
/ H�DWWLYLWj �GL�SLDQLILFD] LRQH��GL�DQDOLVL
GL�P HUFDWR�UHGGLWLYLWj �FRP H
LQGLVSHQVDELOH�SUHVXSSRVWR�GL
* RYHUQDQFH

,O�FDVR�8 QLFUHGLWR�,WDOLDQR

Lodi, 24 ottobre 2003

/ DXUD�3HQQD
5 HVSRQVDELOH�3LDQLILFD] LRQH
GL�* UXSSR
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2 BANCHE:
CREDITO ITALIANO E ROLO BANCA

FASE 1 (1995-1998)

n Introduzione della segmentazione
dei clienti (Retail & Corporate) in
banche “universali”

 MODELLO FEDERALE SU BASE

GEOGRAFICA
7 BANCHE FEDERATE IN ITALIA

4 BANCHE NELLA NEW EUROPE

FASE 2 (1999-2001)

n Creazione di una Holding finanziaria

n Allineamento dei modelli organizzativi
delle banche

n Separazione della produzione dalla
distribuzione

GRUPPO FINANZIARIO EUROPEO
MULTISPECIALIST

 3 BANCHE DI SEGMENTO
 7 BANCHE NELLA NEW EUROPE
SOCIETA’ DI PRODOTTO/SERVIZI

FASE 3 (2002-...)

5 8 2 / 2 �' ,
3 ,$ 1 ,) ,&$ =,2 1 (

n Monitoraggio risultati delle singole
società con particolare focus sulla
dinamica dei ricavi

) 2 &8 6 n Crescita del ROE: dal 3,3% al 16%

n Attività di omogeneizzazione delle
diverse società

n Benchmarking interno

n Mantenimento del ROE su livelli di
eccellenza

n Divisionalizzazione della clientela e
creazione di 4 Divisioni a presidio del
business con attribuzione delle
specifiche attività di produzione

n Creazione di competenze
specialistiche utili a comprendere
l’andamento di diversi business

n Gestione di attività infragruppo

n Monitoraggio investimenti finalizzati a
sostenere la crescita nel tempo

n Pianificazione e misurazione della
creazione del valore del portafoglio di
business del Gruppo

( YROX] LRQH�GHO�JUXSSR�8 QLFUHGLWR�,WDOLDQR
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,O�P RGHOOR�RUJDQL] ] DWLYR�8 &,�
GLYLVLRQDOL] ] D] LRQH�SHU�VHJP HQWR�GL�FOLHQWHOD�« �

3HNDR

' LYLVLRQH
1 HZ �( XURSH

=DJUHEDFND

. ) 6

%XOEDQN

8 QL%DQND

8 &�5 RP DQLD

=LYQRVWHQVND

6RFLHWj �GL
VHUYL] L

8 6,

5 HDO�( VWDWH

8 3$

8 QL$XGLW

' LYLVLRQH
&RUSRUDWH

8 %0

%0 &

/ RFDW

« «

' LYLVLRQH
3ULYDWH�	 �$ 0

3LRQHHU

; HOLRQ

« «

&ODULP D

7UDGLQJ/ DE

' LYLVLRQH
5 HWDLO

« «

8 QL&UHGLW�%DQFD
SHU�OD�FDVD
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����FRQ�VSHFLILFKH�IXQ] LRQL�DWWULEXLWH�DOOD�&DSRJUXSSR

5 8 2 / 2 �' ( / / $ �&$ 32 * 5 8 332

n Definizione delle OLQHH�JXLGD�VWUDWHJLFKH�del
Gruppo e di tutte le societ�

n Gestione del SRUWDIRJOLR�VWUDWHJLFR�GL
EXVLQHVV�e delle ULVRUVH�FKLDYH

n Ottimizzazione�dell’DOORFD] LRQH�GHO�FDSLWDOH
alle differenti linee di business

n * HVWLRQH�LQWHJUDWD�GHL�ULVFKL�e sviluppo di
modelli interni di misurazione del rischio

n Conseguimento di efficientamenti ed economie
di scala attraverso le IXQ] LRQL�FHQWUDOL] ] DWH
(tesoreria, acquisti, cost management, …) e le
VRFLHWj �GL�VHUYL] L�(USI, UPA, R.E., Audit)
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Capital All. & Risk Manag.

M&A and Business Develop.

Investor Relations

Netw ork studi
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,O�UDSSRUWR�WUD�&RUSRUDWH�* RYHUQDQFH�H�O¶DWWLYLWj �GL�3LDQLILFD] LRQH�	
&RQWUROOR

n La &RUSRUDWH� * RYHUQDQFH fa riferimento al sistema di direzione e controllo

dell’azienda e cioè a quell’insieme di istituzioni e regole, giuridiche e tecniche,

finalizzate alla realizzazione di un JRYHUQR�GHOO¶LP SUHVD non solo HIILFDFH�HG
HIILFLHQWH ma anche FRUUHWWR� ai fini della tutela non solo degli azionisti ma

anche di tutti gli stakeholder

n 3LDQLILFD] LRQH�	 �&RQWUROOR, nell’ambito di un obiettivo più generale di creare

valore nel tempo, SDUWHFLSD D��UHDOL] ] DUH�LO�³ EXRQ�JRYHUQŔ �GHOOD�VRFLHWj �

á VXSSRUWDQGR�LO�P DQDJHP HQW�QHOO¶LQWHUSUHWD] LRQH�GHL�ULVXOWDWL�D] LHQGDOL

á JDUDQWHQGR, attraverso il presidio dei processi interni, OD� FDSDFLWj � GL

DWWXDUH�OH�QHFHVVDULH�D] LRQL�FRUUHWWLYH

á IDYRUHQGR� XQD� FRP XQLFD] LRQH� WUDVSDUHQWH� anche nei confronti

dell’esterno, tenendo in debito conto i riscontri del mercato
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/ H�FRP SRQHQWL�IRQGDP HQWDOL�GL�XQ�6LVWHP D�GL�3	 &�D�VXSSRUWR
GHOOD�&RUSRUDWH�* RYHUQDQFH�VRQR�

• 8 QD�P HWULFD�FRP XQH�GL�P LVXUD] LRQH�GHOOD
FUHD] LRQH�GL�YDORUH��GHJOL�LQGLFDWRUL�ILQDQ] LDUL�
HFRQRP LFL�H�FRP P HUFLDOL��5 $ 5 2 5 $ &��( 9$ �
' ULYHU�GL�SHUIRUP DQFH��« �

• 8 QD�DUFKLWHWWXUD�GHOOH�UHVSRQVDELOLWj �EHQ
GHILQLWD

• 3URFHVVL�JHVWLRQDOL�VWUXWWXUDWL�H�IXQ] LRQDQWL
�SLDQLILFD] LRQH�VWUDWHJLFD�GL�* UXSSR��SLDQLILFD] LRQH
RSHUDWLYD�GL�* UXSSR��SLDQLILFD] LRQH�RSHUDWLYD�GHOOH
6RFLHWj �

• 6WUXP HQWL�H�VLVWHP L�LQWHJUDWL�HG�HIILFDFL��&G* �
7DEODX�GH�%RUG�GL�* UXSSR��7G%�GHOOH�6RFLHWj �

• &RP SRQHQWL�³ VRIẂ�DGHJXDWH

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOLWj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ
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/ ¶DUFKLWHWWXUD�GHOOH�UHVSRQVDELOLWj �DGRWWDWD��IDYRULVFH�OD
FKLDUD�DWWULEX] LRQH�GHOOH�FRP SHWHQ] H��OD�YHORFH�HG�HIILFDFH
FRP XQLFD] LRQH�WUD�FHQWUR�H�SHULIHULD

Responsabili
Divisioni di Business

Comitati Divisionali

n Comitato strategico

n Comitato crediti

n ……..

Responsabili Direzioni di indirizzo e governo:
n Risorse e Organizzazione
n Crediti
n Governo Amministrativo
n Corporate Identity
n ¼ ¼ ¼ ¼

Responsabili Unit�
di Business

Responsabili
Societ�  di
Servizi

&DSRJUXSSR

8 QLWj �GL
EXVLQHVV�FRQ
UHVSRQVDELOLWj
SULP DULD

&RP LWDWL�' LUH] LRQDOL��
 �

� 
 � �SUHYDOHQWHP HQWH�VHWWLP DQDOL

&G$ �����$ '

&HQWUL�GL
5 HVSRQVD

ELOLWj
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,1 ' ,&$ 72 5 ,�) ,1 $ 1 =,$ 5 ,�&2 0 0 ( 5 &,$ / ,

á Capitale  allocato
á Indicatori rischio/rendimento

á Rischi (crediti, mercato)

á Dettaglio costi

á Schede progetto

á Atti di vendita
á ¼ .

/ H�P HWULFKH�GL�ULOHYD] LRQH�GHL�IHQRP HQL�H�OH�UHJROH�GL�SULFLQJ
LQIUDJUXSSR�H�6/ $ �GHYRQR�HVVHUH�FKLDUH��FRQRVFLXWH�H
FRQGLYLVH

 &5 ,7( 5 ,�' ,�75 $ 1 6) ( 5 �35 ,&,1 *

á Definizione prezzi

á Modalit�  consuntivazione servizi

35 2 &( 66,

á Indicatori di produttivit� /efficienza
á Costi acquisizione nuovi clienti

á Tempi di erogazione servizi

á Costi per prodotto/servizio

á ¼ ..

 ) $ 772 5 ,�( 67( 5 1 ,�( �' ,�6&( 1 $ 5 ,2

á Focus congiunturale

á Andamento mercati settoriali/ quote di

mercato vs competitors

á Monitoraggio concorrenza

á Perception study
á Consensus analisti

á Feedback da roadshow

' ,3 ( 1 ' ( 1 7,

á Dinamica delle risorse

á Livello formazione
á Employee statisfaction index

á ¼ ¼ ¼ ..

 &/ ,( 1 7( / $

á Churn rate

á Cross selling
á Clienti inattivi

á Customer satisfaction index

á ¼ ¼ ¼

0 DQXDOH

GHO�7G%

&RQWUDWWL

,QWHUQL�SHU

6HUYL] L

LQIUDJUXSSR

0 HWULFD

 6( 5 9,&( �/ ( 9( / �$ * 5 ( ( 0 ( 1 7

á Definizione service

á Modalit�  consuntivazione
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3LDQLILFD] LRQH�GL�* UXSSR�KD�O¶RZ QHUVKLS�GHL�SURFHVVL�GL
3	 &�H�VYROJH�XQD�LP SRUWDQWH�DWWLYLWj �GL�FRRUGLQDP HQWR�WUD
WXWWL�JOL�DWWRUL�LQ�FDP SR�« �

3LDQLILFD] LRQH

GL�* UXSSR

&G$
$ '

&RP LWDWL�' LUH] LRQDOL

5 HVSRQVDELOL�' LYLVLRQL
&) 2

,QYHVWRU�5 HODWLRQ

(1) Capital Allocation & Risk Management

6RFLHWj �GL�VHUYL] L

3URFHVVL

Informa e facilita il
processo di trasmissione
delle decisioni prese sui
temi di competenza Supporta i processi di

comunicazione esterna

Riceve feed back dal
mercato

1 HWZ RUN�6WXGL
&�$ �5 �0 ��

23 4

&RVW�0 DQDJHP HQW
$ FTXLVWL

Coordina  il contributo ai
processi di P&C

Supporta i responsabili
di Divisione svolgendo
le attivit�  di P&C delle
Divisioni

Condivide le informazioni
su temi specifici e coordina
il contributo delle Divisioni
ai processi di P&C

6RFLHWj �GL�EXVLQHVV

Coordina e gestisce insieme alle pianificazioni nelle singole societ�  i
processi di P&C; favorisce appropriati feedback delle decisioni prese nei
Comitati di Direzione della Capogruppo sui temi di competenza

' LUH] LRQL�GL�+ROGLQJ�
5 LVRUVH
&UHGLWL�

$ IIDUL�ILVFDOL
%LODQFLR



9

« �SDUWHQGR�GDOOD�3LDQLILFD] LRQH�6WUDWHJLFD�GL�* UXSSR�VLQR�DOOD
3LDQLILFD] LRQH�2 SHUDWLYD�GHOOH�VLQJROH�OHJDO�HQWLWLHV 3URFHVVL

Vision
Strategica

Business
Plan delle
maggiori
B.U.

Piano strategico
triennale di
Gruppo

Business
Plan
divisionali

Recepimento
linee di budget
(fase top-down)

Budget definitivo Monitoraggio
Proposte di
budget (fase
bottom up)

%XGJHWLQJ��3LDQLI��2 SHUDWLYD��DUWLFROD] LRQL�WHUULWRULDOL

2 %,( 77,9 , ) 2 &$ / ,==$ =,2 1 (

Obiettivi
triennali

Piani annuali di
dettaglio (azioni/
progetti)

MonitoraggioBudget Annuali

,QSXW�DO�%XGJHWLQJ��SLDQLILFD] LRQH�RSHUDWLYD�

&UHD] LRQH�GL
YDORUH�D

GRWD] LRQH�GL
FDSLWDOH

ILVVD

&UHD] LRQH�GL�YDORUH
DWWUDYHUVR

DOORFD] LRQH�GL
FDSLWDOH�DL�EXVLQHVV

HG�DL�SURJHWWL
VWUDWHJLFL�SULRULWDUL

&UHD] LRQH
GL�YDORUH�D
GRWD] LRQH
GL�FDSLWDOH

ILVVD

5 LEDOWDP HQWR�GHJOL
LQGLUL] ] L�RSHUDWLYL�GHOOD

EDQFD�VXOOD�VLQJROD
XQLWj �WHUULWRULDOH

2 UL] ] RQWH�DQQXDOH

6WUDWHJLH�GL�SRUWDIRJOLR
FKH�P DVVLP L] ] DQR�LO

YDORUH�GHO�* UXSSR�QHO
WHP SR

2 UL] ] RQWH�� �� �� �DQQL

$ ] LRQL�FRHUHQWL�FRQ�LO�SLDQR
VWUDWHJLFR�P LUDWH�DOOD

UHDOL] ] D] LRQH�GHJOL�RELHWWLYL
DQQXDOL�HG�DO

UDJJLXQJLP HQWR�GHL
P LOHVWRQH�VWUDWHJLFL

2 UL] ] RQWH�DQQXDOH

3LDQLILFD] LRQH�SOXULHQQDOH�GL�* UXSSR

%XGJHWLQJ��3LDQLILFD] LRQH�RSHUDWLYD��GL�* UXSSR
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( VHP SLR�� �
2 YHUYLHZ �VXO�SURFHVVR�GL�EXGJHW

) DVH�3URSHGHXWLFD

) RUP XOD] LRQH�GHO�%XGJHW

$ IILQDP HQWR�H

FRQGLYLVLRQH�ILQDOH

ŒElaborazione Scenari
macroeconomici

ŒDiscussione prechiusure
ŒDefinizione variazione perimetri
ŒDefinizione politiche creditizie e fiscali
ŒCriteri di allocazione del capitale e

cost of equity del Gruppo
ŒPrevisione andamento prezzi beni

acquistati centralmente
ŒDefinizione linee guida dinamica

risorse

ŒDeterminazione obiettivi di Gruppo
e Top Down Divisione / Societ�

ŒElaborazione budget Bottom Up
ŒCondivisione tematiche

infrasocietarie

ŒWorkshop Amministratore Delegato
Responsabili Divisioni/Societ�

ŒFormulazione Piano finanziario di
Gruppo

ŒPresentazione e condivisione dei
risultati

ŒTrimestralizzazione del budget

: RUN6KRS�FRQ

$ ' �UHVSRQVDELOL

' LYLVLRQL�6RFLHWj

ESEMPLIFICATIVO

3URFHVVL
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( VHP SLR�� �
3URFHVVR�GL�P RQLWRUDJJLR�DQGDP HQWDOH���SODQQLQJ�LQIUDQQXDOH 3URFHVVL

F
G HI J

K

L

K

I MN JO

P

MN I H M HQ N

- Info matrice volumi 
raccolta/impieghi

- atti di vendita (bancassicurazione, 
derivati,..)

- n. clienti (persi/acquisiti)

- quote mercato Assogestioni

- consuntivi contabili/previsioni dei 
trimestri

- informazioni gestionali

- commento dati 
andamentali/previsivi salienti

- quantificazione rischi/opportunit�  
inclusi nelle stime

- consuntivi contabili

- informazioni commerciali

- benchmarcking interni/esterni

- analisi concorrenza

- maggiori dettagli su progetti/costi

- rischio credito

trimestrale

LR
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Y

- C.S.
- Sintesi in Cda
- CFO e I.R. come 
supporti incontri con 
Mercato

P&C Societ� , 
Marketing e uff. studi

P&C Societ�

Pianf. di Gruppo

- P&C Societ�
- Contab. di Gruppo/
  Bilancio
- Direz. Crediti
- Direz. Personale
- ¼ ¼ ¼

K

G Mf G M

Membri C.S.

Pianf. di Gruppo

- Resp. Divisioni
- Comitato di Divisione
- Investor Relation

mensile
inizio mese 
succ.

mensile
fine mese succ.

mensile
fine mese succ.

&$3 2
' ,9 ,6 ,2 1 (

6RFLHWj

P&C

3G*

� D�) $ 6(

� D�) $ 6(

&RP LWDWR 6WUDWHJLFR
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,O�7G%�GL�* UXSSR�SRJJLD�VX�XQD�VROLGD�VWUXWWXUD�GL
LQIRUP DWLYD�GLUH] LRQDOH�GHOOH�VRFLHWj ��SURYHQLHQWH�GD�XQ
VLVWHP D�LQIRUP DWLYR�XQLILFDWR

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

EIS di
Gruppo

TdB Divisioni

TdB + CdG Societ�

Sistema di base

Holding

Societ�

Caratteristiche fondamentali
del sistema informativo:

á flessibilit�

á solidit�

á semplicit�  di utilizzo

á riconciliazione visioni
trasversali
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/ H�FRP SRQHQWL�³ VRIẂ��IDWWRUL�LQGLVSHQVDELOL�DO�VXFFHVVR�GHL
SURFHVVL�GL�3LDQLILFD] LRQH�H�&RQWUROOR��VRQR�DOOD�EDVH�GL
XQD�EXRQD�&RUSRUDWH�* RYHUQDQFH

n Clima di WUDVSDUHQ] D��HTXLWj �H�ILGXFLD

n &KLDUH] ] D nei processi e nelle modalit�  dove vengono ULVROWL�L�FRQIOLWWL�GL

LQWHUHVVH tra i vari partecipanti alla vita aziendale

n Comportamenti ispirati ad una logica di FROODERUD] LRQH, VSLULWR�GL�VTXDGUD�H

RULHQWDP HQWR�DL�ULVXOWDWL

n Cultura della UHVSRQVDELOLWj , del ULVSHWWR e del FRQIURQWR

n &RP SHWHQ] H manageriali e specialistiche sufficientemente diffuse
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/ H�FRP SRQHQWL�GHVFULWWH��RSSRUWXQDP HQWH�DUP RQL] ] DWH��FRVWLWXLVFRQR�LO
QHFHVVDULR�SUHVXSSRVWR�SHU�

ŒLa disponibilit�  interna di informazioni

á Rilevanti

á Affidabili

á Condivise

á Intelleggibili

á Tempestive

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOL
Wj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ
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ŒLa disponibilit�  interna di informazioni

á 5 LOHYDQWL

á Affidabili

á Condivise

á Intelleggibili

á Tempestive

· 6HOHWWLYLWj �QHOOD�FRP SOHWH] ] D

· 6SHFLILFLWj  per area di business

· ' LQDP LFLWj �in base all'evoluzione dei
business e del mercato

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOL
Wj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ

/ H�FRP SRQHQWL�GHVFULWWH��RSSRUWXQDP HQWH�DUP RQL] ] DWH��FRVWLWXLVFRQR�LO
QHFHVVDULR�SUHVXSSRVWR�SHU�
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ŒLa disponibilit�  interna di informazioni

á Rilevanti

á $ IILGDELOL

á Condivise

á Intelleggibili

á Tempestive

· ' LYHUVL�OLYHOOL�GL�YHULILFD�FHUWLILFD] LRQH
della qualit�  delle informazioni

· 6XSHUYLVLRQH�GHOOH�IXQ] LRQL
FHQWUDOL] ] DWH di Capogruppo (es.
Personale, Crediti,¼ .)

· ( VSOLFLWD] LRQH�GL�ULVFKL�HG�RSSRUWXQLWj
come espressione della volatilit�  delle
previsioni

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOL
Wj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ

/ H�FRP SRQHQWL�GHVFULWWH��RSSRUWXQDP HQWH�DUP RQL] ] DWH��FRVWLWXLVFRQR�LO
QHFHVVDULR�SUHVXSSRVWR�SHU�



17

ŒLa disponibilit�  interna di informazioni

á Rilevanti

á Affidabili

áá &RQGLYLVH&RQGLYLVH

á Intelleggibili

á Tempestive

· Provenienza ³ ERWWRP �XS´ �GDOOH�VRFLHWj

· &RQGLYLVLRQH�SUHYHQWLYD�FRQ�LO�&DSR
' LYLVLRQH

· 6WDQGDUGL] ] D] LRQH�HG�RP RJHQHLWj
GHOOD�UHSRUWLVWLFD interna delle societ�
con quella di Gruppo

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOL
Wj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ

/ H�FRP SRQHQWL�GHVFULWWH��RSSRUWXQDP HQWH�DUP RQL] ] DWH��FRVWLWXLVFRQR�LO
QHFHVVDULR�SUHVXSSRVWR�SHU�
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ŒLa disponibilit�  interna di informazioni

á Rilevanti

á Affidabili

á Condivise

á ,QWHOOHJJLELOL

á Tempestive

· ) DFLOLWj �GL�IUXL] LRQH�H�VWUXWWXUD] LRQH
anche in funzione della comunicazione
esterna (Investor friendly)

· Opportuni trattamenti per ridurre
- la FRP SOHVVLWj �JHRJUDILFD (effetti
cambi, diversi accounting standards)

- la FRP SOHVVLWj �GL�EXVLQHVV (es.
view trasversali sui business comuni
a più entit�  – risparmio gestito, ¼ )

- la GLQDP LFLWj �GHO�* UXSSR (proforma
per cambiamenti di perimetri e di
pricing infragruppo)

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOL
Wj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ

/ H�FRP SRQHQWL�GHVFULWWH��RSSRUWXQDP HQWH�DUP RQL] ] DWH��FRVWLWXLVFRQR�LO
QHFHVVDULR�SUHVXSSRVWR�SHU�
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ŒLa disponibilit�  interna di informazioni

á Rilevanti

á Affidabili

á Condivise

á Intelleggibili

á 7HP SHVWLYH

· Forte SLDQLILFD] LRQH�GHOOH�WHP SLVWLFKH

· 5 LODVFL�GLIIHUHQ] LDWL�LQ�EDVH�D
WHP SLVWLFKH predefinite

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOL
Wj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ

/ H�FRP SRQHQWL�GHVFULWWH��RSSRUWXQDP HQWH�DUP RQL] ] DWH��FRVWLWXLVFRQR�LO
QHFHVVDULR�SUHVXSSRVWR�SHU�
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ŒLa disponibilit�  interna di informazioni

á Rilevanti

á Affidabili

á Condivise

á Intelleggibili

á Tempestive

Œ8 QD�YHORFH�WUDGX] LRQH�GHOOH�OLQHH�JXLGD
LQ�D] LRQL�FRUUHWWLYH

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOL
Wj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ

/ H�FRP SRQHQWL�GHVFULWWH��RSSRUWXQDP HQWH�DUP RQL] ] DWH��FRVWLWXLVFRQR�LO
QHFHVVDULR�SUHVXSSRVWR�SHU�
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ŒLa disponibilit�  interna di informazioni

á Rilevanti

á Affidabili

á Condivise

á Intelleggibili

á Tempestive

ŒUna veloce traduzione delle linee guida in
azioni correttive

Œ8 QD�JHVWLRQH�GL�FRP XQLFD] LRQL�HVWHUQH
WUDVSDUHQWL�TXDOH�HOHP HQWR�VWUDWHJLFR�H
IRQWH�GL�YDQWDJJLR�FRP SHWLWLYR

6WUXP HQWL�H
VLVWHP L

$ UFKLWHWWXUD
GHOOH

5 HVSRQVDELOL
Wj

3URFHVVL
JHVWLRQDOL

0 HWULFD

&RP
SRQHQWL ³ V

RIẂ

/ H�FRP SRQHQWL�GHVFULWWH��RSSRUWXQDP HQWH�DUP RQL] ] DWH��FRVWLWXLVFRQR�LO
QHFHVVDULR�SUHVXSSRVWR�SHU�
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/ D�WUDVSDUHQ] D�QHOOD�FRP XQLFD] LRQH�LQWHUQD�HG�HVWHUQD��TXDOH
FRP SRQHQWH�IRQGDP HQWDOH�GHOOD�&RUSRUDWH�* RYHUQDQFH��KD�XQ�LP SDWWR
GLUHWWR�VXO�YDORUH�GHOO¶D] LHQGD�SHUFHSLWR�GDO�P HUFDWR

/ H�RSLQLRQL�GHJOL�LQYHVWLWRUL�VHFRQGR�0 F. LQVH\ ��gli investitori sarebbero disposti a
pagare un premio più alto per le azioni delle societ�  con una buona governance (22-24% in
Europa, circa il 28% in America Latina e Asia)

� �� �� �
� �� �� �
� �� �� �
� �� �� �
� �� �� �
� �� �� �
� �� �� �

/ DWLQ�$ P HULFD/ DWLQ�$ P HULFD ���$ VLD���$ VLD 8 6�8 .8 6 �8 .( XURSH( XURSH

* RYHUQDQFH�0 HWULFV��� � ,QWO: i risultati della ricerca del 2003 effettuati sulla performance di
un campione di societ�  costituito dal 10% delle top-rated e dal 10% delle bottom-rated
evidenzia che: mentre i risultati a breve (1 anno) sul total return sono positivi in entrambe le
categorie (10.5% vs 3.4%), QHO�OXQJR�SHULRGR (10 anni) OD�GLIIHUHQ] D�q�VLJQLILFDWLYD (circa
il 15% di differenza tra top e bottom-rated, 11.4% vs –2.5%)

(1) Il Rating è stato effettuato su 1.600 societ� , basandolo sul 7RWDO�5 HWXUQ�(rendimento dell'investimento incluso i dividendi, gli
interessi e il deprezzamento/apprezzamento del prezzo delle azioni in un determinato periodo di tempo)


