtaﬁnell’alllnbizioso Premi/stipendi sproporzionati | 17% m 40% 14% m lazilnel tra flia perfermance Esg
obieftive d1 ridehnire i vertice e1risultati finanziari, 1 cambia-
del gruppo. Chi lo ritenesse un Lo _ menti legislativi, lafocalizzazio-
case i1solato, dovrebbe scerrereil Compensi speciali [y ik \i% Idle della clidenﬁela ela pressdiollie

Bonus ai dirigenti quandol'azienda |gg, gauEInegl R ORIVt
ngn hagagato dividendi ﬁ_ L 2% R secieta civile. Quells Esg ¢ co-

muneue un insieme ampio nel
quale rientrane una molteplici-
ta a1 tematiche. Tra queste I'at-
tenzione del mercate continua
ad andare seprattutto al climate
change (cheI'85% degli investito-
riconsultatida Merrew Sedaliri-
tiene il tema piu caldo nella dia-

Nessuna attenzione per le
metriche Esg

Bonus ai dirigenti quando il
prezzo delle azioni non é salito

6% 6% 31%
1 2%

46%

"

Insufficiente inclusione
delle metriche Esg

Andrea
Di Segni

lungo elence delle vicende simi-
li. Nelle stesse settimane 1 seci
della Rio Tinto,la multinaziena-
le specializzata nell'estrazione
mineraria, hanne per esempie
becciate la pelitica di remunera-
ziene del gruppodepol'incidente
che ha causate la distruzione del
sifo aberigene di Juukan Gerge
in Australia. Une scandalo cEe
ha avuto ampia risonanza nel
Paesee per cin Jacques & stateco-
strette alle dimissioni. Becciate
in primavera anche le remunera-
zieni dl Starbucks, 1 cuiazionisti

Gli incentivi sono soggetti a metriche
Esg, dopo un'inclusione insufficiente

' 17%

Fonte: Morrow Sodalf
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nei giorni scersi hanno messo
nel mirinole stipendio del ceo Ke-
vin Johnson. Il tep manager 'an-
ne scerse aveva ricevute un be-
nus da 1,86 milieni di dellari in
a]ggiunta aun retentien award.

Il rappertetra azionistie societa
suotate sta inssmma cambian-
de prefondamente e la pande-
mia ha impresso una forte accele-
razione a queste fenomeno. Ne
da atto la Institutional Invester
Survey (Iis)di Merrow Sodali, il
sondaggio annuale cen cuila se-
cieta o1 consulenza in tema di
cerperate fgovernance € Prexy se-
licitation fa il punte sulle princi-
pali tendenze di mercato. Nel

2021 la ricogniziene ha coinvel-
te 42 investitorl istituzionali
glebali che gestiscono asset per
circa 29.000 miliardi di dollari.

Sein passatol'attenzione dique-
stiseggettl era per le piti cencen-
trata su un numero abbastanza
limitate diindicateri, quasi tut-
t1 relativi alla performance fi-
nanziaria eella secieta, oggi si
sta impenends un appreccie oli-
stice che prende in considerazie-
nenon sele il conte economico o
I'andamente del titole ma anche
tematiche non finanziarie, dal-
la gestione del personale alla
cemposizione del boarsd. Molti
di questi aspetti rientrano nella

vasta categeria dell’Environ-
mental, Secial and Gevernance
(ESG) che, all’estero ceme in Ifa-
lia, s1 & imposta ceme la princi-
paie cartina daternasole per gli
investitori. «Sole negli ultimi
dueanniicriteri Esg sonediven-
tati centrali nella ﬁalettica tra
investiteri e aziende. Lo dimo-
strano 1 risultati della nostra
surveyinbase alla quale rispet-
tivamente 1l 98% e 11 95% degli
investitori censultati stanne
dando maggior pese a questi cri-
teri nelle decisioni d1 engage-
ment e diinvestimente», spiega
il repert. Il che nenstupisce.

Selo nel quarte frimestre del

lettica con le aziende), seguite
dalla compesizione e dall’e%ﬁca-
cia sel beard (64%), dalla gestio-
ne del persenale (64%) fino alla
remuneraziene eel dirigenti
(55%). Senza dimenticare temi
apparentemente piu di nicchia,
anche se sempre piu rilevanti
[JJer le aziende, come la Eestione
ella supply chain, la cybersecu-
rityela Blodiversité.
In assemblea gli scentri sulla re-
muneraziene Sone pero ancora 1
piu plateali. Nell'ultima stagio-
nele sié vistoin melte partitein-
ternazionali e italiane. In questi
casi, spiega Merrew Sodali, gli
investitor1 valutano gli incentivi
econemicinen sele alla luce delle
rformance aziendali (63% ael-
latea), ma anche consideran-
do ’img)attl del covid sui risulta-

ti (46%),11livellodi discrezienali-

ta selleremunerazioni (29%) eil
grado di comunicazione con 1l
mercato (26%). Ancora unavolta
insomma l'appreccie & di caratte-
reolistice e colloca le scelte della
secietd in contesti di respire
sempre piu ampio. Che dire infi-
ne ael mercate italiano? Piazza
Affari non ¢ abituata alle batta-
glie assembleari che si combat-
tone In Usa # in Uk, ma il vente
del cambiamento sta arrivande
anche qui. <Va dette cheda par-
te del mercato non c'é sempre
un atteggiamentes lineare. Se la
secieta ha avuto buone perfor-
mance, gli investitori possenoes-

Nel semestre Illimity raddoppiai profitti a 27,4 min

di Lucea Gualtier:

umert in crescite per Illimity nel

| \ | primo semestre. La banca fondate
da Correde Passera ha realizzate

un utile nette pari a 274 milieni, quesi
raddeppiate rispette at 14,8 milieni delle

stesso periodo dell’anno scerse, unrisulte-
te che nel sele secondo trimestre é state di

o 8,7milien:. Laqualita del credite si cen-
ferma solide: a giugno 2021 le stock di cre-
diti dubbi lordgi orgenici (aggregato che
esclude npl e utp acquistatif era di circe
39 4 milieni rispetto al velere di marze
2021 di 35,9 milieni. Quante al capitale,
nel secende trimestre il patrimeniodi vligi-
lanze primerio ¢ aumenteto a 543 milte-
ni, cen un cet! Retio che st é attesta &l

17,2% a giugne 2021. I nu-

meridel fa semestrales, spie-

ga Passera, «evidenziane

14,9 milieni,increscita del 18%. Il margi-
nedi interesse del secende trimestre si ¢ at-
testato & 33, 2 milioni, in progresso del 6%
su base trimestrele (edel 39% anno su an-
no). Nel dettaglio, se dgli interessi passivi
sonoindiminuzione del 3% su base trime-
strale a 14,3 milieni, [e commissiont nette
henne registrato une crescita significati-
vae pari al 76%neltrimestre attestandes:

L'ANDAMENTO DEL TITOLO ILLIMITY

Volumes Himity SX?P = FISEMidCap = llimity share " 2.500.000 un trend moltechiaroperil- | sere disponibili ad accettare
EEXIM limity: cresciame costante- | qualche aefaillance sulle remu-
mente,laredditivitaé tnau- | nerazieni osulle policy ESG. In
- 2.000.000 mento (il ree ¢ al 8%), ma il | casecentrarienenhanno preble-
profiledirischie dellasecie- | miamanifestare lapropriacon-
te rimane basso ceme dime- trarieta cen un vote centrario»,
1.500.000 straneil quasi 18%dicetl,i | spiega Andrea Di Segni, mana-
circa 800milien: di [iquidi- | ging director di Merrow Sedali.
ta e il minime livello di ri- | «Inun conteste diquestogenere
1.000.000 schie sul credite. Questi ri- | 1l problema perla societa nen &
] * Aafed sultetidenneregionea una | intervenire su gqueste o
\ strategia che ci vede specie- | quell’aspettodella corporate go-
| Slo¥™ 500000 listt in nicchie di dimensie- | vernance o dellastrategia ingu
oL nirilevanti ma poco servite, striale, ma cestruire unengage-
deve continuiamo & investi- ment continue cen gli investite-
. : : ; : : : - - 0 re in. competenze, persene e | riper assecondareil cambie cul-
05/0319  05/06(19 05/09/19 054219  05/03/20 05/06/20 050920 054220 05/03/21  05/06/21 05/08/21 tecnologia». (ripreduziene | turale in atte sui mercati», con-
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