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Ton èsolo il divario incredi1\J bile che
separa la base dal vertice. E che consente
a un top manager bancario italiano di
incassare ben 85 volte il suo dipendente,
addirittura 143 la media dei suoi
sottoposti, se amministratore delegato in
unabig del listino milanese. Ma è lo
scollamento sempre più devastante tra
gratifiche, bonus, super premi
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nistrazione a fissare le super ret ribuzioni. Pochi giorni dopo, l'Ecofin
ha però dovuto congelare, perilvetobritannico.raccordodi massima
raggiunto da Parlamento e Consiglio europeo: la parte variabile della
retribuzione non può superare U doppio della fissa e solo se due terzi
degli azionisti sono d'accordo. Regola che varrebbe per tutte le banche
europee, foro filiali extra Ue e istituti stranieri con uffici nel Vecchio
Continente. «Un'idioziadi politica economica», l'ha bollata il sindaco
di Londra Johnson, schierato con i 144 mila banchieri della City, che
si teme fuggano in Usa o Asia. Il Financial Times raccoglie da giorni
le loro doglianze. La controproposta all'ombra del Big Ben punta a
fissare i premi in coman ti peribanchierìaunlivello non superiore agli
introiti annui, senza però limili ai piani di incentivazione a lungo
termine. Respinta, per ora, dalla Ue. Tutti in ordine sparso, dunque.
Mentre nulla cambia. E l'Italia? In fatto di emolumenti maxi, non ci
possiamo lamentare. E anche se la crisi ha tagliato i bonus dei
banchieri europei dci 60% e le retribuzioni del 20% (secondo lo studio
di Ferra-
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AMMINISTRATORE DELEGATO PRESIDENTE Valori medi annui in euro LA PIRAMIDE DELLE RETRIBUZIONE 596.000
434.000 ALTRI ESECUTIVI ALTRI NON ESECUT NON INDIPENDENTI ALTRI INDIPENDENTI H79'000 I 55>00° CHI USA GLI
INCENTIVI • Per dimensione GRAND! AZIENDE MEDIE AZIENDE PICCOLE AZIENDE MEDIA GENERALE • Per settore.
COMMERCIO/ TURISMO INDUSTRIA SOC DISERVIZI ALTRI SETTORI • Per area geografica NORD OVEST NORD EST
CENTRO SUD 66,7 »»4,3 I PREMI IN CDA Valori medi annui dei compensi in migliala di euro • Amministratori Delegati FISSI 440
BONUS E ALTRI INCENTIVI 224 .PER COMITATI 2 DA CONTROLLATE ST ALTRO 71 ! Presidenti esecutivi BONUS E ALTRI
INCENTIVI 93 PER COMITATI Z DA CONTROLLATE 281 I CDA DELLE QUOTATE Numero di manager per ruolo ALTRI
INDIPENDENTI 997 ALTRI NON ESEGUÌ " NON INDIPEND. 717 AD 305 PRESIDENTE 202 VICEPRESIDENTE » 170 ALTRI
ESECUTIVI 191 NON ESECUTIVI INCE 62

rini e Ungureanu dell'università di Genova), i top manager delle grandi
aziende italiane (non solo banche) quotatedi Borsa sono al quinto posto
tra i più pagati d'Europa. Secondo la classifica stilata da Ecgs, società
di ricerche, erelativa alle remunerazioni distribuite da392 aziende
europee (di cui 38 nostrane) nel 2011 ai loro Geo, gli italiani hanno
portato a casa una media, ed è solo una media, di 3,3 milioni di euro,
per un terzo "variabile" (e dunque bonus). In un anno in cui il Paese era
appeso allo spread, a quattro manovre finanziarie, alla quasi lettera di
commissariamento della Bce, a un governo incapace e bloccato,
sostituito in corsa da un esecutivo tecnico. In classifica, ci precedono la
Gran Bretagna (sopra i 5 milioni) e la Svizzera (attorno ai 4), dove il
bubbone è ormai scoppiato almeno nel dibattito pubblico. Ma anche la
Germania (oltre 14), seconda dopo la City, e a sorpresa la Spagna,
quasi al livello elvetico, nonostante i 5 milioni di disoccupati e la crisi
devastante. Generalizzare non è mai troppo utile. Mai casi eclatant],
quelli finiti in copertina, i più chiacchierati e smisurati, rischiano di
accendere lamiccia di populismi, ma anche di legittime richieste a
rivedere le re

gole del sistema, quantomeno.
L'ultima storia, in ordine di tempo,
è il tesoretto da favola promesso a
Daniel Vasella, presidente uscente
del colosso farmaceutico Novartis:
12 milioni di franchi per sei anni,
71 milioni in tutto, ovvero ben 59
milioni dieuro. Un'enormità, in
cambio di consulenze e della non
concorrenza. «E numm a
pagiim!». E noi paghiamo, era lo
slogan dei referendari svizzeri.
Mentre la protesta dilaga per valli
e monti, U gigante bancario di
casa Ubs verserà bonus anche per
il 2012 (ridotti però del 7% sul
2011 e del 42% sul 2010), nono

stante la maxi multa da 1,4
miliardi di franchi per la
manipolazione del Libor e una
perdita netta nel 2012di2,51
miliardidi franchi, contro un utile
di 4,16 miliardi dell'anno prima.
Anche Royal Bankof Scotland
marcia verso un patteggiamento
miliardario per la vicenda LÌbor.
ma non rinunciaai bonus (forse li
sforbicerà del 30% rispetto ai 390
milioni dell'anno passato). Jamie
Dimon, numero uno di Jp Morgan,
vedrà le sue prebende di banchiere
più pagato al mondo quasi
dimezzate (giù del53%), certo. Ma
passerà da 23,1 milioni di dollari
(21.5 di bonus e 1,6 di stipendio) a
11,5
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milioni quest'anno, cifra da
capogiro, nonostante la vicenda
della "balenabianca",
un'operazione speculativa andata
male a Londra e costata alla banca
oltre (i miliardi di dollari. Il
secondo manager più pagato
d'Europa è Bob Diamond, l'ad di
Barclays, un altro banchiere d'oro
che nel 2011 "pesava" 17,5
milioni di euro, lo spagnolo
Alfredo Sàenz del Santander ne
ha intascati 16 di milioni. Josef
Ackermann di Deutsche Bank ben
9 milioni (+5% suirannoprirnaj.il
numero uno di Volkswagen, però,
Martin Winterkoni, ha di recente
chiesto un taglio ai suoi 20
milioni dì
paga.«Sarebbedirfìciluspicgarlo
alla gente», ha detto con
realismo,nonostanteil record
storico di vendite della casa
tedesca (oltre i 9 milioni di auto)
possa se non legittimare,
quantomcno giustificare quel la
cifra. Ripensamenti cominciano
però a spuntare, qui e là. Lloyds
Banking Group, ad esempio, la
celebre banca britannica, studia
incentivi spalmali su un decennio
e legata aJ titolo, eliminando così
i bonus annuali. Una mezza
rivoluzione (ma il bonusdì un
impiegato inglese net privato non
arrivaa2milasteriine).

In Italia il re incontrastato è
Marco Tronchetti Provera con
22,9fìmilioniiordi.il manager/più
pagato nel 2011 e nella top ten
europea (vale 877 suoi stipendiati,
secondo Sergio Carbonara di
Promis Governance, società di
consulenza). Ma a casa nostra,
comesi diceva, non sempre
lesuper gratifiche trovano
spiegazione nei risultati azienda]i.
Tanto più che. per considerare le
sole banche quotate, nel 2011 il
loro uiile netto si è ridotto di 26,3
miliardi e in Borsa hanno bruciato
il 45% del loro valore. E invece,
cì racconta lo studio della Uilca
(la sezione della Uil dedicata al
credito) i compensi dei ceo sono
lievitati del 36,23% nel 2011
sull'anno prima, da IS a 26
milioni (ultimo dato disponibile, a
breve avremo i nuovi bilanci).
Ceno, una crescita figlia anche
delle dimissioni di 4 top manager,
"costati" 9,7 milioni di euro. Ma
pur sempre disaHÌneata rispetto
sia alle performance di Borsa che
di bilancio. Cifre che portano
appunto il compenso medio del
banchiere a85 voltequello del di
pendente. Senza parlare poi de!
Monte dei Paschi di Siena, il cui
versante giudiziario è bollente.
Nel 2011

LA CLASSIFICA DEI MERITI Nella tabella qui sotto, elaborata da Manageritalia, le
risposte ricevute dal sondaggio che ha chiesto a oltre duemila manager Italiani quali siano
stati i fattori che maggiormente hanno prodotto l'ottenimento del bonus. Al primo posto i
ricavi, ma colpisce che solo nel 15% del casi sia stata premiata la capacita di innovare, In
particolare i prodotti. E perfino l'efficienza nell'utifizzo di risorse umane e impianti è
piuttosto in basso nella classifica, con un "peso" attribuito dalle risposte di poco più del
25% I PARAMETRI DEL BONUS Risposte in % • Ricavi, fatturato, vendile incassato •
Margini, redditività, utili • Volumi (n° prodotti, n° servizi, ir dienti, ecc.) • Livello di
serviziQ/Service Level Agreement (es tempi di consegna) • Progetti ad tioc • Specifiche di
qualità di prodotto/processo • Obiettivi di sviluppo individuale (competenze, skill,
conoscenze...} • Rispello dei tempi di progetto/milestone • Obiettivi ad hoc non misurabili
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PRIMO
PIANO

milioni quest'anno, cifra da
capogiro, nonostante la vicenda
della "balenabianca",
un'operazione speculativa andata
male a Londra e costata alla banca
oltre (i miliardi di dollari. Il
secondo manager più pagato
d'Europa è Bob Diamond, l'ad di
Barclays, un altro banchiere d'oro
che nel 2011 "pesava" 17,5
milioni di euro, lo spagnolo
Alfredo Sàenz del Santander ne
ha intascati 16 di milioni. Josef
Ackermann di Deutsche Bank ben
9 milioni (+5% suirannoprirnaj.il
numero uno di Volkswagen, però,
Martin Winterkoni, ha di recente
chiesto un taglio ai suoi 20
milioni dì
paga.«Sarebbedirfìciluspicgarlo
alla gente», ha detto con
realismo,nonostanteil record
storico di vendite della casa
tedesca (oltre i 9 milioni di auto)
possa se non legittimare,
quantomcno giustificare quel la
cifra. Ripensamenti cominciano
però a spuntare, qui e là. Lloyds
Banking Group, ad esempio, la
celebre banca britannica, studia
incentivi spalmali su un decennio
e legata aJ titolo, eliminando così
i bonus annuali. Una mezza
rivoluzione (ma il bonusdì un
impiegato inglese net privato non
arrivaa2milasteriine).

In Italia il re incontrastato è
Marco Tronchetti Provera con
22,9fìmilioniiordi.il manager/più
pagato nel 2011 e nella top ten
europea (vale 877 suoi stipendiati,
secondo Sergio Carbonara di
Promis Governance, società di
consulenza). Ma a casa nostra,
comesi diceva, non sempre
lesuper gratifiche trovano
spiegazione nei risultati azienda]i.
Tanto più che. per considerare le
sole banche quotate, nel 2011 il
loro uiile netto si è ridotto di 26,3
miliardi e in Borsa hanno bruciato
il 45% del loro valore. E invece,
cì racconta lo studio della Uilca
(la sezione della Uil dedicata al
credito) i compensi dei ceo sono
lievitati del 36,23% nel 2011
sull'anno prima, da IS a 26
milioni (ultimo dato disponibile, a
breve avremo i nuovi bilanci).
Ceno, una crescita figlia anche
delle dimissioni di 4 top manager,
"costati" 9,7 milioni di euro. Ma
pur sempre disaHÌneata rispetto
sia alle performance di Borsa che
di bilancio. Cifre che portano
appunto il compenso medio del
banchiere a85 voltequello del di
pendente. Senza parlare poi de!
Monte dei Paschi di Siena, il cui
versante giudiziario è bollente.
Nel 2011

LA CLASSIFICA DEI MERITI Nella tabella qui sotto, elaborata da Manageritalia, le
risposte ricevute dal sondaggio che ha chiesto a oltre duemila manager Italiani quali siano
stati i fattori che maggiormente hanno prodotto l'ottenimento del bonus. Al primo posto i
ricavi, ma colpisce che solo nel 15% del casi sia stata premiata la capacita di innovare, In
particolare i prodotti. E perfino l'efficienza nell'utifizzo di risorse umane e impianti è
piuttosto in basso nella classifica, con un "peso" attribuito dalle risposte di poco più del
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IIL CASO] Lo strano referendum dei "grillini svizzeri"
Alessandro De Nicola N"essun paese sembrava più immune
alle ventate di populismocheattraversanul'Europa di questi
giorni della Svizzera. ——' E per motte buone ragioni: ta crisi
econo mica ha solo sfiorato il ricco paese alpinoela sua
famadistabilitàedi rifugio sicuro haaitratto non solo sempre più
capitali ma anche t quartieri generali delle multinazionali.
Soldi e posti di lavoro affluiscono tra le valli con generale
soddisfazione. Segue a pagina 4

[IL CASO) Svizzera, un referendum non fa primavera

H Segue dalla prima *t hanno rafforzato così tanto il franco
che la Banca Centrale Svìzzera ha dovuto imporre un cambio
fisso: la valuta elvetica non pub «andare sotto 1 ,20 rispetto
all'euro. Tuttavia, empre la pancia piena rende immuni
L'ESITO DELLA CONSULTAZIONE DELLA SCORSA
SETTIMANA RISCHIA DI DELUDERE LE ATTESE O
PERFINO DI PRODURRE EFFETTI NEGATIVI; MOLTE
SOCIETÀ SI TRASFERIRANNO SU ALTRE PIAZZE
ESTERE. E COMUNQUE MOLTE PRESCRIZIONI
POTRANNO ESSERE AGGIRATE CON FACILITÀ
Alessandro De Nicola dalla demagogia, soprattutto quando le
classi dirigenti tirano troppo la corda. II problema che ha
determinato l'insorgere di un grillismo al groviera è stato
l'eccessiva remunerazione dei manager delle società, spesso
siegatada risultati effettivi. Unoscuro deputato conservatore.
Thomas Minder, ha perciò promosso 5 anni fa un referendum
che è stato indetto l'anno scorso ed approvato a larga
maggioranza due domeniche fa. La proposta di Minder è
articolata e addirittura cambierà la costituzione svizzera. In
primo luogo la retribuzione degli amministratori e degli alti
dirigenti non verrà più stabilita dal consiglio di
amministrazione ma dalle assemblee delle società per azioni
quotate. Il consiglio verrà eletto annualmente e le casse
pensionistichedovrannovotare"nelTinteressedeiloroassicurati".
Inoltre, i membri dci vari organi non potranno ricevere
liquidazioni, indennità, retribuzioni anticipate, premi per
acquisizioni e vendite di aziende e contratti

zioni potranno essere decise a piacimento. Per di più il
numero di società che si quoteranno a Zurigo crollerà
miseramente e alcune potranno pensare di procedere al
delisting. Ed in effetti alcuni provvedimenti sono
insensati. Prevedere in costituzione che i consigli di
amministrazionedevonoessereelelti ogni anno,
nonaumentaipoteri degli azionisti, malidiminuisceperché
toglie loro la libertà di preferire tempistiche diverse.
Stesso dicasi per l'obbligo di regolare nello statuto
aspetti della vita societaria che per loro natura sono in
continua evoluzione, tipo "il piano economico" o di
partecipazione
agliutilì.Laproibizionediconcederequalsiasitipodi
liquidazione ad un amministratore è altresì uno
svantaggio per gli azionisti: non riusciranno ad attirare
bravi manager da altre società internazionali, i quali non
si sentiianno di correre il rischio di essere magari sbattuti
fuori dopo un anno senza nessun tipo di compenso (a
meno che una buonuscita di questo genere venga definita
in modo diverso da "liquidazione", ed ecco che così si
aggira la nonna). Del tutto pleonastico, poi, è il richiamo
a che i fondi pensione votino nell'interesse dei
pensionati: saranno i gestori del fondo a definire di volta
in volta le scelte. Diverso D il discorso quando si parla
della struttura del compenso dei manager. In questo caso
siamo di

IIL CASO] Lo strano referendum dei "grillini svizzeri"
Alessandro De Nicola N"essun paese sembrava più immune
alle ventate di populismocheattraversanul'Europa di questi
giorni della Svizzera. ——' E per motte buone ragioni: ta crisi
econo mica ha solo sfiorato il ricco paese alpinoela sua
famadistabilitàedi rifugio sicuro haaitratto non solo sempre più
capitali ma anche t quartieri generali delle multinazionali.
Soldi e posti di lavoro affluiscono tra le valli con generale
soddisfazione. Segue a pagina 4

[IL CASO) Svizzera, un referendum non fa primavera

H Segue dalla prima *t hanno rafforzato così tanto il franco
che la Banca Centrale Svìzzera ha dovuto imporre un cambio
fisso: la valuta elvetica non pub «andare sotto 1 ,20 rispetto
all'euro. Tuttavia, empre la pancia piena rende immuni
L'ESITO DELLA CONSULTAZIONE DELLA SCORSA
SETTIMANA RISCHIA DI DELUDERE LE ATTESE O
PERFINO DI PRODURRE EFFETTI NEGATIVI; MOLTE
SOCIETÀ SI TRASFERIRANNO SU ALTRE PIAZZE
ESTERE. E COMUNQUE MOLTE PRESCRIZIONI
POTRANNO ESSERE AGGIRATE CON FACILITÀ
Alessandro De Nicola dalla demagogia, soprattutto quando le
classi dirigenti tirano troppo la corda. II problema che ha
determinato l'insorgere di un grillismo al groviera è stato
l'eccessiva remunerazione dei manager delle società, spesso
siegatada risultati effettivi. Unoscuro deputato conservatore.
Thomas Minder, ha perciò promosso 5 anni fa un referendum
che è stato indetto l'anno scorso ed approvato a larga
maggioranza due domeniche fa. La proposta di Minder è
articolata e addirittura cambierà la costituzione svizzera. In
primo luogo la retribuzione degli amministratori e degli alti
dirigenti non verrà più stabilita dal consiglio di
amministrazione ma dalle assemblee delle società per azioni
quotate. Il consiglio verrà eletto annualmente e le casse
pensionistichedovrannovotare"nelTinteressedeiloroassicurati".
Inoltre, i membri dci vari organi non potranno ricevere
liquidazioni, indennità, retribuzioni anticipate, premi per
acquisizioni e vendite di aziende e contratti

zioni potranno essere decise a piacimento. Per di più il
numero di società che si quoteranno a Zurigo crollerà
miseramente e alcune potranno pensare di procedere al
delisting. Ed in effetti alcuni provvedimenti sono
insensati. Prevedere in costituzione che i consigli di
amministrazionedevonoessereelelti ogni anno,
nonaumentaipoteri degli azionisti, malidiminuisceperché
toglie loro la libertà di preferire tempistiche diverse.
Stesso dicasi per l'obbligo di regolare nello statuto
aspetti della vita societaria che per loro natura sono in
continua evoluzione, tipo "il piano economico" o di
partecipazione
agliutilì.Laproibizionediconcederequalsiasitipodi
liquidazione ad un amministratore è altresì uno
svantaggio per gli azionisti: non riusciranno ad attirare
bravi manager da altre società internazionali, i quali non
si sentiianno di correre il rischio di essere magari sbattuti
fuori dopo un anno senza nessun tipo di compenso (a
meno che una buonuscita di questo genere venga definita
in modo diverso da "liquidazione", ed ecco che così si
aggira la nonna). Del tutto pleonastico, poi, è il richiamo
a che i fondi pensione votino nell'interesse dei
pensionati: saranno i gestori del fondo a definire di volta
in volta le scelte. Diverso D il discorso quando si parla
della struttura del compenso dei manager. In questo caso
siamo di

IIL CASO] Lo strano referendum dei "grillini svizzeri"
Alessandro De Nicola N"essun paese sembrava più immune
alle ventate di populismocheattraversanul'Europa di questi
giorni della Svizzera. ——' E per motte buone ragioni: ta crisi
econo mica ha solo sfiorato il ricco paese alpinoela sua
famadistabilitàedi rifugio sicuro haaitratto non solo sempre più
capitali ma anche t quartieri generali delle multinazionali.
Soldi e posti di lavoro affluiscono tra le valli con generale
soddisfazione. Segue a pagina 4

[IL CASO) Svizzera, un referendum non fa primavera

H Segue dalla prima *t hanno rafforzato così tanto il franco
che la Banca Centrale Svìzzera ha dovuto imporre un cambio
fisso: la valuta elvetica non pub «andare sotto 1 ,20 rispetto
all'euro. Tuttavia, empre la pancia piena rende immuni
L'ESITO DELLA CONSULTAZIONE DELLA SCORSA
SETTIMANA RISCHIA DI DELUDERE LE ATTESE O
PERFINO DI PRODURRE EFFETTI NEGATIVI; MOLTE
SOCIETÀ SI TRASFERIRANNO SU ALTRE PIAZZE
ESTERE. E COMUNQUE MOLTE PRESCRIZIONI
POTRANNO ESSERE AGGIRATE CON FACILITÀ
Alessandro De Nicola dalla demagogia, soprattutto quando le
classi dirigenti tirano troppo la corda. II problema che ha
determinato l'insorgere di un grillismo al groviera è stato
l'eccessiva remunerazione dei manager delle società, spesso
siegatada risultati effettivi. Unoscuro deputato conservatore.
Thomas Minder, ha perciò promosso 5 anni fa un referendum
che è stato indetto l'anno scorso ed approvato a larga
maggioranza due domeniche fa. La proposta di Minder è
articolata e addirittura cambierà la costituzione svizzera. In
primo luogo la retribuzione degli amministratori e degli alti
dirigenti non verrà più stabilita dal consiglio di
amministrazione ma dalle assemblee delle società per azioni
quotate. Il consiglio verrà eletto annualmente e le casse
pensionistichedovrannovotare"nelTinteressedeiloroassicurati".
Inoltre, i membri dci vari organi non potranno ricevere
liquidazioni, indennità, retribuzioni anticipate, premi per
acquisizioni e vendite di aziende e contratti

zioni potranno essere decise a piacimento. Per di più il
numero di società che si quoteranno a Zurigo crollerà
miseramente e alcune potranno pensare di procedere al
delisting. Ed in effetti alcuni provvedimenti sono
insensati. Prevedere in costituzione che i consigli di
amministrazionedevonoessereelelti ogni anno,
nonaumentaipoteri degli azionisti, malidiminuisceperché
toglie loro la libertà di preferire tempistiche diverse.
Stesso dicasi per l'obbligo di regolare nello statuto
aspetti della vita societaria che per loro natura sono in
continua evoluzione, tipo "il piano economico" o di
partecipazione
agliutilì.Laproibizionediconcederequalsiasitipodi
liquidazione ad un amministratore è altresì uno
svantaggio per gli azionisti: non riusciranno ad attirare
bravi manager da altre società internazionali, i quali non
si sentiianno di correre il rischio di essere magari sbattuti
fuori dopo un anno senza nessun tipo di compenso (a
meno che una buonuscita di questo genere venga definita
in modo diverso da "liquidazione", ed ecco che così si
aggira la nonna). Del tutto pleonastico, poi, è il richiamo
a che i fondi pensione votino nell'interesse dei
pensionati: saranno i gestori del fondo a definire di volta
in volta le scelte. Diverso D il discorso quando si parla
della struttura del compenso dei manager. In questo caso
siamo di

Lunedì
11/03/201311/03/201311/03/201311/03/2013

Estratto da pag. 1.1.1.1.

Direttore Responsabile
Ezio MauroEzio MauroEzio MauroEzio Mauro

Diffusione Testata
(non disponibile)(non disponibile)(non disponibile)(non disponibile)

R
ita

gl
io

 s
ta

m
pa

 a
d 

us
o 

es
cl

us
iv

o 
in

te
rn

o,
 n

on
 ri

pr
od

uc
ib

ile
.

UILCA Pag. 5



Sopra, il deputato svizzero Thomas Minder,
promotore del referendum sui limiti alle
retribuzioni dei manager nelle società elvetiche
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