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II presente lavoro trae spunto dalla dissertazione di Ph. D. in Economia Aziendale
e Management, positivamente discussa il 30 giugno 2000. Nel corso di successive
analisi ed approfondimenti, che hanno in parte ridisegnato lo schema senza tuttavia
al_t._eme le linee generali della ricerca, si & pervenuti alla attale elaborazione defi-
nitiva. Si Fingmziano il Professor Alfredo Vigand e il Professor Angelo Provasoli
per .h_: paziente e vigile cura con cui hanno seguito il lavoro da me svolto in questi
anni incoraggiandomi verso la conclusione del progetto qui descritto,

PREFAZIONE

Negli ultimi trenta anni si sono intensificati filoni di ricerca — soprattutto a livello
internazionale — intesi a proporre misurazioni alternative della performance d’im-
presa rispetto a quelle offerte dal tradizionale bilancio d’esercizio.

La comune base di partenza degli studi ai quali ci si riferisce riposa da un lato
sulla messa a fuoco dei limiti insiti nelle determinazioni di bilancio in termini di ef-
ficacia rispetto al soddisfacimento delle attese conoscitive ascrivibili alle diverse
categorie di utilizzatori e dall'altro sulla condivisione o0 meno in merito al fine as-
segnabile all'impresa.

Con riferimento a quest'ultimo punto, le prospettive assunte dagli studi in paro-
la sono frutto di una rimeditazione degli assunti teorici gia presenti agli albori del-
I'Economia di Azienda.

In Italia, ad esempio, con Gino Zappa, I'impresa o, pili precisamente 1'azienda
di produzione era considerata istituto economico atto a perdurare che, per il soddi-
sfacimento dei bisogni wmani, svolge e compone in continua coordinazione I'atti-
vita di produzione della ricchezza. Tale definizione, enucleata dalla pid ampia defi-
nizione di “azienda”, dichiarava esplicitamente 1'oggetto di attivita ed il fine asse-
gnabile all'azienda stessa. Nel profilo economico-aziendale, I'oggetto di attivita,
ossia la produzione, doveva intendersi come produzione di ricchezza, di ricchezza
aggiuntiva, di valore che si poneva a sua volta come momento strumentale al sod-
disfacimento dei bisogni umani i quali costituivano il fine ultimo di qualsivoglia
attivitd economica e pertanto anche dell'impresa,

Dopo la seconda guerra mondiale |’ affermarsi dell' ‘impresa moderna” non con-
sentiva pid di percepire una diretta correlazione tra attivita di produzione d’azienda
e soddisfacimento dei bisogni umani. Nel sistema economico |'azienda di produ-
zione si poneva come istituto sociologico intermedio rispetto al soddisfacimento
dei bisogni. I fine & quello di soddisfare le attese dei portatori di interessi istituzio-
nali che, in un’impresa colta nei suoi fisiologici svolgimenti, sono costituiti dal ca-
pitale e dal lavoro. Gli interessi istituzionali pertinenti ai portatori di capitale ¢ la-
voro sono preminenti per intensitd ed immediatezza rispetto alla molteplicita di in-
teressi convergenti nell'impresa. Tuttavia il soddisfacimento di tali interessi premi-
nenti - che contrassegna il successo duraturo dell'impresa — & strettamente connes-
50 al conseguimento di interdipendenti equilibri sul piano economico-finanziario,
su quello competitivo e sul piano sociale.

Detti equilibri sono pil efficientemente conseguibili se alla logica di governo
basata sul conflitto di interessi, che sembra permeare le odierne istituzioni, si sosti-
tuisce gradualmente una logica imperniata sulla comunione di interessi e se si af-
ferma la consapevolezza che I'impresa & un bene comune da salvaguardare e da
sviluppare in termini quantitativi e qualitativi.



Se si accoglie a riferimento la base concettuale appena delineata diventa al-
quanto limitativo assegnare all’impresa il fine della creazione di valore per gli
azionisti e proporre misure di performance, alternative a quelle tradizionali, che si
basano su tale assunto.

Le determinazioni di reddito normalizzato, di reddito residuale, di reddito eco-
nomico integrato, di EVA se da un lato consentono, nell’aspetto della loro efficacia
informativa, di rimuovere alcune limitazioni insite nelle informazioni desumibili
dal tradizionale bilancio di esercizio, dall'altro prestano il fianco a numerose criti-
che sollevando talora, a seconda delle diverse fattispecie di determinazioni, pid
problemi di quelli che si vorrebbero rimuovere.

Il lavoro di Patrizia Riva rappresenta un contributo che si inserisce invece in
quella corrente di pensiero rappresentata da studiosi che ritengono il bilancio di
esercizio foriero di significative informazioni per tutti gli stakeholders e pur tutta-
via non sufficiente a soddisfare efficacemente le loro attese conoscitive.

L' Autrice, ben consapevole delle ipotesi di metodo di varia specie che sorreg-
gono le determinazioni di bilancio, focalizza la propria attenzione su un sistemna di
informazioni aggiuntive e complementari a quelle desumibili dal complesso di va-
lori che concorrono a formare le sintesi reddituali, patrimoniali e finanziarie pro-
prie del bilancio di esercizio.

Preso atto degli sviluppi teorici di fine secolo scorso con i quali si affronta la
complessita dell'impresa moderna (cap. I), si passa allo studio, condotto con spiri-
to critico, degli apparati concettuali e metodologici pid recenti in tema di controllo
interno aziendale, inseriti in modelli che in modo differente sono in grado di coniu-
gare possibili misure di valore e cosiddette misure di prestazione (cap. II).

L'analisi svolta consente di vagliare, ai fini dell’informativa d'impresa esterna,
le misure di prestazione non finanziarie da proporre congiuntamente ed in modo in-
tegrato alle informazioni proprie delle sintesi di esercizio con particolare riguardo
a quelle forward-looking cosi da consentire agli utilizzatori la possibilita di formu-
lare attendibili giudizi sul prevedibile evolversi dell’economia dell’impresa.

Detta analisi propositiva ¢ svolta nel capitolo ITI dove si fa anche il punto sullo
“stato dell'arte” in materia. L’ Autrice infatti esamina la posizione assunta dagli or-
ganismi contabili degli Stati Uniti d’ America (AICPA, Jenkin's Committee e Stea-
ring Committee del FASB) e riporta |'esperienza di una societa europea (Skandia).

Nel IV capitolo ¢ svolta, con rigore di metodo, un'indagine campionaria rivolta
a consentire il raggiungimento di una pluralitd di obiettivi di ricerca. Si vuole veri-
ficare anzitutto se le tipologie di informazioni selezionate siano gia fornite nel-
I'ambito di un significativo campione di imprese italiane e statunitensi con titoli
quotati nei mercati ufficiali di Borsa, Si intende poi accertare se la comunicazione
di informazioni qualitative e orientate al futuro nei documenti di bilancio e nei suoi
allegati dipenda ed in che misura da variabili espressive di determinate caratteristi-
che proprie delle imprese, dai settori di appartenenza e dei mercati in cui operano.

Infine la ricerca empirica offre ancora risposta all’interrogatorio se le informazioni
selezionate siano apprezzate dagli stakeholders ed in particolare dagli istituti di
credito e dalle merchant bank.

Il presente volume si apprezza per i suoi contenuti teorici e di ricerca offrendo
al contempo elementi molto utili al debutto in corso in Italia ed in altri paesi in me-
rito alla comunicazione prevista dalla normativa civilistica e riguardante la descri-
zione della “prevedibile evoluzione della gestione” (art. 2428, n. 6).

Alfredo Vigano



PREMESSA

Nello scenario in cui le imprese si trovano a competere, caratterizzato da una sem-

maggiore rilevanza delle risorse intangibili, dalla smaterializzazione dei pro-
cessi produttivi, dalla presenza di nuove tecnologie informatiche che permettono
una maggiore interazione tra i differenti attori, diventa necessario riflettere sul ruo-
lo che ha e che potenzialmente potrebbe avere il bilancio di esercizio.

Le organizzazioni internazionali — ' AICPA, il FASB, la EAA — si chiedono or-
mai da tempo se si tratti di uno strumento obsoleto e non pib utile oppure di uno
strumento indispensabile che &, perd, necessario ed opportuno integrare fornendo
informazioni complementari. In particolare & forte I'esigenza di fornire agli utiliz-
zatori del bilancio informazioni forward-looking che permettano agli stessi di for-
mulare un giudizio attendibile sulla prevedibile evoluzione della gestione.

A tale fine & data nuova luce alle informazioni qualitative ed extra-contabili. A
queste la dottrina aziendale italiana ha da sempre riconosciuto un ruolo rilevante,
ma cid che sta accadendo ora appare differente: gli studiosi e i practitioner non so-
lo sembrano coscienti della rilevanza di tale tipo di informazioni, ma essi cercano
di operazionalizzare il concetto stesso di “informazione qualitativa ed extra-conta-
bile". In particolare cid sta accadendo con riferimento all'interno ossia alle infor-
mazioni prodotte per fini gestionali. Gli studi di management si sono evoluti in
questa direzione dando origine a modelli che non si limitano piil ad utilizzare mi-
sure di tipi economico-finanziario, ma affiancano & queste informazioni di diverso
genere.

11 presente lavoro si propone di riflettere circa la necessita di considerare proprio
quelle misure non finanziarie che ad oggi sono utilizzate per finalita interne - le co-
siddette misure di performance — quali nuovi parametri ed indici da comunicare
all'esterno agli stakeholders e ai terzi in generale,

Riferendosi alla situazione italiana il tema pare di grande interesse soprattutto se
si pensa che la relazione sulla gestione redatta dagli amministratori deve ex lege es-
sere in grado di fornire informazioni sulla prevedibile evoluzione della gestione e
che solo raramente tale scopo pud dirsi raggiunto. In tale sede, nella nota integrati-
va e in eventuali allegati (come gid accade all‘estero) potrebbero pertanto trovare
naturale collocazione le informazioni in oggetto. Cid permetterebbe di arricchire
notevolmente il contenuto dei citati documenti.

Il lavoro si propone:

* di riflettere sulla opportunita di considerare le misure di performance come
parte integrante dell’informativa esterna alla luce della dottrina tradizionale e
delle nuove tendenze;

* di verificare |'utilitd percepita delle nuove informazioni da parte degli utilizza-
tori;



* di individuare quali classi di misure potrebbero permettere — se neeestare alle
tradizionali misure finanziarie — di meglio formire indizl sulla futura evoluzio.
ne della gestione aziendale: customer, processo, crescits, soe :

* di individuare le eventuali difficolid che potrebbern sorgere ed oslacolare unz
eveluziene della infermativa esterna in questa direzione.

In un certo senso 1'obicttivo che ci i propans di mgglungere pub essere inier.
pretato come il tentativo di opernzionalizzare il concetio enunclate dalla normativa
civilistica di “prevedibile evoluzione della gestions” coniugando lo slesso con le
idee che si stanno sviluppande con grande vigare oltralpe, e che gil do tempo, an-
che se in temmini molto differenti, sono dntraceiabili anche nella dottring zziendale
italiana pitl tradizionale,

1 contenoio dei primi ire capitoli del lavorp premessa essenzinle per la ricenca
empirica oggeito dell ultimo capitolo. Le conclugioni raggiunie nella prima parte
del lavoro sono state, infatti, sottoposte a verificn fearrends agli strumenti gelle
analisi documentale e della indagine mediante questionario volie comprendere:

* 5¢ ¢ in quale misura Je tipologie di informaziani selezionate nell prima parte
del testo siano gid fornite in modo pid @ mene articolato e pitl o meno consa-
pevole delle imprese quotate itallane e da un campiene di imprese quotate sta-
tunitensiz

* 5¢ & in quale misura la presenza di determinate enratierstiche d'impresa (di-
mensioni, settore, grado di intemarionalizzaziene ecc.) infuenzing Ie dacicio-
ni comunicazioneli ¢ pertanio I'inserimenio di informaziomg qualitative ¢
priantate il futuro nei documenti enalizzat;

*5¢ & in quale misura le informazioni selezionnte siono apprezzate dagli
stakeholders ed in partizolare degli istitti i credito e dalle merchant bank.

—— e



3. SISTEMA DI BILANCIO E INFORMAZIONI
NON FINANZIARIE (O DI PERFORMANCE)

Nel presente capitolo si riflette sul ruolo che deve essere riconosciuto al bilancio di
esercizio nel contesto contemporaneo cercando di comprendere come il medesimo
possa essere arricchito e modificato per adeguarsi alla nuova situazione. In partico-
lare dopo avere descritto i cambiamenti intervenuti a modificare I’ambiente in cui
le imprese si trovano ad operare (capitolo 1) ed avere analizzato le conseguenze di
tali cambiamenti sugli strumenti di controllo interno (capitolo 2), ci si propone di
verificare se alcune delle modifiche registrate in tema di misurazione per fini di pi-
lotage possano essere utilmente considerate anche quando 1'impresa si propone il
differente scopo di comunicare ai propri stakeholders.

L'indagine si focalizza sulla possibilita di una trasmigrazione delle misure non
finanziarie (o di performance) dal reporting integrato al sistema di bilancio, con
questa espressione intendendo un insieme di documenti tra i quali anche quelli tra-
dizionali contenenti le misure economico-finanziarie.

1. Ruolo dell’informativa di esercizio.

1.1. Critica alla visione riduttiva del bilancio di esercizio.

E stato recentemente proposto un modello di analisi della articolazione della co-
municazione aziendale di impresa che distingue contenuto e destinatari della co-
municazione di azienda sulla base di due dimensioni: obiettivi della comunicazio-
ne e livelli della comunicazione!. Si tratta di uno schema di riferimento che tenta di
superare le problematiche connesse con I'utilizzo della tradizionale tassonomia di
comunicazione interna ed esterna, ritenuta poco soddisfacente allorché riferita ad
un sistema aperto, a confini mobili quale & riconosciuto essere 1'impresa.

Gli obiettivi sono distinti tra: 1- ampliamento e coordinamento del mercato di
sbocco, cui corrispondono i diversi strumenti di comunicazione commerciale; 2-
organizzazione delle risorse, cui corrisponde la comunicazione organizzativa e di
confine; 3- reperimento delle risorse, cui corrisponde la comunicazione ai fattori
produttivi; 4- legittimazione dell’esistenza dell'impresa, cui corrisponde la comu-
nicazione istituzionale.

La comunicazione a scopi commerciali definisce quella parte della comunicazione
d’impresa che ha come obiettivo I’estensione del mercato mediante la formazione e il
consolidamento di legami di fedelta tra I'impresa e i consumatori e/o i distributori.

'FE. GOLFETTO, Articolazione e coerenza della comunicazione d’impresa: un modello di analisi,
in Finanza, Marketing e Produzione, n. 1/1996.
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Gli aspetti di comunicazione aziendale che vengono compresi in quella definita
come comunicazione organizzativa e di confine riguardano 'insieme delle pratiche
interindividuali che si svolgono tra tutti coloro che fanno parte di una determinata
azienda, sia nel senso pill ristretto dell’espressione (dipendenti) sia in quello piii la-
to (diverse categorie di operatori di confine, professionisti, aziende collegate, agen-
ti, distributori, partners e comakers in genere). Gli obiettivi di questa comunicazio-
ne sono individuabili nell'ottimizzazione dell’uso delle risorse che in qualche mo-
do fanno gia capo all'azienda compatibilmente con la continua rinegoziazione dei
termini che il loro mantenimento richiede.

Diversa collocazione nell’ambito dello schema & riconosciuta alla comunica-
zione effettuata per il reperimento di risorse: essa si trova in posizione simmetri-
ca rispetto alla comunicazione con finalitd commerciali in quanto, mentre quella
rappresenta uno strumento competitivo diretto ai mercati di shocco, questa rap-
presenta uno strumento competitivo diretto ai mercati di approvvigionamento
delle risorse. Il fine ¢ rendere note le condizioni di impiego delle risorse nell’im-
presa. Essa e diretta ai portatori di capitale di credito - di finanziamento e di fun-
zionamento - ¢ ai portatori di capitali di rischio. E sottolineato che a differenza
della comunicazione commerciale, la comunicazione rivolta alle risorse non ha
ancora raggiunto livelli di differenziazione e di specializzazione adeguati all’ete-
rogeneita di queste. Essa si risolve infatti, prevalentemente nella comunicazione
economico-finanziaria ossia nel bilancio considerato uno strumento rivolto
esclusivamente ai portatori di capitale azionario ed ai mercati del credito. La co-
municazione ai lavoratori non ha invece sviluppato ancora propri strumenti e per
lo piu finisce da un lato per diventare uno degli ambiti di destinazione della co-
municazione economica non specializzata, dall’altro lato per utilizzare alcuni
strumenti della comunicazione organizzativa e di quella istituzionale. Ne segue
un giudizio estrementamente negativo sulla capacita del bilancio di esercizio di
raggiungere gli obiettivi che si prefigge: “si ha la sensazione che quella che in
questo campo si configura come politica di apertura dell’impresa verso I’esterno
in realta sfrutti pitt 0 meno scientemente tutte le barriere che 1’ermetismo del suo
linguaggio & in grado di offrire”.

Infine il modello considera separatamente un quarto tipo di comunicazione:
quella istituzionale. Ad essa ¢ riconosciuto un obiettivo pill ampio e insieme pil in-
definito rispetto alle altre tre tipologie: ha la funzione generale di legittimare 1'im-
presa nell’ambiente o meglio di qualificarla come istituzione che appartiene allo
spazio pubblico e che con questo deve operare in sintonia. La comunicazione isti-
tuzionale & considerata comunicazione tra I'impresa e I'ambiente sociale e natura-
le, finalizzata ad ottenere legittimazione alle attivitd della prima. In tale ottica essa
comprende strumenti quali ad esempio il bilancio sociale, le sponsorizzazioni cul-
turali, i rapporti con i pubblici poteri e i gruppi di interesse, ecc.. Il modello la con-
sidera diversa rispetto alla “comunicazione ai fattori produttivi” (nella accezione
ristretta di azionisti ed finanziatori), la quale ultima & comunicazione specializzata,
che usa linguaggi complessi e che trasmette informazioni approfondite, con il solo
obiettivo di reperire o mantenere le risorse che sono solo risorse di capitale. La co-
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municazione istituzionale & invece rivolta ad un pubblico - potere politico, sinda-
cato, collettivita in genere - interessato solo indirettamente all’impresa in quanto
nell'impresa stessa non ha effettuato investimenti diretti.

Per ciascuna delle quattro aree individuate sono evidenziati due potenziali li-
velli: 1- il livello “meta” della comunicazione sui presupposti e sulle precondi-
zioni delle relazioni con i vari interlocutori: si tratta di quella parte della comu-
nicazione che assume “valenza strategica”, che richiede tempi lunghi perché
deve fissare le precondizioni della comunicazione creando mediante la costru-
zione di una sintonia di rapporti, la rete contestuale; 2- il livello “operativo”
della comunicazione corrente: si tratta della comunicazione a “valenza tattica”,
con tempi brevi o brevissimi di reazione, che sfrutta il contesto gia dato e fun-
zionante?,

La rappresentazione grafica del modello descritto assume la seguente fisiono-
mia’;

confine

Comunicazione di
fattori produttivi

LIVELLI
ORIV OPERATIVO META
Comunicazione Comunicazione di Comunicazione delle
commerciale prodotto-servizio attivita di impresa
Comunicazione Comunicazione di Condivisione
organizzativa e di relazione di valori

economico-sociali

Comunicazione della
strategia d’ambiente

Comunicazione
istituzionale

Comunicazione verso
societd e ambiente

Fig. 3 a) Contenuti nella comunicazione di impresa per obiettivi e livelli

Per ciascuno degli obiettivi e dei livelli di comunicazione individuati, sono clas-
sificati specifici canali e strumenti di comunicazione. Nella seguente figura 3.b) si
sintetizzano le indicazioni fornite:

2 F._ GOLFETTO, op. cit., Marketing e Produzione, n, 1/1996, pag. 58.
* Si evidenzia in neretto la casella in cui verra poi collocato il bilancio di esercizio.
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o OPERATIVO META

OBIETTIVI -
Comunicazione Comunicazioni Pubblic!th o
commerciale | veicolate dal prodotto, | sponsorizzazioni a

vendite personali, carattere culturale

processo, promozioni,

TV
Comunicazione Sistemi di scambi di Sistema 41 s:_:amlb} di
organizzativa e di informazioni mform_azmm volti a
confine finalizzati al garantire la coesione

funzionamento aziendaleea

operativo trasmettere valori

Strumenti informali
(conferenze stampa,
lettere agli azionisti,
ecc,)

Comunicazione di '
fattori produttivi

Comunicazione Bilancio sociale

istituzionale

Fig. 3 b) Mezzi di comunicazione adottati ai vari livelli per i vari scopi

11 bilancio di esercizio, anzi il sistema di bilancio - con questa espressione in-
tendendo i seguenti documenti: stato patrimoniale, conto economico, nota 1lnte.gr:‘;
tiva, relazione sulla gestione, relazione semes.trale, relazione dt?l sindaci, relazio
della societa di revisione, bilanci straordinari - trova una precisa € ass_olutamente
limitata collocazione nell’ambito dello schema proposto. L_a sua reda..mone e con-
siderata atto comunicativo di livello operativo il cui obiettivo é ravvisato ?sclufll-
vamente nel reperimento di risorse e il cui ruolo si 1‘1‘501‘:-'5 praticamente solo Ee a
comunicazione di informazioni economico-finanziarie ai portatori di capitale di ri-

schio e di prestito.

La collocazione attribuita al sisterna di bilancio e.i commenti che la accompa-
gnano sono, ad evidenza, I'espressione di un giudizio negativo sgl‘le pote’:nz.lghta
dello stesso che molto ricorda le critiche mosse alla ﬁne degli anni 80 all utx'llz_zo
delle cosiddette “misure di valore™ (ossia alle sole misure econonnco-ﬁnanz_lane)
quali strumenti di controllo interno al punto che esso ser?l!ara essere la Lraduz.u_m_e -
sia pure con un decennio di ritardo — delle medesime critiche nel linguaggo tipico

delle tematiche di comunicazione esterna.
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Le obiezioni rilevate muovono, infatti, dai medesimi presupposti. Il sistema di

bilancio & considerato uno strumento:

* utilizzato dalle imprese esclusivamente per comunicare il risultato economico
finanziario ai portatori di capitale di rischio e di credito;

* elitario, essendo redatto utilizzando un linguaggio tecnico per addetti ai lavori,
non comprensibile a tutti e, pertanto, non in grado di focalizzare 1attenzione e
convogliare gli interessi dei suoi potenziali utilizzatori¢;

* di scarsa efficacia, in quanto non permette di differenziare la comunicazione ai
vari portatori di risorse in ragione degli interessi specifici di ciascuno.

A conferma delle ridotte capacita del sistema di bilancio di assolvere alle proprie
funzioni comunicazionali sono sottolineate alcune caratteristiche dello stesso quali
I’orientamento al passato - essendo lo stesso considerato unicamente come stru-
mento di comunicazione di “misure di valore o finance” - e la sua natura di comu-
nicazione obbligatoria. Si evidenzia come la comunicazione economico-finanzia-
ria sia orientata pil alla dimostrazione della capacita dell'impresa di remunerare le
risorse, che all’affermazione della credibilita strategica di questa e che sono privi-
legiati i contenuti relativi ai risultati economico-finanziari passati rispetto ai conte-
nuti relativi ai programmi, e quindi I'ottica di breve periodo piuttosto che quella di
lungo. Cio & considerato la conseguenza di una concezione dell'impresa ancorata
ad una visione “paleo-cristiana” di impresa come bene privato con finalita esclusi-
vamente private e gestite da una maggioranza azionaria che non deve dare conto
che a s stessa. Il ruolo pubblico e sociale dell’impresa ¢ lasciato al margine o mi-
nimizzato e con esso vengono minimizzati i diritti allinformazione di tutti gli azio-
nisti, dei dipendenti e degli altri interessi coinvolti direttamente (fornitori, clienti,
finanziatori) o indirettamente$,

La riduttiva collocazione data al sistema di bilancio nell’ambito del modello
proposto e la rassegnata motivazione della scelta effettuata sono difficilmente con-

* “Occorre comunque osservare come, nella realta della pratica aziendale, la comunicazione sia
maggiormente sviluppata nella destinazione interna rispetto alla destinazione esterna. (...) Si tratta in
ogni caso di un tipo di comunicazione quasi sempre formulato per gli addetti ai lavori e che ha un fon-
damentale ruolo nell'allocazione delle risorse. Difficilmente esso assume, al di 12 del ruolo strumen-
tale ed espressivo specifico, anche una funzione tale per cui le risorse umane impiegate nell’azienda
sono in grado di apprezzare gli elementi economici inerenti alla propria posizione se non nel caso in
cui si tratti di specialisti. (...) Quando poi la comunicazione economico-finanziaria deve raggiungere
gli operatori e i collaboratori esterni soffre delle limitazioni imposte oltre che dalla estrema compli-
catezza e specializzazione dei linguaggi utilizzati, dalla necessita di rispettare le esigenze fiscali e di
proteggersi dalla concorrenza”. E ancora: *(...) non si pud non rilevare come, benché i bilanci delle
aziende siano oggi pubblicati in grandi quantita e pubblicizzati da numerosi media, la loro interpreta-
zione sia di fatto inaccessibile ai pill e si presti altresi a letture parziali o distorte. Ad esempio, poco &
dato di capire dai bilanci circa Ia volatilita dei risultati in essi esposti, circa gli effetti della presenza di
beni in formazione, come il caso di beni immateriali, circa la corretta valutazione nei diversi cespiti
attivi e passivi afferenti al patrimonio”, F. GOLFETTO, op, cit., in Finanza, Marketing e Produzione,
n. 1/1996, pag. 67

*F. GOLFETTO, op. cit., in Finanza, Marketing e Produzione, n. 1/1996,
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Poiché & fatto riferimento non solamente alle_ tgvole di sintesi economi-
all’intero sistema di bilancio, il giudizio sembra espresso a par-
un presupposto errato: non & per nulla considerata la po;m_b;hté di fconsu?z:
1 pilancio di esercizio un sistema integrato di 1!1f‘01_‘maz.10n.1 d1 natura finanzi
el finanziaria; & ciog esclusa a priori la possibilita di migliorare la capamta
e o ento di fo}nire indizi - se non addirittura informazioni - rilevanti sulla
del do?;jn[:e evoluzione della gestione ossia sulle modalita di svolgime_nto delle at-
prev? dldei processi e conseguentemente sulla capacita dell’impresa di conseguire
tivita e‘nati risultati anche in futuro. _
dewmt:] |’accento posto sul carattere obbligatorio del documento porta a cqnc]u—
e f:l-vi.emti Non &, infatti, negabile, soprattutto nel caso di imprese di dimen-
sion. fu‘:)dio-pi.::;:ola o di imprese a capitale poco diffuso, il carattere di mero aFlem-
siont 1 amministrativo spesso nella pratica attribuito al bilancio. Conviene eviden-
imen? d che 1'esistenza di una informativa minima obbligatoria da un lato non
790 BY ta un vincolo per I'impresa che voglia “andare oltre la nor{na‘ fornendo
rﬂppres_eﬂdi informazioni volontarie ulteriori e dall’altro lato, nei casi in cui tale vo-
yoB = i chi, rappresenta un punto di forza in quanto permette di ottenere un nume-
lont? n_;ano di‘informazioni sufficientemente omogenee nello spazio e nel tempo.
© mlr?lmtcsi non condivisibili alla base della riduttiva classificazione fiel sistema
e lpqo nell’ambito del modello illustrato possono essere cosi sintetlzzatf:: _
di bllqulcgﬂancfo di esercizio é considerato esclusivamente uno strumento di misu-
b :—a;ione di risultato intendendo il tf:rmir}? ri§ultato ngllg s‘ua accezione ridut-
tiva di profittabilita economica e di gqu_lhl_mo finanziario; TR
7-la comunicazione economico-ﬁrmnz;arfa in genef‘afe e il sts{ema i :gr ?
in particolare sono strumenti di comunicazione ri volti sole ai portatori di ca

piiaz"e di rischio e di credito.

jvisibill: FC
di _finanziarie, ma

gire d

2 Ruolo riconosciuto al bilancio di esercizio dalla tradizione aziendale
L
- qliand.
razra" . . . . . . .-
l apposizione con i modelli di classificazione descritti che }qnfiono a deni
ruolo del bilancio di esercizio negandone - in fatto - I"utilita, la ?lot_mna
ndale italiana considera il medesimo documento come lo strumento principe a
.legsizione dei pubblici esterni ed interni non direttamente coinvolti nel_la. ammi-
dis azione per comprendere se la gestione si svolga secondo economicita, con
mStrw termine intendendo, come gia evidenziato ampiamente, un concetto ben pil
quesio del semplice conseguimento di un risultato economico-finanziario per sod-
are azionisti e creditori®.

dis{a selezione degli scopi assegnabili al bilancio d'esercizio, infatti, pud essere con-

In C(}ﬂtf
grare il

i i iferi i icitd nel precedente capitolo. MASI-
ié fatto ampiamente riferimento al concetto di economlf:lt : te .
ﬁ S};fﬁaz r.-':pagnfo. UTET; CODA V. Fisiologia e par?.‘ogm del ﬁ:mhsmondi impresa; AIROL-
NIC. Modelli di capitalismo e modelli di impresa, Economia e management, n 2/93,

pl G-
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venientemente effettuata considerando come rilevanti i fini conoscitivi di quei sogget-
ti cui pertengono vaste classi di interessi meritevoli di tutela che possono trovare ade-
guato soddisfacimento esclusivamente o, comunque, in modo determinante solo nel
sistema dei dati del bilancio ufficiale d’esercizio. Si tratta senza dubbio dei conferenti
capitale-risparmio, dei creditori per forniture commerciali e per finanziamenti a titolo
di prestito, ma anche dei collaboratori e dipendenti, dei clienti, di talune istituzioni pri-
vate e pubbliche con varia finalita di ricerca, documentazione e decisione economica.
Costoro dall’esame del bilancio ufficiale d’esercizio e delle informazioni che lo inte-
grano o dall’ osservazione comparata di serie temporali dei suoi dati, si attendono indi-
cazioni di circostanze attuali e di tendenze significative con riguardo a vari aspetti de-
gli svolgimenti di azienda, come i caratteri di economicita della gestione nel suo insie-
me e di quella economica tipica, la situazione di liquidita ed in genere le condizioni di
gestione monetaria e finanziaria, i sintomi intorno al grado di efficienza di attuazione
della combinazione dei processi produttivi come riflesso di circostanze gestionali ed
organizzative, I'equilibrio di strutture finanziarie e patrimoniali in rapporto ai previsti
svolgimenti economici e alle condizioni di settore e di ambiente economico generale’,

Cio significa che il bilancio di esercizio non deve solamente fornire la quantifi-
cazione del risultato economico conseguito dall'impresa, ma deve fornire informa-
zioni sufficienti per apprezzare la qualita dello stesso. Gli utilizzatori del documen-
to devono trovarsi nelle condizioni di poter apprezzare la capaciti dell'impresa di
creare o distruggere ricchezza. Cid & essenziale affinché essi possano fare fronte al-
le loro esigenze informative e possano conseguentemente interagire con I'impresa
secondo svariate modalita - ad esempio assumendo decisioni di investimento. di
smobilizzo, di partecipazioni, di concessione, di fido commerciale o di finanzia-
mento, di acquisto, di collaborazione ecc. - coscienti della situazione in cui la stes-
sa versa oggi e probabilmente versera in futuro®.

" In questo senso PROVASOLI A., Il bilancio di esercizio destinato a pubblicazione, Milano,
Giuffré, 1974, pag.165. Una esauriente disamina della domanda di informazioni e dei soggetti inte-
ressati agli andamenti gestionali & rintracciabile in: DI STEFANO G.C., Il sistema delle comunica-
Zioni economico-finanziarie nella realta aziendale moderna, Ginffre Editore, Milano, 1990,

§ “Prendiamo ad esempio i bilanci societari, strumento principe di comunicazione. (...) La qualita
delle informazioni contenute nei bilanci delle pii grandi imprese italiane fino all'inizio degli anni ‘70
era incredibilmente bassa. (...) L'andamento economico di gran parte delle imprese era vissuto come
un fatto privato, che non doveva interessare altri, (...) Occorre tempo per cambiare anni di cultura del
silenzio e dell'isolamento. Occorrono anni per capire che il mercato richiede informazioni e
trasparenza, quindi assunzione di responsabilita di dialogo con la societd. (...) Per troppi anni le
strutture societarie, e in particolare quelle amministrative, hanno sottovalutato I"importanza della
comunicazione economica come fattore di costruzione della credibilith dell’azienda stessa e quindi di
competitivitd”. In conseguenza di cid si viene a modificare il ruolo stesso della funzione
amministrativa: “oltre che possedere le sue specifiche valenze e competenze, il direttore
amministrativo dovra avere un’anima di comunicatore, o perlomeno possederne la cultura. Compito
essenziale di tutte le funzioni aziendali, e quindi anche e soprattutto di quella amministrativa, & infatti
quello di trasformare i dati in informazioni”, Il ruolo dei sistemi amministrativi nelle politiche di
comunicazione economica, in Il mangement del 2000: quali sfide per la funzione amministrativa, a
cura di A. PISTONI e L. SONGINI, EGEA, 1997, pag. 82.
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Scopo dell’informativa di esercizio, pertanto, & “comporre determinazioni quan-
titative e rappresentazioni anche qualitative atte ad agevolare gli utilizzatori del bi-
lancio a soddisfare le loro esigenze di previsione (...) e di giudizio intorno alla ca-
pacita di reddito d’impresa™. Il bilancio di esercizio ¢ il mezzo mediante il quale
I'impresa comunica ai pubblici esterni la propria capacita di produrre valore e dal
quale i pubblici esterni possono comprendere se tale capacita derivi dallo sfrutta-
mento di opportunita semplici piuttosto che da una superiore capacita dell’impresa
di dominare i segmenti di mercato selezionati. Ne segue che, con riferimento al
modello sopra commentato, il bilancio di esercizio — o sistema di bilancio — non
pud essere considerato semplicemente uno strumento “operativo” di comunicazio-
ne del risultato ai portatori di capitale, ma deve essere riconosciuto il suo ruolo
complesso. E la necessita di integrare le differenti tipologie di comunicazione for-
nendo agli interlocutori messaggi coerenti che porta a sottolineare la necessita di ri-
conoscere e sfruttare a pieno tutte le potenzialitd di ciascuno dei canali a disposi-
zione dell'impresa.

11 bilancio di esercizio & in molti casi lo strumento mediante il quale gli interlo-
cutori ottengono informazioni sull’azienda, la sua lettura pud costituire I'unico
momento di contatto e di espressione di giudizio sulle capacita dell’impresa: sotto-
valutarne la rilevanza comporta la perdita di una opportunitd essenziale e la crea-
zione di una sicura dissonanza con le restanti modalita di comunicazione cui fa ri-
corso I'impresa. Tale dissonanza - esattamente come ogni altro segnale incoerente
comunicato dall’impresa - & potenzialmente causa nel lungo periodo della perdita
di credibilita della comunicazione d'impresa complessivamente considerata e vie-
ne a rappresentare quel “punto del sistema aziendale” in cui il legame tra compor-
tamento, strategia e comunicazione viene ad interrompersi portando il sistema ver-
s0 una situazione di potenziale patologial.

Volendo riferirsi al modello di analisi della comunicazione esterna analizzato si
crede che al bilancio debba essere riconosciuto il ruolo:

| - di strumento “operativo” di comunicazione non semplicemente ai portatori di
capitale di rischio, ma pili in generale agli stakeholders;

% Ancora PROVASOLI A., op. cit.,, 1974, pag. 203. L'autore evidenzia come la stessa composi-
zione delle tavole di sintesi debba per forza basarsi su ipotesi attendibili circa I"evoluzione futura del-
la gestione: “Per via del bilancio d’esercizio si intendono infatti conseguire giudizi economico-finan-
ziari intorno agli svolgimenti d’azienda e non gia di singoli o molteplici affari, comunque conclusi.
Ogni operazione, o coordinato complesso di operazioni, svolto od in atto nella combinazione produt-
tiva d’azienda, trova significato economico e giustificazione anche nell’insieme dei processi e degli
accadimenti futuri cui funzionalmente si connette; percid, la determinazione d’esercizio, che desideri
consentire una significativa interpretazione conomica di quel complesso di operazioni, non pud sot-
trarsi, ancorché consuntiva, ad una corretta percezione dell'evoluzione prospettica dei fenomeni inte-
ressanti I’azienda. (...) i valori stimati e congetturati, calcolati con riferimento alla data di chiusura
dell'esercizio, esprimono tutti, nessi economici con il futuro™.

10 Le considerazioni svolte sono la conseguenza delle riflessioni sullo scritto di V. CODA,
Strategie d'impresa e comunicazione: il legame mancante, in La comunicazione nella strategia
dell'impresa: dal mercato nazionale al mercato unico, EGEA, 1989, pag. 3.

64

2 - di strumento “meta” di comunicazione sulle strategie di impresa ai medesimi
stakeh(_)lders, ossia strumento in grado di fornire informazioni anche sulla
prevedibile evoluzione della gestione;

3-di strumento “meta” di comunicazione integrata di tipo istituzionale, com-
merciale, organizzativa. ‘

Conmderare_ anche il bilancio di esercizio uno strumento di comunicazione di li-

vello meta ed in particolare uno strumento utile per comunicare la strategia d’im-
presa & necessario per poter ambire alla creazione di un sistema eccellente di comu-
nicazione d'impresa. Perché sia raggiunto un profilo di eccellenza, infatti, “oggetto
fc_mdame_n{alc di comunicazione, sia all’interno sia all’esterno, deve ESSE‘,I'E; la fl%ate-
gia de_ll'n_npresa con la sua intrinseca forza unificante, di agg'régazione intorno all’i-
dea di :swluppo che ne costituisce il cuore™!!. Naturalmente presupposto per poter
comunicare la strategia & che una strategia ossia un’idea di sviluppo unificante del-
I'impresa esista. Solo una strategia in grado di comporre ad unita ed integrare le esi-
genze del (_:Ilenle con quelle del personale, le esigenze di redditivita con quelle di
salvaguardia dell’ambiente e cosi via si traduce in fatti e messaggi unificanti e con-
vergenti destinati a fare presa su piti pubblici e a farne convergere i consensi!2

) In ﬁ gura 4.a) si ri-colloca - coerentemente con la differente posizione qui c.{)ndi-
visa - il sistema di bilancio nell’ambito della rappresentazione grafica del medesi-
mo n:lodello oggetto di critica. La funzione riconosciuta al sistema di bilancio &
amp]:z?.ta notevolmente. Considerando la funzione di “comunicazione ai fattori pro-
duth“ esso non solo ¢ strumento di comunicazione a livello operativo, ma acﬁ:he
a hve‘llo mfzta. Infatti, non fornisce esclusivamente commenti tecnici ai r‘isultatj ot-
tgnutl_ nf:ll ‘esercizio, ma vi si possono e devono rintracciare anche informazioni
circa i piani le.slratcgie dell'impresa. Inoltre a livello “meta” ossia a livello di co-
municazione sui presupposti, e sull’identitd dell'impresa il bilancio & sicuramente
strurpem_o di comunicazione istituzionale e pud rappresentare uno strumento di co-
municazione commerciale e organizzativa.

Poiche il bilancio di esercizio non & strumento rivolto ai soli portatori di capita-
le, ma strumento di comunicazione utile a tutti i potenziali portatori di interessipisti-
tuzwnqll ossia agli stakeholders & perd opportuno modificare ulteriormente il mo-
dCHO‘dl classiﬁcazione sostituendo la dizione “comunicazione ai fattori produttivi”
gjt_m.l ispgﬁssmng “comupicazione agli stakeholders” e la dizione “comunicazione
v at::l; ltiast a;g:oll (E:gr’ﬁ?mne comunicazione sulla capacita dell'impresa di soddi-

i ; % F
“ scr\;;tcga]])IA ap. c:r pag. 23.|Conv1e_ne ricordare la definizione di strategia evidenziata nello stes-
o dlo ddba}utlure. la strategia & un ldEf’l di sviluppo dell'impresa in cui le esigenze di competiti-
I‘amhie:l :: eclh)v;tah],rc;? L:..m |E'|tll2l. e quelle etico sociali (di valorizzazione del personale, di tutela del-

. 0, si integrano e si coniugano sinergicamente diventand ‘uno”

2. CODA, op, cit. pag. 25. * i
= Et_L]]'n;l interpretazione s_imi!e si ri'nu:_ﬂcc_ia nel pill recente lavoro di Fiocca e Corvi che distingue
tut.:.',Ia CI111 c;mm_t:lva econcnulcu-i_inanz:fma d_l base - il bilancio - rispondente ai bisogni legislativi e di
aleuni interlocutori aziendali quali i clienti, i dipendenti, gli azionisti, il fisco, la comunit
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ERA'
OBIETTIVI OPERATIVO
Comunicazione Comunicazione di
commerciale | prodotto-servizio
Comunicazione Comunicazione
organizzativa e di di relazione
confine

Comunicazione di
fattori produttivi

Comunicazione
istituzionale

Fig. 4 a) La funzione del bilancio di esercizio: tentativo di ricollocazione nell'am-
bito del modello di Golfetto

Una ulteriore modifica al modello & rappresentata dalla ridefinizione del concet-
to di comunicazione istituzionale qualificando la medesima non tanto con riferi-
mento agli interlocutori cui la stessa si rivolge quanto al suo oggetto: la sua identita
piti profonda sintetizzabile nel concetto di vision aziendale (Fig. 4.b).

A questo punto & possibile trovare una ri-collocazione ai vari documenti (obbli-
gatori e volontari) che compongono il sistema di bilancio nell’ambito dello schema
cosi rielaborato (Fig 4.c):

La ri-collocazione dei vari documenti costituenti il sistema di bilancio & stata ef-
fettuata partendo dal presupposto che le informazioni di tipo forward-looking ossia
in grado di fornire indizi sul futuro e sulla prevedibile evoluzione della gestione
possono potenzialmente trovare accoglienza nei documenti meno legati alla indivi-
duazione e al commento dei dati di tipo economico-finanziario. Inoltre si & consi-

finanziaria, ma anche ad una pressante necessita di divulgazione dello svolgimento del progetto stra-
tegico di lungo periodo; b- informativa economico-finanziaria applicata - il cui obiettivo risulterebbe
quello di trasmettere chiari e calibrati messaggi verso definiti interlocutori in relazione a specifici ac-
cadimenti, L'informativa economico-finanziaria applicata & considerata dagli autori del tutto comple-
mentare alla comunicazione economico-finanziaria di base la quale a sua volta non & vista semplice-
mente come la risposta ad un obbligo legislativo, ma come un'occasione importante di comunicazio-
ne a pit livelli, spesso sottovalutata, R, FIOCCA, E. CORVI, Comunicazione e valore nelle relazioni

di impresa, EGEA, 1996, pag.137.
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OBIETTIVI OPERATIVO META
Comumc?zione Comunicazione di

commerciale prodotto-servizio

Comunicazione Comunicazione

organizzativa e di di relazione

confine

Comunicazione agli
stake holders

Comunicazione
istituzionale

Fie 400 L : 7 7 -
ig )G: lffl;?timne del bilancio di esercizio: variazioni proposte al modello di

derato che la comunicazione di livello “meta” possa trovare accoglienza in via
principale se non esclusiva nei documenti di natura pil qualitativa quali la relazio-
ne §ullla gestione e appositi allegati, quali appunto quelli eventualmente contenenti
g_h indicatori _dl performance. Infine il bilancio ambientale trova collocazione sia a
Iwe]]q operativo, sia a livello meta in quanto il medesimo fornisce entrambe le ti-
pologie _d1 informazione: da un lato informazioni che permettono di comprendere
come I'impresa si ponga nei confronti della tematica ambientale ed interpreti il
proprio ruolo nell’ambiente naturale, dall’altro lato informazioni che permettono di
comprendere se I'interpretazione del proprio ruolo si sia 0 meno trasformata in mo-
d:ahté ogeratlyg e in riflessi - in termini di costi, ricavi, investimenti, o anche finan-
ziamenti - sui risultati economico-finanziari. .

2. Lintroduzione nel sistema di bilancio delle misure di 1
troduzior e di prestazione non
finanziarie utilizzate per fini di controllo interno.

E‘_stato' evidenziato in dottrina che nelle imprese 1'analisi quantitativa dei fenomeni
d} gestione tende sempre pitl ad estendersi e ad affinarsi, ma che questa tendenza &
n_sc‘or_mral.)ile soltanto se ci si riferisce alle informazioni interne mentre non lo & se
cisi riferisce alle informazioni esterne. “Le imprese non sogliono trasmettere all'e-
sterno una parte crescente della cospicua quantita di dati e di informazioni che ela-
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OBIETTIVI

Comunicazione
commerciale %

Comunicazione
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confine

Comunicazione agli
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Comunicazione
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Fig. 4 ¢) Mezzi di comunicazione adottati ai vari livelli per i vari scopi: variazioni
proposte al modello di Golfetto

borano intorno alla loro economia; ben poche sono le informazioni che varcano 1a:
ristretta cerchia dei dirigenti di pil alto livello (e del gruppo di potere da cui essi
sono espressi) per raggiungere coloro che, per motivi dive.rm sono mte_ressitt a co-
noscere in modo approfondito alcuni aspetti dell’economia df:]l:l gestione : An-
che se queste riflessioni sono state scritte in un periodo in cui 1 mfor.matwa di bi-
lancio risultava estremamente limitata e qualsiasi informazione - persino qut?l]a re-
lativa al fatturato - era considerata privata, esse mantengono per molti aspetti anco-
ra oggi la loro validitd. Allo stesso modo mantiene validita il suggerimento che da

14 p. CAPALDO, Qualche riflessione sull'informazione esterna di impresa, in Rivista dei dottori
commercialisti, n. 5/75, pagg. 833 e ss.
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queste € stato tratto di predisporre di veri e propri sistemi di informazioni costituiti
in insiemi coordinati di dati e di notizie sui fenomeni in cui si esprime la vita del-
I'impresa's costruiti cercando di ottenere un maggiore allineamento - ¢ integrazio-
ne - tra le informazioni contenute nei reporting per la direzione e nei documenti de-
stinati alla comunicazione esterna!ls.

2.1. Le misure di prestazioni come “qualita prime”,

La costruzione di un sistema di bilancio in grado di rappresentare uno strumento di
comunicazione complesso nel senso sopra esposto non pud essere raggiunta sola-
mente sulla base di rappresentazioni di tipo quantitativo intendendo I’espressione
nell’accezione ristretta di contabile, Le medesime considerazioni svolte con riferi-
mento ai limiti delle misure finanziarie quali strumenti di controllo interno valgo-
no, infatti, anche quando si proceda alla comunicazione di tali misure all’esterno!”.

1% Capaldo nel suo articolo critica e a ragione la struttura di bilancio prevista dalla legislazione
all'inizio degli anni ‘70 e suggerisce di non insistere nel disperato tentativo di ristrutturare il bilancio
stesso - inteso lo stesso come pura informazione di tipo economico-finanziaria concretizzatasi come
stato patrimoniale, conto economico e relazione degli amministratori - ma di prendere atto dei limiti
del medesimo costruendo un “sistema” informativo del quale il bilancio stesso potra costituire la
parte centrale, ma in ogni caso solo una parte. “Certo si possono escogitare svariati accorgimenti per
accrescere la capacita informativa del bilancio. Si pensi, ad esempio, all’obbligo di corredare il
bilancio di una relazione molto dettagliata (eventualmente standardizzata), di arricchirlo di opportune
note ed allegati ecc.. Ma tali accorgimenti non sarebbero risolutivi, per I'ovvio motivo che - fornendo
dati esplicativi delle sue poste - si muoverebbero pur sempre, se cosi si pud dire nell’ambito dei fini
propri del bilancio. In altre parole, posto che il bilancio sia rivolto a porre in luce, in alcuni dei loro
possibili aspetti il reddito e il capitale d"impresa, gli accorgimenti in parola consentirebbero di offrire
informazioni che si ricollegano al suddetto fine, ma non informazioni che con esso non hanno
relazioni, almeno immediate. A mio parere, sono inutili, o quantomeno infruttuosi, i tentativi rivolti a
dare al bilancio una struttura idonea a soddisfare ogni esigenza conoscitiva. Conviene piuttosto,
prendere atto dei suoi limiti e pensare ad elaborare un vero e proprio sistema informativo; un sistema
del quale il bilancio costituiri magari la parte centrale, ma pur sempre una parte soltanto. Questa
impostazione, oltre ad accrescerne (come & ovvio) la quantitd, contribuirebbe molto a migliorare la
qualita delle informazioni, anche di quelle affidate, per cosi dire, direttamente al bilancio di
esercizio”, P. CAPALDO, op. cit., in Rivista dei dottori commercialisti, n. 5/75, pag. 837.

6 In questo senso si esprime pit di recente anche Bruni: (...) vale anche la pena di ricordare che
tanto nella funzione di rendiconto come in quella di pianificazione e controllo le informazioni
acquisite dal sistema contabile nel suo complesso (di contabilita generale ed analitica) non sono
sufficienti a rappresentare compiutamente il fenomeno dell’impresa e del suo sistema di relazioni
ambientali se non si fa anche ricorso ad altre informazioni quantitative, ma non contabili (statistiche
di produzione, volumi fisici di materie e prodotti, ore lavorate, ecc.) e; non di meno, ad informazioni
di tipo qualitativo. I sistema contabile duplice, della financial e della cost accounting viene quindi a
segnare una naturale evoluzione verso un sistema unico informativo integrato”, G. BRUNI, Tendenze
evolutive della “financial” e della “managerial” accounting nella dottrina contabile americana, in
Scritti di economia aziendale per Egidio Giannessi, Pisa, Pacini ed., 1987, pag.198.

! Sottolinea al contrario la rilevanza delle indagini svolte esclusivamente sui dati contabili
Cattaneo: “(...) le analisi di bilancio svolte sui dati di bilancio - e ciog su sistemi di valori riguardanti
in prevalenza il passato - sono utilizzate soprattutto per lo svol gimento di proiezioni sul futuro
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Se si vuole realmente costruire un rapporto di fiducia con gli stakeholders basa-
to sul valore della trasparenza dell’informazione, il sistema di bilancio non pud es-
sere, pertanto, considerato solo uno strumento per la determinazione e la comuni-
cazione del reddito e del capitale di funzionamento anche se questi restano elemen-
ti insostituibili e fondamentali. Poiche fine del sistema di bilancio & rispondere alle
esigenze degli utilizzatori ¢ scopo di questi ultimi & comprendere la situazione in
cui versa I'impresa nel tempo presente e stimare la prevedibile evoluzione futura
della gestione, il dato economico finanziario deve essere integrato. A questo si de-
vono affiancare informazioni di differente natura ossia qualitative, con questa
espressione intendendo sia le misure di prestazione consistenti nelle rilevazioni di
tipo statistico o extra-contabile cosi come descritte nel precedente capitolo 2), sia
le informazioni qualitative in senso stretto, con questa espressione intendendo la
descrizione di piani e strategie deliberate!s.

Conviene ricordare che 1’esigenza - recentemente evidenziata con enfasi dalla
dottrina anglosassone!? e, come si vedra ampiamente infra, fatta propria dagli or-
ganismi contabili AICPA e FASB - di affiancare ai dati contabili informazioni non
finanziarie & stata sottolineata da tempo dalla dottrina aziendale. Unico fine espli-
citamente riconosciuto al sistema informativo & quello della conoscenza della
realth aziendale: “1’economia & caratteristicamente quantitativa, tuttavia nell’eco-

aziendale (...) Il meccanismo della previsione sui futuri andamenti di un'impresa & sempre fondato
sull'utilizzo di elementi e di conoscenze acquisite nel passato. Il problema consiste nell'identificare i
mezzi e i limiti con riguardo ai quali sia ragionevole estrapolare il futuro dalle esperienze passate”,
M. CATTANEO, Analisi finanziaria e di bilancio, 1986, ETAS, pag. 10.

184(_..) il bilancio di esercizio, nella sua veste destinata a pubblicazione, deve essere in ogni caso
integrato da chiarimenti circa i suoi dati, nell’aspetto del loro contenuto economico e della logica di
misurazione, e da note aggiuntive, anche di carattere quantitativo, atte ad illuminare le circostanze
d'azienda e d’ambiente che condizionano, non solo al tempo della determinazione, I'affermarsi del
sistema dei valori in date strutture e grandezze”, A. PROVASOLI, op. cit.,, 1974, pag. 170. La
necessit di svolgere analisi di tipo “prospettivo™ & evidenziata anche in Ceccherelli il quale, sia pure
riferendo il proprio pensiero a rielaborazioni analitiche di dati contabili, evidenzia la necessita di
pervenire ad indicatori di rapidita del processo di produzione, di qualitd del medesimo e di
potenzialitd degli impianti e afferma che: “Base dell’indagine resta pur sempre la struttura del
capitale, ma il procedimento di analisi interpretativa, per corrispondere alle pili ampie finalita
sopraddette, deve essere integrato con il sussidio dei dati informativi che dalla struttura non si
possono direttamente dedurre. L'esame di una situazione d'impresa, anche se la situazione fu desunta
ed esposta in modo corrispondente alle particolari necessita dell’indagine prospettiva, non pud
direttamente offrire, nella estrema sintesi che di consueto la caratterizza, tutti gli elementi necessari al
giudizio, ma pud suggerire gli opportuni completamenti di ricerca e di opportuna raccolta di dati
statistico-contabili”, A, CECCHERELLL /I linguaggio dei bilanci. Formazione e interprestazione dei
bilanci commerciali, Firenze, 1956, pagg. 333 e ss..

19 "Interest has recently emerged in the use of non-financial information in performance
measurement. Financial analysts and institutional investors are also expressing a growing interest in
the use of non financial information. Fornell et al. investigated the effects of the public release of non
financial indeces of customer satisfaction. Measures provides new and forward-looking information
to the stock market that is not completely reflected by traditional accounting performance measures
such as profit. Recent field work reports suggest that, when managers are asked about useful data,
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nomia delle aziende le qualitd hanno notevole parte cosicché spicca il carattere
comp!emeél‘tare del_le indagini economiche qualitative e quantitative. La scelta ap-
Ii)nlﬁ)lﬁ-:;[{?voldqiuazl;:;léza?'ljll_mman e di qualita prime & fondamento di un sistema

Recentemente, inoltre, proprio nella dottrina aziendale italiana sono stati formu-
lati giudizi positivi sulla eventuale trasmigrazione delle informazioni tipiche del
modello_ balanced scorecard, che potremmo definire usando il linguaggio masinia-
no guah!:'r prime, nel bilancio di esercizio: gli indici in esso contenuti, infatti, “dif-
fusi all’esterno, offrono uno stimolante momento di colloguio con qu:anti siano ef-
fettivamente }nteressati a valutare le potenzialita future dell’azienda. Mentre aiuta
ad ap_profondlre la conoscenza dell’azienda e dei suoi elementi piti critici, costitui-
sce di per sé un chiqro segnale ‘comunicativo’ che I'azienda emette nei ‘confronti
fie: psu'?jl interlocutori, coinvolgendoli in prima persona nel proprio processo di svi-
uppo’?l.

2.2 Le m:'s_'urefi prestazione come informazioni sulla “prevedibile evoluzione
della gestione” da includere nella relazione accompagnatoria al bilancio o in
specifici documenti da allegare al bilancio.

La descrizione dei modelli proposti dagli studiosi di management accounting an-
glosassoni svolta nel precedente capitolo ha permesso di individuare le principali
categorie di “misure” di prestazione utilizzate per finalita interne di governo. In
particolare si & evidenziato che accanto alle misure di tipo economico-ﬁnanzi:;rio
devono trovare posto altri indicatori che descrivono direttamente alcune dimensio-

they mention quantitative non financial data that relates to daily control of operations and physical
output. (...) Management information systems have long been criticised for providing mana erg .wilh
too much information obtained too late, often too aggregated or of an irrelevant naturcgand not
_focused on ‘how the organization really operates'. Providing relevant and direct non financial
mformat'lon on the performance of organizational processes to managers on a timely basis enables
them to intervene in processes to achieve desired financial results”, R, MORRISSETTE, Financial
and non financial information toward an integrative theory of information choises in org}:mizan'on:
paper presentato alla XXI European Accounting Association Conference Antwerp, 1998 '
20 MASINI C., Lavoro e risparmio, pag. 105.. ' ' .
21] Cosi Fabllo (;omu il cui pensie_ro e le cui, pur sintetiche, considerazioni sull’argomento sono
:issto ura?jegfe in I]lnea con quanto qui sostenuto. “‘Malgracllo le significative innovazioni introdotte nel
istema l_lancm. esso resta focalizzato pib sui risultati consuntivi che non su quelli previsti: non
aiuta c<_)sl a nc?]]eg_nre le risorse disponibili alle strategie perseguite, né consente di identiﬁca.;‘e ‘ uali
dg]le risorse risultino pil critiche per 1'azienda, E per tenere sotto controllo questi fattori qche
stimolati auch_e da alcuni contributi accademici, si stanno diffondendo nelle realti aziendali iﬁ
;va};lzate qlgupl_ cruscotti di controllo che hanno per oggetto I'intero patrimonio intangibile aziendfle
divsl t;}:{:zaig 1m§1a]]:pen[t; a fini di monitoraggio interno, sono stati in un secondo momento messi s;
CSCE‘IpiD é?:f)st?tﬁilt SldaJTth;]ders' a campletamem.? dell’informativa di bilancio. Un interessante
i ; 1995:3 ; gizn:ie;i Iscnrecard (...)", F. CORNO, Patrimonio intangibile ¢ governo
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ni rilevanti - clienti/mercato, processi interni, innovazione, ecc. - per comprendere
se I'impresa stia operando in modo da creare valore per il cliente finale in questo
modo ponendo le basi per il proprio successo duraturo.

Cercando di tradurre il “linguaggio per I'interno” in un “linguaggio per |'ester-
no”, possiamo dire che tutti questi indicatori ben rispondono alle esigenze indivi-
duate dalla stessa legislazione civilistica di descrivere nella relazione sulla gestio-
ne redatta dagli amministratori “... la situazione della societd, I’andamento della
gestione ... e il prevedibile andamento della gestione”"22. Questa convinzione risul-
ta rafforzata dal fatto che lo stesso legislatore indica questa come la strada da per-
corre 12 dove rende obbligatoria I’evidenziazione “delle attivita di ricerca e svilup-
po”, svolte durante I’esercizio?®: la descrizione di queste attivitd pud infatti essere
fatta in un certo senso corrispondere alla evidenziazione dei processi interni inno-
vativi previsti esplicitamente nell’ambito del modello del balanced scorecard.

Alternativamente & possibile pensare di evidenziare le misure in documenti di-
stinti che sara poi utile allegare al bilancio stesso e cui sara possibile anche, se del
caso, dare una propria autonoma diffusione. Questa strada € stata preferita, come si
evidenziera in seguito, da una societa scandinava - Skandia - che ¢ divenuta nei fat-
ti un modello - amato o criticato, ma in ogni caso conosciuto - per tutti gli studiosi
delle tematiche qui indagate.

La scelta di localizzare le informazioni in questione in uno dei documenti che uf-
ficialmente costituiscono il bilancio di esercizio o in un allegato al medesimo & perd
in realta un problema formale che assume un rilevanza minima se considerato alla
luce di recenti studi sull’effetto delle tecnologie informatiche sulle modalita di re-
dazione e comunicazione del bilancio di esercizio. Delineando uno scenario forse
un po’ futurista alcuni autori hanno infatti evidenziato che ci si muove, anche con
riferimento alla comunicazione del bilancio di esercizio, nella direzione di una rela-
zione one to one con i differenti interlocutori. I sistema bilancio sarebbe destinato
a divenire in realta un insieme di informazioni - tra le quali quelle economico-fi-
nanziarie - a disposizione degli interlocutori e ciascuno di questi potrebbe costruire
il proprio insieme di informazioni eventualmente anche interagendo con I'impresa
per richiedere ed ottenere gli ulteriori dati che dovesse considerare interessanti?,

22 Art, 2428 c.c., c. 1) e c. 2), . 6).

23 Art, 2428 c.c.,c. 2), n. 1),
24 “The essential element of change scenario lies in the potential for the current financial reporting

system to be replaced by electronic information systems providing financial and other forms of
information concerning companies which would be widely available via the internet. Under this
scenario, a decision maker could decide on the types of information that were relevant and then
arrange the information in ways that would be useful for decision purposes. Financial reports,
including financial statements, auditors’ opinions, and even generally accepted accounting principles,
would become obsolete as users decided individually the types of information that were important to
them. If this scenario were to come into being, the question arises as to whether there would be any
continuing need for financial reporting as presently constituted”, C.R. BAKER, P. WALLAGE, The
future of financial reporting: is it time to do away with financial reporting?, paper presentato alla
XXIst Annual Congress of the European Accounting Association, Antwerp, aprile 1998.

72

E opportuno evidenziare che la necessitd di ampliare 1'informativa esterna
creando un sistema di documenti non costituisce affatto un concetto nuovo per la
dottrina italiana. In particolare fin dalla meta degli anni ‘70 & stato proposto di arti-
colare 1l_medes_im0 sistema in quattro parti: 1- il bilancio di esercizio in senso stret-
to, cl}e riflette i risultati economico-finanziari; 2- i programmi pluriennali, che evi-
denziano i progetti futuri dell'impresa; 3- I'analisi finanziaria, in termini ’di studio
del cash-f:low. che permette di comprendere la dinamica finanziaria e monetaria
della gestione nel periodo considerato; 4- 1'analisi della produttivita, dei prezzi e
della remunerazione dei fattori®®, ,

Le idee che pil rilevano ai nostri fini - in quanto muovono nella stessa direzione
dellle riflessioni sin qui svolte - sono quelle espresse ai punti 2) e 4). Due sono in-
fau} le idge convogliate in modo inequivocabile da queste indicazioni: a- & neces-
sario fornire - mediante la comunicazione del piano - ai soggetti interessati che in-
teragiscono con I'impresa informazioni sull’evoluzione futura della gestione; b- le
informazioni contabili devono essere affiancate da misure di tipo statistico - (iuel]e
sulla produttivita - relative alla qualita delle attivita e dei processi posti in essere
dall’impresa.

_Le direzioni verso cui muovere I'indagine risultano percid ancora valide. Con-
viene ewc!er_mare. pero, che I'idea di comunicare il “piano aziendale” inteso in
SinSO tradlzlopale deve essere aggiornata coerentemente con i nuovi orientamen-
i, I'redalton del bilancio non possono comunicare la ferma volonta di guidare
la an_er_lda verso predeterminati e rigidi obiettivi. Si & visto infatti che questi per
deﬁr_nzmne non potranno essere raggiunti a causa di molteplici cause quali il di-
namismo ambientale, la necessita di tenere conto delle esigenze in continua evo-
h!zmne degli ltnterlocutori. la continua evoluzione della scienza e della tecnolo-
gia. Ancora, si € evidenziato che le imprese non pianificano piti in modo rigido
ma cercano di costruire I'identita dell’impresa e la dominanza sul mercato ogm:
giorno valorizzando il contributo per definizione strategico di coloro che in essa
operano. Il linguaggio interno non & pitt quello della pianificazione strategica, ma
quello del controllo strategico. Non si cerca di imporre un percorso, ma inciivi-
duata una gqncrica linea di condotta ci si pone in posizione di ascolto cercando di
captare quei segnali utili per ri-direzionare continuamente 1'organizzazione e
modificare gli obiettivi con grande flessibilita. Ne segue che pud essere oggetto
di comunicazione esterna non il piano nel senso tradizionale del termine, ma il
piano inteso come direzione di massima e 1'insieme degli indicatori di I:Icrfor-
mance u_t:hzzati per controllare il processo. L'attenzione in questo modo non &
pilt sui risultati presunti attesi, ma sulla capacita dell’impresa di fronteggiare la
realtd in cui si trova ad operare. Non & importante comunicare se una determina-
ta decisione sara presa 0 meno, ma se esistono le capacit, le conoscenze, la cul-

25 . S i 4
sss. E;;Slﬁi };1 proposta di Capaldo, P. CAPALDQ, op. cit., in Rivista dei dottori commercialisti, n.

% Per I'esame approfondito della problematica si rinvi iflessioni i i ;
precedenti capitoli 1) e 2), P ica si rinvia alle riflessioni in proposito esposte nei
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tura aziendale necessaria per prendere, ma soprattutto per modificare quella me-

desima decisione.
La comunicazione delle misure di performance o non finanziarie diventa il nuo-

vo linguaggio condiviso che si affianca al linguaggio tradizionale finanziario con il
fine di fornire le informazioni utili perché gli interlocutori possano comprendere 0
quantomeno crearsi un convincimento circa I'esistenza di queste capacita.

2.3 Le misure di prestazione come informazioni da non inserire nel cosiddetto
“bilancio” sociale.

Ci si pud chiedere se sia auspicabile inserire le “misure” di performance nell’ambi-
to di un differente documento: il “bilancio™ sociale?’. Questa possibilita non sem-
bra accettabile a parere di chi scrive in quanto differenti paiono le finalita di questo
documento rispetto a quelle che ci si propone di perseguire inserendo nella infor-
mativa di esercizio le “misure” di prestazione. Per giustificare questa affermazione
conviene comprendere quali siano le origini e le finalita del cosiddetto “bilancio”
sociale e quali configurazioni lo stesso possa assumere.

Si tratta di un documento in realtd impropriamente denominato “bilancio™ idea-
to negli anni *70. In quel periodo si prende coscienza dell’esistenza di una respon-
sabilita sociale dell’azienda nei confronti dei soggetti con cui interagisce: stato, cit-
tadini, associazioni sindacali, dipendenti, clienti. L'impresa deve dimostrare la pro-
pria utilita sociale, ossia deve poter dimostrare di non essere gestita contro i citati
soggetti, ma al contrario nel loro interesse e nel rispetto delle loro esigenze. In altri
termini viene evidenziato che 1'esercizio dell'impresa non puo contrastare, ma per

27 La tradizione legata al bilancio sociale si sviluppa verso la fine degli anni *70 in Francia e in
Germania dando origine a due differenti modelli. In Francia redigere il bilancio sociale annualmente
& obbligatorio per legge (L. 77/769). 11 bilancio sociale & definito come un documento unico a sé
stante che ricapitola "1 principali dati in cifre che consentono di valutare la situazione dell'impresa nel
campo sociale, di prendere atto delle realizzazioni effettuate e di misurare i mutamenti intervenuti nel
corso dell’anno in riferimento e dei due anni precedenti”. In realta, perd, il modello francese non si
prefigge di valutare le azioni effettuate dall’azienda nei confronti di tutti gli stake-holders: unico
pubblico rilevante & rappresentato dai dipendenti, Nel documento vengono cosi fornite informazioni
sull’occupazione, le retribuzioni, le indennit accessorie, le condizioni di igiene e sicurezza, le altre
condizioni di lavoro, la formazione, le relazioni industriali, cosi come le condizioni di vita dei
dipendenti e delle loro famiglie nella misura in cui tali condizioni dipendono dall’impresa. Il fine &
costituito sostanzialmente nel “dare una base in cifre al dialogo tra i partners dell'impresa, che
consenta di misurare lo sforzo compiuto in campo sociale e di meglio inquadrare gli obiettivi”™. In
Germania il bilancio sociale & un documento a sé stante che incorpora informazioni sulla
soddisfazione dei pubblici interni, ma anche dei pubblici esterni. Esso & suddiviso in tre parti
complementari: a- 11 rapporto sociale ossia la descrizione corredata da statistiche degli scopi e delle
prestazioni aziendali e, per quanto & possibile, dell’output, realizzato con le attivitd sociali;b- Il
calcolo del valore aggiunto ossia I'anello di congiunzione tra il documento e le risultanze del
prospetto tradizionale di conto economico; c- La contabilita sociale: esposizione in cifre delle spese
sociali quantificabili. E suddivisa in sei classi di destinatari delle prestazioni dell'impresa; dipendenti,

azionisti, stato, pubblico, ambiente, imprese.
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quanto Possibi!e deve favorire, la qualita della vita sia di coloro che in essa opera-
no sia di quanti, direttamente o indirettamente, possono essere influenzati dallg sua
attivita produttiva. Il bilancio sociale, quindi, proprio in contrapposizione al signi-
ficato attri buito in quel periodo al bilancio di esercizio - strumento per la rendicgon-
tazione allq sola proprieta circa il profitto perseguito - assume la funzione di stru-
mento con il quale rendere conto del proprio operato su questo piano.

Lo scopo della sua redazione, pertanto, risulta molto diverso da quello che ci si
propone di perseguire mediante “il semplice” inserimento delle misure di presta-
:zmne (o non ﬁr_lan.ziarie) nei documenti ufficiali. Con il bilancio di esercizio cosi
integrato, mtjatn, ci si propone di fornire uno strumento atto a meglio interpretare la
q’l:l«ll!lé del risultato di esercizio dando indicazioni sulla strategia perseguita dal-
].[ impresa e”sullcl mod_all‘tii pill operative poste in essere a tale fine. Al contrario con
1]_ bllal}fno sociale ci si propone di dimostrare ai singoli pubblici interni e/o ester-
ni che I'impresa non ¢é retta contro il loro interesse e che il risultato conseguito - in-
dlpendentemfente: dalla qualita dello stesso - & equamente distribuito.

A parere di chi scrive concordare con la necessita di redigere un bilancio sociale
a‘sé stante s1gm_ﬁca mettere completamente in discussione il fatto che il sistema di
bllar_lcm costituisca la rappresentazione della capacita dell'impresa di dare soddi-
sfacimento degli stake-holders quasi che le informazioni economico-finanziarie
comunque integrate da dati qualitativi, rappresentino delle elucubrazioni tecm'che’
oscure ai pil ‘frut_to di qualche alchimia poco attendibile e poco chiara. Se da un la-
to é necessario riconoscere che le informazioni economico-finanziare comunicate
all esterno - come quelle utilizzate internamente per finalita di governo - devono
essere Integrate con informazioni di tipo qualitativo, negare completamente 1"uti-
lita dell’informazione economico-finanziaria per gli stakeholders non sembra un
punto di vista accettabile28, La redazione di un bilancio sociale a parte sembra ri-
cunc‘liurre ad una idea abbastanza semplicistica dell’impresa come ente garantista
che “deve dare"‘ qualche cosa a tutti quelli che in essa hanno qualche interesse Is:o-
le_mdo uno degli aspetti della vita di impresa - ignorando cioé la capacita di c;eare
ricchezza e chalizzando I"attenzione sulla distribuzione della stessa - si rischia di
perdere la visione sistemica dell’impresa, di fornire una visione distorta e quindi di
precludere la comprensione della situazione reale in cui la stessa, e di riflesso gli
stakeho[ders,_ si sono trovati e presumibilmente si troveranno in fu’turo. .

Al contrario l’1puoduzione di misure di prestazione accanto alle quantificazioni
econonnco—ﬁnz}nz:arie tipiche delle tavole di sintesi nella sede ufficialmente prepo-
sta alla}, comunicazione sociale permette di non incorrere nel citato errore “bilan-
ciando™ le differenti dimensioni di indagine in un quadro il pill possibile equilibrato.

5 — = : i o s

EsercfP;ovasclg c\:'ldenzm che_ le mfurrr!azwry di tipo economico-finanziario contenute nel bilancio di
Zi0 coslituiscono unalmformayone Interessante per i collaboratori dipendenti e per le loro

?;i::]llzazzzilzlnzné iauzarattere sindacale in quanto offronc informazioni che concorrono “a favorire la

i consemi?pprezzumemo critico _del]e circostanze economiche, patrimoniali e finanziarie

T S 0 0 possono consentire, secondo diversa origine e forma, correnti di flussi
ari verso i prestatori di lavoro”, PROVASOLI A., op. cit.,, 1974, pag. 179.
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A questo proposito conviene ricordare 1'approccio al bilancio sociale proposto in

Inghilterra. La reponsabilita sociale dell’impresa & considerata sia con riferimento
all'interno - rapporti con i dipendenti - sia con riferimento all’esterno - rapporti con
i clienti, con i fornitori, e in generale con le istituzioni e con I’ambiente in cui ope-
ra I'impresa. La Confederation of British Industry nel 1973, in proposito, ha redat-
to un rapporto sulla responsabilita delle societa pubbliche inglesi. Il documento
sottolinea la permanente validita del parametro del reddito nel giudicare il succes-
50 0 il fallimento di una societa e quindi considera il perseguimento dello stesso un
obiettivo principale dell’azienda. Il documento specifica perd che esso non rappre-
senta il solo obiettivo e, pur non individuando in dettaglio gli altri specifici impe-
gni, puntualizza che 1'impresa, cosi come 1'individuo, deve essere considerata co-
me avente funzioni, doveri e obblighi morali che vanno al di 12 del conseguimento
del reddito e delle specifiche imposizioni le gislative. Ne segue la considerazione
che il successo nel perseguire questi altri obblighi e funzioni non & misurabile solo
in termini di reddito, ma deve essere valutato con riferimento all’abilita della stes-
sa di raggiungere un insieme bilanciato di obiettivi. Al fine di rilevare la capacitd
dell’impresa di agire in tale senso, sottolineando anche 1’orientamento verso il ri-
conoscimento del diritto alla informazione di un numero crescente di gruppi, si
suggerisce la necessita di introdurre nei rapporti delle imprese altri indicatori di
condotta, funzionali alla conoscenza del suo operato in rapporto alla societa e al-
I"interesse nazionale. Si afferma cosi un approccio globale tendente a legare 1'eco-
nomico e il sociale e a sostituire al concetto di reddito quello di “mantenimento
dell’attivita e di eliminazione dello spreco™. Il sistema di bilancio fondato su tale
approccio si articola in tre parti fondamentali?%: 1- parte ambientale e fisica, riguar-
dante le risorse, le condizioni fisiche di lavoro, I'inquinamento esterno e interno; 2-
parte economico-finanziaria tradizionale; 3- parte sociale e del personale concer-
nente gli atteggiamenti e le relazioni umane cosi come il benessere dell’insieme
della comunita.

L approccio inglese evidenzia esplicitamente la necessita di inserire degli indi-
catori di condotta e richiede di articolare gli stessi secondo alcune dimensioni che
richiamano — sia pure parzialmente - le prospettive di analisi individuate nei mo-
delli di reporting integrato del balanced scorecard e della piramide delle prestazio-
ni, ma, cid nonostante, non rappresenta un punto di riferimento utile.

1l fine che ci si propone di raggiungere mediante la costruzione e I'inserimento
delle misure di prestazione utilizzate per finalita di governo tra le informazioni
contenute nel bilancio di esercizio pud essere sintetizzato nella volonta di fornire
degli indici evocativi della capacita dell’impresa di concretizzare la propria vision
costruendo la propria dominanza sul segmento di mercato in cui opera, contribuen-
do a sviluppare le capacitd e le conoscenze di ciascuna persona operante in impre-
sa e contribuendo a creare valore soddisfacendo le esigenze dei soggetti che con es-

29 DAUMAN J.. Business survival and social change, a practical guide to responsibility and
partenership, Londra, 1975.
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30 i i i il
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o WP e ‘lg grmpafrp de!_!a 1-armb:(._e' ambientale sulle strategie delle piccole e me;;ﬁé
e il .m ggio .ﬁ.' Universita Boclcom; HEYES R.H., WHELLWRIGHT S.C., CLARK
Suns: i C,% Ei{" Efggp;lnge edg_e: camee::_ug through manufacturing, New York, Joh1:|. Wiley &
a cmfmn“; S gestione dell impatto ambientale delle imprese: modelli manageriali
oo variaf;ffe s I'atto ica del Sacfo Cuore, dicembre 1992; MARANGONI A., La gestion.
i A ::n:fa e nelle {imprese industriali, W.P. 3, novembre 1992: PORTBR.M C VAJS
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le nei confronti dell’ambiente & il risultato pill evidente di

una differente concezione della finalita di impresa e del suo stesso ruolo. Inoltre
ece che al breve, permea la strategia di queste

|’ orientamento al lungo periodo, inv
imprese in quanto obiettivo principale diventa il raggiungimento di un vantaggio
competitivo sostenibile. La capacita di comunicare qualifica il comportamento del-

I'impresa sensibile alle tematiche ambientali. Questa capacita nasce dalla convin-
Jione circa la validita dell’oggetto della comunicazione e si concretizza in una ben
studiata strategia di comunicazione che definisce priorita e sequenze di obiettivi. 1l
fine perseguito non & solo la costruzione di una immagine di prodotto con caratte-
ristiche di eco-compatibilitd, quanto la trasmissione di una immagine istituzionale
di impresa impegnata realmente nella difesa dell’ambiente e in grado di farsi cari-
co delle proprie responsabilita sociali.

Strumento principe utilizzato a tale fine & il bilancio ambientale. Non esistono in
realta criteri definitivi che prescrivano i contenuti e le modalita di presentazione
del medesimo, ma si tratta senza dubbio di uno strumento che permette di comuni-
care misure di prestazione ossia misure di tipo non finanziario del tutto comple-
mentari alle misure di tipo finaziario contenute nel bilancio di esercizio. Il bilancio
ambientale puo essere, pertanto, considerato uno degli elementi che costituiscono
il sistema di bilancio e la sua veicolazione, su base del tutto volontaria, insieme con
il bilancio di esercizio ne rafforza la capacita di convincere gli stakeholders della

forte credibilita dell’ atteggimento dell’impresa verso le tematiche “verdi”.

Conviene ricordare che gli stessi Norton e Kaplan nella descrizione del modello
del Balanced scorecard chiariscono immediatamente che le quattro dimensioni in-
dividuate possono e devono essere integrate con altre dimensioni - tra le quali ap-
punto quella relativa al rapporto impresa/ambiente - purché, naturalmente, le me-
desime siano strategicamente rilevanti per I"impresa.

La costruzione del bilancio ambientale pud essere effettuata sulla base di diffe-
renti modelli, ma in Italia quello certamente pii

la Fondazione ENI Enrico Mattei. Questo ente -
me autorevole depositario di conoscenze in materia - definisce il bilancio ambien-

tale come “uno strumento contabile in grado di fornire un quadro organico delle in-
terrelazioni dirette tra I'impresa e I'ambiente naturale, attraverso I’opportuna rap-
presentazione dei dati quantitativi e qualitativi relativi all'impatto ambientale delle
attivita produttive, e dello sforzo economico e finanziario sostenuto dall’impresa
per la protezione dell’ambiente. L obiettivo finale & la costruzione di un insieme di
quadri contabili da cui trarre informazioni utili sia alla gestione dei rapporti con il
mondo esterno sia alla gestione interna delle politiche ambientali d’impresa. Le ca-
ratteristiche fondamentali della metodologia di costruzione del documento sono

state cosi sintetizzate3!:

teggiamento responsabi

diffuso & il modello elaborato dal-
riconosciuto nel nostro paese co-

1 M. BARTOLOMEO, R. MALAMAN, M. PAVAN, G. SANMARCO, Il bilancio ambientale di
impresa,Pirola Ed., 1995; M. BARTOLOMEO (a cura di), La contabilita ambientale,

1997.
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arie del futuro sono considerate condizionate in
bientali intraprese nel presente: il bilancio deve
percid, a prescindere da qualsiasi considerazione di tipo etico, informare azionisti e
parti interessate circa il profilo di rischiosita ambientale del capitale investito € cir-
ca la dimensione economica di tale rischio®. E possibile concludere che le infor-
mazioni relative al rapporto impresa-ambiente rientrano a pieno titolo tra le misure
non finanziarie (o di performance) che devono essere fornite agli stakeholders.

performances economico-finanzi
modo importante dalle politiche am

3. La posizione degli organismi contabili degli Stati Uniti.

Particolare attenzione @ stata dedicata alla materia oggetto del presente lavoro dal-

le organizzazioni d’oltre oceano. Dapprima 1’ American Institute of Certified Pu-
blic Accountans (AICPA) e poi lo stesso Financial Accounting Standards Board
(FASB) hanno svolto significative ricerche. Nei prossimi paragrafi ci si propone di
sintetizzare i risultati ottenuti dal lavoro ormai decennale di queste importanti isti-

tuzioni statunitensi.

3.1 L’American Institute of Certified Public Accountans (AICPA) e il Jenkin’s

Committee Report del 1994.

e of Certified Public Accountants (AICPA) ha istituito gia nel
Uniti come Jenkin’s Committee -
to sulla informativa esterna (fi-

L’ American Institut
1991 uno speciale Comitato — noto negli Stati
investendolo del compito di redigere un rappor

ambientale aumenta il valore per 1'azionist
sostenere tale posizione sono la maggiore i
rispetto agli altri presenti sul mercato e la migliore ottimizzazion
considerano la presenza di manager sensibili all
manager generalmente piti competenti. Sulla base
nuova metodologia di valutazione delle impre
successivi: a- valutazione utilizzando i criteri tradi
dell'impresa utilizzando un questionario; c- giu
questionario di cui al precedente punto b) & compost
particolare aspetto della gestione del rapporto impresa-
ambientali; 2- struttura organizza
e risparmi di costo derivanti dalla politica
delle politiche ambientali, 5- Dati quantitativi
6- Strategie di prodotto. K. KNECHT, What banks as
della Fondazione Enrico Mattei del dicem
portfolios, in The global feature, 1997,

3 Cosi C. MIO, S. BORGHINI, La contabilita general
1997, pagg. 60 e ss.. Sull’argomento si
Using environmental management systems to improve profits,
Environmental ROI. Successful technigues in cost avoidance,
Environmentally improved production processes and products, Kluver,

e dei processi produttivi, inoltre

ambientale; 4- Comunicazione ai pubblici interni ed esterni
desumibili dal bilancio ambientale e altre rilevazioni;

e, in La contabilitd ambientale, op. cit.,

1996.
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a (shareholder value). Le motivazioni apportate per |
nnovativita dei prodotti ambientalmente compatibili |

e tematiche ambientali un indice della esistenza di |
di queste considerazioni la SBC ha individuato una |
se da finanziare che si sviluppa in quattro step
zionali; b- valutazione delle politiche ambientali |
dizio sintetico e decisione di affidamento. I1 |
o di pi sezioni ciascuna dedicata ad un |
ambiente naturale: 1- politiche e strategie -
tiva dedicata alla gestione delle problematiche ambientali; 3- Costi |

&, materiale relativo all'intervento al convegno |
bre 1997; SWISS BANK CORPORATION, Eco-efficient

P S

vedano anche: PEARSON B., LITTLE BFP, BRIERLEY MG,
Graham & Trotman, 1993; AA.VV,, ]
Wiley Ed., 1996; REIINDERS L., |

iligf‘mlll Sé?)[;!:f:mt) che evidenziasse le vie percorribili per aumentarne la qua
 ont deg]li ?tgnrélzndfﬂpprf?senfavg un organismo in grado di statuire autgno-
s &t ot ‘:'cs ufsm ?ﬂ‘ principi accettati generalmente, ma la sua rile-
a fianco con il Fi que notevole in quanto esso ha lavorato sin dall’inizio fianco
il Financial Accounting Standard Board (FASB) I’ organi
mandato a redigere i principi contabili statunitensi, la SEC ed altr ganismo de-
ganizzazioni. ' e importati or-
di {]Laggo(:;sglgéﬁomi’nimdo chiusi alla fine del 1994 portando alla redazione
et T, o 0 al molo_ Imgrovmg business reporting. A custo-
cizio, assuma un ruolo ntzm[m come il business report, ossia il bilancio di eser-
itali’ o centrale nel supportare le decisioni di allocazione dei ca-
guazi'one g?efﬁ:;l[fgznml:nllli Ial:foro del Comitato si & focalizzato: sulla indivi-
R che possono essere considerati “ ]
ted” ossia utili per coloro che considerano il bi nsiderati “customer orien-
fonte dii : = ilancio di esercizio la princi
n‘;ss rg;:gzrl?flzl;:]ne sulll impresa3s; e.sulla.cqstruzione di un “modgl of bﬁilf
particolarmente si ni%'ua: vengano evidenziati i medesimi®. 11 lavoro risulta
no non sono semp%icelrf:irir; il]nfgl?tigtg;f;gesmaszni clte. U Eat0r sl ctescels:
r : - : lero di un gruppo di persone,
oo ol e s e it il sl
took a comprehensi n(t{e., i legge nel documento che “the Committee under-
tify the topes of J_va.e study to determine r_ke information needs of users to iden-
bl ol oo 3;?1@0:: most useful in predicting earnings and cash flows
payment of debr.ze f:‘_”g 9?“*6’ securities and assessing the prospects of re-
ity findin ;‘H rities or loans. .Tke Committee designed the study to ensu-
D Ig were representative of a broad group of users and to distin-
& etween the types of information users really need and th :
interesting but not essential 37, the types that are
11 lavoro dell’ AT . y
pubblicazione del Fggg come si evidenzia infra ¢ alla base di una recentissima

¥ AICPA, Improvin i j
Y g business reporting. i
New York, 1994 porting. A customer focus, noto come Jenkin's Committee report,
35 Convi i i i i : J
riferimentolzr(‘ieui‘:iimam che I;F rc;{ta il q?mmto AICPA giunge alle proprie conclusioni facendo
ropoetiuy (fs modcli 5 :dc:;cl ga dCI users”; :‘The following is a comprehensive model of business
i creditors Uhsers) i making r:ﬁgc;l;iu?ltg:: [s. al.}l;derslanding of the information needs of investors
] apital allocati isi i
Mﬂ:ﬁpﬁ‘- J'gnkm’s Commitiee Report, pag. Lp tion decision related to for profit companies”,
-* L'onientament 4 iy i i
etricl o foe s g]z::e :lo]r;suma;ure‘ anche in tema_a 41 accounting costituisce stimolo per nuove
s socnts dib e u][.voru e]l‘ AI(?PA_che qui st commenta conviene, infatti, evidenziare |
e L ds i opportunita di coinvolgere gli utilizzatori dei bilanci - ¢ non solam 4
o S s II\T (;215 i Jccogntants - nel!a procedura di statuizione del principi |:011lal:>il":nI:Ie
COARDngmence‘ofachlNgum o ser rm'ofuem..em in the standard-setting process: a research note o:lx’ he
" b ant and user perceptions of decision usefulness, in A i tocticm
I ociety, vol. 22, n. 1. pag. 55 , in Accounting, Organizations
Jenkin'’s Committee Report, Chpater I, Introduction.
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3.1.1. Le principali conclusioni raggiunte dal Jenkin’s Commilttee.

Il documento redatto dal Jenkin's Committee sostiene che risultano sicuramente
indispensabili le informazioni di tipo economico-finanziario che il report annuale
propone, ma che il ritmo incessante con cui si presentano i cambiamenti nel mon-
do aziendale e la portata notevole degli stessi rischiano di rendere lo strumento di
bilancio obsoleto in quanto non in grado di fornire le informazioni richieste dagli
utilizzatori®. Questa & considerata dal Comitato dell’ AICPA non una sconfitta o

una temibile minaccia, ma al contrario una grande sfida. Le imprese stanno impa-
rando che cambiare & importante per sopravvivere e il cambiamento continuo sta
il business report - cosi come il

diventando la nuova regola. Ne segue che anche
business che descrive - deve modificarsi per tenersi al passo con i bisogni sempre

in evoluzione degli utilizzatori cosi da poter fare fronte realmente agli stessi.
1l documento del Comitato evidenzia che i redattori del bilancio di esercizio ot-
terrebbero un migliore risultato se:
« si focalizzassero sui bisogni di informazione dei soggetti terzi cui I'informa-
zione & indirizzata cercando modi efficienti per allineare gli stessi con le infor-
mazioni rintracciabili in bilancio®;
« sviluppassero un modello di riferimento per
tenessero costante nel tempo;
« adottassero un’ottica di lungo perio
evoluzione futura delle esigenze dei soggetti te
Nelle prime pagine del documento in esame vengono

tipo generale denominate key concepts.
Il primo di essi intitola “Explain the nature of a company businesses, including

the linkage between events and activities and the financial impact on a company of
those events and activities”. E evidenziato che gli utilizzatori hanno bisogno di
comprendere la natura del business ossia i tipi di prodotti o servizi offerti, le moda-
lita di produzione o di consegna dei medesimi, il numero e la tipologia dei fornito-
f e dei clienti, le caratteristiche dei mercati e tutte quelle informazioni che permet-

tono di comprendere la struttura delle attivit
tori & considerato particolarmente critico il passaggio dalla comprensione del fun-

fornire tali informazioni e lo man-

do cercando di comprendere la probabile
1zi cui il documento & diretto.
fornite delle indicazioni di

3 Letter from the Chairman of
Reporting, Journal of accountancy, october 1994, pag. 39 e ss..

9 1 'esigenza di costruire un bilancio di esercizio “‘customer o
chiaro da tempo nella dottrina italiana. In proposito Provasoli afferma:
esercizio destinato a pubblicazione ricollegano il ¢
necessita degli utilizzatori. Sicché il contenuto del bilancio di ese
relazione al grado con il quale soddisfa tali interes
determinazione quantitativa e di configurazione di ¢
eminentemente informato alla domanda di conoscenze economiche degli utilizzat
qualitative, in particolare, hanno lo scopo di
delle informazioni quantitative e non di bilancio concorre
formulazione dei citati giudizi di efficacia teleologica delle determinaz

PROVASOLI A., op. cit.,, 1974, pag. 189.

ondizioni qualitative deve dunque essere
ori. Le condizioni
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a svolte. In particolare per gli utilizza- |

the American Institute of CPAs special Committee on Financial |

riented" costituisce un fatto in realta
“I fini generali del bilancio di |
ontenuto di quest’ultimo agli interessi e alle |
reizio pud essere giudicato in |
si e necessitd. 11 sistema dei principi di |

delineare le caratteristiche di struttura e rappresentazione |
ndo in tal modo a costituire elementi per la i
ioni consuntive di esercizio”, |

£

A A

iigﬂf;n;;m‘ (Ie[]le attivita medesime al legame che le stesse hanno poi con I’otteni
gl am;;sg liat(:: ecqnonnco-ﬁnanzmri. Gli utilizzatori sono infatti ben consape-
v il:a i el Comitato del fat_to_ che esiste una relazione consequenziale trz? le
T olgimento delle alt!v}té - dalla progettazione, alla produzione fisica
et dit‘;r:(lgfltone d_el ‘siemz:o, alla soddisfazione del bisogno del cliente - e
1sto ossia di scambio che generano i ri i ituali -
di 0 i risultati reddituali.
%nn?corﬁdol .key concept intitola “Provide a forward-looking perspective” ed
ev; r:‘zi(l)a c fm attenzione degli utilizzatori & volta al futuro, mentre il bilancio di
:isoni 1su1 ;ﬁsa[ :0 sec%ncll;) lg regole tradizionali & in grado di fornire solo informa
, su cio che e stato. Anche se & possibi i :
ioni to. ssibile affermare che le i -
Eli?;leil;]: I;zgtsa}to rapgresemano indicatori utili per comprendere cid che p{rﬁgﬂ;:il
ra accadere in futuro, esse non son icienti :
: . 5 i
L sufficienti: “users need more
. dLehsli(tieerrzi(; ﬁ?é ﬁﬂ;}tci';?_pr intitpila “Provide management’s perspective” richiamando
1zzatori di imparare a interpretar: i
) : e la realtd aziendale e 1’am-
I;Lzr:‘téeoc:: lTija;‘:;rconda: con tutte le_oPportunilé e i rischi che in esso si ritrovano
e managgrs sct;] glil;ah sono i principi di riferimento, i valori, le idee fonda]mcrzta’
1 essa operano. Cio permette agli i i :
anag 1 €852 0 gli users di megli i
(;1112;\31&’;1 fhrezmne questi ultimi condurranno 1"azienda in futuro o prevedere n
Gt :j ;lsgzr:]i ;:geresse soffern]'larsi ad analizzare le modalita operative indivi
per spostare il contenuto del bilancio di iz 4
sty : : ancio di esercizio nel senso in-
| sse generali e nei key concepts. Si tratta di ioi
tivo che pill 0 meno esplicita ichi Fiessiont svelte oo promsdentt v
mente richi ioni i i
s ama le riflessioni svolte nei precedenti pa-
In pri i i
magg?;?giig:gi(; é ey}denmétol che deve essere fornito un numero di informazioni
1ani futuri dell’impresa e che dev i
2 e e : ono essere illustrate le opportu-
; e caratterizzano la gestione. F e I’
sulla necessita di fornire i ioni : kel i
informazioni forward-looking. S i i
tato raccomanda di fare traspari i eyt
' sparire dalla informativa di esercizi indicazi
: : sercizio delle ind i
- _ indicazion
sunii::lﬂsut;{ueglefl perseguita cosl che siano possibili delle ragionevoli prevision;
= sostenuﬁn;i Eltll;ritdella gestione. Cio rappresenta una conferma alla possibilita
C rasmigrazione” i i ilanci
esegcuio. gr delle misure di performance nel bilancio di
auspicato, infatti, un i i
B o e de,Ile impegno delle imprese per ottenere un maggiore allinea-
a completezza delle informazioni riportate all’esterno ri-

“ Anche questa riflessione & ben presente d
ronositos : a tempo nella dottrina italiana, Si ideri i
gri e[:1 t;lr:’e::tieﬁ:‘;;“:tﬁi?‘; 'if_a“O da Provasoli: “(...) I'orientamento di conmcen;aanparessénf; ;’::f:rr.-; l.itn1
solo in quanto le a]:uincmi racsS'::Wam".le del passato pud essere strumentale ai processi decisionali
elementi di un divenire” Cig g;’lesentaﬂm?l esprimano condizioni non labili e forniscano, in nuce
sono le modalita Operative im:li:‘fjamm:mzﬂl ¢ differenzia i suggerimenti del Jenkin’s Committee
generale: il ricorso sistematico 1dl _u? te per operazionalizzare questa considerazione di carattere
1974, pag, 192, ad informazioni di tipo non finanziario. PROVASOLI A., op. cit.,,
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spetto al livello e alla completezza delle informazioni che costituiscono i reporting
costruiti per finalita di governo®!. Poiche negli Stati Uniti il balanced scorecard, 1a
piramide delle prestazioni e gli altri modelli di misurazione della performance so-
no utilizzati in modo diffuso ai fini di governo dell’impresa, tale affermazione de-
ve essere interpretata nel senso che & auspicabile che gli indici relativi alle diffe-
renti prospettive - clienti, processi interni, crescita - siano comunicati anche a chi
dall’esterno deve formulare un giudizio sul futuro dell’impresa.

Che questo sia il senso che deve essere attribuito alle affermazioni del Comitato
& chiaro in quanto viene esplicitamente affermato che devono essere forniti “high-
level operating data and performace measures” e viene fatto riferimento alle so-
cietd degli Stati Uniti le quali, nonostante non esista un obbligo di legge, spesso
forniscono le citate informazioni su base volontaria. 11 fatto che le citate misure
mutino per definizione da impresa ad impresa non & affatto considerato elemento
ostativo alla loro introduzione in bilancio in quanto “management should identify
measures it believes are significant and meaningful to its business and that are lea-
ding indicators of a company s future”.

Ad ulteriore conferma di queste considerazioni conviene sottolineare che il do-
cumento redatto dal Jenkin’s Committee richiede alle imprese una maggiore foca-
lizzazione dell’informazione esterna su quei fattori che creano valore nel lungo pe-
riodo, e suggerisce, ancora una volta, per raggiungere tale fine di evidenziare in bi-
lancio le misure di performance o non finanziarie che possono descrivere le carat-
teristiche fondamentali delle attivita e dei processi di produzione pidl critici per I'a-
zienda (siano essi operativi, innovativi, post-vendita o siano essi relativi in modo
piti diretto alla instaurazione di una relazione soddisfacente con il mercato). E ri-
chiamata e sottolineata la necessita di riconoscere uno spazio particolare agli indi-
catori di tempo, a quelli di qualita e a quelli di customer satisfaction.

L'importanza della creazione di valore per il cliente & estremamente chiara ai re-

dattori del documento in primo luogo in quanto insita nel compito stesso loro asse- |
gnato ed esplicitamente suggerita nella scelta del titolo attribuito al documento fi- |
nale - “Improving Business Reporting: a Customer Focus” - e in secondo luogo in |

quanto tale appare dalle affermazioni in quest'ultimo rintracciabili: “Winners in

41 Si suggerisce di superare i preconcetti diffusi circa le finalita e le modalita di redazione dei
documenti di bilancio che portano ad affermazioni del tipo: “Unlike financial accounting and
reporting (where GAAP must be followed and auditors check to make sure that you do) internal

reporting has to follow only one simple rule: does it work? (...)". Anche le informazioni fornite agli |

stakeholders che interagiscono con I'impresa devono essere considerate strumenti “working". Cid &

possibile solamente se - anche con riferimento all’informativa esterna - si da maggiore peso al |
concetto di “relevance” dell'informazione fornita, rispetto al concetto di “accuracy": “too many
accountants overemphasize reliability because they consider it to be a synonym for accuracy. They f

forget to ask about relevance from the perspective of the user. Accountants will never be first-string

players on management teams until the focus is placed first and foremost on relevance. (...) |

Recognizing that there is more judgment and less precision in accounting than most people think is
the first step towards the program to enable accountants to survive into the 21st century”, AM.KING, |
Three significant digits, Cost Management, Winter 1997, pag. 33.
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the marketplace are the companies that are focusing on the customer, strippi

away low value activities, and forming new alliances with suppliers éx;sro‘f;fe:f
(and even competitors). They are setting the pace for others that must, in t ,
reexamine their business in light of the increased competition” e

3.1.2. “Model of business report” proposto dal Jenkin’s Committee.

Nel seguente prospetto & riportato lo schema “Model s Report - Major

Cgm‘g_qnez‘g{,s pres.en_lato Qal Ct_)mitalo che rappresenta la proposta per la costruzio-
ne di un sistema di bilancio articolato e completo utile agli users:

- I FINANCIAL AND NON FINANCIAL DATA
A Financial statements and related disclosures;

' B. High-level operating data and perf ice n entsih
TR performarnce m :
i !??Qﬂﬂﬁgﬂeut uses to manage the.bu.s‘f:z:r;.s}.' i Sl
MANAGEMENT'’S ANALYSIS OF FINANCIAL AND N VAN-
b OF FINANCIAL AND NON FINAN-
A, Reasons for changes in rhe'ﬁnancid[ 0 éré!" e and Srman
T cial, operating, and perfo 2
ce-related data, and the identity and past gfect ofgkey' rreidg?nnan
FORWARD LOOKING INFORMATION
A. Opportunities and risks, including those fgsgg’lting-'ﬁ‘o'm key

trends;

B. Mapager_nenr‘.s' plans, including critical success factors;

- C. Comparison of actual business performance to previously disclo-
sed opportunities, risks, and managehiénr&-plm.‘-- i 3
INFORMATION ABOUT MANAGEMENT AND SHAREHOLDERS
A DIM‘CIO?'S, management, compensation, major shareholders, and
 trasactions and relationships among related parties. J‘

| BACKGROUND ABOUTTHE COMPANY
A, Broad objectives and strategies

fr B. Scope and description of business and properties

~ C. Impact of industry structure on the company.

La struttura di bilancio suggerita riflette a pieno le considerazioni sino ad o
s_volte: in primo lL[ogo ’la complementariet tra informazioni di tipo finanziario e (riz:
tipo non ﬁnal?mano e in secondo luogo la necessita di fornire informazioni di tipo
fomfirc!nlookmg. Nella rappresentazione individuata le informazioni di tipo 1;"
nanziario sono classificate in due sedi distinte: o

g;t;i;n:?;g Ei:;'l‘denmato un gruppo di. informazioni di tipo “foward looking™
otre dire in senso stretto costituite dalle informazioni pili qualitative sui
piani futuri dell'impresa e sulle oppportunita e i rischi che alla medesima si
pres‘cntano condizionando i medesimi piani di azione; 1
* dall’altro sono individuate, a fianco delle informazioni finanziarie, le mi
non finanziarie o di performance. e

85



Questa distinta classificazione non vuole affatto significare, come vedremo, che
le seconde non abbiano un significativo ruolo nel fornire indizi sulla prevedibile
evoluzione della gestione. La loro collocazione nell’ambito del modello & estrema-
mente significativa. Esse sono affiancate alle informazioni tradizionali di tipo fi-
nanziario per arricchire le medesime. Il bilancio stesso - quello tradizionale natu-
ralmente — & considerato il migliore mezzo per convogliare all’esterno uno dej tipi
di informazione necessari e utili agli “users”: le informazioni di tipo economico fi-
nanziario. Esso non & di per sé sufficiente a fornire tutte le informazioni necessarie:
solo un “sistema di bilancio” costruito secondo il modello suggerito che integra
differenti tipologie di informazioni pud permettere di raggiungere tale scopo.

Le misure non finanziarie contenute nella sezione “T” del modello sono conside-
rate anch’esse misure forward looking - eventualmente potremmo dire in senso lato
per distinguerle da quelle informazioni che il Comitato classifica in apposita sezio-
ne - in quanto sono informazioni che permettono conoscere la qualita dei processi e
delle attivita poste in essere dall’impresa ossia permettono di esprimere un giudizio
sulle cause dei risultati economico finanziari che I'impresa otterra domani,

Nella restante parte del paragrafo si analizzano pit dettagliatamente i contenuti
delle differenti parti del modello costruito dal Jenkin 's Committe,

L. FINANCIAL & NON FINANCIAL DATA

A. Financial statements and related disclosures

Il lavoro di ricerca empirica svolto dal comitato ha confermato che le informazioni
finanziarie costituiscono il cuore del bilancio di esercizio. Gli utilizzatori, pur es-
sendo alla ricerca anche di altre informazioni, continuano a considerare questo tipo
di informazione come essenziale per poter formulare i loro giudizi e conseguente-
mente per prendere le loro decisioni. In particolare con le parole stesse del Comita-
to: “The study indicated that financial statements are an excellent model for captu-
ring and organizing financial information. They package information in a structu-
red fashion that permits analysis of a wide range of trends and relationships among
the data. These trends and relationships, in turn, provide considerable insight into
acompany’s opportunities and risks, including growth and market acceptance, co-
sts, productivity, profitability, liquidity, collateral and many others. No user sugge-
sted that financial statements should be scrapped and replaced with a fundamen-
tally different means of orgamizing financial information 2.
Conviene evidenziare che devono trovare posto in questa sezione lo stato patri-
moniale, il conto economico e le note di commento agli stessi,

# Queste affermazioni sono estremamente significative in quanto permettono di affermare che
proprio coloro che utilizzano il bilancio di esercizio non considerano affatto il bilancio di esercizio
tradizionale uno strumento obsoleto, da sostituire, non in grado di fornire le informazioni davvero
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Devono poi essere costruiti anche i seguenti prospetti:

s il rendiconto finanziario; . i ) —

« una tavola che presenti i pii significativi indici di bilancio calcolati sugli ulti

mi cinque esercizi; o _ _ ) _ _ ;

» una tavola che evidenzi le variazioni subite dai mezzi propri nel periodo consi

derato. _ ) _ _ ]

I tre prospetti principali - conto economico, stato pat.n.momale e rendlconltq tfi
nanziario - devono essere costruiti in modo tale da suddividere l(.‘: poste che si rife-
riscono alla gestione ordinaria sia essa caratteristica o accessoria ( core earnings,
cash flow, assets) dalle poste cui deve essere riconoscu._lta natura straordmgna ( non
core earnings, cash flow, assets). In particolare il Coml‘tatr,‘) raccgfnanda cih colslmg-
re il conto economico in modo tale da fornire informazioni analitiche utili agli uti-

i ici i i gestioni. .
lizzatori circa le differenti ges . o ‘

Le note di commento devono essere poi arricchite con un maggior nurne.r; di
informazioni di tipo qualitativo e quantitativo. In pa.rtlcolgre dt?vono esser t; evi c;r_l:
ziati 1 rischi collegati alle differenti poste (a titolo ese_mphﬁcatwo sono richiamati i

ischi iati al ri ifici strumenti finanziari).
rischi associati al ricorso a specifici st _ : o ]

Infine é evidenziata I'opportunita di fornire tutte _le lnfm_'mazmm r}]evate 0 qutan_
tomeno gli indicatori chiave in modo disaggregato in funzione de1‘d1ffer.en11.s;‘t ;n
in cui opera I'impresa e della zona geografica in p‘lodo tale da fornire mmefmj tf a
ti omogenei che gli utilizzatori possono poi considerare per P:ffettua;e con rc;n i piu
significativi con altre realta aziendali operanti nei medesimi settori e zone formu
lando giudizi pit attendibili.

B. High level operating data and performance measurements

A commento della introduzione delle “High-level opera.!ing ffafa and PEIfm?HFICt?
measurenents that management uses to manage the business”, _ll Colm'lt;tto scn:e.
“they will vary by industry and company. Mana_gemem sfwuld r_dem:fy t ;'oje 1:1 a;
sures that it believes are significant and meaningful to its busme._s‘s. and tha tar:
leading indicators of the company's future. Non financial m_}f’ormaﬂon is mlpo:: a;r:lF
to understanding a company, its financial statements, the linkage Z.:lemiee;; ever 1.-
and the financial impact on the company of_ those events, and pred:_r:r;ng ;3 Ze;nof
pany’s future. (...) Generally the following disclosures of non ﬁnanc:c_: qu el
quantitative measurements, assuming those measurements are sufficiently rt?ru:l o
for external presentation; however, companies .s_‘hould supp(eme_m qz;mm aT };1

measurement disclosures with qualitative discussions where m_eamngf."u ('“,J;J e:v
help users identify trends affecting a business and thereby provide users with a for-

ward looking perspective”.

utili in quanto non in grado di fotografare la “cre_azigne di conoscenza”, mt:: sai{l)ulla scan[;rl;l:r:;
conoscenza, come invece sostenuto dalle interpret:g.zwm estrem; della resource base : ‘?rt)iﬂ i
dalla ricerca la necessita di arricchire |'informazione economico ﬁ_nanzllfma con adLrl ]iami]izzmlz)ri
esprimere un giudizio affidabile. Nella pur avanzlaltﬁ rca!té degh_ Stati l{]r!{nfnessur:f) ¢ :”g
ha proposto in alternativa delle “misure di entropia” o di “creazione dell’informaz :
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Per “Operating data” il Comitato intende “statistics about a company'’s busi-
ness activities, excluding data reported in financial statements and related disclo-
sures, which the Committee considers to be financial data. Operating data may be
denominated in terms of a currency or in terms of units of products or service,
number of employees, units of time, and others".

Per “Performance measures” il Comitato intende “data about a company key
business processes. For example, they relate to the quality of products and ser-
vices, the relative cost of activities and the time required to perform key activities,
such as new product development”,

Viene perd evidenziato che “the distinction between operating data and perfor-
mance measurements is unimportant and some measures may fall in both cate-
gories. For example, productivity measures, such as the ratio of outputs to inputs,
are both an operating statistic and a performance measure”,

La decisione di affiancare le misure non finanziarie alle finanziarie & nata dall’e-
same dei comportamenti degli utilizzatori delle informazioni che spesso basano i loro
giudizi sull’esame di entrambe le componenti informative. In particolare si sottolinea
che due sono i metodi cui questi ultimi ricorrono per estrapolare I'andamento futuro
dell'impresa dalle note a loro disposizione. Un primo metodo & rappresentato dalla
classica estrapolazione dei dati finanziari futuri dai dati finanziari passati. Un secon-
do metodo & invece rappresentato dalla stima dei risultati futuri “based on estimates
of the number of widgets the company may sell and the widgets’ future selling price.
The number of widgets could be predicted for example, based on industry estimates
of the total market for widgets and the users’s estimate of the company's share of that
market. The market share could be based on recent trends in that share and the user’s
Judgment about the quality of the company's widget compared to that of competitors.
The users could estimate future price based on recent trends in that price and esti-
mates about whether the widget industry would be operating at or near capacity in
future years. (...) The second method requires a variety of information, none of which
comes from financial statements”. Gli studi del Comitato hanno evidenziato che gli

“users” sono interessati ad ottenere informazioni direttamente sulle attivita e sui pro-

cessi esattamente quanto lo sono ad ottenere informazioni di tipo finanziario. L'e- |

same dei report redatti dagli utilizzatori selezionati ha infatti evidenziato che essi

dedicano attenzione agli uni e agli altri e che con riferimento ai secondi ottengono i

dati dalle aziende che volontariamente li producono e li sottopongono alla loro atten-
zione: “many large public companies supply users with 'fat books’ containing data
about a company'’s business activities and process”.

Anche con riferimento alle informazioni non finanziarie, come alle finanziarie, & |
suggerito di procedere alla esposizione delle medesime sia globalmente sia facen- |

do riferimento al singolo settore e alla singola zona geografica.

II. MANAGEMENT’S ANALYSIS OF FINANCIALAND NON FINANCIAL
DATA.
Gli utilizzatori risultano interessati al punto di vista del management, vogliono ve-
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dere il business “con gli occhi™ del medesimo. A tale fine il Comitato prevede una
particolare sezione del bilancio - che potremmo assimilare alla relazione sulla ge-
stione redatta dalle aziende italiane - in cui perd gli amministratori dovrebbero for-
nire i loro commenti qualitativi ai dati finanziari e non finanziari evidenziati nella
sezione “I".

Sono in particolare richieste: a) delle analisi di trend dei risultati conseguiti dal-
I'azienda; b) e delle giustificazioni circa i cambiamenti nei medesimi intervenuti
che cerchino di correlare i medesimi a cambiamenti nel mercato, nella produttivita,
nel costo delle risorse, nella profittabilita del business, nel grado di innovazione,
nella posizione finanziaria, piuttosto che al verificarsi di eventi non prevedibili di
carattere straordinario.

Le informazioni qui fornite devono pertanto rappresentare il tentativo di analiz-
zare la situazione passata ed esistente, individuando, mediante I’analisi delle misu-
re non finanziarie, indizi sulla probabile evoluzione della situazione. Al contrario i
piani deliberati dell’azienda devono trovare posto nella sezione successiva.

III. FORWARD LOOKING INFORMATION

Si & gia avuto modo di esaminare nel precedente capitolo e in precedenti paragrafi
le critiche che sono state mosse al concetto di piano a partire dagli anni ottanta. Si
& gia detto che non & pill possibile considerare I'impresa come una imbarcazione
che puo essere semplicemente guidata lungo una rotta prestabilita. Il concetto di
piano & soppiantato da quello di controllo strategico basato sul gioco di squadra,
sulla considerazione egualmente importante dell’apporto di tutti i soggetti che ope-
rano in impresa, sul controllo delle prestazioni.

11 Jenkin’s Committee suggerisce di dedicare una sezione del bilancio di eserci-
zio alla descrizione dei piani aziendali evidenziando altresi i Jfattori critici di suc-
cesso (“Management's plans, including critical success factors”), Si tratta di una
scelta solo apparentemente in contrasto con le considerazioni sopra svolte, in quan-
to & il Comitato stesso a specificare il significato che deve essere attribuito alla
espressione piano e quale utilitd debba essere riconosciuta alla sua evidenziazione
nel bilancio di esercizio. Non esiste alcuna pretesa di evidenziare cid che “sicura-
mente” I'impresa fara, ma piti che altro si desidera evidenziare I'intenzione del ma-
nagement di muovere in una certa direzione con un atteggiamento estremamente
flessibile e pronto a modificare “la rotta” nel caso in cui si dovessero manifestare
e}emengi differenti. Si tratta di una “visione futura” dell'impresa e non di una dire-
zione vincolante da raggiungere a tutti i costi: “Even though a company may not
aciuemlze its plans, understanding the general direction of the company is helpful”.

Le indicazioni sulla strategia deliberata hanno valore per gli utilizzatori in quan-
to “management is the best source of information about the direction it intends to
lead the company and its plans are an important leading indicator of the com-
pany’s future”,

In questa sezione devono essere incluse anche informazioni circa i rischi e le op-
portunita (“Opportunities and risks”) che si presentano all’impresa a causa di
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cambiamenti nella struttura del settore. Sono a titolo esemlpl_iﬁcar..ivo’ elenca?e le se-
guenti situazioni: 1'affacciarsi di produttori di i_aeni_e servizi sostituti, ca‘mblame!ltl
nel potere contrattuale dei vari interlocutori (clienti, fornitori, dipendenti), cambia-
menti nelle modalita di competizione. o o
Anche se gli utilizzatori potrebbero recuperare queste ulnrpe 1n_f0rmaz_|on1 in
fonti documentali diverse tispetto al bilancio di esercizio il loro inserimento in que-
sta sede risulta utile in quanto permette di comprendere che cosa pensano gli am-
ministratori, che cosa per loro costituisce un rischio e che cosa costituisce una op-
po?nl}lil::.in questa sezione dovrebbero trovare posto i fiari pre::isio:ra!f f:'o:srrufu: tffﬂ-
gli amministratori (“Forcasted operating and financial daria I & a}nahsl empirica
del comitato ha evidenziato che solitamente gli utilizzatori preferisconq ottenere
tutte le informazioni necessarie e costruire da soli sulla !)ase dpl}e mt?desmie’ i dati
previsionali. La richiesta di ottenere in ogni caso i dati previsionali costruiti dal
management si giustifica per il fatto che “it helps the users understand manage-

ment’s view of the future and its plans for the company”.

1V. INFORMATION ABOUT MANAGEMENT AND SHAREHOLDERS.

E evidenziata la utilita di ottenere le seguenti categorie di informazioni:
» identita e background dei managers; ‘ ’ _ . o
» tipologia, importo, modalita di determinazione dei compensi degli amministra-
tori e numero di azioni dagli stessi possedute;
* identitd dei maggiori azionisti che controllano I'impresa; _
« transazioni e relazioni esistenti tra I'impresa e i maggiori azionisti, 1 manager, 1

fornitori, i clienti e i concorrenti.

V. BACKGROUND ABOUT A COMPANY.

Infine & sottolineata I'importanza per gli utilizzatori di ottenere 'mf?rm'azmm che
permettano di costruire “a mental image of a company s bum?elss ..Sl tratta‘ s0-
stanzialmente di informazioni sulla struttura dei differenti settori in cui opera 1‘ im-
presa e sulle modalita utilizzate storicamente dall’impresa per competere nell’am-

bito dei medesimi.

3.1.3. Riflessioni critiche del Jenkins Committee sul proprio lavoro.

1l documento redatto dal Comitato criticamente evidenzia alcun_i punti di debolez-
za della linea di miglioramento della informativa esterna suggerita.

In primo luogo fornire informazioni sulla probabile evoluzione futura della ge-
stione mediante la comunicazione di misure di tipo non finance troppo c_lett.?ghate
puo essere causa di difficolta per gli amministratori allorq_uando lle previsioni dﬁsu-
mibili dall’esame sistemico degli indizi sul futuro forniti non si verifichino: {he
current legal environment discourages companies from disclosing forward looking
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information”. Proprio per aumentare la credibilita del sistema di bilancio e per evi-
tare spiacevoli conseguenze in casi come quello prospettato, sin dalle prime pagine
¢ evidenziata la necessita di fornire “elements that help ensure balanced, neutral
and unbiased reporting". Tra questi elementi sono individuati:

* la rendicontazione sia dei rischi sia delle opportunita, onde evitare una infor-
mativa asimmetrica;

* la costruzione di tabelle di confronto tra indici che descrivono la situazione in
cui versa attualmente la societa e le informazioni di tipo forward looking evi-
denziate in passato;

* I'indicazione del grado di rischio e di incertezza delle informazioni relative al-
le prospettive future dell’impresa.

Il Jenkin’s Committee evidenzia questo rischio come un potenziale disincentivo
verso la comunicazione trasparente e completa di questo genere di informazioni,
ma una tale considerazione non gli impedisce di trarre in ogni caso la conclusione
che si tratti di un rischio che varrebbe la pena di assumere. Anche se la riluttanza
delle imprese a fornire informazioni che costituiscono indizi sulla evoluzione futu-
ra sono giudicate “understandable defensive measures to reduce litigation risks", &
infatti sottolineato che la conseguenza di tale atteggiamento “is o deprive users of
information and inhibit the progress in business reporting that comes from experi-
ence with voluntary disclosure”. Ben consapevole del problema il Comitato for-
mula una “Raccomandazione” in base alla quale: “Lawmakers, regulators, and
standard setters should develop more effective deterrents to litigation that discour-
ages companies from disclosing forward-looking information”, A ggiunge inoltre
che “Steps should be taken to reduce unwarranted litigation that makes disclosures
of forward looking information inordinately risky. The reduction must be sufficient
to ameliorate the unreasonable threat of litigation costs incurred for competently
prepared, good-faith disclosure of forward looking information that serves the in-
terests of users”,

In secondo luogo & evidenziato come per alcune imprese dovere procedere alla
redazione di un bilancio molto articolato sulla base del modello su ggerito pud com-
portare dei costi molto elevati e potrebbe non fornire dei benefici immediati rile-
vanti. Al di 1a di ogni considerazione sui benefici di lungo periodo il documento
suggerisce la possibilita di prevedere un certo grado di flessibilita nella statuizione
di eventuali principi contabili in materia: “The Committee acknowledges that re-
porting standard could inflict costs on some companies without resulting benefit.
The solution is not to do away with reporting standards but, rather, to design stan-
dards flexible enough to be responsive to the costs and benefits companies face in
particular circumstances”.

In terzo luogo & considerato il problema della revisione delle nuove informazio-
ni. Gli utilizzatori infatti giudicano utile - secondo il comitato - il ruolo svolto dal-
le societa di revisione con riferimento alle informazioni finanziarie. Ne segue che
sarebbe altrettanto gradito lo svolgimento di una attivita di controllo su tutte le
informazioni contenute nel bilancio costruito secondo il modello suggerito, Questo
crea non pochi problemi in quanto per poter svolgere attivita di revisione & neces-
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sario che esista un termine di riferimento, ossia un principio contabile, che serva da
termine di paragone nello svolgimento dell’attivity. Sarebbe pertanto necessaria la
redazione di standard per la costruzione di misure delle performance (sez. I) e del-
le misure pit qualitative denominate forward-looking in senso stretto (sez. III),
Queste ultime misure e informazioni sono pero per loro natura e per detta stessa de]
Comitato specifiche per ciascun settore e per ciascuna impresa. Il Comitato in pro-
posito formula la seguente “Raccomandazione”: “The auditing profession should
prepare to be involved with all types of information in the comprehensive model, so
companies and users can call on it to provide assurance on any of the model’s ele-
ment ™43,

3.2 Il Financial Accounting Standards Board (FASB) e lo Steering Committee
Report del marzo 2001,4

La pubblicazione del documento “Improving Business Reporting — A customer
focus” nel 1994 ha rappresentato il punto di partenza per le successive ricerche del
FASB. Infatti nel 1998 I’ organismo demandato alla statuizione dei principi conta-
bili degli Stati Uniti ha dato inizio al Business Reporting Research Project con il fi-
ne di continuare ed approfondire le ricerche del Jenkin’s Committee, facendo pro-
prio il suggerimento di questo in base al quale sarebbe stato opportuno uno studio
ulteriore delle informazioni volontarie fornite dalle imprese. Questo progetto ha
portato alla pubblicazione nel marzo 2001 del documento “Improving business re-
porting: insights into enhancing voluntary disclosures”, noto anche come Steering
Committee Report,

La rilevanza e al tempo stesso la delicatezza di questo documento possono es-
sere meglio evidenziate facendo riferimento al processo che ha portato alla sua
pubblicazione. E opportuno infatti notare che 1’esame del Jenkin's report del 1994

“* Pill in particolare & evidenziato che “Current standards are not adeguate to deal with the varying
nature of information in the comprehensive model of business reporting. Current standards focus on
audits or reviews of financial statements and the information in accounting records. However the
model includes information not derived from accounting records, such as business strategy. It also
includes information that is more subjective than the types of information on which auditors now
report, such as business opportunities and risks. Reporting on the various elements of the model, if
requested, would require new standards and, in some cases new skills for auditors. The Committee
believes that one standard setter, the AICPA Auditing Standard Board, should assume responsibility
for new audit standards, The board traditionally has established standards for audits and focusing
responsibility on a single standard setter offers the best opportunity for progress”.

! Questo paragrafo si basa oltre che sull’esame dei documenti originali del FASB anche sul
risultato di una intervista rilasciata, nell'aprile 2001 dal prof. Raymond Simpson, senior project
manager del FASB, estensore dell’Invitation to comment. Recomendations of the AICPA Special
Committee on Financial Reporting and the Association for Investment Mangement and Research e
coordinatore operativo del Business Reporting Research Project, cui vanno i pi sentiti
ringraziamenti di chi scrive,
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ortato dapprima nel 1996 alla redazione e diffusic_me di un :'In vir_ar:‘on to com-
e pr Recomendations of the AICPA Special Committee on Financial Reporting
me;! .;he Association for Investment Mangement and Research” con il quale il
;:SB stesso dava diffusione al documento dell‘A}(.IPA e chiedeva commenti coln
riferimento ad alcuni quesiti specifici. Il primo e piu 1mp‘?rtan(e tema so;g)%ostodz ’;
la attenzione della business community era il seguente: _Should the FA! r;j ss
its activities beyond financial statements and relaredt dtsclosu_res to also 1 rejve
the types of non financial information that wgu{'d be m.cmded ina cor(r;pre i’?{?e’s
pusiness reporting model? Respondents ' preliminary views about gte = om;:tmee 4
suggested concepts, elements, constraints, or other aspects f;_]ffce an:;ee’s e
model will be important input to the Board's consideration of the Commi
ations "%, . =
cm}i?:r;fposle ottenute furono per la maggior parte negative: le informazioni t’::l’;ﬁ
considerate senz’altro utili, ma non si reputava opportuna la regolmnelljta;;la;? "
modo rigido della informativa non finanziaria, né era v1stc;;:on favore 1'obblig
adeguarsi a regole nuove e probabilmente molto articolate . i -
Nonostante cio, i responsabili del FASB, convinti della qeces_mth i p;lesd
una tematica giudicata, anche dai rispondenti, rilevante, dFC’SE di fare qs che c?li
sa di nuovo e di differente. Anziché muovere, come al soht(_), verso la re gznone o
un documento avente valore normativo, fu progettata una ricerca ad ampio raggi
che vedesse impegnati pill soggetti e imeresszlasse un gran numero di fmp;isit_: ap-
partenenti a differenti settori. Alla fine della ricerca ci si proponeva di [i;u lca::
un report senza valore di principio contabile, ma che in ogni caso avrebbe rappr

sentato un utile punto di riferimento per imprese.

11 documento del 2001 assume pertanto un ruolg molto. particolare in quanto es-
so ¢ emanato dal FASB come un principio .cont.ab:lti, ma i suoi contenuti COSllli'Llls-
cono dei semplici “esempi di buona comunicazione” che genamo‘non_l hannc; a c}:qun
valore normativo. Si legge nel capitolo 1 dclldocumentoz_ The ob_;ecfnfe of t ::; e-
port is to help companies improve their business reporting. By p::owdmg evi ?ge
that many leading companies are making extensive volunrfzry drsclasure’s an j’-y
listing examples of those disclosures, rhe. Steering C ommittee expects t w‘; .mof a:
companies will undertake or expand their efforts olfprm'u?mg '.ru::'!m.v*.'nru'yJrr lS:.‘ o
sures. The examples in this Report provide helpful illustrations of such voluntary

45 Invitation to comment Recommendations of the AICPA Special Committee clw:BL F ms::filr:ﬁ
Reporting and the Association for Investment Management and Research, Financial Acco g

i ruary 29, 1996, o ' _
Ser::sﬁli.:sz lf'ei:temta al prof. Ray Simpson & stato evidenziato che i nsfpondqnnclsa]nno es?’f[fi ul}
timore che I'introduzione di principi atti a regoiamem:‘ire una 1_nform§|twa azienda tlz :n':}:s ; s el
modello identificato dall’ AICPA avrebbe comportato l‘emanazmne di un numero e trz ba]i w
norme. Si tratta di un timore comprensibile se si considera che tutti i principi 5:011]1 abi s %ﬁ]
emanati dal FASB regolamentano nei fatti uno solo dei dieci punti previsti dal modello prop

Jenkin's Committee.
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disclosures. They do not present a list of recommended disclosures. Individual
companies will need to determine their own appropriate, relevant, and useful vol-
untary disclosures”. Ancora nel capitolo 3 del documento il FASB incoraggia le
imprese affinché migliorino la propria informativa di bilancio e affinché provino a
fornire le categorie di informazioni evidenziate nel documento, informazioni con-
siderate utili agli investitori attuali e potenziali per decidere di investire o di con-
tinuare ad investire nell’impresa.

11 documento “Improving business reporting: insights into enhancing voluntary
disclosures” non & un principio contabile FASB e quindi non obbliga le imprese a
fornire informazioni di tipo non finanziario. Al contrario il FASB vuole:

1. da un lato fornire un esempio da seguire, un possibile “modello di riferimen-

to specifico per settore™;

II. dall’altro lato suggerire alle imprese un metodo per definire esse stesse un

proprio modello di disclosure volontaria.

Con riferimento al punto I) & necessario evidenziare che la ricerca svolta dal
FASB ha coinvolto 65 esperti cautamente selezionati e ha interessato da sei a nove
grandi imprese appartenenti a ciascuno dei seguenti otto settori: automobilistico,
chimico, informatico, alimentare, petrolifero, farmaceutico, bancario, tessile. Sono
stati organizzati cinque gruppi di studio (working groups) che si sono occupati del-
1"analisi dei bilanci, ma anche di altri documenti emanati dalle imprese in differen-
ti situazioni (per esempio quarterly reports, SEC filings, press releases, fat books,
trascripts of presentations to shareholders, analysts, and potential investors, web
sites). 1 gruppi hanno operato coordinati dallo Steering Committee. Le infor-
mazioni non finanziarie presenti nei documenti esaminati sono state classificate in
sei categorie, cinque delle quali (le prime) tratte direttamente dal Comprehensive
business reporting model dell’ AICPA:

1. Business data

2. Management's analysis of business data;

3. Forward-looking information;

4. Information about management and shareholders;

5. Background about the company;

6. Information about intangible assets"’.

Nelle tavole che seguono si riportano i risultati ottenuti dal FASB e contenuti nel
documento del marzo 2001t con riferimento ai differenti settori. Per ciascuno dei
settori e per ciascuna delle categorie di analisi sono evidenziate le informazioni ri-
scontrate e considerate migliori ossia pin utili per il lettore.

1 FASB, op. cit., pag. 6.
"V FASB, op. cit., Chapter 2.
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Business Data

’—Examples of business data disclosed about sales are:

* Details of growth in market share in all major regions and countries (Auto-
mobiles)**)

* Table of monthly orders broken down by strategic business unit and by
product category (Computer Systems)

* Information about the company’s sales and marketing teams, including
number of experienced professionals, backgrounds, sales force productivity,
aqd image (Pharmaceuticals)

* Discussion of change in approach to an important overseas region’s sales
strategy (Foods).

'_Examplcs of business data disclosed about product are:

* Information about the rollout of new products and the expansion of high-
growth product lines (Computer Systems)

* Quarter] y changes in physical volume of product by business group and by
geographic location of customer, expressed as percentages (Chemicals)

* Description of products in development and product agreements with strate-
gic alliance partners (Pharmaceuticals)

* The number of physicians prescribing specific products, the total number of
prescriptions written for specific products, and the number of patients cur-
rently being prescribed for specific products (Pharmaceuticals).

Examples of business data disclosed about operations are:

* Quarterly capacity utilization of production facilities (Automobiles)

* Plant capacities by product, including the past year’s additions to those ca-
pacities and the additions scheduled for the upcoming year (Chemicals)

* Productivity gains over several years in terms of sales per employee and
earnings before interest and taxes (EBIT) per employee (Chemicals)

* Initial production rates from new fields and test flow rates for new explo-
ra}ion wells (Oil-Integrated Domestic)

* Discussion of expanded presence in international locations through joint
ventures (Food)

* Description of labor contracts in the United States and Europe (Automobiles)

* The percentage of garments sewn offshore (Textile-Apparel)

* The reduction in full-time employees during the year and the number of
full-time equivalent employees at year-end (Regional Banks)

* The percentage of noninterest operating costs “taken out” after integration

of the operations of new acquisitions (Regional Banks).

*)The company’s industry is identified in parentheses.
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Examples of business data disclosed about financial performance are:

* Graph depicting the resiliency of earnings per shg{e to pric? ch?.n ges over
several years that demonstratti:shthe ‘Ct;]mgany s ability to maintain earnings
i of price volatility (Chemicals .

. god:;;giﬁs pé)rcentage retu):'n on inveslet:l capital compared with that of thﬁ
industry, and information about stock price performance as compared wit
certain competitors (Computer Systems) )

» A good discussion of actions taken and expected outcomes by a company in
a financial “turnaround” situation (Computer Systems).

Management's Analysis of Business Data

Examples of management's analysis of business data about sales are:

» Analysis of the automobile marketplace in each major region or country
(Automobiles) .
» Quarterly analysis of volume, price, and cost trends by segment {Che_rmcals)
« Discussion of the impact of generic drugs in the ma_u-ketplace and their effect
on specific brand name product sales (Pharmaceuticals)
» Discussion of the impact of market conditions on sales volume and product
ricing (Pharmaceuticals) ’ )
. Il?)iscltfsun: of the effect on fee revenue if equity values increase or dec_rease
10 percent and if bond prices increase or decrease 10 percent (Regional

Banks).

Examples of management's analysis of business data about products are:

* Disclosure of the company’s goal for the percentage of revenue from prod-
uct introduced within the last three years together with a five-year chart on
revenues from products introduced in the last three years (Computer Sys-

tems) _
* Summary of consumer’s level of concern about specific health matters per-

taining to food (Foods) _ .
. Discltfsurc of the company’s domestic market share of various product lines

with comparisons to competitors (Textile-Apparel).
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Examples of management’s analysis of business data about operations are:

* Detailed information about the impact of strikes (Automobiles)

* Discussion of the impact of technology on research and development
(R&D) expenditures and product research (Pharmaceuticals)

* Presentation of historical information demonstratin g trends in raw material
prices (oods).

Examples of management’s analysis of business data about financial perfor-
mance are.

* Discussion, by regions, of the year’s highlights and accomplishments, man-
agement responses to business climates, investments in capacity and in part-
nerships earning trends, liquidity review, and strategic position (Automo-
biles)

* The company’s performance (benchmarked against many of its peer compa-
nies) for revenue growth, earnings growth, cash flow, return on equity
(ROE), and total shareholder return (Computer Systems)

* Sensitivity of operating profit, earnin gs, cash flow, and earnings per share
(EPS) to changes in the unit price of a major chemical product, refined prod-
uct, crude oil, and natural gas (Oil-Integrated Domestic)

* Key performance measures for the company as compared with the 25
largest banks about assets, net income, return on assets (ROA), ROE, equi-
ty/assets, nonperforming assets, loan loss coverage information, overhead
ratio, and Standard and Poor’s (S&P), credit ratings (Regional Banks).

Forward-Looking Information

Examples of forward-looking information disclosed about sales are:

* Forecast of unit sales for the coming year in each major country (Automo-
biles)

* Discussion of the growth opportunities in the company’s four major cus-
tomer categories (Computer Systems).

Examples of forward-looking information disclosed about products are:

* Discussion of a product whose patent protection will expire and the poten-
tial impact on the product’s revenue stream (Pharmaceuticals)

* Plans for expansion and particular brand introductions into specific interna-
tional regions (Food).
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Examples of forward-looming information disclosed about future operations
are:

« Next year’s targets for growth in revenues, net income, and gross margin
and for reducing the ratio of expenses to revenues gComputer Syste.ms) .

» Five-year projections of reserve additions and lifting costs by region (Oil-
Integrated Domestic) .

* Projected cash flow, oil production, and gas sales for five years (Oil-Inte-
grated Domestic) _ ) o

* Report on the company’s effectiveness during Fhe past year in meeting its
beginning-of-year performance targets, which included vehicle unit sales,
sales and revenues, net income, and capital expenditures (Automobiles) _

* Management discussion of projects and previous year’s goa!s and {nllﬁ-
stones, those not achieved and those to be deferred to future periods (Oil-In-

tegrated Domestic),

Examples of background information disclosed about products are:

* Description of the company’s products and their uses (Chemicals)

* Discussion of trends in the industry and their potential impact on the com-
pany’s current and planned product lines (Pharmaceuticals)

* Detailed listing of products, brands, and registered trademarks (Food).

Examples of forward-looking information disclosed about financial perfor-
mance are:

» Projected earnings and free cash flows by segment (Chemicals) ‘
* Projected five-year earnings growth for the company versus peers (Region-

al Banks) ) _
» Percentage growth goals for revenue, EPS, and ROE by line of business for

two years (Regional Banks).

Examples of background information disclosed about operations are:

* Principal manufacturing facilities and the products manufactured and the
number of employees (Automobiles)

* Discussion of the company’s strategy to control operating expenses and the
strategy for spending on R&D (Computer Systems)

* Discussion of the company’s transition from a country-based management
approach to a strategic-lines-of-business management approach (Computer
Systems)

* Description of the company’s long-term performance objectives (Food).

An example for background information disclosed about financial perfor-
mance 1is:

* Description of the company’s strategy for acquisitions (Regional Banks).

Information about Management and Shareholders

Information about Unrecognized Intangible Assets

Disclosures for this category included in the detailed ﬁnding_s (Appendix C)
prove interesting but do not go significantly beyond what is currently re-
quired or generally provided.

Background about the Company

An example of background information disclosed about sales is:

» Discussion of legislation in the industry regarding the mandatory use of
generic drugs (Pharmaceuticals).
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Accounting standards prohibit recognition of intangible assets in many in-
stances. However, accounting prohibitions do not obviate the existence of
those intangible assets or the fact that intangible assets are critical to the suc-
cess of some businesses. Disclosure of information about unrecognized intan-
gible assets such as research and development, human resources, customer re-
lations, innovations, and others that are critical to the success of a business
would be especially helpful to investors in making investment decision.

The detailed findings show that companies in the pharmaceutical industry
made considerable disclosures about their research and development activi-
ties and product development pipeline. Disclosures by companies in other in-
dustries were generally sparse. The few disclosures found tended to be some-
what vague and not particularly helpful.
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One explanation may be that companies in the pharmaceutical industry rec-
ognize that information about research and development activities and the
product development pipeline is one of their key performance measurements
and that investors need it to assess management’s plans and strategies. Other
industries for which product development is also very important, such as
computer systems, may-disclose less because they concluded that the benefit
of voluntary disclosures in this area does not outweigh the risk of competitive

disadvantage.

Con riferimento al punto II), invece, & utile analizzare il contenuto del capitolo 3
dello Steering Committee Report. Questa parte del documento fornisce un “frame-
work for providing voluntary disclosures”, ossia suggerisce alle aziende un
“processo logico per (a) identificare le informazioni che potrebbero essere utili agli
investitori e (b) decidere se la comunicazione delle stesse sia 0 meno consiglia-
bile”. Tale framework & descritto nei termini seguenti:

* “Identify the aspects of the company's business that are especially important to

the company's success. These are the critical success factors for the company.

* Identify management’s strategies and plans for managing those critical suc-
cess factors in the past and going forward.

* Identify metrics (operating data performance measures) used by management
to measure and manage the implementation of their strategies and plans.

* Consider whether voluntary disclosures about the company’s forward-looking
strategies and plans and metrics would adversely affect the company’s compet-
itive position and whether the risk of adversely affecting competitive positions
exceeds the expected benefit of making the voluntary disclosure.

* If disclosure is deemed appropriate, determine how best to voluntarily present
that information. The nature of metrics presented should be explained, and
those metrics should be consistently disclosed from period to period to the ex-
tend they continue to be relevant”,

11 comitato suggerisce di procedere identificando i fattori critici di successo del-
I'impresa e di comprendere le misurazioni ossia le operating data performance
measures rilevanti utilizzate dal management per presidiare i medesimi. Le misure
non finanziarie utilizzate per il governo dell’impresa e quindi per finalitd interne di
gestione dovrebbero essere comunicate all’esterno compatibilmente con la neces-
sitd di tutelare la posizione competitiva dell’azienda medesima.

Proprio al tema della valenza competitiva della comunicazione esterna & dedicato
il capitolo 4 del documento, Si tratta di un passo estremamente interessante in quan-
to evidenzia sinteticamente i principali benefici e costi della voluntary disclosure.

48 FASB, op. cit., pag. 13.
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Tra gli altri sono evidenziati i seguenti principali benefici potenziali:
* A lower average cost of capital;
* Enhanced credibility and improved investor relations;
* Access to more liquid markets with narrower price between transactions;
* The likelihood that they will make better investment decisions (as users of oth-
er companies financial statements)
* Lesser danger of litigation alleging inadeguate informative disclosure and bet-
ter defences when such suits are brought.
Sono individuati i seguenti principali costi potenziali:
* Competitive disadvantage from their informative disclosure;
* Bargaining disadvantage from their disclosure to suppliers, customers, and
employees;
* Litigation from meritless suits attributable to informative disclosure”.
La preoccupazione dell’ AICPA per la perdita di competitivita dell’azienda che for-
nisce su base volontaria informazioni di tipo non finanziario & affrontata esplicita-
mente dal FASB. In particolare sono individuati tre fattori che determinano questo ef-
fetto indesiderato; si tratta del tipo di informazioni, del grado di dettaglio cui le stesse
sono fornite e della criticitd del momento in cui avviene la comunicazione. Nonos-
tante si evidenzi che si tratta di un problema di non semplice soluzione che richiede il
giudizio dell’impresa, &, in ogni caso, sancita a chiare lettere la necessita di migliorare
ed ampliare la informativa volontaria: “In any case, the ability to limit disclosures of
competitively sensitive information should not be used as an excuse to avoid making
required disclosures”". Nel quinto capitolo del documento si evidenzia come tale
miglioramento sara senz’altro necessario per poter competere nel mutato contesto del
XXl secolo: “.. business environment is changing dramatically, and at an accelerat-
ing paces\. These rapid changes, some of them massive in nature, will manifest them-
selves in increasing and changing demands for business information and a larger role
for voluntary disclosures. Accompanying this will be an increasing ability to supply
more information. In addition, the existing regulatory and standard-setting systems
will in all likelihood struggle to keep up with the changes. (...) One result will cer-
tainly be a demand for more thorough and reliable disclosure of information that will
be helpful to investors in an increasingly complex and confusing marketplace”.

3.3 Ricerche accademiche d’oltre oceano che muovono nella stessa direzione di
AICPA e FASB.

Durante la conferenza dell’ European Accounting Association (EAA) tenutasi ad

4 FASB, op. cit., pag. 17.

0 FASB, op. cit., pag. 19.

*! I documento considera le forze principali che causano il cambiamento. Tra le altre sono
considerate rilevanti le seguenti: globalization, democratization of ownership, competition, focus on
wealth creation, changes in the nature of business assets, computer revolution, internet ect.
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Antwerp nella primavera 1998 ¢ stata presentata una ricerca svolta da alcuni
studiost americani - Zarzeski, Robh, Single - di particolare interesse in questa
sede™ . Scopo della medesin ¢ stato indagare il grado di diffusione delle misu-
re non tinanziarie nei bilanei delle societi di tre pacsi: Australia, Canadi ¢ Stati
U,

Colpisce il fao che i ricercatori non si interroghino alfiatto sulla opportuniti per
le imprese dicavvicinarsi a queste nuove modality di misurazione - per Tinalita di
roverno o di conmmicazione all’esterno -, ma muovano dal presupposto che le me-
desime siano giastrumenti comanemente wtilizzatis™. Allo stesso modo le medesi-
e misure sono qualificate immediatimente come “orward looking™ ossia misure
e erado di-Tormire informazioni - ¢ non semplicemente indizi, come qui prudente-
mente sostentto - circa evoluzione (utura della gestione dimpresa. Conviene evi-
denziare chie con Mespressione “nonfinancial forward looking information™ la vi-
cercivintende vileriesi a misure del lipo “product and service quality, brand lovaliy,
productiviny levely, fabor relations, corporate events and activities™ che facilimente
possono essere ricondotte a quelle che in questa sede - facendo riferimento alla
classificazione di cni al capitolo precedente - abbiamo denominato mistre di pre-
slazione,

litermmento primo della ricerea sono proprio e indicazioni formulate dal
Jenkin's Committee ¢ tra gli scopi del paper si annoveri anche quello di fornire in-
dicizaont ntili per L statuizione di uno standard dell® AICPA Sincthe area of
forveard-looking non financial mformation™ ", |: opportuno ricordare che questa ri-
cerci precede temporalmente quella del FASB: cio nonostante le conclusioni rag-
siunte sono cocrenti con e indicazioni del FASE.

e mtormazioni non finanziarie, poi vicereate da Zorzeski. Robh ¢ Single in 192
Bl esaminatic sono state classificate - tenendo conto delle indicazioni del
fenkins” Conmittee - in tre gruppi principali e in sette sub-categoric:

b lorward lookinge nonfinancial information - Consideraie dai ricercatori il

CATAARZESKE A WG ROBR, 1.1 SINGEL Newftwancial information in Corperate Al
Repaset oo appaitunity for hoarmonization ™, paper presentino il XXt Annual Congress of the
Frropean Aveommting Associnon. Amtwerp.aprile 1998

CUN el indormation is apood wiy to commumeate with sharcholders about campiny
progress Instittiomal ivestors seek information about the long-term ability of managers o manige
chiectively sl clficiemly, Nontmaneial mformation provides evidence of mamagement acumen and
et ke boae s von Ghmeia) informmtion sty covrelutes with Fiancial infornmation™,
ATZARZESKE A WG ROBI L1 SING T op et 1998, pag, 4.

S paper may be usetul o the ATCPA ind 1o the FASH sinee this study direetly addresses one
ol the Cammittec™s magor secommendations: that ntnre resesreh he condueted. Second, the lindings
al this study iy be ol iterest to the International Accounting Standards Committee (IASC), e
TOSCO, 10 e North American Free Tende Agreement (NAFTA) countries, and o the Furapean
Uion A classitication of non financial information currently disclosed i annual reports would
previgde i haselme Tor standard setters and regulators”™, AT ZARZESKIL A W.G. ROBR. 117
SINGLE ap ont, 1904, Jring. G
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gruppo di items piu signilicativo per uli utilizzatori e classificate nelle se-
guenti tre categoric:
a) the envivonment avonnd the company:
D) managenent o strafegys
o) conpany trenedy. .
Mistorical non financial information
s
a) the envivomment of the company:
b) produiction:
C)eustoners.
A Financial aformation. _ - . _ N
Nelle tavole che SCLUONo Sirportane tsingoli Hems - niisure ¢ pin generici
mente informaziont - cliasstheat nelle I|I||I.'II'L."|il| CAlegone sopri c!cnc:lu'_. e
indagine si ¢ localizzata su due speciliche research questions cercando di

Classilicate nelle seguenti tre calepo-

2

comprendere: . _
* in primo luogo se differenti comportiamenty {|L'Il i i .
pitt o meno ampra localizzazione su ”"h_"”.l”” di Lipo ||n|_| II|||.1|.|u. ]H.I.‘\.‘-».IIIIIIT
essere spicgati i funzione delle L'{ll'iil|L‘P'I,HIIIL'}PL‘ILIL']|L' ||)11p|cw. piuttosto che
del settore di appartenenza o del pacse di origine [l” s the h'l'lj'fr r{,I'.HNH Ji-
nancial information is different aeross companies in Australia, .{ fm.mhr.
USA, and is related 1o company size, industry tipe, company nultinations

. i;:::‘.mndn ltogo se esist una cnrr'vl:u.inml' (i Ial.lclv.'vi.s'!ulllu del management lI!
inserire nel bilancio annuale informaziont non Illl_:lti"f.l_:u':c ¢ |;|_ capaciti degli
interlocutori dell impresi - principalmente gli ill'lil|l.‘i|I anziar —.l.|l formulane
giudizi attendibili circa 'evoluzione della guslmnlu della mcth_:ﬁlmu ¢ Conse
guentemente circa i risultati fnanziar dalla medesima conseguiti (Ill‘.‘lh’n' ac
cttraey of analysts carnings forecasts is divecty velated o the level of non fi-

cimprese.in termini di ung

nancial information disclosed). ' .

[ risultat c|'4i ha condotto Findagine sono estremamente II'Iﬂ]l‘VimlI. .

Con rilerimento alli prima escarch l|lll‘h1il>lll ¢ slato \r't'l'fill.'.‘ilil.i‘lllt' ¢ ll.”‘“ m.nll“
pitn spazio alle misure non finanziarie di tipo ||I|.\.\«|'I'l'(| looking IILI'I.!H|iI.II!.l k‘[ILfl'l.l. :Im:
cieti statunitensi vispetto s guanto accade con rferimento zlhlll: iI!.IL‘IIi|l"|I}L.I|If.z’..llll
i Australio e i Canada: non e stida rilevila :qcunu l'fll'l'l"i'lflilllu Lo rilevanza .”_
conosciuta alle medesime misure ¢ la llinwumulm‘ - I{I{‘II!I.'IL‘:I[:I -\'l!”il |I§t.‘~'t‘ al.t'l HIE
frato - mentre ¢ stata rilevata corelizione con il .L'I‘.'Idllll di |||lu|'||.'|f.|<lu|;|lww:m.nm'
mistesto in termini di Gtaeato per segmento peogralico ¢ mumero di segmenti peo-
mralici e dilferenti imprese. N
H‘llll:'mlilrcL.ILL‘.”t:u‘:'I.«'IIu ¢ .'i{'.llk‘.il!dtlhl‘ml il risultato |1+i|_ﬁiglli|”I(‘E.I|'I\‘I'll nllrnutlu. cun.rnlnfal'—
imento alla seconda rescarch question ¢ stati ‘l'llc ati | esistenza {|I.llilél unll
lazione trail grado di accuralezza ¢ :11h‘|u|ihil|tf1 dl.l,'”L‘ previsioni _l|L'g|I .'IIII:I.|I_.‘.TI li
nanziari h;tsu;c sull esame dei hilanci ¢ lo spizio |'|c-n|m.~'(‘ullln nel |n}'dl‘s|nn doc-
umenti alle Torward looking nonlinancial inlul'm:nmnl. | ricercatori ‘g-nnlylwlnnu
pertanto che “these resalty suggest that forward-tooking nonfinancial informea
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Environment Around the Company

. R:::Ils:v n:_nv{w companics to enter the industry
. Iy ol substitute products or servi i
\ S OF Services iplace e ol i

T Ices o displace those ol reporting com-
*(_()||||1a||!_\,r'x relitionships with others
- . W H 1 1 :
: :‘;:.mpl ttors and their positions within the industry
oe 1;::|th!§| mn |n.'i|'Iw(.-. competition, or technology

mpetitive advantages and disady; i
. age disadvantages (dentity, sour inabi

> Camp : i s L souree, sustainabili

:?‘ seription of company's industry structure e and .
. [ rowth or shrinkage in market share
= lntormation about cco I S

| 1i nomy, company’s industry, and company itsel(
. ::alvnsn_\* ol competition in the industry LA Emapn il
= Recent changes in envir e [
108 Aromment; nature and timi ' !

- eenl chir Chvis i 1 ol comp: w

Regulation and legislaton affecting segment SIS GO e

= Consistency ol strafepy ’:\.f'liilThl-gﬂ.]-w."I a0l Hll‘il(l‘l.',_}'
- i i|'||'|-;1sn-|u-|u?{‘:q vexternal trends and with managerial approach
ia) organizational structure,
h) business shrategy,
¢l management phirnsnphy,
d) employee incentives
. tl }I{J,:.IIII:U'II:][:_ :':r[:::‘l:|m.“‘-’”' Ih:\_f management responsibility
il !1-|L-|U::-'Is“llsl Icqlu‘!!y. and capttalization ratio
VA g di-w\ﬁ? :[l_um c:_l directors ;|||d_ management
i e pton ol management incentive plans
ity major sharcholders, all shares owned. and by dircctors, man;
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- iy . spyG el . H H
4 IIWIHI”“: hout compensation committee interocks & insider participation
= Major poals, strateoy. actors that are criti
el ke m;a;\‘.r |I:|I.-l|||1tlumh that are critical (o suecesstully implement-
* Methods of conducting the business
| = Mission, broad objectives, and strategy (o achieve broad objectives

[ = Nature ol disaerecimenic wi .
lisagreements with directors, hankers independent auditors I
* ‘ vl

Tt ; _—
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Company Trends

« Benelicial or detrimental cireumstances in which the company s involved
and that may canse increases or decreases in cash Mows in the future

o Changes in financial position and why
« Company’s financial flexibifity, changes and why tidentity sources ol lig

uidity)
o Explanation of relationships and changes among the data
« Qualitative forward-looking informition
a) Forecasts, ) Prospeetive Information, ¢) Plans and Objectives

Historical Nonfinancial Information
EFoviconment of the Company

= Deseription of business and industry structure
« Employee involvement & fulfillment-rate ol change in i

« General development of the business-mijor events in fast 5 years
« Number of employees, average compensition ol employees

« Related party identity and description of relationship

« Scope and desceription of the business and related properties

= Seasonality and cyclhicality

Production
« Amount and quality of key resources and related supplicrs
« Delinition of industry (or other segment)
» Deseription and duration ol important patents, trademarks, ete.
« Deseription of nature of operations and current vulnerability due to concen

frations
« Deseription of principal products/services
« Growth in units sold or average prices ol units sold
« Information about geographic concentrations in the production base
o Information about the change in e nature of warranty for a product

* [nnovation
« Large chianges in the proportion of materials purchased from, the one or two

largest supplicrs
« Nonfinancial historical business information (often about ten years)-hack-
log figures
o Recent process, praduct, or service innovations; sonrees
» Relative bargaining power of resouree providers
» Resouree provider satisfaction
« Timeliness 1o perform key activities (production, delivery, developing new

and consequences

])l'udlluth}
« Trends in sales, sales prices, unit costs and reasons why
= Volume and prices of material consumed
« Where products are produced and where they are delivered
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Customers

* Information about geographic concentrations in the sales base of a company

* Information about technological and regulatory change that may affect the
market

* Information from a marketing, merchandising, and distribution point of
view .

* Large increases or decreases in the proportion of products or services sold to
one or two largest customers

* Major contractual relationships

* Market acceptance-changes in prices, volumes, and products, and why

* Market penetration and quality

* Measures of customers satisfaction

* Relative bargaining power of customer

Financial Information

Financial Statements

* Balance Sheet
a) More details in “other assets” and “deferred charges”
b) Display past-due receivables
¢) Display slow-moving inventory
d) Details of valuation reserves (nature of and changes in)
* Cash flows (cash from operations, from investments to support operations)
* Cash Flow Statement — direct method
* Cash versus non-cash expenses
* Cost of sales separately for: purchased materials, salaries, fringe benefits,
occupancy costs, and property taxes
* Divide operating expense into fixed and variable, controllable and noncon-
trollable, or discretionary and nondiscretionary categories
* Employee-related expenses separately _
* Identity and effect of unusual or nonrecurring transactions or events in fi-
nancial statements
a) nonrecurring, unusual, and infrequent items in reported revenues, ex-
penses, gains, and losses
b) tax expense
¢) interest expense
d) noncash charges such as depreciation and amortization
* Segment information (industry of geographic)
a) gross profit
b) operating profit
¢) total liabilities
d) cash flows from operations
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4. Il silenzio dello IASC e, in Italia, del CNDCR sulle conclusioni del Jenkin’s
Comimittee dell’AICPA e dello Steering Committee del FASB,

Né le “Raccomandazioni” del Comitato dell’ AICPA, né il recentissimo studio del
FASB trovano riscontro nel framework piuttosto che nei principi contabili interna-
zionali dello TASC. 1l silenzio degli organismi contabili internazionali si giustifica
forse per il fatto che era atteso il risultato ufficiale, appena pubblicato, della ricerca
organizzata dal FASB.

In ogni caso conviene evidenziare che lo IASC sino ad oggi si & occupato della
statuizione di regole aventi valore normativo e che le medesime sono state sino ad
ora rivolte alla corretta redazione del conto economico, dello stato patrimoniale e
della nota integrativa. Da un lato, percio, al contrario di quanto avvenuto negli Sta-
ti Uniti, non ¢& stata ancora presa in considerazione la possibilita di redigere dei do-
cumenti dal contenuto non normativo. Dall’altro lato, inoltre, non & stata ancora
analizzata la necessita di considerare il bilancio di esercizio come un sistema di do-
cumenti tra i quali nella ottica proposta devono essere annoverati non solo la rela-
zione sulla gestione, ma anche gli allegati al bilancio stesso. Ne segue che non so-
no stati ancora pensati e redatti dei principi contabili piuttosto che delle raccoman-
dazioni che costituiscano un riferimento generale utile per la redazione di questi ul-
timi documenti.

Anche i principi contabili italiani redatti dal Consiglio Nazionale Dottori
Commercialisti e Ragionieri Commercialisti non si sono occupati del problema
in esame. Unico riferimento assolutamente generico - e, se interpretato letteral-
mente, contrario alle conclusioni evidenziate dal Jenkin's Committee e dallo
Steering Committee - é rappresentato dal richiamo rintracciabile nel principio
contabile n. 11 alla necessita che I'informativa di esercizio fornisca tutte le
informazioni utili “affinché possa essere assolta la funzione di strumento di
informativa patrimoniale, finanziaria ed economica” e sia pertanto fornita “una
rappresentazione veritiera e corretta” della situazione aziendale con riferimen-
to alle tre citate dimensioni. Considerare questa formulazione dei principi una
sorta di dissenso esplicito alla introduzione nel sistema di bilancio - e non sem-
plicemente nel bilancio di esercizio - delle misure di prestazione sembra perd
una conclusione troppo azzardata. La raccomandazione & infatti costruita in
modo positivo e non in modo negativo: si raccomanda una “buona” informa-
zione economico finanziaria con cid non escludendo la possibilita di qualifica-
re la medesima mediante una ricca informazione di tipo qualitativo (non finan-
ce, descrittivo).

Un pari silenzio deve essere segnalato con particolare riferimento alle informa-
zioni non finanziarie relative alla relazione sistema impresa-ambiente. In que-
st’ambito devono perd essere segnalati numerosi studi e ricerche anche di tipo ac-
cademico nonche, come si & gia avuto modo di evidenziare, I'intervento per la sta-
tuizione di principi, regole e modelli generalmente accettati, di istituzioni specia-
lizzate e riconosciute nei fatti come legittimate ad esprimersi in materia (ci si rife-
risce per I'Italia alla gia citata FEM Fondazione Enrico Mattei).
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4.1 Il principio contabile IAS 38 sulle immobilizzazioni immateriali quale
soluzione tradizionale ad un bisogno nuovo.

Alla fine del 1997, mentre il FASB progettava la ricerca commentata, lo IASC ha
fatto circolare per commenti I’exposure draft E60 che rappresentava il proposed
international accounting standard sul tema degli intangible assets, in seguito di-
venuto il principio contabile IAS 38. L'esame sia pure sintetico del medesimo si
rende necessario in quanto la sua emanazione avrebbe potuto rappresentare,
quanto meno, potenzialmente la sede pili opportuna per introdurre alcune consi-
derazioni sul tema oggetto del presente lavoro. Al contrario la formulazione del
nuovo principio ha un sapore del tutto differente rispetto alle considerazioni del
Jenkin’s e poi dello Steering Committee: mentre queste ultime costituiscono uno
studio esplorativo delle nuove esigenze degli utilizzatori e suggeriscono nuove
idee per fare fronte alle medesime senza considerare lo schema pre-esistente un
vincolo, I'exposure draf E60 e poi lo IAS 38 rispondono alla differente esigenza
di completare proprio il quadro tradizionale degli standard di redazione del-
I"informazione economico-finanziaria. Esso & chiamato, pertanto, a dettare rego-
le di comportamento in linea con i principi gia esistenti cosl da garantire un li-
vello medio omogeneo dell’informazione economico-finanziaria. Poiche, come
detto, I"impostazione in esso seguita ¢ del tutto coerente con il modello contabile
tradizionale, essa si contrappone a qualsiasi pretesa di assolutizzazione della rile-
vanza delle risorse intagibili e dei processi di produzione di conoscenza e fiducia
evidenziate nell’ambito delle nuove teorie di impresa descritte nel primo capito-
lo e non condivise — come evidenziato — dalla scrivente nelle loro manifestazioni
estreme.

Le definizioni di intangible assets fornita & estremamente restrittiva. Si tratta
di attivita non monetarie che non hanno consistenza fisica, utilizzate per la pro-
duzione o per |'offerta di beni o servizi, per la locazione a terzi o per fini di na-
tura amministrativa. E stabilito un criterio per il riconoscimento degli intangible
assets che possono trovare accoglienza nell’attivo di bilancio. Per essere tali es-
si: 1- devono essere identificabili; 2- devono essere sotto il controllo dell’'im-
presa in quanto risultato di eventi passati; 3- devono essere all’origine di bene-
fici per I'impresa; 4- il loro costo deve poter essere misurato in modo attendibi-
le.

Ciascuno dei requisiti elencati costituisce una barriera al riconoscimento di un
valore nel bilancio di esericizio alle risorse di conoscenza e di fiducia.

E il principio contabile stesso a chiarire che le conoscenze tecniche e di mercato
costituiscono immobilizzazioni immateriali e rientrano a pieno titolo tra le attivita
dello stato patrimoniale solo se contribuiscono esplicitamente al conseguimento
del vantaggio competitivo dell'impresa e cid accade solo se le stesse sono control-
labili ossia solamente se esiste un diritto legale su di esse quali un copyright, un
trade agreement (se permesso) o un dovere dei dipendenti al segreto riconosciuto e
tutelato legalmente. Allo stesso modo, poiché non esiste proprieta o diritto di alcun
tipo sulle volonta di acquisto altrui, anche le relazioni con i clienti non sono con-
trollabili e pertanto, pur rappresentando certamente una ricchezza per I'impresa e
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pur contribuendo ad aumentare la capacita della stessa di ottenere reddito, non pos-
sono essere considerate un intagible asset. Ancora e per lo stesso motivo le capacita
e le conoscenze che sono “nei e dei” dipendenti, pur mettendo I'impresa nelle con-
dizioni di ottenere risultati migliori, non possono essere considerate attivitd immo-
bilizzate.

Il nuovo principio contabile non pud che conformarsi ai principi generali che
reggono la costruzione del bilancio di esercizio nella sua componente economico-
finanziaria. Ci si riferisce in particolare al principio della prudenza in base al quale
non possono essere anticipati utili non pienamente realizzati e conseguentemente
non possono essere capitalizzati nell’attivo della tavola del patrimonio valori sinto-
matici di capacita che solo a determinate condizioni e con certe probabilita potran-
no realmente dare origine a variazioni numerarie,

Lo scambio - come si & gia avuto modo di evidenziare nel capitolo 1) - rimane e
deve rimanere il punto di riferimento per le rilevazioni contabili in quanto i valori
originati in quel momento rappresentano insostituibile espressione del pit rilevan-
te giudizio sull'impresa: quello dei clienti. Pertanto secondo la tecnica di esercizio
i valori rilevati sono sempre di condizioni produttive acquisite nell’ambito di ope-
razioni di scambio e anche nel caso-di produzione di attivita immobilizzate me-
diante processi esclusivamente o prevalentemente interni i valori attribuiti alle me-
desime sono determinati sulla base di nessi con valori che si sono formati in opera-
zioni di scambio. Il riferimento & pertanto sempre al costo sostenuto per ottenere
una particolare risorsa - sia essa tangibile 0 meno - e alla possibilita di determinare
il medesimo in modo attendibile.

Coerentemente con i principi generali - in particolare con il menzionato princi-
pio della prudenza - non & ammessa la valorizzazione ricorrendo a differenti criteri
di valutazione, ad esempio, in termini di contributi differenziali alla produzione
economica presunta futura, Tali apprezzamenti non possono influire sulle determi-
nazioni di esercizio, e in particolare di capitale di funzionamento; ne conseguireb-
bero duplicazioni di valore, per la parte corrispondente ai costi gia rilevati e capita-
lizzati e, soprattutto, anticipazioni di risultati economici, peraltro di incerta deter-
minazione, di competenza di futuri esercizi.

L'aumentata rilevanza - proprio negli ultimi decenni - delle risorse immate-
riali, pertanto, non intacca il modello tradizionale che al contrario continua a
svilupparsi secondo le direttrici di sempre anche innanzi al nuovo fenomeno.
Cio ¢ possibile in quanto il modello tradizionale mantiene nei fatti una propria
innegabile validita: oltre a costituire un linguaggio diffuso e condiviso esso,
come si & gid avuto modo di osservare, & sintesi dei giudizi espressi nei singoli
scambi dai clienti sulla capacita dell’impresa di creare funzionaliti e quindi va-
lore.

Affermare le nuove esigenze informative, infatti, non significa ‘abbandonare il
modello tradizionale, ma da un lato aumentare la coscienza dei limiti dello stesso e
dall’altro sviluppare dei linguaggi diversi extra-contabili che pure siano ricono-
sciuti come strumenti utili in quanto necessari e complementari ai primi nell’inda-
gare le aree di interesse rimaste scoperte.
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5. Le misure non finanziarie di prestazione integrate nel bilancio di esercizio di
una societa europea®s; lo Skandia navigator.

Nonostante il silenzio della normativa nazionale, nonché dei principi contabili le
imprese europee possono prendere 'iniziativa di inserire le misure non finaziarie
di prestazione nell’ambito dei loro report in coerenza con quanto suggerito dal-
I’AICPA e dal FASB. E quanto ha fatto Skandia una societa di assicurazione sve-
dese. Nel presente paragrafo si analizzano le scelte effettuate da questa societa e si
sintetizzano i risultati della analisi effettuata sui documenti da essa prodotti in un

quinquennio.

5.1 La cultura aziendale in Skandia.

Risulta da studi svolti su Skandia’? che il direttore generale della medesima,
convinto dell’importanza delle risorse immateriali in un settore come quello in cui
opera la stessa, abbia nominato un “director of intellectual capital .

La spinta pili rilevante verso questa originale decisione sembra essere stata il ve-
rificarsi di un aumento molto forte del valore riconosciuto dal mercato azionario ai
titoli Skandia - book to market pari a un rapporto di 1/8 - e il conseguente deside-
rio di governare in qualche modo il fenomeno. La differenza tra la capitalizzazione
di borsa ossia il valore riconosciuto dal mercato e il patrimonio netto contabile evi-
denziato nei bilanci era stato attribuito al fatto che il mercato riconosceva la pre-
senza di valori immateriali di notevole entitd ossia di un ingente “intellectual capi-
tal”, Di qui I'idea di “materializzare I'immateriale” identificando in azienda un re-
sponsabile del “governo di questo capitale”. Si trattava, ad evidenza, di un ruolo
tutto da inventare,

1T soggetto prescelto - Leif Edvinsson - ha individuato quale strada ottimale
quella gia seguita da molte aziende americane ossia la costruzione ai fini del con-
trollo interno di un sistema di reporting integrato ispirato al modello del Balanced
Scorecard. Anche se il fine dichiarato & quello di misurare e tenere sotto controllo
I"“intellectual capital” dell’impresa non & individuato né un valore complessivo del
medesimo, né un valore specifico per ciascuna delle sue componenti, ma & dise-
gnato un insieme di indicatori che permettono di ottenere una visione bilanciata
che costituisce la base per un sistematico processo di management e per la creazio-
ne di valore futuro.

6 11 presente paragrafo & basato sull’analisi documentale svolta: a) sul materiale richiesto ed
ottenuto direttamente dalla societd, b) sulla relazione tenuta da Leif Edvinsson durante il Symposium
sul tema “Intellectual Capital” nell’ambito del XXIst Annual Congress of the European Accounting
Association, Antwerp, Belgio, 6/8 aprile 1998, ¢) sull’esame di un video girato da Skandia proiettato
durante 1'Euroconference per PhD Students sul tema “Exploring relevance in practice and theories of
managerial control”, Cork, Kinsale, Irlanda, 26-30 settembre 1998; d) sull’esame di articoli e casi
sull’esperienza Skandia rintracciati mediante internet.

ST BARTLETT C.A., Skandia AFS, Harward business review, ottobre, 1997.
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Il sistema di misure creato & stato denominato Skandia Navigator e si concretiz-

za nel seguente insieme di categorie di indicatori:

a- E_inangial focus: che corrisponde alla classica prospettiva finanziaria rintrac-
ciabile sia nel modello del balanced scorecard (BSC) quanto nel modello del-
la piramide delle prestazioni e fornisce la rappresentazione del passato;

b - Customer focus: che corrisponde alla prospettiva clienti del modello BSC;

c- H‘gman focus: che copre parzialmente il contenuto della prospettiva innova-
zione e crescita del modello BSC;

d- ,EBl:Socc:e§§ focus: che corrisponde alla prospettiva processi interni del modello

e - Renewal & development focus: che copre la restante parte della prospettiva

innovazione e sviluppo del modello BSC.

Graficamente esso viene rappresentato nella maniera seguente:

Financial focus

Customer focus {-——( )——>| Process focus
Y

L Renewal & development focus

A

Operating environment

Fig. 4.1 %iagg;mta di mercato delle pid importanti societa di revisione in Italia
)

La denominazione “Navigator” & prescelta per indicare che cid che realmente
conta misurare non sono tanto i valori assoluti delle variabili individuate, ma il loro
cambiamento nel tempo e la loro appropriatezza in termini semantici. In vari docu-
menti redatti dalla societa & sottolineato infatti che cid che importa non & la preci-
sione dei dati raccolti, ma la direzione che gli stessi segnalano: “it is better to be
roughly right than precisely wrong”.

Cid che realmente distingue Skandia - almeno per cid che ci & dato di conoscere
- rispetto ad altre societa che costruiscono un reporting integrato & la decisione di
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non considerare il medesimo insieme di informazioni e misure un semplice stru-
mento di gestione “privato” e “riservato”. Lo Skandia Navigator diviene infor-
mazione importante sia per finalita di governo, sia per finalitd di comunicazione al-
I’esterno. Gli indici individuati distintamente per ciascuna delle societa apparte-
nenti al gruppo sono accorpati in una scheda ed allegati sistematicamente al bilan-
cio di esercizio (“Supplement to Skandia's report”). Si legge nel Supplement to
Skandia’s 1994 annual report: “As growing numbers of companies become en-
gaged in knowledge-intensive operations, a new perspective is emerging around
the reporting of hidden values. The aggregate sum of these intangible values can
be called Intellectual, which comprises both human and structural capital. Human
capital represents the knowledge, skill and capability of the individual employees
to provide solution to the customers. Structural capital consists of everythig that
remains when the employees go home: data bases, customer files, software, manu-
als, trademarks, organizatinal structures, and so on — in other words, organiza-
tional capability. Customer capital, i.e., the relationships built up with the cus-
tomers, is a significant part of structural capital. Human capital and structural
capital are an indication of a company'’s future value and ability to generate finan-
cial results. This is why a systematic method of reporting on and managing these
intangible dimensions is needed"®.

La scelta di rendere pubblici i dati registrati per finalita interne & giustificata dal-
la direzione in funzione della necessita di fornire strumenti pi appropriati per giu-
dicare la performance dell’impresa agli auditors, agli analisti e a tutti i potenziali
utilizzatori del documento, un comportamento coerente con i suggerimenti che,
proprio nel 1994 primo anno di redazione del nuovo documento da parte di Skan-
dia, erano evidenziati dal Jenkin’s Committee. Nel Supplemento al bilancio di quel
medesimo anno si legge che i menzionati stakeholders hanno sempre valutato le
imprese riferendo ’analisi soprattutto all’esistenza di equilibrio finanziario e di so-
lidita patrimoniale, ignorando il valore di tutti quegli elementi che non potevano
essere “'visti e toccati con mano™. Si sottolinea come questa visione, tipica dell’era
industriale - che corrisponde al periodo che abbiamo denominato nel primo capito-
lo fordismo -, debba ritenersi anacronistica oggigiorno soprattutto con riferimento
al settore dei servizi di cui Skandia fa parte. Skandia infatti & una societa leader nel
settore assicurativo, fornisce servizi finanziari alle imprese e gestisce fondi di inve-
stimento operando con diverse filiali in Europa e in America. Nel settore dei servi-
zi - in modo forse ancora pii esasperato rispetto a quanto accade nei settori indu-
striali - il successo & fortemente influenzato dalla capacita di servire i reali bisogni
del cliente in modo innovativo, dalla disponibilita di personale contraddistinto da
una approfondita conoscenza del mercato e delle sue esigenze, nonche dalla pre-
senza di una forte e coesa cultura di tipo market oriented. La formulazione di un
giudizio sulla societa che consideri solamente i tangible assets non pud essere con-
siderato percio attendibile.

38 Supplement to Skandia's 1994 Annual report, pagg. 5 e 6,
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In S_kandia ¢ assolutamente chiaro il fatto che, per potere ottenere indizi sulla
evoluzione futura della gestione, & necessario cercare di comprendere che cosa stia
facendo I'impresa oggi per porre le basi per costruire e rinforzare il proprio “intellec-
tual capital” alla base di qualsiasi sviluppo futuro. Lo strumento riconosciuto utile per
raggiungere questo scopo sono proprio quelle che ai fini del presente scritto abbiamo
denominato misure di performance o non finanziarie e che vengono evocativamente
cmmmte nei documenti ufficiali di Skandia “Early indicators”. Un tale appellativo &
giustificato nei termini seguenti: “Althogh substancial investments are made today in
intellectual capital, the payoff and value will not be visible in the financial account-
ing until some time later on. Through systematic accounting of developments in vari-
ous areas - such the customer base, staff competence and processess - an earlier in-
dication of the company's future performance can be obtained”’>.

5.2 Analisi documentale sui “Supplement Skandia annual reports” relativi agli
esercizi 1994-1998.

Poi‘ché la societd fornisce i dati in esame dal 1994 e, coerentemente con la poli-
tiga di trasparenza che la contraddistingue, ha fornito alla scrivente la serie storica
dei prospetti in oggetto da essa redatti e comunicati si & in grado di svolgere una
analisi documentale sui medesimi.

Conviene innanzitutto evidenziare che i dati in oggetto sono comunicati con sca-
denza semestrale, sia in allegato al bilancio di esercizio, quanto in allegato all’inte-
rim report o relazione semestrale. Il documento & solitamente organizzato in due
parti. La prima e pilt voluminosa & discorsiva. La seconda, molto pil sintetica in-
vece € costituita dalla rappresentazione - solitamente in due pagine - dello Skandia
Navigator. Ai fini del presente lavoro & importante soprattutto questa seconda par-
te del documento. Di seguito si riportano integralmente le pagine dei supplementi
al bilancio 1997 nelle quali sono riassunte sinteticamente le misure di performance
individuate per costruire il Navigator con riferimento a ciascun settore. La scelta di
mostrare nell’ambito del presente scritto parti del documento in esame si giustifica
in funzione della estrema innovativita dei documenti esaminati. Si crede, infatti, in-
teressante dare testimonianza anche da un punto di vista pit strettamente visivo
delle modalita operative adottate per comunicare i dati in oggetto adottate.

Le informazioni finanziarie e non finanziarie sono fornite sistematicamente in
modo separato per ciascuno dei settori in cui opera I'impresa e in coerenza con lo
schema sopra evidenziato graficamente. Le quattro “focus area” del modello sono
le stesse per ogni parte dell’ organizzazione, mentre gli indicatori sono diversi da
unita ad unita e costituiscono una misurazione tangibile della direzione dello svi-
l_uppo del business. Per ciascuno degli indicatori non viene solo fornito il dato rela-
tivo all’esercizio di riferimento, ma sono indicati anche tutti i dati diponibili relati-

% Supplement to Skandia's 1994 Annual report, pag. 6.
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vi ai precedenti tre esercizi (oppure ai precedenti tre semestri nel caso degli interim
reports).

AMERICAN SKANDIA
American Skandia provides variable annuities and is the
sixrb-!:zrgest company in the US variable annuity market.

1997 1998 19905 1904

FINANCIAL FOCUS

Return on capital employed (%)" 21.9 271 28.7 12.2
Operating result (MSEK) 1,027 579 355 115
Value added/employee (SEK 000s) 2816 2,206 1,804 1,666
CUSTOMER FOCUS

Number of contracts 189,104 133,641 87,836 59,089
Savings/contract (SEK 000s) 499 396 360 333
Surrender ratio (%) 4.4 4.4 4.1 4.2
Points of sale 45,881 33,287 18,012 11,573
HUMAN FOCUS

Number of employess, full-time 599 418 300 220
Number of managers 88 88 81 62
Of whom, wormnen 50 27 28 13

Training expense/employee (SEK 000s) 2.7 15.4 2.5 9.8
PROCESS FOCUS

Number of contracts/employee 316 320 293 269
Adm. exp./gross premiums written {9%) 3.5 29 3.3 2.9
IT expensa/admin. expense (%) 8.1 12.5 13.1 8.8
RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS

Share of gross premiums written

from new launches (%) 0.9 23,7 49.2 11.1
Increase in net premiums written (%) 319 113.7 29.9 17.8
Devetopment expense/adm, exp. (%) 0.8 9.9 10.1 11.8
Share of staif under 40 years (%) 78 78 81 72

"Changed calculation methods for 1996 and 1997.
2 Surrenders during the year in relation to the average mathematical reserve, net.
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SKANDIA REAL ESTATE

Skandia is one of Sweden's largest property owners, with
about 300 holdings.

1987 1996 1895 1994

FINANCIAL FOCUS

Direct vield (%) 5.96 583 6.16 8.680
Net operating incoms (MSEK) 1,130 1216 1258 1,300
Market value (MSEK) 19,2068 20,092 20,702 21,504
Total yield (%} 7.73 -0.62 5.08 4.44
CUSTOMER FOCUS

Customer satisfaction index

{max. value = 100) €69 58 58 n.a.
Average lpase (years) n.a. 88 8.5 n.a.
Average rent (SEK/sq.m.) 851 960 970 1,081
Telsphone accassibility (%) B0 71 60 n.a.
HUMAN FOCUS

Humean capital index (max. valus = 1,000) n.a. 815 617 n.a.
Employse turnover {%) 10.0 10,1 7.8 7
Average years of servicowith company 120 100 10.4 10.2
College graduates/

total number of office staff (%) 36 32 31 3
PROCESS FocUs

Occupancy rate measured by area (%) 83.7 81.8 89.7 89.3
Financial occupancy rate (%) §6.2 940 93.0 91.2
Neat operating income per sq, m. (SEK) 563 580 590 857
Costs per sq. m., Swaden (SEK) 304 274 276 272
RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS

Property turnover: purchases (%) 0.2 3.1 3.2 0.8
Property tumover: sales {%) 8.1 1.1 6.1 0.4
Change and development of

existing holdings (MSEK) 235 311 333 313
Training expense/

sdministrative expense (%) 0.8 1.0 1.5 1.0
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SKANDIABANKEN

SkandiaBanken s Sweden's leading distance bank, offering
customers a range of banking services with a bigh degree of

self-service and accessibility.

1807 1996 19956  1994"
FINANCIAL FOCUS
Operating nvuime (MSEK) 104 86 85 76
Total operating income (MSEK) 368 373 351 226
Income/expense ratio after loan losses 1.35 130 1.32 1.49
Caphal ratio (%) 1280 1495 24.48 25
CUSTOMER FOCUS
Number of customers 197,000 157,000 126,000 36,000
HUMAN FOCUS
Average number of employees 218 200 163 130
Ot whom, women (%) 58 49 45 42
PROCESS FOCUS
Payroll costs/
administrative expenses (%) 49 48 42 38
AENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS
Total assets (MSEK) 9,100 8,100 5,600 3,600
Share of new customers, 12 months (%) 25 25 232 na.
mmm' 7,600 6,200 42300 1,800
Lending and leasing (MSEK) 8,500 7,600 3,000 3,200
Net asset value of funds (MSEK)" 9900 7,400 8300 4,700

" Changed calculation methods for 1996 and 1997,
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DIAL

Dial ts Europe’s second-largest telemarketing insurance com-
pany and offers primarily motor, bousebolders, bomevwners,

vacation homeowners, boat and personal lines of insurance.

1997 1996 1995  1994°

FINANCIAL FOCUS

Gross premiums written (MSEK) 1,009 935 880 ++74
Gross premiums written/

employes (SEK 000s) 4052 3832 3592 3,588
CUSTOMER FOCUS

Teisphone ucuessibility (%, 94.8 95.8 92.0 90.0
Number of Individual policles 355,148 320,139 275,231 234,741
Customer satisfaction index

{rmax, value = b) 425 4.36 4.32 4,16
HUMAN FOoCuUs

Aveiays age 42 U 40 ar
Number of empioyses 249 244 245 186
time in waining (days/year) 7 7 6 35
PROCESS FOCuUs

T-empioyees/ B

101al number of empioyess (%) 8.0 T4 7.3 8.1
RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS

Incremss In yiuss premiurms wrttien (%) 8] 6.3 31y 28.5
Share of direct payments In

claims assessment system (%) 29.1 205 9 n.a.
Numba_r Of jdeas fied with igea Group by 175 n.a r;
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SKANDIA LIFE UK GROUP

Skandia Life UK Group provides a range of unit linked assur-
ance and pension products, primarily through Independent
Financial Advlserls,

1687 1986 1906  1984*

FINANCIAL FOCUS

Return on capital smployea (%) 19.3 26.1 25.5 33.2
uperaing resurt (MSEK] 633 619 518 483
Assets unaer ranagement (MSEK) 70,018 52,400 37,458 34,274
GUSTOMER FOCUS

Number of contracts 361,664 304,425 250,807 228,99/
Savings/contract (SEK 000s) 182 171 159 149
Service awaras (meax. value = 5) 4 5 ] 5
HuUMAN FOCUS

Number of wmployess, nll-ime 1,242 283 814 741
PROCESS FOCUS

Number of contracts/employse 291 807 306 308
RENEWAL & DEVELUPMENT FOGUS

InCTease In net prerium, 1ew salvs (%) 10 o1 -35 95
Penslon protkicts, share of new sales (%) 1 P2 23 13
Iniease In assets uinder management (%) 22 24 25 31

" Changed valculation rmethods for 1996 and 18897

T Avcunnnng-based tndicaiors for 1994 bave nor been recaicuiared
in wocurdunce with the new Swedish insurance Annual Aveunnes
act, which ook effect v 1 funuary 1990, For furtber information on
Ib4s and apout insurgnce and financial concepls und definitions,
see Skandia's 1997 Anmual Repurt,
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SKANDIALINK

SkandiaLink is one of the leading unir linked assurance com-

panies in the Swedish life market,

1997 1006 1996  1994*
FINANCIAL FOQUS
Gross premiums written (MSEK) 4062 2413 2,087 1,874
Operating result (MSEK) 203 179 178 132
Assets under management (MSEK) 14,183 9,202 5699 3,570
CUSTOMER FOCUS
Number of contracts 219,380 182,900 153,100 16,000
Surrender rate (%)" 28 1.7 1.5 1.0
HUMAN FOCUS
Number of employees 63 45 48 51
Hurrian capital index (max. value =1,000) na 426 4983 034
Sharg of employess with secondary
education or higher (%) 92 73 73 74
Share of employees witn
3 or mare years of servica (%) 84 92 88 62
PROCESS FOCUS
Administrative expense/
gross premiums writtan (%) 3.3 4.1 6.0 4.5
IT expense/administrative expense (%) 36.0 26.3 27.1 280
RENEWAL & DEVELOPMENT FOGUS
Number of contracts/employes 3482 4,084 3,180 2,253
Fund switches via Telelink (%) 42 50 40 22

Fund switches via Internet, December (%) 23

n.a. n.a. n.a.

" Number of repurchases and surrenders in relation to contracts in force at

beginning of year.
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Conviene soffermarsi ad esaminare nel dettaglio gli indicatori utilizzati per le
differenti focus area.

* CUSTOMER FOCUS: Si riscontra una certa omogeneita — tra i differenti set-
tori di attivita — in termini di misure di performance utilizzate per monitorare
questa dimensione, mentre & possibile individuare una certa evolluziong ne}le
misure prescelte. Al contrario di quanto accadeva nei primi anni di applicazio-
ne del modello (1993-1995), I'analisi degli ultimi documenti redatti (1996-
1999) permette di evidenziare che, per monitorare la fedelta e pit in generale:
per tenere sotto controllo la capacita dell'impresa di creare valore per il propri
clienti, non & considerata - se non raramente - la quota di mercato delle singole
divisioni, ma al contrario & fatto riferimento a parametri molto pilt operativi.
Alcuni di questi potrebbero essere classificati - facendo riferimento al fra-
mework di cui al capitolo precedente - come indici di tipo desk in quanto non
sono costruiti a partire dalla conduzione di analisi sul campo, ma analizzando i
dati non finanziari traibili dal data base clienti della societa. In particolare sono
spesso presenti due indici che potremmo definire di efficacia della relflzione: il
grado di abbandono da parte della clientela, il numero di nuovi clientﬁcqntrat-
ti acquisiti. Accanto a questi sono proposti indicatori che potremmo considera-
re di efficienza della relazione quali il numero di contatti o di visite a potenzia-
li clienti, il tempo dedicato all'ottenimento dei contratti, pitt in generale il tem-
po dedicato allo sviluppo di rapporti con la clientela (Skandia Industry Divi-
sion) oppure — e questo indice risulta particolarmente interessante per una so-
cietd come Skandia — 1'accessibilita telefonica (Skandialink, Skandia Real
Estate). Accanto a questi parametri desk sono spesso esplicitamente previsti
degli indicatori di tipo field ottenuti tramite interviste e questionari. E il caso
dell'indice di soddisfazione del consumatore (solitamente calcolato facendo ri-
ferimento ad una scala 1-5, e talvolta anche su una scala 1-100), dell’indice
della visibilita dei prodotti presso i consumatori, dell’indice della fedelta della
clientela e dell’indice della qualita.

* HUMAN FOCUS®: Anche per valutare il know-how, le competenze e la mo-
tivazione dei collaboratori aziendali sono utilizzati parametri abbastanza
omogenei nei differenti settori di attivitd. Sono in primo luogo f0rl:liti irgdicaj
tori di tipo desk quali: il numero di lavoratori impiegati, I’etd media, gli anni
di servizio e pertanto di esperienza in Skandia e fuori Skandia (Share of em-
ployees with 3 or more years of service), il grado di istruzione (Share of em-

o0 *“L'attenzione di Skandia al “fattore umano™ testimonia una filosofia di fondo secondo cui il
successo dipenderebbe strettamente da un personale competente e motivato teso alla ricerca cunlim_m
della soddisfazione del cliente; una estesa decentralizzazione ed un minimo di gerarchia
contribuiscono in modo determinante al successo di un’impresa orientata al servizio”, cosi
F.CORNO, “Patrimonio intangibile e governo dell'impresa”, EGEA, 1996, pag.201.

120

ployees with secondary education or higher), il numero di giornate di forma-
zione fruite direttamente in azienda e presso strutture specializzate da cia-
scun impiegato in ogni esercizio, la percentuale di lavoratrici sul totale degli
assunti. In alcune divisioni si esamina in dettaglio il tasso di turnover. Inoltre
nella maggior parte delle divisioni di Skandia & fornito un parametro deno-
minato “Human capital index”, volto a quantificare la soddisfazione dei la-
voratori e conseguentemente la qualitd del loro lavoro. Si tratta di un para-
metro di tipo field ed & espresso solitamente in percentuale su una scala 1-
1000. Anche il suo valore, come quello dei parametri field gia considerati
con riferimento alla dimensione customer, & determinato sulla base di inter-
viste e di osservazioni sul campo volte a monitorare la motivazione, il ruolo
svolto dai singoli nell’ambito della organizzazione aziendale, la consapevo-
lezza delle esigenze della clientela, la corrispondenza tra reponsabilita assun-
te e autorita riconosciuta, la competenza dei singoli, e la soddisfazione. E uti-
le osservare che i valori assunti da questo parametro in alcuni casi sono estre-
mamente bassi (per esempio in Skandia Link il parametro in questione si at-
testa a 523/1000 nel 1994 poi discende nei successivi esercizi di oltre 100
unitd). Cid nonostante la societi riporta i dati in questione con cid testimo-
niando la volonta di non fornire ai propri interlocutori una informazione
asimmetrica,

PROCESS FOCUS: A differenza di quanto osservato con riferimento alle due
focus area precedenti, quando si passa all’esame della dimensione processi si
nota che sono utilizzati indicatori differenti con riferimento alle varie divisioni
o settori di attivita. Gli indicatori di efficienza e di produttivita aziendale, infat-
ti, pur accomunati dalla medesima finalita di verificare che 1’azienda operi
conseguendo solidi e duraturi vantaggi competitivi, sono necessariamente pla-
smati sulle specificiti dei diversi business. Nel settore assicurativo la produtti-
vita & rappresentata rapportando i premi incassati alla forza di vendita o il nu-
mero di contratti sottoscritti al numero degli impiegati e analizzando I’inciden-
za dei costi operativi sul totale costi piuttosto che sul totale premi, nonché esa-
minando i costi per la liquidazione dei danni. Tali dati costituiscono uno stimo-
lo per non incrementare eccessivamente i livelli di rischio, per operare una
continua riduzione dei costi operativi raggiungendo un migliore livello di effi-
cienza. In alcuni esercizi sono stati evidenziati indicatori di tipo field anche per
quantificare I’ efficienza dei processi aziendali. E interessante ai nostri fini sot-
tolineare questo aspetto in quanto la soluzione individuata dai redattori dei bi-
lanci Skandia risulta perfettamente in linea con i concetti espressi nel capitolo
precedente con riferimento alla necessita di rileggere la struttura dell’impresa
per individuare la capacita di porre in essere operazioni e processi che creano
funzionalita e quindi valore per il cliente finale. L'indice contruito in Skandia -
denominato FLINK - & un indice di qualita dei processi “Quality index of
Skandialink™ che & proprio volto a misurare empiricamente il grado di corri-
spondenza tra la qualita effettiva del prodotto offerto e la qualita attesa dal con-
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sumatore®!, Presso le divisioni che offrono prodotti finanziari e attivita di con-
sulenza, I'efficienza dei processi aziendali & analizzata dal punto di vista della
qualita e dei costi. Particolare attenzione & dedicata agli indicatori che quantifi-
cano il tempo necessario per realizzare un nuovo prodotto/contratto, nonche
per modificare prodotti/contratti esistenti. Per monitorare 1'efficienza i costi
amministrativi sono rapportati sia ai fondi gestiti, sia al totale dei ricavi. Nel-
I'area investimenti immobiliari sono introdotti indici volti a misurare la reddi-
tivita e il costo di mantenimento degli investimenti effettuati quali il “net ope-
rating income per square metre” piuttosto che il “costs per square metre”, non-
che indici che permettono di misurare il grado di effettivo “sfruttamento” degli
investimenti effettuati quale 1"”occupancy rate measured by area”. Infine gli
indicatori dalle divisioni di supporto tecnologico, che forniscono alle altre
hardware e software sempre pill avanzati per “consentire che la conoscenza ri-
manga nell'impresa quando i lavoratori vanno a casa”, fanno riferimento prin-
cipalmente al numero di PC a disposizione di ciascun lavoratore. L'efficacia e
I’efficienza del lavoro di queste divisioni € misurata anche in funzione degli in-
dici che misurano la qualita con cui si svolgono determinate tipologie di lavo-
ro nelle altre aree di attivita: ad esempio mediante la considerazione in Dial -
societa che si occupa di telemarketing assicurativo - dell’indice “IT-em-
ployees/total number of employees”, piuttosto che in altre aree di attivita del-
I"indice “IT-expense/administrative expense”.

RENEWAL & DEVELOPMENT FOCUS: Quest’area dello Skandia Naviga-
tor permette di visualizzare mediante la costruzione di indici quantitativi gli in-
vestimenti attuati in azienda per migliorare i risultati nelle tre aree sopra ana-
lizzate e di sintetizzare le prime conseguenze conoscibili dei medesimi. Gli in-
dicatori utilizzati per vagliare le iniziative volte all’incremento della capacita
di creare funzionalita e quindi valore per i clienti possono essere classificate in
differenti tipologie. Si identificano alcuni indici di sviluppo dell’attivita gia
esistente tra i quali i seguenti: “increase in net premiums written”, “increase in
new sales”, “increase in assets under management”, “‘property turnover: pur-
chase” e “property turnover: sales”. E possibile individuare una serie di indici
che tendono ad evidenziare la capacita dell’impresa di creare nuove attivita e
nuove idee: “share of gross premiums written from new launches™, “change

6! “To make sure that the demands of the customers and the market would be met, a quality follow-
up system was created in 1992 - the FLINK index. This quality index comprises the factors
considered to contribute most to market success and profitability: “satisfied customers”, “satisfied
salespersons”, “motivated and competent staff”, and “quality assured and effective administration”.
Each of these success areas is coupled with a number of indicators, which are grouped in the common
Navigator model. By introducing a quality index, to which is coupled quantifiable goals that are
broken down into sub-goals and followed up on a regular basis, it is possibile to obtain early
indications about whether the business is developing properly an early warning system”, Supplement

to Skandia's 1994 annual report, pag. 11.
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and developments of existing holdings”, “share of new custmers” e “number of
ideas filed with idea groups”. Infine sono utilizzati degli indicatori che permet-
tono di comprendere gli investimenti effettuati dall’impresa per aumentare le
capacita dei dipendenti e il grado di innovazione dei processi. Ci si riferisce ad
esempio agli indici “development expense/administrative expense” e “training
expense/administrative expense”.

Si & gia evidenziato che nel supplemento al report annuale Skandia ha sempre
fornito gli indici sopra menzionati in modo sistematico. Contrariamente ai suggeri-
menti del Jenkin's Committe sopra analizzati, la societa non ha perd fornito con al-
trettanta sistematicita un commento articolato ai medesimi dati.

Il documento sicuramente pill esaustivo e meglio costruito & quello relativo al
1994. Il medesimo & strutturato in modo tale da non fornire semplicemente una se-
rie di indici organizzati secondo le differenti “focus area” sinteticamente in un
paio di pagine, ma in modo tale da offrire al lettore per ciascuno dei settori e per
ciascuna delle focus area un commento descrittivo. Tale commento permette di
comprendere perché siano stati scelti determinati indici, come i medesimi siano
stati costruiti e quale sia il significato del valore assoluto o percentuale dai mede-
simi assunto.,

In altri esercizi, invece, - ad esempio nel 1998 - la prima parte del documento
non considera affatto i differenti indici per commentarli descrivendo i cambiamen-
ti intervenuti rispetto agli esercizi precedenti. Al contrario sono descritte somma-
riamente e genericamente per tutti i settori le nuove iniziative intraprese durante
I"anno per valorizzare I'IC ossia I'intellectual capital di Skandia. Non sono richia-
mate né le focus area, né le singole aree di attivita della societa. Alla fine del docu-
mento sono forniti sinteticamente in due pagine tutti i dati del Navigator di tutte le
societa. Si tratta di una scelta probabilmente dettata dal fatto che 1'impresa ha cre-
duto opportuno giustificare la composizione del Navigator una tantum ossia ap-
punto nell’esercizio in cui la tradizione di fornire il Supplemento all’annual report
& incominciata. A parere di chi scrive perd fornire i dati del Navigator senza com-
mentarli in modo diretto comporta il sorgere di un forte rischio: il documento po-
trebbe perdere il ruolo di strumento nuovo e utile per divenire una sorta di brochu-
re pubblicitaria simile a tante altre gia esistenti e soprattutto percepita dagli users
come una sorta di cassa di risonanza per iniziative “soft” intraprese dalla societa.
Da un lato infatti il lettore neofita non & messo nelle condizioni di cogliere a pieno
il significato del nuovo linguaggio proposto in due pagine, dall’altro il lettore
esperto che gia ¢ cosciente della rilevanza di tali informazioni non & messo nelle
condizioni di apprezzare a pieno i cambiamenti intervenuti negli indici rispetto al
passato.

_ E opportuno, infine, sottolineare che lo scopo della comunicazione dello Skan-
Fha Navigator ai pubblici esterni & evidentemente quello di convincere i potenziali
Investitori, e pill in generale tutti i soggetti interessati ad interagire con Skandia,
circa la bonta della stituazione in cui la stessa opera ora e si trovera ad operare in
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futuro. L'idea & quella di agevolare I’espressione di un giudizio positivo mettendo
a disposizione di costoro un set articolato di dati che permetta di fare valutazioni
con riferimento al lungo periodo. Si tratta di un fine che 1'impresa, almeno per ora,
sembra sia riuscita a raggiungere: risulta, infatti, a chi scrive che i titoli Skandia ab-
biano riscosso un notevole successo sul mercato nazionale. Uno dei fattori che pud
avere causato tale trend, natuyralmente oltre all’effettivo buon andamento reale delj
I"azienda, & stato la capacita di fornire nuove informazioni in modo trasparente. Gli
investitori hanno apprezzato le informazioni non finanziarie contenute nel supple:
mento al bilancio sulla validita dei suoi prodotti. Non sono stati semplicemente i
dati finanziari e le previsioni economiche traibili dai medesimi gli elementi sulla
base dei quali sono stati formulati i giudizi sulla societd, ma anche il grado di innoj
vativita delle tecnologie informatiche utilizzate, il grado di soddisfazione suoi
clienti, le capacit e la qualificazione dei suoi impiegati.

Infine & il caso di notare che il lavoro di descrizione e di evidenziazione dell'In-
tellectual Capital in Skandia nel 1996 ha ricevuto riconoscimenti dall’ American
Productivity & Quality Center negli USA, dal Business Intelligence nell’UK, non-
che dalla US Securities and Exchange Commission (SEC) la quale ultima ha
espresso un forte consenso per lo sviluppo di questo tipo di approccio contabile fu-

ture-oriented.

6. Punti di debolezza dell’approccio proposto con riferimento alla realta
italiana.

Nel presente paragrafo si desidera svolgere qualche riflessione ulteriore 1.'ispett‘0 a
quelle gia evidenziate nei documenti dell’ AICPA e del FASB sui possibili punti di
debolezza della proposta di introdurre le misure non finanziarie o di performance
nel bilancio di esercizio. In particolare ci si propone di riferire 1’analisi al contesto
italiano.

Per introdurre il primo punto in esame si crede utile fare riferimento al seguente
passo tratto dal testo di Norton & Kaplan “The Balanced Scorecard "2

“«In the past, if you had lost my strategic planning document on an airplane and
a competitor found it, I would have been angry but I would have gotten over it. In
reality, it wouldn't have been that big a loss. Or if I had left my monthly operating
review somewhere and a competitor obtained a copy, I would have been upset, but,
again, it wouldn't have been that big a deal. This balanced scorecard, however co-
municates my strategy so well that a competitor seeing this would be able to block
the strategy and cause it to become ineffective». Said the manager to his boss".

%2 Report di un capo divisione al presidente della compagnia dopo avere applicato per la prifna
volta il balanced scorecard, KAPLAN R.S., NORTON D.P., The balanced scorecard. Translating
strategy into action, Harward business school press, 1996, pag. 148,
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Questo brano potrebbe essere considerato una bonaria ed esagerata valutazio-
ne del modello in questione da parte degli ideatori del medesimo. Anche se si &
tentati di pensare che non si tratti della citazione letterale delle affermazioni di
un manager intervistato, il messaggio che viene trasmesso & molto rilevante e
coincide con i dubbi sollevati proprio dall' AICPA e dal FASB: comunicare al-
I"esterno le misure di prestazione pud essere un fatto negativo per I'azienda. Pri-
ma di affermare che le misure di performance devono o quanto meno dovrebbe-
ro essere fornite nel bilancio di esercizio &, pertanto, necessario affrontare un te-
ma rilevantissimo. Ci si deve chiedere fino a che punto 1'informazione privata
debba e possa divenire pubblica ossia fino a che punto esista un diritto dei terzi
a conoscere ed esista una convenienza - se non un dovere - dell'impresa a fare
saperef3.

Coerentemente con le riflessioni del FASB sarebbe idealistico pensare che un ar-

5 Sul tema si consideri la riflessione di Capaldo: “ Quando si affronta la materia in esame, uno dei
primi nodi che bisogna sciogliere riguarda il contemperamento di due contrapposte esigenze: da un
lato, quella di arricchire il pit possibile I'informazione, dall'altro, quella di consentire alla impresa di
mantenere un certo riserbo su taluni aspetti della sua attivita e di contenere il costo dell’informazione
in limiti ragionevoli. (...) Si afferma che 1'informazione esterna dovrebbe trovare un limite nella
necessitd di non danneggiare I'impresa, nel senso che a quest'ultima dovrebbe essere consentito di
tacere su fatti che se noti all’esterno potrebbero procurarle direttamente o indirettamente nocumento,
Un tale criterio appare subito molto generico e non regge ad un pur sommario esame critico. (...)
infatti, appare difficilmente configurabile un interesse per cosi dire oggettivo dell'impresa, un
interesse che sia cioé nettamente distinguibile, anzi contrapponibile, ad ogni altro tipo di interessi, a
cominciare da quelli dei suoi stessi protagonisti (lavoratori, finanziatori, ecc.). (...) A mio parere pill
che dalla preoccupazione di tutelare non ben identificati interessi dell'impresa, I'ampiezza
dell'informazione esterna dovrebbe essere limitata dall’esigenza di contenerne il costo in una misura
accettabile”, P. CAPALDO, op. cit., in Rivista dei dottori commercialisti, n. 5/75, pag. 840. Si
esprime in materia anche Di Stefano, “Ad una prima analisi, dal ristretto punto di vista dell’azienda,
limitati appaiono i benefici che possono derivare da una chiara politica di informazione per I'esterno.
La realta dei fatti & perd diversa. Seppur non esattamente quantificabili, sussistono una serie di
“vantaggi” da riconnettere all'informativa economico-finanziaria, cui I'organismo aziendale puo
legittimamente aspirare se non ha mancato di curare i rapporti con le varie classi di soggetti con le
quali & in relazione. (...) Cio non vuole dire che la dialettica insita in ogni sistema aziendale potra
essere attenuata, soffocata o addirittura eliminata attraverso un miglioramento dell’informazione: cid
sarebbe non solo un'ipotesi idealistica, ma addirittura utopica. (...) il ruolo svolto dall’informazione
& un ruolo di collegamento, di cerniera. Sulla base di previsioni informative obbligatorie per legge, o
convenute per contratto o comunque fornite, la dialettica ¢ incanalata all'interno di un sistema di
interessi oggettivi allo scopo di raggiungere e mantenere I'equilibrio aziendale. La trasparenza
dell'attivit aziendale ed in particolare la trasparenza dei bilanci di esercizio diventa cosi una delle
condizioni su cui poggiano rapporti economici corretti fra I'impresa e le diverse categorie di soggetti
ad essa partecipanti. La trasparenza delle operazioni aziendali non ha comunque di per sé un valore
immanente di creazione del consenso, Bisogna piuttosto sottolineare che, qualora essa non permetta
la riduzione del conflitto, ne consente comunque una trattazione entro schemi predefiniti e quindi
tendenzialmente stabilizzanti. Tali schemi istituzionalizzano il conflitto, lo riportano cioé entro
comportamenti procedurali o ambiti strutturali che, se non ne disinnescano completamente la forza
centrifuga, permettono di rispettare alcune compatibilita di fondo non altrimenti evidenziabili”, DI
STEFANO G.C, op. cit., pagg. 75 e ss.

125



ricchimento dell'informativa di bilancio porti all’impresa solamente benefici: si &
visto che accanto ad essi lo Steering Committee Report elenca una serie di costi.

Una comunicazione ricca e trasparente dovrebbe rappresentare il presupposto
per lo sviluppo di un atteggiamento pill fiducioso da parte degli stakeholders. Que-
sta affermazione dovrebbe costituire di per sé un forte incentivo ad inserire nel fa-
scicolo di bilancio tutte le informazioni utili per esprimere coscientemente un giu-
dizio sull’impresa. Il FASB in effetti nella sua analisi considera proprio questo il
maggiore beneficio che riceve I'azienda. Conviene perd evidenziare che, con riferi-
mento alla realta italiana, 1'esistenza della citata relazione & nei fatti tutta da dimo-
strare. Valga per tutti un esempio estremamente significativo: il primo beneficio
che, secondo lo Steering Committee le aziende otterrebbero arricchendo I'informa-
tiva di bilancio € la riduzione del costo medio del capitale. Nel contesto italiano
questa relazione e difficilmente riscontrabile. Una recente ricerca empirica ha evi-
denziato come il miglioramento della qualita dell’informativa esterna sia apprezza-
to dai finanziatori — nella ricerca istituti di credito - ma non si traduca in comporta-
menti premianti per le imprese che meglio hanno agito. In particolare negli studi cui
ci si riferisce & stato riscontrato che un aumento nella attendibilita e chiarezza della
informazione esterna - intesa come un aumento della qualita della documentazione
fornita dalla societa e della volonta della societd di comunicare correttamente ai
pubblici esterni, andando anche al di 1a delle previsioni normative, la propria situa-
zione reddituale, patrimoniale e finanziaria - pur essendo considerato un fatto posi-
tivo non porterebbe all’azienda vantaggi tangibili in termini di migliori condizioni
di affidamento (riduzioni di tassi di interessi o riduzione delle garanzie)®,

Questa riflessione permette di evidenziare che nel contesto italiano, in presenza
di un mercato dei capitali meno sviluppato, e di una cultura dei finanziatori istitu-
zionali poco propensa nei fatti a premiare la volonta di migliorare I'informativa di
bilancio, le imprese riscontrano minori incentivi verso la migliore strutturazione
della informativa esterna su base volontaria.

Cio ¢ tanto pii vero se si considerano i costi dell’arricchimento dell’informazio-
ne. I1 FASB evidenzia che esiste un costo di “posizione competitiva” ossia che de-
ve essere considerato I'effetto della comunicazione sui concorrenti, Se le misure di
performance, organizzate ad esempio secondo il modello del BSC, rappresentano
uno “strumento utile” che permette di operazionalizzare la vision e la strategia in
cui questa si concretizza, svelarle del tutto & senza dubbio rischioso in quanto i
competitors ne trarrebbero preziose informazioni circa i fattori che differenziano
I'azienda in questione dal resto del mercato e potrebbero incominciare a porre in
essere comportamenti imitativios,

&4 Sia concesso fare riferimento ad un precedente lavoro della scrivente. P. RIVA, Atrendibilita e
chiarezza dell'informazione esterna quali possibili determinanti delle condizioni di affidamento per
le imprese medio-piccole: una ricerca empirica, in 11 controllo legale dei conti, 1997,

&5 Per un esame sistematico della problematica dei costi connessi alla divulgazione delle
informazioni si veda DI STEFANO G.C., op. cit., pagg. 104 e ss.
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La contrapposizione tra la speranza di riuscire a creare un miglior rapporto con
gli stakeholders e il timore di rivelare notizie appetibili alla concorrenza facendo
venire meno quella asimmetria informativa che contribuisce a preservare il vantag-
gio competitivo di ciascuna impresa non & perd per nulla un fatto nuovo nel conte-
sto italiano. Fino a pochi anni fa, infatti, proprio la considerazione di simili “senti-
menti contrastanti” induceva le imprese a pubblicare dei documenti contabili di fi-
ne anno assolutamente criptici. Si ricordano conti economici che si riducevano alla
sintetica, nonché inutile ai fini interpretativi, contrapposizione delle due poste pro-
fitti e perdite: persino il dato di fatturato era considerato un dato da nascondere. Da
allora sono stati fatti notevoli passi avanti sia grazie all’intervento del legislatore
comunitario e nazionale che ha imposto un modello articolato per la composizione
delle informazioni di fine esercizio sia per il diffondersi lento, ma continuo di una
differente cultura della comunicazione. Ne segue che probabilmente anche una ar-
ticolazione delle informazioni di bilancio nel senso qui indicato - qualora giudica-
ta utile come accade oltre oceano - potrebbe trovare un proprio spazio.

In questo senso si esprime Eccles il quale gia in un suo scritto del 1991 “The
performance measurement manifesto ", affermava con riferimento alla determi-
nazione e alla comunicazione delle misure non finanziarie: “I suspect competitive
pressure will prove a more immediate force for change. As soon as one leading
company can demonstrate the long-term advantage of its superior performance on
quality or innovation or any other non financial measure, it will change the rules
for all its rivals forever. And with so many serious competitors tracking and enhan-
cing these measures, that is only a matter of time”.

Un secondo punto di debolezza ¢ gia stato discusso quando si & esaminato il do-
cumento redatto dal Jenkin's Committee. Si tratta dei problemi in cui potrebbero
incorrere gli amministratori che in buona fede fornissero informazioni non finan-
ziarie costituenti indizi di eventi futuri poi non verificatisi. Questo costituisce sicu-
ramente un grosso ostacolo alla diffusione delle informazioni in questione. Alle ri-
flessioni gia evidenziate nel documento commentato si pud forse aggiungere la se-
guente: gli stakeholders cui queste informazioni sono dirette devono essere consa-
pevoli della natura delle medesime. Le informazioni non finanziarie naturalmente
non permettono di ottenere I'impossibile risultato di “rendicontare il futuro”, Le
misure non finanziarie forniscono solamente utili indizi - e non certezze -sulla ca-
pacita dell'impresa di affrontare il futuro permettendo di focalizzare 1’ attenzione su
fenomeni che dovrebbero essere all’origine dell’ottenimento dei risultati economi-
co finanziari di domani.

Questo concetto & ampiamente condiviso e codificato negli Stati Uniti. Il Priva-
te Securities Litigation Reform Act del 1995, infatti riconosce la possibilita di evi-
denziare “forward looking statements” non basati su fatti verificatisi storicamente.
Si tratta di elementi basati sulle stime, aspettative e progetti dei management. Per

% In Harward Busiess Review, jan-feb 1991, pag, 137.
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loro natura queste informazioni sono soggette a rischi e incertezze e pertanto esse
potrebbero non verificarsi. Il Litigation Act chiarisce che cid non costituirebbe fat-
to imputabile agli amministratori che redigono il bilancio e che decidono di fornire
tali informazioni. Nei bilanci statunitensi & pertanto rintracciabile una clausola —
cosiddetta safe harbour — che richiama i contenuti del Litigation Act 67,

Una terza riflessione di carattere pit generale che & utile avanzare riguarda la
difficolta di ottenere una armonizzazione nel campo delle misure non finanziarie.
[n linea di principio le misure di prestazione dovrebbero essere, per poter essere ef-
ficaci, differenti a seconda delle realta cui le medesime di riferiscono. Ne segue che
diventa non solamente difficile, ma piuttosto non auspicabile raggiungere una re-
golamentazione analitica delle stesse. Lo stesso FASB ha scelto di presentare
esemplificazioni - e non principi con valenza normativa — e ha stabilito che le me-
desime siano differenti per differenti settori.

L’armonizzazione, pertanto, pud essere ottenuta in termini generali di principi di
redazione, ma molto probabilmente non in termini piti operativi. Cid significa che
probabilmente il miglior risultato raggiungibile potrebbe essere rappresentato dalla
formulazione di generici postulati di redazione che costituiscano un framework di
riferimento e, a fianco di questi, di esemplificazioni delle modalita di operaziona-
lizzazione dei postulati differenziate per settore di attivita (sul modello dello Stee-
ring Committee Report).

Questa conclusione pud costituire un problema qualora ci si proponga di sotto-
porre a revisione I'informativa non finanziaria. Si tratta di un problema affrontato
— ancorché marginalmente - dal documento redatto dal Jenkin's Committee 13 dove
il medesimo ha esplicitato la necessita per le societd di revisione di sviluppare
competenze specifiche in materia in modo tale da poter offrire un servizio migliore
alle imprese clienti. Poiché il lavoro del revisore & sostanzialmente lo svolgimento
di un confronto tra uno standard accettato e la realti riscontrata le societd di revi-
sione saranno probabilmente chiamate a sviluppare dei propri modelli operativi di
riferimento ispirati alle esemplificazioni emanate dagli organismi contabili.

o7 Per approfondimenti si rinvia al successivo capitolo 4) ove & riportato integralmente il testo
rinvenuto nel fascicolo di bilancio di una impresa statunitense
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APPENDICE 1
ANALISI DOCUMENTALE: QUESTIONI METODOLOGICHE

1. Metodo di ricerca ' '
cerca iferi i izione @ stato I'ana-
iri scelto con riferimento alla prima propos . _ |
ﬂs?sadﬁnfnr:ﬂe. Cip;!i: & proposti infatti proprio di comprfin::: l'::l.l’ll: 15?;}::::
documenti - i fascicoli di bilancio — fossero o meno presen ] -
zioni - le misure di performance. Per poter correttamente procedere prepara
iglia di analisi cosi strutturata: _ ' . e
ta ?T: g’;l%el sono intestate alle singole misure di ﬁfmnnnce. le misure di perf
r categorie omogenee: ) . o
l%ﬁiﬂ?gﬁx f;ntegico di fondo, strategia deliberata, informazioni
sul settore, identita del gruppo di controllo e dei managers.
i ziaria. - e
g m;::g:: :t;‘lii‘ea:ﬁ: indicatori di soddisfazione (desk e field), indicatori di ef

i : . . . - . li\ri
{i\ﬁfePnll::speuivn processi interni: processi di innovazione, processi opera

i i essi post vendita. o o -
i?-u;rhofi::?::‘; m&mm e crescita: igldicat?n di _soddﬁfmone dc: m
nale e dei partners strategici (desk ¢ field), investimenti dell 1rrq:rest;.-.npne!r e
ai dipendenti e ai partners strumenti di lavoro di qualita e per aum
pacita di servirsene. . _

. sono intestate alle singole imprese ) o
L!:::llig?l;::i sinngoli fascicoli di bilancio ha permesso di annotare in ciascuna
lle di ciascuna colonna: . -
del-l'i‘ﬁim “presenza dell‘indicatorquformaz_ |on5 con un 11] K
* |"evento “‘assenza &ll'inﬁcathufomme ‘con u[:lc;sc rit.ta
Nella tavola che segue si riporta la griglia di analisi ora ;
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—= — g Per poter raccogliere i dati necessari per sottoporre a verifica la proposizione di
;i ; ricerca 1.B ¢ stata predisposta una seconda griglia di analisi che costituisce lo stru-
y mento operativo per raccogliere informazioni omogenee sulle caratteristiche strut-
5 turali delle imprese del campione.
I documenti oggetto di analisi sono ancora i fascicoli di bilancio e, laddove que-
sti non fossero sufficienti, altri documenti ove siano rintracciabili informazioni sul-
3 _ - le differenti societd. In particolare, poiché come si evidenzia infra si & scelto di fa-
re riferimento a societ quotate, sono consultati i volumi informativi esistenti sulle
- medesime societa (per le societd italiane R&S).
La struttura di questa seconda griglia & la seguente:
* le righe sono intestate alle singole imprese
i HEshiria i * le colonne sono intestate alle differenti variabili prescelte:
aphiet el lpas Bidho el !5!. Em; — settore
settore di appartenenza
— dimensione
fatturato
Anzissith mecis & servizio per Mirkinds dei totale attivo
= - grado di internazionalizzazione
W al a % fatturato prodotto all'estero
- leverage
it b e o MT/MP
& Syoclind inpradtciiuids &) — risultato di esercizio
L @ positivo o negativo
e ~ societa di revisione
big five o altro
oy e Mg Nella tavola che segue si riporta la griglia di analisi ora descritta.
&l satema & valsasicor debe]
e p——— q
INVESTIMENT] DELIMPRESA
Al DIPENDENTI
M&Imm&.‘
i ]
h
& progennl & b oo v
dells propemuzione i progranmi &
ot formers | dipsadsod Wlwilizze
Hearea
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2. Dimensione spazio-tempo.

E opportuno tracciare i confini della ricerca per cid che concerne la dimensione
spazio-tempo.

Ci si & proposti di comprendere se le misure di performance siano considerate

informazioni pubbliche con riferimento a due paesi: Italia e Stati Uniti.

La scelta di studiare il comportamento delle societd residenti negli Stati Uniti di-

scende dalle seguenti considerazioni:

* come si & sottolineato nella prima parte del lavoro, negli Stati Uniti I' American
Institute of Certified Public Accountants (AICPA) ha istituito il Jenkin’s Com-
mittee e il FASB La istituito lo Steering Committee proprio per studiare I'op-
portunita di inserire nel bilancio di esercizio nuove informazioni tra le quali le
misure di performance;

* negli Stati Uniti & pidl vivace il dibattito relativo alla significativita delle misu-
re di performance sia per finalitd interne di controllo sia per finalita esterne di
comunicazione;

* recenti ricerche hanno evidenziato come le societ statunitensi siano solite ar-
ricchire I'informativa di bilancio con misure di performance

I riferimento alle societa statunitensi &, pertanto, importante ai fini della presente

ricerca in quanto permette di formulare una serie di significativi confronti tra i com-
portamenti rilevati delle imprese domestiche e quelli delle imprese d’oltre oceano.
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Ci si & proposti di procedere alla mappatura dei comportamenti delle imprese
correlando i medesimi a caratteristiche strutturali delle stesse - ossia si  verificata
la proposizione 1.B - con riferimento sia alle societa italiane sia con riferimento al-
le societa statunitensi.

Conviene evidenziare che lo studio delle correlazioni con riferimento alle so-
cietd statunitensi rischia di essere meno efficace in quanto il campione & composto
da un numero inferiore di imprese. D’altra parte I'utilita di questo secondo tipo di
analisi ¢ inferiore in quanto simili ricerche sono gid state poste in essere, come evi-
denziato in precedenza, in tempi recenti.

3. Selezione del campione,

L'analisi & condotta considerando due differenti gruppi di imprese:
1. un campione di imprese italiane
2. un campione di societa statunitensi.

3.1. Campione di imprese italiane.

Sono stati analizzati i fascicoli di bilancio di tutte le societd quotate alla Borsa di
Milano.

La scelta di considerare solamente i fascicoli di bilancio delle societa quotate si
giustifica in quanto i medesimi fascicoli risultano mediamente pill elaborati e
completi rispetto a quelli delle societd non quotate. Le societd quotate, infatti, ol-
tre ad essere soggette ad una pid claborata normativa di bilancio, sono studiate e
analizzate da un numero elevato di stake-holders. Ne segue che & senza dubbio lo-
ro interesse fornire informazioni attendibili sulla probabile evoluzione futura del-
la gestione.
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Verificare se esse scelgano di comunicare o meno misure di performance & per-
tanto particolarmente significativo.

Inoltre la scelta di considerare tutti i fascicoli di bilancio disponibili senza sele-
zionare alcuni specifici settori di riferimento si giustifica per il fatto che fine del-
I'indagine & anche raggruppare le differenti imprese cercando di comprendere se
comportamenti omogenei possano o meno essere ricondotti a caratteristiche strut-
turali omogenee. !

La scelta di non considerare talune categorie di imprese avrebbe ridotto le possi-
bilitd di giungere ad un tale risultato.

Nella tavola seguente si fornisce I'elenco completo delle stesse.

CAMPIONE SOCIETA ITALIANE (215)

| | Acqua Marcia 09 Generali
2 | Acqua De Ferrari 0 | Gewiss
3 | Aeroporto di Roma 1 | Gildemeister
4 | Aedes 12 | Gim
5 | AEM 113 | Grandi Viaggi
6 | Alitaia 114 | HdP
7 | Alleanza 115 | Idra Presse
8 | Amga 116 | Ifi
9 | Ansaldo 117 | Ima
10 | Arquati 18 I. Metanopoli
11 | Assilalia 19 | Impregilo
12 | Ausiliare 20 | Ina
13 | Autostrate TO-MI 2] Intek
14 | Autogrill 22 | Interpump
5 | Autostrade 23 | Ipi
6 | B.A. Mantovana 24 | Irce Italcementi
17 | Banca Carige 125 | Italfond
18 | Banca Legnano 26 | Italgas
19 | Banco Roma 27 | Italmobiliare
20 | Banco Fideuram 128 Ittierre
21 | Bancalntesa 129 | Jolly Hotel
22 | Banco Lombardia 30 | LaDoria
23 | Banca Popolare di Bergamo 31 La Fondiaria
24 | Banca Popolare di Brescia 132 Lazio
25 | Banca Popolare Commercio e Industria | 133 Linificio
26 | Banca Popolare di Cremona 34 | Locat
27 | Banca Popolare dell’Etruria 35 | Maffei
28 | Banca Popolare di Intra 36 | M. Marelli
29 | Banca Popolare di Lodi 37 | Manuli Rubber
30 | Banca Popolare di Milano 38 | Marangoni
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31 | Banca Popolare di Novara 39 Marzotto
2 | Banca Popolare di Spoleto 40 Mediaset
33 | Banca Popolare di Verona 41 | Mediobanca
34 | Banca Toscana 42 Mediolanum
35 | Banco Desio 43 Merloni
g'? ganco ghia\;m 44 Milano Assicurazioni
anco i 435 Mittel
38 | Banco di %ardegga 146 Mondadori
39 | BNL 147 | Monrif
40 | Bassetti 48 Montedison
41 | Bastogi 49 Montefibre
42 | Bayer 50 Nav. Montanari
43 | Bayerische ST | Necchi
44 | Beghelli 152 | Nicolay
45 | Benetton 153 | Olcese
46 | Bim 154 Olivetti
47 | Binda 53 Pagnossin
48 | Boero 56 Parmalat
49 | B. Ferraresi 57 Perlier
50 | Bonaparte 58 Pininfarina
51 | Brembo 59 Pirelli
52 | Brioschi 60 | Poligr. Editoriale
53 | Buffetti 161 Premafin
54 | Bulgari 162 Premuda
55 | Burgo 163 | Ras
56 | Caffaro 164 Ratti
57 | Calcemento 65 Recordati
58 | Calp 66 | Reno De Medici
59 | Caltagirone 67 Ricchetti
60 | CamFin 68 R. Ginori
6 Carraro 69 Rinascente
62 | Castelgarden 70 Risanamento
63 | Cembre 71 | RivaFin.
64 | C.Au 72 | Roland
65 | C.Barletta 73 Rolo Banca
66 | Cementir 74 | Rotondi Evol.
_67 | Cent. & Zin. 75 Sabaf
68 | Ciga 76 Sadi
69 | Cir 177 | Saes
70 | Cirio 178 Safilo
71 | Class 79 Sai
2 | CMI 80 Saiag
_73 | Cofide 1 Saipe
74 | Comau 2 S Paolo
75 | Comit 83 Savino d. Bene
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76 | Compart 184 | Schiapparelli

77 | Credito Bergamasco 185 | Seat

78 | Credem 186 | Simint

79 | Credito Fondiario 187 | Sirti

80 | Credito Valtellinese 88 Smi

81 | Cremonini 80 | Smurfitt

82 | Crespi 90 | Snia

83 | Csp 91 Sogefi

84 | Cucirini 92 | Sol

85 | Dalmine 93 | Sondel

86 | Danieli 194 Sopaf

87 | Deroma 195 Sorin

88 | Ducati 196 | Stayer

89 | Edison 197 | Stefanel

90 | Espresso 198 | STMicroelectr.

91 | Emak 199 | Targhetti

92 | Eni 200 | Tecnost

93 | Erg 201 Telecom

94 | Ericsson 202 Terme Ac

95 | Erid. B-Say 203 | TIM

96 | Esaote 204 Toro

97 | Falck 205 Trenno

98 | Fiar 206 Unicem

99 | Fiat 207 Unicredito
100 | Fin. Part. 208 | Un.Immob.
101 | Fincasa 44 209 Unipol
102 | Fin Aste 210 Vianini
103 | Finmeccanica 211 Vittoria
104 | Gabetti 212 Volkswagen
105 | Gaiana 213 | Zignago
106 | Garboli 214 | Zucchi
107 | Gefran 215 Zucchini
108 | Gemina

3.2. Campione di imprese statunitensi.

I fascicoli di bilancio delle societa statunitensi sono stati utilizzati soprattutto al fi-
ne di verificare la proposizione 1.A). Ci si & proposti altresi di mappare i compor-
tamenti di queste societd in funzione di caratteristiche strutturali delle stesse al fine
di tentare una verifica della proposizione 1.B).

Il campione & perd in questo secondo caso maggiormente mirato, poiché in ef-
fetti fine principale di questa seconda tipologia di analisi & creare una sorta di
benchmark con il quale poter confrontare il comportamento delle societa italiane.
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Si & pertanto deciso di considerare il medesimo campione di imprese utilizzato da
Zarzeski-Robb-Single (1998) per le loro ricerche. ) o
Si traua di imprese appartenenti a specifici settori - auto, chimico, costruzioni,
elettronico, farmaceutico, meccanico - che possono essere qualificate come ope-
ranti su scala globale.
Nella tavola seguente si fornisce un elenco completo delle stesse.

CAMPIONE SOCIETA STATUNITENSI (70)

1| Abbott Laboratories 36 | Jacobs Engineering Group Inc.
2 | Aceto Corporation 37 | Johnson & Johnson
3 | Amcast Industrial Corporation 38 | Juno Lighting
4 | American Home Products 39 | Lilly Inﬁusmes :
5 | Amistar Corporation 40 | Lindsay Manufacturing Company
6 | Avnet Inc. 41 | Maytag Corporation
7 | B. Schulman Inc. 42 | Merck & Comapny Inc.
8 | B.O. Smith Corporation 43 | Mestek, Inc.
9 | Carter Wallace Inc. 44 | Monsanto Company
0 | Centex Corporation 45 | Motorola Inc.
1 | Colgate-Palmolive Company 46 | Mylan Industries
2 | CTS Corporation 47 | NL Industries -
3 | Daniel Industries, Inc. 48 | Oshkosh Truck Corporation
4 | Deere & Company 49 | Paccar, Inc.
5 | Devcon International Corporation | 50 | Parker Hannifin
6 | Dexter Corporation 51 | Pfizer Inc.
7 | Donaldson Company Inc. 52 | PPG Industries
} | Dow Chemical Company §3 ’rocterl & Gamb‘ le Company
) | Dynamics Corporaion of America | 54 | Pulte Corporation
20 | Echlin, Inc. 55 | Raychem Corporation
21 | Emerson Electric Company 56 | Regal-Beloit
22 | Flow International Corporation | 57 | Rohm & Haas Company
23 | Fluor Corporation 58 | Schering-Plough
24 | Ford Motor Company 59 | Sensormatic Electronics
25 | Forest Laboratories Inc. 60 | Sherwin-Williams Company
26 | General Electric Company 61 | Tecumseh Products Co
_27] General Instrument Corporation | 62 | The Duriron Company
281G _h%'& Lewis 63 | The Tumner Corporation
2911 nCompany gl m‘f&ilﬁcromm =
30 | Harris Corporation ompany Inc.
31 | Has! 66 | Trinova Corporation
2 | Helix Inc. 67 [ TRW Inc
33 | ICN Pharmaceuticals Inc. 68 | Varian Associates
orporation 69 | Warner-Lambert
35 | Ingersoll-Rand Company 70 | Zurn. Insutries Inc.
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4. Metodo di rielaborazione statistica dei dati.

I dati sono stati rielaborati facendo ricorso a strumenti di statistica descrittiva, In
particolare:

o ; >
é stato costruito un indice sintetico per ciascuna delle cinque prospettive ana-

lizzate che permette di valutare in che misura ciascuna azienda ha fornito
informazioni qualitative di un certo tipo nel fascicolo di bilancio analizzato.
Sono stati evidenziati i valori medi assunti da questi cinque indici sintetici con-
siderando tutto il campione, nonché @ stata evidenziata la distribuzione dei va-
lori riscontrati.

. -

Le variabili strutturali sono di due tipi:

. (S=settore) & (A= auditing) sono variabili categoriche;

[I. (D= dimensione), (R= risultato di esercizio), (I= fatturato estero), (L=

MP/MT) sono variabili quantitative.

Per lo studio delle correlazioni tra la presenza/assenza di informazioni qualita-

tive orientate al futuro nei bilanci esaminati ¢ le caratteristiche strutturali delle

imprese medesime  stato pertanto necessario utilizzare due indici di correla-

zione differenti nei due casi:

L. per le variabili categoriche si & fatto ricorso all'indice Chi-quadro

I1. per le variabili quantitative si & fatto ricorso all'indice di Pearson

Quale strumento di elaborazione dei dati ¢ stato utilizzato il programma

SPSS.

5. Fasi della ricerca.
II'lavoro di ricerca ¢ stato suddiviso in quattro principali fasi operative:

1. Raccolta dei fascicoli di bilancio delle societa italiane e statunitensi noncheé di
eventuali informazioni aggiuntive relative alle caratteristiche strutturali di cia-
scuna impresa.

2. Esame “cover to cover” di ciascun fascicolo e classificazione delle informa-
zioni rintracciate nelle griglie di analisi predisposte.

3. Elaborazione statistica dei dati ottenuti e redazione del resoconto di ricerca (cf
capitolo 4).

Durante il 1999 sono state contattate - via telefono, fax, e-mail - le 215 imprese
del campione italiano ossia tutte le imprese quotate alla Borsa Valori di Milano e le
70 imprese del campione statunitense ossia una rappresentanza delle imprese quo-
tate alla Borsa Valori di New York al fine di ottenere copia del fascicolo di bilancio
relativo agli esercizi 1997 e 1998,

Con riferimento al campione italiano sono state ottenute 201 risposte positive su
215 richieste effettuate. La ricerca pud quindi contare sui dati del 93,4% delle im-
prese incluse nel campione. Con riferimento al campione statunitense sono state ot-
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tenute 54 risposte positive su 70 richieste effettuate. La ricerca pud quindi contare
sui dati del 77.1% delle imprese incluse nel campione.

Tutti i fascicoli di bilancio sono stati letti “cover ro cover” e le informazioni di
tipo qualitativo/forward-looking in essi fornite sono state catalogate utilizzando la
griglia di analisi predisposta in sede di redazione del disegno di ricerca. E stata per-
tanto redatta una tabella di catalogazione dei dati che evidenziasse per ciascuno dei
documenti analizzati la presenza (valore 1) o assenza (valore 0) di un determinato
indice, nonche tutte le caratteristiche strutturali delle imprese medesime.

Per poter rendere significativa |'analisi ¢ stato costruito un indicatore sintetico
per ciascuna delle cinque tipologie di indici individuati; per rendere indipendente il
valore dell'indicatore dal numero di indici ricompreso in ciascuna categoria si &
proceduto in coerenza con la seguente metodologia:

Fase a) E stato evidenziato il numero complessivo di casi di presenza per ogni

indice;

Fase b) Sono stati sommati i casi di presenza relativi agli indici di ciascuna ca-
tegoria;

Fase ¢) E stato individuato un fattore di ponderazione dei casi di presenza (indi-
cato con la lettera f) in modo tale da poter attribuire un peso relativo al-
la presenza/assenza di ciascun indice rapportando:

— il numero di casi di presenza registrato per ciascun indice in wtte le os-
servazioni
— al totale dei casi di presenza calcolato per la categoria di appartenenza.
11 fattore di ponderazione & compreso tra 0 e 1. La somma dei fattori di
ponderazione di ciascuna categoria di indici @ pari a 1. La ponderazione
permette pertanto di rendere gli indicatori sintetici indipendenti dal nu-
mero di indici considerati per ciascuna dimensione e conseguentemente
ette di considerare grandezze fra loro confrontabili.

Fase d) %e;?]am ricodificata la posizione di ciascuna societd ponderando i casi di
presenza (e quindi il valore 1 la dove presente). A tale fine il fattore di
ponderazione identificato nella precedente fase d) @ stato moltiplicato
per 1 o per 0 a seconda che per una determinata osservazione fosse rile-
vato un caso di presenza piuttosto che un caso di assenza. Per semplifi-
care la lettura dei dati ricodificati i medesimi sono stati espressi in per-
centuale. Anche questi dati sono compresitraOe 1.

Fase ¢) Sono stati definiti e calcolati gli indicatori sintetici esprimenti 1'impor-
tanza relativa attribuita da ciascuna azienda a ciascuna categoria di indi-
catori. Essi sono stati definiti come la somma dei valori assunti dai casi
di presenza dopo la ponderazione di cui alla precedente fase d). A cia-
scuno di essi @ stata attribuita la denominazione corrispondente alla ca-
tegoria di indici cui si riferisce e pertanto: mission; economico-finanzia-
ri; clienti; processi interni; apprendimento e crescita.
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APPENDICE 2
INCHIESTA MEDIANTE QUESTIONARIO:
QUESTIONI METODOLOGICHE

1. Metodo di ricerca.
11 metodo di ricerca prescelto con riferimento alla seconda proposizione & I'inchie-

L’ utilizzo di questo metodo si giustifica per il fatto che si desidera svolgere una
analisi di tipo percettivo, L'analisi mediante questionario non conduce a dei risul-
tati oggettivi, ma permette soprattutto di comprendere quale sia |'atteggiamento dei
soggetti nei confronti della problematica sottoposta alla loro attenzione. Le risposte
dei compilatori, infatti, non possono che dipendere dai valori di cui questi soggetti
sono portatori e dalla memoria di esperienze passate e presenti. Poiché ci si propo-
ne di comprendere se un determinato evento - I"”inserimento di informazioni qua-
litative orientate al futuro” nei fascicoli di bilancio - modifichi il giudizio sulla uti-
lita del bilancio di esercizio percepita dagli utenti il ricorso al questionario pare una
scelta particolarmente efficace.

Come si evidenzia meglio infra, anche per questa parte della ricerca, si & credu-
to opportuno svolgere I'indagine con riferimento a due gruppi distinti di soggetti.

In primo luogo I'inchiesta coinvolge i responsabili delle funzioni fidi e analisi di
bilancio (ove presente in modo distinto) dei principali istituti di credito italiani.
Questa particolare categoria di stake holders - rappresentanti il capitale di credito -
& portatrice di una cultura estremamente tradizionalista ed & pertanto interessante
cercare di misurare le potenziali reazioni innanzi al cambiamento proposto.

In secondo luogo la medesima inchiesta coinvolge gli analisti finanziari che ope-
rano nell’ambito delle principali banche d’affari. Questa seconda categoria di stake
holders - rappresentanti il capitale proprio - & portatrice di una cultura innovatrice
e, pertanto, potenzialmente piu aperta ad cogliere I'importanza di modifiche nel-
I'informativa di bilancio come quelle proposte.

Nelle pagine che seguono & riportato per |'intero il questionario (versione in ita-
liano) sottoposto alla attenzione dei soggetti coinvolti. Sono previste dodici doman-
de. Le prime quattro domande mirano a comprendere quale sia il giudizio del sog-
getto interpellato sulla attuale informativa di bilancio e quale finalita il medesimo si
proponga di reggiungere esaminandola. La quinta domanda si propone di compren-
dere se a parere dello scrivente il fascicolo di bilancio debba subire delle modifiche
o se addirittura debba essere sostituito con altri e differenti documenti. Le successi-
ve domande sei e sette sono centrali in quanto sottopongono alla attenzione del
compilatore - chiedendo al medesimo di esprimere un giudizio - le misure di perfor-
mance che, secondo il modello proposto, dovrebbero integrare il bilancio di eserci-
zio fornendo informazioni qualitative orientate al futuro. Una volta espressa una
opinione analitica circa ciascuno degli indicatori proposti dal modello - con le suc-
cessive domande otto e nove - si chiede di esprimere un giudizio sintetico su di un
ipotetico fascicolo di bilancio che proponga, accanto alle misure tradizionali anche
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le misure di performance. Le successive tre domande propongono al compilatore
un confronto con la realtd. Dapprima si chiede di indicare se e in quanti casi e con
quali modalit sia stata riscontrata la predisposizione di prospetti integrativi recanti
le informazioni oggetto di studio. Quindi si cerca di registrare potenziali modifiche
nel comportamento dell' utente innanzi alla scelta dell'impresa di potenziare la pro-
pria informativa di bilancio nel senso indicato. Sono a tale fine elencate una serie di
possibili cambiamenti comportamentali ed & chiesto al compilatore di indicare 1'e-
ventuale grado di intensita del cambiamento posto in essere.

QUESTIONARIO

Informazioni anagrafiche

Nome:
Cognome:
L e
FORTIONe Al RPPRTIBEIBEL: .\ o v vci-vwsisis isicimas i wews s s e s oy Kt o s 5 5%
Ruolosvolto:

Misure di performance nel fascicolo di bilancio: utilita

1. Dovete esprimere un giudizio su una determinata situazione aziendale. Il fasci-
colo di bilancio attualmente predisposto dalle imprese rappresenta (apporre una
crocetta sul numero corrispondente al giudizio che si vuole esprimere):

Livello 1 = un documento che non ha alcuna rilevanza
Livello 2 = un documento che ha scarsa rilevanza
Livello 3 = uno dei tanti documenti da considerare
Livello 4 = un documento importante da considerare

Livello 5 = il solo documento fondamentale da considerare

2. L'analisi del fascicolo di bilancio deve permettere di (indicare 1, 2, 3, ecc. - do-
ve I rappresenta il massimo grado di importanza attribuito - nel quadratino):

[ verificare la possibilita di ottenere garanzie reali o personali

U verificare la capacita prospettica dall’azienda di generare redditi

[ verificare la capacitd prospettica dell’azienda di generare flussi finanziari

g verificare I'attendibilit delle informazioni fornite dalla azienda
L
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3. Condivide la seguente espressione “il fascicolo di bilancio - cosl come atiual-
mente redatto - & uno strumento obsoleto in quanto non fornisce alcuna informazio-
ne utile sull'unica cosa che conta: la capacita dell'impresa di affrontare il futuro":

Os
O no

4. Condivide la seguente espressione “il fascicolo di bilancio - cosi come attual-
mente redatto — & uno strumento obsoleto in quanto é il frutto di una tecnica di ri-
levazione — la coniabilita - che per definizione non pué cogliere la creazione di at-
tivita immateriali quali conoscenza e fiducia":

Osi
Ono

5. A Suo giudizio il fascicolo di bilancio:

[ deve essere sostituito con altri documenti
[ deve essere integrato con nuove informazioni fornite dall'azienda
[ non deve subire alcuna modifica

6. Le imprese utilizzano a fini gestionali indicatori qualitativi di tipo extra-conta-
bile (le cosiddette misure di performance). Lei crede che se queste informazioni
Jossero rese pubbliche esse costituirebbero “utili integrazioni” alle informazioni
tradizionali?

O si
Ono
[ dipende dal tipo di informazione cui ci si riferisce

7. Nella tavola che segue sono classificate le piti comuni misure di performance
utilizzate dalle imprese per finalita gestionali.

Si tratta di:

* indicazioni qualitative sulla mission aziendale

* indicatori finanziari “evoluti”

« indicatori di customer satisfaction

* indicatori di efficienza ed efficacia dei processi interni (operativi, innovativi, po-
st vendita)

* indicatori che esprimono la capacita dell'impresa di investire in innovazione e
formazione

* indicatori della soddisfazione dei soggetti che lavorano nell'impresa e con I'impresa

La invito a compilare la 1avola esprimendo con riferimento a ciascuna delle misu-
re considerate uno dei seguenti giudizi;
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MOLTO NEGATIVO = porta il lettore a giudizi sul futuro errati

NEGATIVO = confonde il lettore
INDIFFERENTE = & irrilevante 4
POSITIVO = giuta il lettore :
MOLTO POSITIVO = porta il lettore a giudizi sul futuro attendibili e
e
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8. Condivide ia seguente espressione “un fascicolo di bilancio che contenga ac-
canto alle informazioni contabili tradizionali anche una serie di misure di perfor-
mance é uno strumento utile in quanto permette di cogliere la creazione di attivita
immateriali quali conoscenza e fiducia”:

Osi O no

9. Condivide la seguente espressione “un fascicolo di bilancio che contenga ac-
canto alle informazioni contabili tradizionali anche una serie di misure di perfor-
mance & uno strumento utile in quanto permette di formulare piit attendibili giudi-
zi sulle prospettive future dell'impresa":

Osi O no

10. In quanti casi Le  capitato di avere a disposizione prospetti integrativi del fa-
scicolo di bilancio nei quali erano contenute alcune tra le misure di performance
individuate nel precedente quesito n. 77

L piddi 10 COtra5e 10 Ctrale5 ] mai
11. Tali prospetti:

[J erano parte integrante del fascicolo di bilancio
L erano stati preparati dall’azienda su base volontaria appositamente per Lei
[ erano stati richiesti da Lei

12. 1l Vostro atteggiamento nei confronti di una impresa che redige un fascicolo di
bilancio integrato con misure di performance potrebbe modificarsi?

Ono
[ s, infatti ...

PER GLI STUDI DI CREDITO (segnare con una crocetta il potenziale comporta-
mento assunto, tenendo presente che A = variazione alta; M = variazione media;
B = variazione bassa)

... aumenterebbe la probabilita per quell’azienda di ottenere
affidamenti
... si ridurebbero i tempi per I'approvazione dell’affidamento
... 8i ridurrebbe il numero di informazioni ricercate presso fonti terze
.. 8i ridurrebbero numero e controvalore delle garanzie personali
e reali chieste
... 81 ridurrebbe il tasso di interesse applicato

oo ooo »
On ggon =
00 000 w
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PER LE MERCHANT BANK (segnare con una crocetta il potenziale comporta.
mento assunto, tenendo presente che A = variazione alta; M = variazione media;
B = variazione bassa)

A
.. 8i ridurebbe il numero di informazioni ricercate presso fonti terze [
-~ aumenterebbe I"attenzione dedicata a quella particolare

situazione aziendale El
... aumenterebbe il rating della societa E
~- aumenterebbe la probabilita di investire in azioni di quella societa [

OO0 o=
000 Ow

2. Dimensione spazio-tempo.

I questionari sono stati inviati all’inizio del secondo semestre 1999 e sono statj re-
stituiti entro la fine del primo semestre 2000.

La ricerca ¢ stata condotta in Italia - con riferimento agli istituti di credito - e in
Inghilterra/Stati Uniti - con riferimento alle merchant bank.

3. Selezione del campione.

L'analisi & svolta considerando due differenti gruppi di utenti:
1. un campione di istituti di credito italiani;
2. un campione di merchant bank.

3.1. Campione di istituti di credito italiani.

Sono state coinvolte nella ricerca le prime venti banche italiane. In particolare il
qQuestionario ¢ stato inviato/consegnato ai responsabili degli uffici fidi e/o analisi di
bilancio chiedendo di fare compilare il medesimo a cinque funzionari.

La scelta di coinvolgere solo le prime venti banche italiane si giustifica in quan-
to pare alla scrivente che il comportamento delle medesime possa essere conside-
rato evocativo del comportamento mediamente tenuto dai soggetti operanti nel set-
tore, se non addirittura un modello “da seguire”.

Per selezionare il campione si & considerata la classificazione di tutte le princi-
pali banche italiane contenuta nella pubblicazione “Le principali societa italiane
(ottobre 1998)" di Mediobanca. Conviene evidenziare che tale classificazione
prende a riferimento i dati evidenziati nei bilanci 1997 sulla base del dato della rac-
colta.

Gli istituti di credito che rientrano nel campione sono i seguenti:
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a) | b) Istituto di credito
1 1 Gruppo Banca Intesa
2 2 Istituto S. Paolo di Torino
3 3 Credito Italiano
- 4 Banca di Roma
5 S Banca Nazionale del Lavoro
6 6 Banca Commerciale italiana
7 7 Banca Monte dei Paschi di Siena
8 - Unicredito (1)
o | — [ IMI()
10 8 Gruppo Banco di Napoli
1] 9 Banco di Sicilia
12 0 Banca Popolare di Bergamo-CV
13 1 Banca Popolare di Verona-Banco S. S. Geminiano e S. Prospero
4] - Mediobanca - Banca di credito finanziario (3)
5 2 Banca Antoniana - Popolare Veneta
6 3 Banca Popolare di Novara
7 4 Banca Popolare di Milano
18 | - Casse Venete (1)
191 15 Banca Popolare dell'Emilia Romagna
20| 16 Cassa di Risparmio di Parma e Piacenza
21 7 Centrobanca - Banca centrale di credito popolare
22 : Deutchbank
23 ) Banco di Sardegna

24| 20 Banca Agricola Mantovana

(1) Esclusa dal campione in quanto svolge quale attiviti prevalente la gestione di
partecipazioni. ‘ S

(2) Inclusa nel campione, ma in quanto fusa con ['Istituto San Paqlo di Tor-{no.

(3) Esclusa dal campione in quanto istituto specializzato nel credito a medio/lungo
termine.

3.2. Campione di banche d’affari.

Sono stati coinvolti nella ricerca gli analisti finanziari delle principali banche d’af-
fari operanti sul territorio nazionale.
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Banca d’affari
Morgan Stanley International
Societ® Generale Equities International
J.P. Morgan Securities
Warburg Dillon Read
Schroder Securities Ltd
Merrill Lynch International
PariBas
Salomon Smith Barney
Lehman Brothers SpA
Dresdner Kieinwort Benson Securities Ltd.

(V=1 L1 IR I PN P 1N O O

=

4. Metodo di rielaborazione statistica.

Anche con riferimento ai questionari i dati sono stati rielaborati facendo ricorso al-
la statistica descrittiva; frequenze e medie.

5. Fasi della ricerca.

Il lavoro di ricerca @ stato suddiviso in cinque principali fasi operative:

1. Predisposizione del questionario in lingua italiana e in lingua inglese ed indi-
viduazione degli istituti di credito e delle banche d’affari da inserire nel cam-
pione.

2, Spedizione o - ove possibile o preferibile - consegna a mani del questionario e
successiva gestione della relazione con i vari interlocutori.

3. Raccolta dei questionari.

4. Classificazione statistica dei dati ottenuti e loro rielaborazione statistica,

5. Redazione del resoconto di ricerca.
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