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1) 1l nuovo scenario e
la centralita della creazione di valore



Analizzare e gestire la creazione di valore

Lo scenario post-COVID pone al centro in modo ancora piu forte la capacita di
mantenere la creazione di valore da parte delle aziende, anche in relazione alla
necessita di ripensare le proprie strategie e i propri modelli di business

Un problema rilevante sottovalutato e conoscere ed analizzare le risorse su cui
poggia la creazione di valore per governare tali risorse e cosi gestire
consapevolmente il processo

Necessita quindi di nuovi strumenti che accompagnino 1l Bilancio d’esercizio €
la contabilita, anche per essere in grado di dimostrare agli enti creditizi la
propria capacita di creare valore e la pianificazione e il controllo consapevole su
questo processo



2) 1 limiti del tradizionale bilancio d’esercizio



BALANCE SHEET ON JANUARY 31, 1399

FraNncCEsco DI MARCO DATINI & Co.

IN BARCELONA

§

ASSETS
Per Cernt.
Explarnatiorn Barcelonese Currency of Total
£ s. d. £ s. d.
CASH AT BANK AND IN HAND
Cash in hand ... ... .. . . . @ it it et e e 18 17 2 -1
Deposit accoUunts . . . . . . . . . o i et e e e e e e e 1,242 9 8 8-2
Special account . . . . . . . .. ... e e e e e e e e 440 O O 2-9
1,701 6 10 I1r-z2
RECEIVABLES
Local tradesmen for goods sold .............. 4,841 14 10 31-9
Local customers for exchange ................ 2,192 19 4 14-5
ILocal customers for insurance ................ 99 17 11 =7
7.134 12 1 L7-7
BALANCES WITH FOREIGN CORRESPONDENTS
WVEeNICE . & . ot o i i e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 1,305 5 o9 8-5
GGENOA . - i i o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 9 7 7 -1
AWISTIONL . L .t it e e e e e e e e e e e e e e e e 6 O -0
Montpellier . . . . . . . . e e e e e e e e e e e e e e 854 15 1 5-6
Paris . . o o i e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 19 5 2 -1
Pisa . . . e e e e e e e e e e e e e 80 12 7 6-4
Bruges ... ... e e e e e e e e e e e e e e 1.036 2 7 6-5
Florence . . . . . . . e e e e e e e e e e 520 10 10 3-8
Perpignan . .. . . ..t e e e e e e e e e e e e e e e 118 18 5 -8
4.845 4 O 3-8
DATINI BRANCHES IN OTHER PLACES
0 = T = T 88 9 0 -6
B = 5 T 224 16 10 1-4
Florence ... ... . ...t i e e e e e e e e 211 16 O 1-4
525 1 10 3 =
INVENTORIES
Goods In StOCK . . . . . . o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 288 O S 1-9
FIXTURES
Office fUrniture . . . . . . i i e e e e e e e e e e ae e emee e 95 0 O -6
Martha, our slave (Marra, nostra schiava) .... 30 0O O 2
125 O o© -8
MISCELLANEOUS
Sundry deferred charges and supplies ... ....... 112 1 10 -7
Drawing account Simone d’Andrea ............ 25 0 2 2
Shortage in cash . .. . . . . ¢ i i i it i i e e e e e e e e e eee 38 13 0O -3
Sundry adjustments for errors ... ... ... un.. 17 18 6 -1
193 13 6 -3
BAD DEBTS & .ttt s i s s s oo s o o s ms o mam e e e ae e e oe e ee e e e e e e e e 384 7 3 2-5
UNTRACED ERROR IN CASTING THE BALANCE . .« v v s v v vt v o b e e eeeee e e e 11 o 1 -0
Total ................ 15,208 15 4 100-0

i,
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BALANCE SHEET ON JANUARY 31, 1399

FRANCESCO DI MARCO DATINI & Co. IN BARCELONA

ILIABILITIES
Per Cenrnt.
Explanatiorn Barcelonese Currency of Toral
£ s. d. £ s. d.
PAYABLES
Local merchants (mostly acceptances) .......... 1,951 2 9 12-8
BALANCES WITH FOREIGN CORRESPONDENTS
B\ 17 e 3 - - T 586 5 o6 3-8
R V7= U'<5 s ¥ o5 1= TN 865 1 9 5-7
Perpignan . . . o i it e i ee e e e ettt st aaeaaaa e 3 11 2 -0
Montpellier . . . . . i i it i e e e e e e e 91 O 10 -6
| o= s = U 297 0O O 2-0
3 =< 2,848 18 ©9 18-7
BoOlOgna ... i ittt e e e e e e e e e 570 7 6 3-8
FlOorence . .o i it it e e e e e e e e e e e e e e e e e 2,090 12 10 13-7
L =5 5 ' 7= 75 666 12 11 4-4
1 7= Y 182 7 1 1-2
Y % Cor = TR 59 10 o6 -4
8,261 8 10 54-3
DATINI BRANCHES IN OTHER PLACES
FlOTCIICE -« i i e e i v e e e e e e e e e e e e e e e e e e et e e 804 19 1 5-3
@ =5 o Vo 7= 7O 1.037 13 11 6-8
AVIgNON - . . . i e e e e e e e e e 32 17 8 2
LY [F= o 3 of o= 1 510 11 o 3-4
AN 1= s o5 = TR 171 11 3 1-1
2,557 13 5 16-8
LCONSIGNMENT SALES « ¢ s o 2 s o o @ o o o s o s e st am it sttt s s s sasssssnneeeas 828 7 5-5
RESERVE FOR ACCRUED TAXES AND CONTINGENCIES . .t et esnnesans 80 0 -5
OWNER’S EQUITY
Francesco di Marco Datini da Prato . ... ...t eeneenenan. 768 6 8 5-1
‘Net profit on merchandise and exchange ...... 751 10 7 4-9
Later adjustiment . .. ... ... et eeeeecnsaceanns 10 5 4 -1
761 15 11 5-0
Total ......ccc.eeo.... 15,208 15 4 100-0

Source : Datini Archives, Prato (Tuscany), WNo. 1165.



STATEMENT OF PROFIT and LOSS,
JULY 11, 1397 — JANUARY 31, 1399

FRANCESCO DI MARcO DATINI & Co. IN BARCELONA

(In Barcelonese Currency)

Profits on trade (Pro di mercatantie) ...............ccvvuuueeennnn.
Profits on foreign exchange (Pro di cambio) ..........cueuueeeennnn..
Credit balance of merchandise expense (Spese di mercatam‘ze)

oooooooo

Total of gross profits ....................

Deduct expenses: £ s. d

Rent for eighteen months .............. ... ........ 60 0 O

Irrecoverable account ............ccoiiiiiinnnn.. 3 8 0

Convoy expenses (guidaggio) ..........eeeeuneunn.. 67 12 0

LVINg CXPOISES vt vttt ittt ettt ettt e e 106 1 5

Depreciation on office equipment .................. 16 17 0
Reserve for unpaid taxes and other accruals (riserbo

di spese di lelde a pagare e altre spese) ............ 80 0 O

Total expenses .........coiiiiiiirenennnenenn.

|:> INet HICOME «oouussinsssosiiiiossannnnnnns

ol gouw®>




Limit1 del «tradizionale» bilancio d’esercizio

I1 bilancio d’esercizio, per come ¢ costruito, quarda al passato e molto poco al futuro
—> «¢ come guidare un’auto guardando gli specchietti retrovisori»

Anche come conseguenza del fair value accounting, la dimensione e la frequenza delle
stime/congetture valutative sono largamente aumentate

Molti fenomeni aziendali di creazione di valore non ricadono nell’ambito della

contabilita tradizionale (ad es. gli intangibili auto-generati, il business model, gli effetti
di un comportamento «sostenibile»)

Del rischio gravante sui valori contabili si tiene conto in misura molto ridotta

La ricchezza e il comportamento delle imprese non sono quindi misurati e
rappresentati in modo compiuto

Le informative (nota integrativa e relazione sulla gestione) hanno spesso natura di
mero adempimento («tick the box» approach)




Accounting Information and Stock Prices

P

Relationsh

ing

A Decreas

zd

o
. PN
= o
efﬂ
OW
>
$ T o
— a0
LR
M o =
R~
eTu
- S O
nu./wl
o )
F O T &
g
g —
o
(o]
[Fp)
o
o
o
o
(V]
©
+
o n
- [e)]
©
[
O
2
()]
[%]
(%]
© o
ﬂa (o)}
8
o
S
&b
£
£
o mn
O 0
»
b
C
<
3 ©
o 9
< o >
3
(7]
°
©
(%]
[%) n
©
S ~
c 0
O W
= 5
It
(%]
X
Y= =~ o
~
£3
© 3
‘T =
<
T C
nt
S
[T wn
fO el
° 3
4
Qo >
£s
— -
©
& Em 3
U —
- o
oA
L co
= © LN
o oo
oml,
g o9 s
=~
eoa
A ca
e.mm
F g
e == o
< @ 3
0 = 9 )
o £ 8 = S X X X R R R
r0.|0 o o o o o o o
g2
T~ O
W o =




3) Le due direttrici di cambiamento
del reporting aziendale:
intangibili e sostenibilita socio-ambientale



3) Le due direttrici di cambiamento
del reporting aziendale:
intangibili e sostenibilita socio-ambientale

3.1. Intangibili



Gap negli investimenti in asset tangibili e intangibili negli USA

Investment rates in intangible (rising) and tangible (falling) assets, Private
Industries, 1977 to 2016 (investment relative to private industry gross value

added)
16% Intangible
14% investment
0
12%
10%
o Tangible
8% investment
6%
4%
1977 1982 1987 1992 1997 2002 2007 2012 2017
Intangible investment rate Tangible investment rate
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Source: Carol Corrado and Charles Hulten: American Economic Review



Graph 1: Non-residential intangible and tangible investments in the EU-28 and the U.S., total economy;
Chain linked volumes, index 1995 = 100
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Source: Thum-Thysen et al., European Commission, 2017, p. 12. Q



Importance of intangibles

Instagram at time of S1B purchase Estimates of Instagram’s worth today

No revenue ‘ $1008

Virtually no assets
12 employees

Tangible vs. intangible assets
$4.0

COMPONENTS of S&P 500 MARKET VALUE

$3.5 Trillion

35
100% 5

83% 68%

32% 20%
80%
60%
40%
- H
o
1995 2005

1975 1985

$3.0

§2.5

2.0

S15

$1.0

2015° 505
$172 Billion

$0.0

Tangible Assets . Intangible Assets

Total value of the bmostbiggest  Tangible assets on balance sheet
companies in the world

Source: UK Treasury, Ocean Tomo



Definizione di Intangibili

Gli Intangibili possono essere semplicemente definiti come una
fonte di benefici futuri per I’organizzazione che non e dotata di
materialita fisica:

» La proprieta intellettuale e un insieme di intangibili con diritti legali

« Gli intangibili includono quelli connessi all’innovazione (ad es.
brevettl), quelli relativi al rapporti con il mercato (marchi, relazioni con
| clienti, 1 fornitori, il territorio), quelli inerenti alle risorse umane
(competenze, skills, formazione, grado di leadership) e quelli legati
all’organizzazione (procedure, sistemi, processi, clima organizzativo)

» S1 possono individuare Intangibili “hard” (separabili e/o negoziabili sul
mercato) e Intangibili “soft” (non separabili /o negoziabili sul mercato)

16



QUALCHE TENDENZA DI FONDO NELLE AZIENDE

* Verso la “conceptual company”

* [mportanza crescente della conoscenza - alimenta la rilevanza
degli intangibles (quasi tutti legati a forme di conoscenza)

* Aspetti strategici oggl —> ricerca e innovazione, marketing e
rapporti con la clientela, marchi e brevetti, know-how, capacita
Imprenditoriali e manageriali, competenze organizzative e personali
—> fasi dove intangibili fattori-chiave

* Intangibili sono quindi le leve cruciali (drivers) per la creazione di
valore sostenibile nel tempo



INTANGIBILI E BILANCIO

Un rapporto difficile > emergono solo in operazioni straordinarie;
guasi mali gli intangibili internamente auto-generati trovano
rappresentazione

* Problema cruciale = occorre gestire gli intangibili  per gestire In
modo consapevole la creazione di valore e I rischi aziendali -
tuttavia, il problema e la carenza delle informazioni e dei dati di base

* Tuttavia nei bilanci aziendali mancano informazioni strutturate,
sistematiche, affidabili e comparabili sugli intangibili (valore, trend,
rischi)



—

ASPIAG SERVICE SRL / DESPAR NORDEST —
STATO PATRIMONIALE PRO FORMA 2013

Stato patrimoniale pro forma con valorizzazione capitale intangibile

ATTIVO A1 203 o
Immaobilz zazioni immateriali 128081 573 7.95%,
Capitale Intangibils 545000, k0 33, BL%
i Cuwi-

Capitale Umano 235000, 0D

Capitale Relazionale 14& D00 000

Capitale Organizzativo 1&4 QOO0 D0

Immaobilizzazioni materiali 511 9464 794 31,79%:
Immaobilizzazioni finanziarie TB.058.B%0 & 35%
Altre attiwita immobilizzate 23538 281 1.56%
Totale Attivo lImmokbilizzato 1.286.5368. 998 79.90%:
Totale Attivo Corrente J23.6B85.00°7 [1]
TOTALE CAPITALE INVESTITD 1.610.3 2L 05 100, 005
PASSIVO 1 MMEA0T32 %
Capitale Proprio 6. 315.093 B, 2H9G
Totale Passivita Consolidate FTh. 562 L9 17,179
Totale Passivita Correnti LFT L85 LT Fb, 545
TOTALE FOMNTI DN FINANZIAMEMNTD 1.4610. 324 005 1D, D09
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3) Le due direttrici di cambiamento del
reporting aziendale:
intangibili e sostenibilita socio-ambientale

3.2. CSR, Sostenibilita, ESG,
Obiettivi di Sviluppo Sostenibile



COMPANY SUSTAINABLE BEHAVIOUR & REPORTING

Environment

Social

Bearable Equitable

Ecological |\ yi.pe Economic




Gli obiettivi di sviluppo Sostenibile
delle Nazioni Unite

1 Broves
OBIETTIVI
PER LO SVILUPPO
SOSTENIBILE m
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£ CRESCITA ECONOMICA
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D.Lgs. n. 254/2016: Dichiarazione non-finanziaria

» Contenuti e caratteristiche della Dichiarazione non-finanziaria:

* copre 1 temi ambientali, sociali, attinenti al personale, al rispetto dei diritti
umani, alla lotta contro la corruzione attiva e passiva, che sono rilevanti
(ovvero «materiali») tenuto conto delle attivita e delle caratteristiche
dell'impresa

* Descrive:

* il modello aziendale di gestione e organizzazione (“business model”), ivi incluso il modello

secondo il decreto 231/01

* le politiche praticate dall’impresa, i risultati conseguiti e i relativi indicatori fondamentali
di prestazione di carattere non finanziario

* 1 principali rischi, generati o subiti, connessi ai suddetti temi e che derivano dale attivita
dell’impresa, dai suoi prodotti, servizi e rapporti commerciali, incluse le catene di
fornitura e subappalto

e Contiene informazioni riguardanti almeno:

* utilizzo di risorse energetiche e impiego di risorse idriche; emissioni di gas serra e quelle
inquinanti; impatti su ambiente, salute e sicurezza dei rischi di cui sopra; rispetto dei
diritti umani e misure per prevenirne le violazioni; lotta contro la corruzione attiva e
passiva e strumenti adottati a tal fine



4) Nuovi strumenti per il nuovo scenario



Nuovi strumenti per la gestione della fase di ripartenza

Se 1l Bilancio d’esercizio e 1a contabilita sono elementi utili, ma limitati, per
affrontare questo periodo post-COVID, si pone la necessita di individuare
strumenti innovativi e diversi sia per gestire questa fase, sia per comunicare
verso I’esterno a1 finanziatori, a1 soci, a1 dipendenti la propria capacita di
creare valore all’interno della nuova strategia e de1 nuovi modell1 di business

Tali strumenti sono:

- Il Contingency Plan, dove strategia, aspetti finanziari e parte soft
intangibile si congiungono sinergicamente e in un’ottica prospettica

- Il Reporting Integrato, dove vengono evidenziate con misure finanziarie
e non-finanziarie la creazione di valore dell’azienda e il contributo delle
sel diverse forme di capitale a questo processo nel breve, medio e lungo
periodo




5) Considerazioni conclusive



| «pezzi» del nuovo scenario

* Forte attenzione alla sostenibilita ambientale e sociale delle iniziative di
business => finanza per la finanza percepita come una visione limitata e
comungue breve respiro

 Necessita anche pero di far fronte, da parte delle aziende, a scenari
competitivi sempre piu complessi, interattivi, internazionali

 Ruolo sempre piu preminente delle risorse intangibili nella sostenibilita
nel tempo della creazione di valore

e Rilevanza critica del modello di business adottato dall’azienda e della
capacita dell’organizzazione di innovare se stessa e 1l business

» Capacita di creare valore nel tempo legata dunque alla conoscenza
specifica dell’azienda, alla capacita di coniugare esigenze di business, le
proprie risorse intangibili e rispetto socio-ambientale



Verso il concetto di «Business Sustainability»
(WICI Intangibles Reporting Framework, 2016)

Business Model

BUSINESS

SUSTAINABILITY
(including financial sustainability)

Knowledge and Natural and
Intellectual Capital Societal Capital



Il Reporting Integrato nel panorama
del Corporate Reporting

Corporate Reporting

S ELEEL Sustainability
Reporting Reporting

Financial Manufactured MNMatural
Capital Capital Capital

Si1x capitals as defined by ITRC
3V

* Organisational Capital secondo il WICI Framework



Conclusioni

In questo nuovo scenario, Il reporting aziendale non potra piu
essere centrato meramente su valori finanziari e partita doppia

|l tasso di innovazione nel corporate reporting e stato certamente
rilevante negli ultimi 15-20 anni (rispetto agli ultimi 700) come
risposta a nuovi scenari strategici e di creazione del valore e a un
cambiamento nel concetto stesso di valore

Sostenibilita socio-ambientale, intangibili e business devono
«andare a braccetto» In questo nuovo periodo - In fondo, la
sostenibilita alimenta anche 1l capitale reputazionale d1 un’azienda,
che e un suo fondamentale intangibile anche in questa fase
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