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«L'integrazione volontaria delle preoccupazioni sociali e ambientali delle imprese nelle loro operazioni 
commerciali e nei rapporti con le parti interessate per realizzare una società più competitiva e 

socialmente coesa e per modernizzare e rafforzare il modello sociale europeo».  
Libro verde della Commissione Europea 
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EVOLUZIONE NEL TEMPO 

1996 - European 
Business Network for 

Social Cohesion 

2000 – Strategia di 
Lisbona 

2001 – 
Pubblicazione del 

Libro Verde 

2002 - CSR Multi-
Stakeholder Forum 

2006 – 
Comunicazione UE 

2010 – Strategia 
2020 

L'impegno dell'Unione europea sul tema della responsabilità sociale risale al 1993, 
quando Jacques Delors si rivolse alle imprese affinché utilizzassero le loro risorse per 

affrontare i problemi strutturali dell’UE, soprattutto per quanto riguardava la 
disoccupazione e l'esclusione sociale. 
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Considerata come strumento strategico fondamentale, la CSR si pone l’obiettivo di sviluppare una 
strategia sostenibile che vada a vantaggio sia dell’impresa sia del contesto in cui opera, adottando 

pratiche e comportamenti di natura volontaria che vanno oltre specifici obblighi di legge. 

DEFINIZIONE DI CSR 

Tre principi su cui si focalizza l’attività del CSR: 

1.  Responsabilità 
2.  Trasparenza 
3.  Sostenibilità 

Un impegno formalmente assunto da 
un'azienda nel contribuire allo sviluppo 
economico e sociale rispettando i diritti 
umani e dei lavoratori, salvaguardando 

l'ambiente. 
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MODELLO ALLARGATO DI IMPRESA 
DA VISIONE MONOSTAKEHOLDER A VISIONE MULTISTAKEHOLDER 
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MODELLO ALLARGATO DI IMPRESA 
La Corporate Social Responsibility può essere definita come un “Modello di 
governance allargato” dell’impresa, basato su doveri fiduciari nei confronti di 
molteplici stakeholder, e che vale prescindendo dalla struttura proprietaria e di 
controllo. 

La linea strategica della CSR si basa quindi su una “stakeholder-view”, in quanto 
pone la sua attenzione a tutti gli stakeholder, attuando una conciliazione tra gli 
obiettivi economici e quelli sociali-ambientali del territorio di riferimento. 

Il dovere fiduciario passa così da una prospettiva mono-stakeholder, in cui l’unico 
stakeholder rilevante è il proprietario dell’impresa stessa (shareholder), ad una 
prospettiva multi-stakeholder, in cui il dovere fiduciario si espande a tutti gli 
stakeholder dell’impresa, proprietà inclusa. 
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Ma chi sono gli stakeholder? 

Tutti i soggetti, individui od organizzazioni, attivamente coinvolti in 
un’iniziativa economica (progetto, azienda), il cui interesse è 

negativamente o positivamente influenzato dal risultato 
dell’esecuzione, o dall’andamento, dell’iniziativa e la cui azione o 

reazione a sua volta influenza le fasi o il completamento di un 
progetto o il destino di un’organizzazione. 
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TERRITORIO E 
COMUNITA’ LOCALI AMBIENTE 

PERSONALE E 
CONTESTO LAVORATIVO 

MERCATI DI 
APPROVVIGIONAMENTO 

E DI VENDITA 

•  SICUREZZA 
•  AGEVOLAZIONI 
•  PROMOZIONI 
•  ATTIVITA’ FORMATIVE 
•  NO DISCRIMINAZIONI 

•  AUMENTO QUALITA’ 
DELLA VITA 

•  SOSTEGNO 
SVILUPPO SOCIO-
ECONOMICO E 
CULTURALE 

•  MASSIMA TRASPARENZA E 
CORRETTEZZA VS I 
FORNITORI 

•  ACCESSO ALLA FINANZA 
ETICA 

•  MASSIMA SODDISFAZIONE 
DEL CLIENTE 

•  CONTROLLO EMISSIONI E 
CONSUMI DI ENERGIA 

•  SENSIBILIZZAZIONE 
•  PRODOTTI E SERVIZI 

SOSTENIBILI 
•  SMALTIMENTO RIFIUTI 

AMBITI DI AZIONE 
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INFORMATIVA 

BILANCIO 
SOCIALE 

BILANCIO 
INTEGRATO 

CODICE DI 
AUTODISCIPLINA 

RAPPORTO 
AMBIENTALE 
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BILANCIO SOCIALE 

Stakeholder 

CONTENUTO 

QUANTITATIVO 

Costi sostenuti per 
Stakeholder 

QUALITATIVO 

- Strategie 
- Obiettivi 

- Dinamica relazioni 
con Stakeholder 
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RAPPORTO AMBIENTALE 

COMPOSIZIONE 

BILANCIO 
AMBIENTALE 

Spese 
ambientali 

Emissioni 

Indicatori di 
performance 
ambientale 

RELAZIONE 
AMBIENTALE 

Descrizione 
impresa 

Politica ambientale 

Altre info 

Relazione di 
attendibilità 
dell’esperto 
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BILANCIO INTEGRATO 

“Comunicazione sintetica che illustra come la strategia, la governance, le 
performance e le prospettive di un’organizzazione consentono di creare 
valore nel breve, medio e lungo periodo nel contesto in cui essa opera”  

OBIETTIVI 

Potenziamento e 
Rafforzamento 

dell’Accountability 

Miglioramento 
qualità 

informativa 

Approccio coeso 
nel Reporting 

Aziendale 

Propensione al 
pensare integrato 

L’IIRC (International Integrated Reporting Council),  
È stato istituito nel 2010 al fine di elaborare 

un framework capace di soddisfare le esigenze 
di comunicazione sulla creazione di valore 

e di porre le basi per il futuro reporting aziendale. 



PROCESSO DI CREAZIONE DI VALORE 
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Il Reporting Integrato si basa sul concetto di creazione di valore, in base al 
quale l’impresa viene vista come una «scatola nera» in cui vengono inseriti 
capitali di varia natura (naturale, industriale, umano, relazionale/sociale, 

intellettuale e finanziario) e da cui ne usciranno arricchiti, tramite particolari 
processi di trasformazione e nel rispetto degli obiettivi strategici.  

 
Osservazione: 
Questa logica ricorda molto quella del modello MISTE che vede l’impresa 
come un insieme di trasformazioni (imprenditoriale, manageriale, 
finanziaria, economica e produttiva) e che definisce cosa devono fare le 
imprese per creare valore. 

BREVE ANALISI DEL MODELLO DI CREAZIONE DI VALORE 
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CODICE DI AUTODISCIPLINA 

Insieme di regole di “Best Practice” promosso da Borsa Italiana.  

ADESIONE VOLONTARIA 

STRUTTURA 

PRINCIPI CRITERI 
APPLICATIVI 

COMMENTI 

COMPLY OR EXPLAIN 
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Il codice utilizza l’approccio “comply or explain” in base al quale i 
componenti della Governance devono spiegare, in caso di non conformità 

ad un principio, le motivazioni della non applicazione.  
 

Il codice di autodisciplina rappresenta un insieme di regole di Best Pratice 
elaborate da Borsa Italiana e viene adottato, su adesione volontaria, dalle 

imprese. 

CODICE DI AUTODISCIPLINA  

Esso si suddivide in tre sezioni: i principi, di carattere generale, i criteri 
applicativi, contenenti indicazioni di dettaglio in attuazione ai principi, e i 
commenti, che costituiscono approfondimenti effettuati al fine di chiarire 
la portata dei principi e dei criteri applicativi, integrati anche con esempi. 
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ETICA SGR 
Società di gestione del risparmio operativa dal 2003. 

FINANZA ETICA 

Azionariato 
attivo 

Soft 
Engagement 

Selezione 
dei titoli 

finanziari 
“sostenibili” 

• RESPONSABILITÀ 
• COERENZA 
• SEMPLICITÀ DEI PRODOTTI 
• CENTRALITÀ E RISPETTO PER LA PERSONA 
• TRASPARENZA 
• UTILIZZO RESPONSABILE DELLE RISORSE 

VALORI 
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ATTIVITA’ DI ETICA SGR 
Etica SGR è una società di gestione del risparmio operativa dal 2003, e si occupa 

principalmente di finanza etica, intesa come l’attività di investimento di fondi 
socialmente responsabili, cioè fornendo capitali solo alle imprese che rispettano 

particolari principi etici.  
 
La sua attività inizia con la selezione di titoli finanziari che rispettano criteri di 
sostenibilità, in seguito, procede con l’attività di engagement che si basa sulla 
capacità di influenza degli investitori verso comportamenti sostenibili e responsabili 
delle aziende, e si sviluppa attraverso due forme:  
a)  soft engagement, cioè dialoghi e incontri con il management;  
b)  hard engagement o azionariato attivo, attraverso la partecipazione alle 

assemblee delle aziende in cui esercita il diritto di voto. 
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MODELLO A DUE LEVE INDIPENDENTI MONOLIVELLO: 
LE ATTIVITA’ DI ETICA SGR PER FAVORIRE PRATICHE SOSTENIBILI DELLE IMPRESE 

Leva	di	controllo		
Intensità	del	So-	
Engagement	

(Dialogo,	Workshop)	

Leva	di	controllo		
Numero	di	presenze		

alle	assemblee	
(Azionariato	

A8vo)	

Variabile	da	controllare	(Y)	
Livello	di	pra:che	sostenibili	
sviluppate	dalle	società	

Errore	
=	

Y*-Y	
Livello	
pra:che		
sostenibili		
insufficiente	

Variabile		obie4vo	(Y*)	
Livello	di	pra:che	sostenibili	
necessarie	per	oBenere	

fondi	e:ci	

MANAGEMENT	
DEL	SISTEMA	

GOVERNANCE	

s	

s	

s	 o	

s	 o	

B1	B2	

D=	Aumento	
dei	cos:		
interni	di	
ges:one	
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Inves:men:	
in	CSR	

Dialogo	con	gli	
Stakeholder	

Rilevanza	dei	cos:	

s	

s	

ABraTvità	sul	
mercato	

Fiducia	

Capacità	
finanziaria	

Numero	di	
inves:tori	nel	

capitale	
dell’impresa	

s	s	

s	

s	

o	

s	
Impegni	

informa:vi	

Trasparenza	

s	

s	

s	

s	

s	

s	

o	

ProduTvità	

Cash	Flow	

Stress	

Ricavi	

Soddisfazione	nel	
lavoro	

Tagli	

Aumento	pianta	
organica	

Competenze	
richieste	

Morale	

s	

s	 s	

o	o	

Tutela
	

dell’am
biente

	

Incen:vi		
pubblici	

Imposte	

s	

o	

o	

o	

o	

Assisten
za	al	

cliente	

Domanda	

Vendite	

s	

s	

s	

s	

CA
US

AL
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D
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s	

Cos:	interni	di	
ges:one	
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o	
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CAUSAL LOOP DIAGRAM: GLI EFFETTI DI INVESTIMENTI IN CSR 



CONCLUSIONI 

CSR come leva di controllo 

CSR come variabile da controllare 

CSR come variabile obiettivo 
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CONCLUSIONI 

23 

La Corporate Social Responsibility è un tema che sta assumendo sempre più 
importanza in questi anni. Nell’ottica della Teoria del Controllo, questa potrebbe 
essere sfruttata come: 
1.  Una leva di controllo, nell’elaborazione delle strategie, in quanto questa permette 

di controllare il valore creato dall’impresa verso tutti i suoi stakeholder;  
2.  Una variabile da controllare, come abbiamo visto nel caso di Etica SGR; 
3.  Una variabile obiettivo, nell’elaborazione delle politiche delle imprese. 
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