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Il rapporto individuo-organizzazione é in fase di profondo cambiamento.
| bisogni, le aspettative e i valori del soggetto sono negli ultimi anni
profondamente mutati, cosi come le conformazioni organizzative e le
dinamiche che le percorrono. Ne consegue che chi si occupa di gestione
e sviluppo delle risorse umane nelle organizzazioni deve rivedere
profondamente non solo la strumentazione in suo possesso ma il signi-
ficato stesso della sua azione. Mai come in questo momento, infatti,
la funzione HR sta riflettendo e modificando ruolo, metodi e senso
del proprio agire. La globalizzazione dei mercati da un lato e lo sviluppo
tecnologico dallaltro stanno sollecitando la funzione verso un suo
profondo rinnovamento. Oggi piu che mai la risorsa umana dev’essere
posta al centro di questo cambiamento. Questo implica tenere in gran
conto anche il diverso atteggiamento del soggetto di fronte al lavoro e
al suo ruolo e le implicazioni di questo nuovo approccio sul versante
dell'organizzazione.

L’Associazione Italiana per la Direzione del Personale da oltre mezzo
secolo riunisce a titolo individuale tutti gli operatori che si occupano
di gestione e sviluppo delle persone all’interno delle organizzazioni.
Di fronte a uno scenario come quello descritto AIDP vuole quindi favorire
il dibattitto attorno a questi temi: obiettivo di questa Collana é racco-
gliere ed offrire le piu significative idee, tendenze ed esperienze a livello
nazionale ed internazionale che possano aiutare l'innovazione in atto non
solo nella funzione HR ma piu in generale nella gestione e nella crescita
delle persone all'interno delle organizzazioni.

[l target di riferimento non &, infatti, solo quello degli operatori di set-
tore in senso stretto ma piu in generale tutti coloro che si occupano
delle persone come fattore indispensabile di crescita delle imprese e,
con esse, dell’intero sistema economico, sociale e civile.
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PREFAZIONE
di Matilde Marandola*

Il termine sostenibilita deriva dal latino sustinére che significa sostenere,
difendere, proteggere e nutrire. Fino a qualche anno fa, quando pensavamo
alla sostenibilita, immaginavamo istintivamente un processo o un’attivita fi-
nalizzati alla salvaguardia della dimensione ambientale. Col passare del tem-
po organismi nazionali ed internazionali, direttive europee ed associazioni ne
hanno ampliato il suo raggio d’azione, cogliendone la profonda connessione
sia con il mondo circostante che con la realta nella quale siamo immersi quo-
tidianamente, da quella aziendale a quella sociale. Si ¢ compreso che agire
con fini meramente economici risulta insufficiente in un’ottica di lungo pe-
riodo. La consapevolezza dell’importanza di queste tematiche ¢ oggi elevata,
sia da parte delle organizzazioni che delle persone che ne fanno parte, dei
consumatori e di tutti gli attori economici.

Il presente volume ci accompagna tra le molteplici chiavi di lettura e di
applicazione del concetto di sostenibilita e, partendo da queste, risulta ne-
cessario un cambiamento di rotta della concezione stessa di azienda. Presup-
posto del riconoscimento di una responsabilita sociale delle imprese (d’ora
in poi CSR, Corporate Social Responsibility) ¢ infatti la consapevolezza di
un cambiamento avvenuto nei termini del contratto tra societa e impresa,
cambiamento che riflette un mutamento profondo nelle aspettative della so-
cieta nei confronti delle imprese. In virtl di cio € chiaro che tutte le funzioni
all’interno di un’organizzazione debbano collaborare per operare in modo
sostenibile, debbano fare della sostenibilita un pilastro fondamentale del pro-
prio core business e del proprio agire quotidiano. Cid deve tradursi in azioni
concrete e strategie per cambiare comportamenti e culture aziendali in ottica
sostenibile. Ovviamente questo pud realizzarsi solo con una sinergia tra le
organizzazioni e la volonta politica e normativa di prestare la giusta atten-
zione al tema.

* Presidente AIDP.



Secondo un’indagine effettuata a livello internazionale nel 2020', 1’80%
del valore di un’azienda quotata in borsa ¢ determinato dagli asset intangi-
bili, ovvero beni immateriali, tra i quali il marchio, i brevetti, il know-how
delle risorse operanti e, ovviamente, il capitale umano. La CSR ¢ fortemente
connessa agli asset intangibili di un’organizzazione dal punto di vista degli
obiettivi, delle risorse e dei processi coinvolti e, soprattutto dagli effetti che
questa comporta in termini di benefici di diversa natura.

Credo che la funzione HR, o meglio People, svolga un ruolo fondamen-
tale a questo proposito. E sempre pill evidente che la gestione della respon-
sabilita sociale e delle persone stiano andando ormai di pari passo. Come
poter migliorare la qualita della vita lavorativa delle persone? Come gestire
al meglio la diversita o la parita di genere sul lavoro affinché queste venga-
no finalmente concepite come un valore aggiunto? Come sviluppare il coin-
volgimento? E come metterne in atto una gestione pitl responsabile? Queste
sono solo alcune domande che rappresentano le correlazioni tra due mon-
di, HR e CSR. Le riflessioni del presente volume offrono diverse prospet-
tive su come le persone possano rappresentare il driver della responsabilita
sociale e ambientale in un’organizzazione. Il sistema di valorizzazione di
donne e uomini all’interno di realta aziendali rappresenta 1’obiettivo della
sostenibilita, in quanto il fine ultimo ¢ soddisfare lo stakeholder, in quali-
ta di lavoratore e persona. Le prestazioni sociali delle imprese si misurano
anche includendo I’analisi della soddisfazione o della salute e sicurezza dei
lavoratori che operano nell’organizzazione, sostenendo e promuovendo un
adeguato piano di welfare in azienda, piani di sviluppo strategici e la work-
life integration.

E utile inoltre considerare che sono sempre pitt numerosi i dipendenti che
preferiscono lavorare in un’organizzazione che adotti politiche aziendali e
sappia conciliare gli obiettivi economici con quelli sociali e ambientali del
territorio di riferimento in un’ottica di sostenibilita futura. Molti stakehol-
der e lavoratori vorrebbero essere parte attiva nelle decisioni dell’azienda
per contribuire a migliorarne I’impatto ambientale, sociale ed economico.
Perché non coinvolgerli, incoraggiarli dunque in iniziative come, ad esem-
pio, focus group tematici riguardanti la CSR? E necessaria una relazione fra
strategia e gestione delle risorse umane grazie alla quale le persone possano
sentirsi, sempre di piu, parte attiva della realta nella quale operano quotidia-
namente.

I bilanci di sostenibilita, le certificazioni di genere e gli standard di
rendicontazione della sostenibilita, di cui si parlera ampliamente nel pre-

1. Indagine effettuata da Ocean Tomo, Merchant Bank specializzata in capitale intellettua-
le. Da oltre un decennio essa confronta il valore degli asset intangibili e tangibili delle princi-
pali aziende quotate allo S&P (Standard & Poor) 500, il pitt importante indice azionario nord-
americano. Si veda www.oceantomo.com/intangible-asset-market-value-study/.
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sente volume, rappresentano un indicatore ben chiaro dei vincoli che stan-
no spingendo le organizzazioni alla sensibilizzazione e all’inserimento di
temi di responsabilita sociale e ambientale tra le priorita aziendali. Il punto
¢ se le organizzazioni sono pronte a crescere al loro interno, dando un sen-
S0 concreto a questi strumenti, vedendo nella sostenibilita un’occasione di
sviluppo strategico ed innovativo. Per far cio ¢ chiaro che la vera sfida sia
innescare un processo di trasferimento valoriale interno alle organizzazio-
ni che accompagni le persone verso un cambiamento culturale, che possa
essere interiorizzato dalle persone dell’intera organizzazione, in modo che
possa fondersi nella cultura aziendale e si traduca in comportamenti orga-
nizzativi.

Siamo all’inizio di un processo nel quale ¢ di vitale importanza formare
figure che sappiano guidare le scelte dedicate alla sostenibilita sull’ impatto
del territorio, trovare bilanciamenti efficaci per integrare nuove forme di la-
voro, inclusione e diversita ma anche trattenere talenti e trasmettere le com-
petenze all’interno di un’organizzazione attraverso il reverse mentoring, ov-
vero il processo secondo cui i giovani con poca esperienza ma con alta com-
petenza digitale aiutano i manager ad apprendere le nuove tecnologie e allo
stesso tempo i pill giovani sono affiancati nel saper fare.

Un ultimo e fondamentale aspetto da considerare nel momento in cui si
parla di CSR ¢ il suo collegamento con il cosiddetto shared value, ovvero
I’insieme di pratiche operative funzionali alla creazione di valore condiviso
all’interno di un’organizzazione. La relazione tra i due concetti ¢ tuttavia
ancora debole proprio perché ¢ rara la presenza di un’impostazione strate-
gica e caratteristica a livello valoriale, la maggior parte delle aziende tende
piuttosto a praticare una versione multiforme della CSR, nella quale atti di
filantropia si collegano a forme di generica sostenibilita ambientale e so-
ciale. Un aspetto molto spesso trascurato, ma che andrebbe riconosciuto in
tutte le sue sfaccettature, ¢ il potere delle esperienze di vita di una persona,
in quanto esse conducono e si traducono inevitabilmente in competenze di
tipo trasversale e che formano il bagaglio del vissuto di ognuno. Come po-
ter valorizzare e trasformare in valore aggiunto queste esperienze sul piano
lavorativo spetta a tutti noi che facciamo parte di un’organizzazione ed ¢
una riflessione che dobbiamo porci nel momento in cui parliamo di valore
condiviso.

Cio che ¢ necessario ¢ proprio lo sviluppo di una strategia interdiscipli-
nare di CSR, il che puo avvenire utilizzando svariate metodologie a disposi-
zione delle organizzazioni. L’anello di congiunzione di tutte le azioni, il fine
ultimo a cui si dovrebbe tendere, ¢ la creazione di una relazione tra i diversi
attori, caratterizzata da impegno e partecipazione e non dalla semplice frui-
zione di risorse.

Tutti gli aspetti menzionati finora sono strettamente collegati alla funzio-
ne HR e devono essere inseriti tra le priorita all’attenzione delle persone che
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si occupano di persone nelle organizzazioni. La strada da percorrere ¢ ancora
lunga, ma ci sono tutti i presupposti per creare un “cammino sostenibile”, nel
quale le persone che si trovano lungo I’itinerario abbiano un’adeguata visio-
ne d’insieme, tengano conto degli ostacoli che si possono incontrare lungo la
via, ma che siano aperte al confronto e non abbiano paura di correre in vista
dell’ obiettivo finale.
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SOSTENIBILITA E CAPITALISMO
INCLUSIVO

di Paolo lacci

“Dio ¢ morto, Marx ¢ morto e probabilmente anch’io non mi sento molto
bene”. Con questa battuta, forse rubata a Eugene lonesco, Woody Allen de-
scrive lo stato d’animo dell’'uomo contemporaneo di fronte allo sgretolarsi
dei miti su cui si & retto lo sviluppo del capitalismo e della lotta di classe che
ne & derivata. Molti di noi si potrebbero riconoscere in questo stato d’animo.

Potremmo, inoltre, applicare la medesima battuta anche allo stato di salu-
te del capitalismo globale. A mio avviso, il capitalismo ¢ sicuramente il peg-
gior modello sociale ed economico esistente, a parte tutti gli altri esistenti.
Ho parafrasato una famosa battuta di Winston Churchill (lui I’aveva usata a
proposito della democrazia) solo per evidenziare come questo modello so-
ciale ed economico sia colmo di errori, ingiustizie e contraddizioni, ma sia
pur sempre il miglior modello tra quelli fino ad oggi conosciuti e sperimenta-
ti. Ne consegue che, almeno per ora, altro non possiamo fare se non provare a
evidenziare le possibili correzioni al fine di renderlo, nei limiti del possibile,
pit equo e inclusivo.

Il profitto & sempre stato il primo obiettivo dell’impresa, nucleo di base
su cui si poggia I'intero edificio capitalistico. Senza profitto non vi € ritorno
per gli investitori, che non sarebbero incentivati a rischiare il loro denaro.
Senza investimenti produttivi non vi sarebbe creazione di ricchezza, di va-
lore e di occupazione. Naturalmente, diverse possono essere le percezioni di
cosa implica il termine “profitto”. Per David Ricardo e I’economia classica
di stampo sette-ottocentesco, il profitto altro non ¢ che la quantita di lavoro
impiegata nella produzione delle merci che non entra nel salario pagato ai
lavoratori. In questo senso, come anche per Marx, si fa riferimento all’estra-
zione di plusvalore derivante dal lavoro dipendente pagato al di sotto del suo
reale valore. Piu tardi, la scuola neoclassica — autori come Franck Knight o
George Shackle — considera il profitto come il premio per il rischio assun-
to dall’imprenditore o, per essere ancor piu precisi, poiché I’imprenditore si
puo cautelare contro il rischio prevedendo dei margini di sicurezza, per I’in-
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certezza dipendente dalla difficolta di valutare il rischio stesso, soprattutto
nella situazione di grande aleatorieta del contesto socio-economico, come
quello in cui stiamo vivendo oggi.

Analogamente, anche le grandi religioni hanno considerato in modo dif-
ferente il profitto. La religione cattolica, ad esempio, in generale ha sempre
guardato con sospetto il denaro, definito come “sterco del diavolo” da San
Basilio Magno nel 300 d.C. Papa Francesco in un Angelus del 2022 cosi
esortava: “La ricchezza puo spingere a erigere muri, creare divisioni e di-
scriminazioni. Gesu, al contrario, invita i suoi discepoli ad invertire la rotta:
‘Fatevi degli amici con la ricchezza’. E un invito a saper trasformare beni e
ricchezze in relazioni, perché le persone valgono piu delle cose e contano
piu delle ricchezze possedute. Nella vita, infatti, porta frutto non chi ha tan-
te ricchezze, ma chi crea e mantiene vivi tanti legami, tante relazioni, tante
amicizie attraverso le diverse ‘ricchezze’, cio¢ i diversi doni di cui Dio I’ha
dotato. Ma Gesu indica anche la finalita ultima della sua esortazione: ‘Fatevi
degli amici con la ricchezza, perché essi vi accolgano nelle dimore eterne’”!.

In parziale difformita con questa interpretazione, le Chiese riformate han-
no posto sin dall’inizio il lavoro come elemento basilare e costitutivo dell’es-
sere umano, con un ruolo unificante nel rapporto tra il singolo soggetto e la
sua comunita di appartenenza. Nel protestantesimo, il profitto diviene il le-
gittimo riconoscimento del merito individuale, quando il soggetto decide di
intraprendere un’attivita complessa, sia essa produttiva, commerciale o di
servizio. L uomo attraverso il lavoro si avvicina a Dio, poiché cosi dimostra
di voler perseguire il suo mandato in terra. L’impresa oggi ¢ la forma piu
avanzata del lavoro organizzato e il profitto non deve quindi essere percepi-
to come ostacolo alla realizzazione della natura umana, ma come semplice
naturale della volonta dell’'uomo di assecondare un comandamento divino.

1.1. Nascita ed affermazione della sostenibilita d'impresa

Ovviamente I’obiettivo dell’impresa ¢ fondamentale per orientare le scel-
te di chi si assume la responsabilita di guidarla. Troppe volte si & sottovalu-
tato questo elemento, ma oggi il tema ¢ tornato alla ribalta. Mai come oggi
ai leader si chiede di essere fortemente focalizzati sulla gestione operativa e
quindi sul presente, e contemporaneamente di prestare un’enorme attenzione
sul futuro delle persone e dell’impresa.

Questi anni di pandemia hanno costretto moltissime persone a riflettere
sulla propria vita e a ridefinirne le priorita. Le relazioni familiari, la salute
propria e delle persone care, le relazioni amicali, il proprio benessere e la

1. Papa Francesco, Angelus, Piazza san Pietro, 22 settembre 2019, comunicato stampa
vaticano.
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propria felicita oggi piu che mai vengono considerati molto pilt importanti
del semplice successo lavorativo fine a se stesso. La percezione collettiva ¢
che, nel mondo contemporaneo, il produrre sia divenuto un dovere. Prima
abbiamo celebrato il lavoro come mezzo di sviluppo infinito e di benesse-
re, ma poi ne siamo divenuti vittime. Dalla pandemia emerge la necessita di
un profondo ripensamento della nostra vita, di come la conduciamo e di che
cosa ci possiamo aspettare nel prossimo futuro. Vi ¢ la voglia di reagire a
quella che lo psicologo Adam Grant sul New York Times ha definito I’emo-
zione dominante del 2021: I’illanguidimento (languishing). “Non si tratta di
un vero disagio psichico, ma di un senso di stagnazione e di fatica, assai dif-
fuso. E, né pit né meno, assenza di benessere: come guardare la propria vita
attraverso un parabrezza appannato”. Possiamo dire che nel 2022, con I’in-
vasione dell’Ucraina da parte della Russia, con il caro bollette e la recessio-
ne incombente, questo stato di apatia ¢ sfociato in una sorta di “esaurimento
emotivo”. Anna Oliviero Ferraris, ordinario di psicologia dello sviluppo alla
Sapienza di Roma, prevede che diventera il carattere dominante dei prossimi
anni. “E una sofferenza serpeggiante, non tanto di tipo fisico, ma psicologi-
co, che si verifica quando una persona si ¢ sottoposta, volente o nolente, a
una serie di compiti e di impegni (lavorativi, familiari, di studio, di impegno
politico, sportivo o altro) che danno la sensazione di non riuscire a farvi fron-
te, di aver esaurito le proprie risorse e la propria disponibilita psicofisica™.
La paura si amalgama con il sentimento di impotenza e si tende a rinchiuder-
si in se stessi. Molti si stanno ritraendo da un mondo del lavoro poco attento
alle necessita del singolo.

La situazione, in realta, appare contraddittoria. C’¢ una volonta di ripresa,
ma nello stesso tempo c’¢ anche un profondo malessere diffuso. A quest’ul-
timo si accompagna un forte ripensamento sul “senso” stesso della propria
vita e quindi anche del lavoro, che della vita adulta ¢ una componente fonda-
mentale. E il momento della cosiddetta yolo economy. Yolo & 1’anagramma di
“you only live once”, si vive una volta sola. E la versione moderna del latino
“carpe diem” (cogli I’attimo), tratto dalle Odi di Orazio, scritte attorno al 30
a.C. Secondo il poeta, I’essere umano, incapace di prevedere il futuro, deve
improntare la propria vita sul distacco dalle passioni, sulla conoscenza di sé
e dei propri limiti e sul rispetto per la natura e per la vita stessa. Ogni attimo
di questa deve essere colta appieno, perché ¢ fatta di momenti irripetibili e
ricchi di significato non recondito, ma vivido per come ci appare. Analoga-
mente, la yolo philosophy ci invita a vivere la vita per come viene, cercando
di assaporare con pienezza cio che offre. Questo non implica la ricerca os-
sessiva del piacere, ma, al contrario, I’invito a un rapporto equilibrato con se
stessi, con il proprio prossimo e con I’ambiente che ci circonda, a partire dal
pianeta che abitiamo. Il tema della sostenibilita della vita, e quindi anche del

2. “Sentirsi sopraffatti. Che cos’e I’esaurimento emotivo”, Repubblica, 9 febbraio 2022.
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lavoro e conseguentemente anche dell’impresa, nasce da questo moto, che ¢
ad un tempo del singolo individuo, della collettivita e delle istituzioni sociali,
civili e politiche su cui ¢ articolata. Da questo milieu nasce la rinnovata atten-
zione agli obiettivi dell’impresa e alla loro accettabilita, sia per I’'individuo,
sia per il tessuto sociale, civile e ambientale in cui I’impresa opera.

Se analizziamo il dibattito attorno agli obiettivi dell’impresa e alla corpo-
rate governance, possiamo evidenziare quattro differenti fasi.

La prima fase, quella iniziale, durata per tutto 1’800 fino ai primi del *900,
ha visto la figura dell’imprenditore come fulcro costante, ispiratore dell’in-
traprendere e comandante in capo di ogni ambito della macchina produttiva.
La struttura gerarchica aveva sempre una configurazione a piramide, dove i
capi erano soprattutto la cinghie di trasmissione dei voleri del “numero uno”.
Vi erano anche i “maestri d’arte”, gli specialisti del mestiere, ma, quando
non coincidevano con la figura dell’imprenditore, avevano soprattutto una
funzione formativa e fortemente specialistica.

La seconda fase ¢ quella del capitalismo manageriale, che potremmo dire
abbia preso 1’avvio ideale dopo la crisi del *29. Lo scenario economico e fi-
nanziario richiedeva alle imprese uno sforzo assolutamente inedito. La con-
correnza era improvvisamente diventata estremamente aggressiva, i capitali
da investire limitati e la clientela poco propensa a spendere. Erano necessa-
rie nuove competenze, molto vaste e articolate, sia di carattere economico-
finanziario, sia di ordine commerciale e operativo, come mai prima. Comin-
cia allora a farsi strada I’idea che le competenze dell’imprenditore fatto da sé
non bastino piu. Si propende per I’avvento di una nuova classe dirigente piu
professionale, con competenze di base piu profonde e una mentalita nuova,
pit adatta a un differente mondo di pensare. In questo periodo, nella business
community ci si convince che lo sviluppo del capitalismo e dell’impresa pos-
sa trovare un nuovo impulso solo con la netta separazione tra I’azionista e la
classe dirigente di stampo professionale®. In quel momento di forte sviluppo
della grande impresa americana ed europea, ci si poneva per la prima volta
il tema della formazione di una nuova classe dirigente professionale, a cui si
doveva trovar posto e possibilita di crescere e formarsi. Naturalmente gli im-
prenditori continuarono a proliferare, ma, accanto a questi, comincio a cre-
scere una importante area di management, a livello C-1, in grado di dare con-
tinuita alle imprese, anche laddove il genio del fondatore fosse venuto meno.

La terza fase si afferma negli anni ’70. Negli anni della contestazione
e delle dure lotte sindacali, le imprese e la classe dirigente, anche quella
economica, ¢ costretta sul banco degli imputati. Chiaramente non ha sapu-
to prevedere le novita provenienti dalla base di tutti i Paesi occidentali. Non

3. E del 1932 un volume di Adolf Berle e Gardiner Means, The Modern Corporation and
Private Property, sui fondamenti del diritto societario negli Stati Uniti. Questo libro ebbe una
particolare notorieta ed influenza proprio per aver propugnato I’idea della netta scissione tra
proprieta e management.
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¢ riuscita a stabilire relazioni positive con la classe operaia e si ¢ dimostra-
ta sorda verso le richieste della propria base. Il management delle imprese
sembra aver agito pill a proprio favore che con la necessaria attenzione verso
i lavoratori e i suoi stessi azionisti. In questo clima, si afferma una visione
“contrattualista” dell’azienda. L’ impresa ¢ un insieme di relazioni tra indivi-
dui che hanno interessi in conflitto tra loro, poiché ogni componente tende a
massimizzare I’utile a proprio favore. Vale per gli azionisti, per i manager e
per i lavoratori dei diversi gradi. E quindi necessario trovare un equilibrio tra
le parti, attraverso una contrattualizzazione, esplicita o implicita, delle rela-
zioni che la compongono.

La cosiddetta “teoria dell’agenzia” & alla base di questa visione “contrat-
tualistica” dell’impresa, la quale definisce la relazione tra azionisti € mana-
ger come un contratto con cui I’azionista assume i manager delegando deter-
minate attivita e responsabilita decisionali*. La questione fondamentale evi-
denziata dagli economisti riguarda il fatto che gli azionisti non sempre sono
in grado di controllare in modo efficace I’operato del management. Questo
problema ¢ particolarmente presente nelle imprese a proprieta diffusa, come
ad esempio le societa per azioni quotate nei mercati regolamentati. Al contra-
rio il problema ¢ meno sentito nelle imprese di minori dimensioni o in quelle
in cui vi ¢ la presenza di un azionista di controllo, che puo piu agevolmen-
te monitorare il management purché ne abbia le necessarie competenze. In
questi anni il premio Nobel Milton Friedman definisce in modo molto chiaro
quale deve essere il compito del management: la massimizzazione dell’inte-
resse degli azionisti®. Solo in questo modo gli azionisti saranno incentivati a
continuare ad investire, creando cosi lavoro e benessere per tutta la comunita
di riferimento.

La quarta fase ¢ quella che ci coinvolge oggi. Potremmo definirla come la
fase del capitalismo inclusivo o, se si preferisce, come la fase del capitalismo
degli stakeholder per contrapporlo a quello precedente, il capitalismo degli
shareholder. Lo stakeholder ¢ qualsiasi gruppo, individuo, istituzione o sog-
getto che puo avere un interesse in una determinata impresa. Questa nuova
fase si impone dopo la grande crisi finanziaria del 2007/8 e la successiva re-
cessione. Il capitalismo degli shareholder sembra finire il 15 settembre 2008.
In tale data la societa Lehman Brothers dichiara fallimento, sepolta da 613

4. La teoria dell’agenzia viene definita da Michael Jensen e William H. Meckling come
“un contratto in base al quale una o piu persone (il/i principale/i) obbliga(no) un’altra persona
(I’agente) a ricoprire per suo conto una data mansione, che implica una delega di potere all’a-
gente”. Tale definizione ¢ molto generale, e comprende qualsiasi relazione tra due individui,
in cui uno dei due delega parte del proprio potere all’altro. Il contratto di agenzia, pero, pre-
senta alcuni rischi, dovuti al comportamento opportunistico delle parti, che tendono a massi-
mizzare la propria utilita (tale comportamento opportunistico non & eliminabile, ma puo es-
sere tuttavia limitato).

5. M. Friedman, Capitalism and Freedom, University of Chicago Press, Chicago, 1962.
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