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1. il reporting integrato e la creazione di valore: 

l’integrazione tra intangibili e sostenibilità

2. la non financial disclosure ex D.Lgs. n° 254/2016: i 

nuovi obblighi normativi

3. il bilancio integrato: esempi ed applicazioni

4. l'investor relation ed il controllo di gestione: il ruolo 

del professionista

Fonte Principale: documenti e presentazioni del NIBR 

Network Italiano Business Reporting – Ferrara 
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• Crescente ruolo degli intangibili nel successo dei modelli di 
business (es. marchi, brevetti, reputazione, competenze e  
skills, procedure, relazione con la clientela, alleanze, 
leadership, ecc.)

• Sostenibilità sociale ed ambientale (CSR)

• Rilevanza del modello di business e del piano industriale

• Strategie internazionali

Capacità di coniugare esigenze di business, le proprie risorse  
intangibili e rispetto socio-ambientale

INADEGUATEZZE DAL BILANCIO D’ESERCIZIO COME 
STRUMENTO DI COMUNICAZIONE ECONOMICO-

FINANZIARIA

1. Il nuovo scenario del reporting
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• emergono solo in 
operazioni straordinarie, 
sotto forma di avviamento
o altro;  

• quasi mai gli intangibili 
internamente auto-
generati trovano
rappresentazione;

• nei bilanci aziendali 
mancano informazioni 
strutturate e comparabili 
sugli intangibili (valore, 
trend,  rischi)

• sempre più strategie si 
appoggiano sulla gestione 
e sviluppo di valori 
intangibili

Intangibili e bilancio



Il bilancio degli intangibili



Intangibili e bilancio
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(WICI Intangibles Reporting Framework, 2016)

• Intangibles are non-physical resources which, either alone or 
in  conjunction with other tangible or intangible resources, can  
generate a positive or a negative effect on the value of the  
organization in the short, medium and long term

• Intangibles impact two distinct but interconnected forms of

value

– Strategic value is that related to the enhancement of the  
competitive, market, product, reputation, and/or risk 
profile  of the organization;

– Financial value is that linked to the generation of net 
cash  fl13ows over time.

Definizioni di «Intangibles»



ASPIAG SERVICE SRL / DESPAR NORDEST –

STATO PATRIMONIALE PRO FORMA 2013



Verso il concetto di «Business Sustainability»

Knowledge and  

Intellectual Capital

Natural and  

Societal Capital

(WICI Intangibles Reporting Framework, 2016)

Business Model

BUSINESS  

SUSTAINABILITY
(including financial sustainability)



EU definition(S) of CSR

“Most of the definitions of CSR describe it as a concept whereby 

companies integrate social and environmental  concerns in 

their business operations and in their interaction  with their 

stakeholders on a voluntary basis.”
EU Commission, CSR Green Paper, 2001

“CSR is the responsibility of enterprises for their impacts on 

society.  […] In order to fully meet their social responsibility 

enterprises should have in place a process to integrate social, 

environmental,  ethical and human rights concerns in their 

business operations and  core strategy in close collaboration 

with their stakeholders.”

EU Commission, A renewed EU strategy 2011-2014 for 

Corporate  Social Responsibility, 2011



Triple Bottom Line (TBL)



Nazioni Unite



Strategic CSR

Source: Adapted from Porter & Kramer (HBR, 2006)



Reporting



La sostenibilità socio-ambientale è un tema orami condiviso e 
trattato a tutti i livelli (macro, politico, board rooms, ecc.)

Diversi gli attori in chiave di reporting aziendale:

• Global Reporting Initiative (GRI)

• U.N. Global Compact

• Principles of Responsible Investments (PRI)

• Accounting for Sustainability (A4S)

• Climate Disclosure Standards Board (CDSB)

• Carbon Disclosure Project (CDP)

• In Italia: GBS (Gruppo di StudioBilancio Sociale)

Gli attori della sostenibilità



Global Reporting Initiative (GRI)
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Integrated Reporting

landscape

Intangibles  

Reporting



Financial vs Non-Financial reporting



- Direttiva europea n. 95/2014 in materia di “Non-Financial and

Diversity Information” da recepirsi negli ordinamenti nazionali degli 

Stati membri entro il 2016, con applicazione dai bilanci relativi al

2017

- In Italia emanazione del decreto di attuazione della Direttiva n.

95/14 il D. Lgs. n. 254/2016 del 30 dicembre 2016

- In gennaio 2018 regolamento applicativo della CONSOB, cui  

sono state demandate le modalità di applicazione e la vigilanza

2. D.Lgs. N. 254/2016: gli obblighi 

normativi

https://www.youtube.com/watch?v=sq-yph0QSK4

https://www.youtube.com/watch?v=sq-yph0QSK4


Ambito di applicazione: enti di interesse pubblico
(quotate, banche, assicurazioni) con in media più di
500 dipendenti durante l’anno, e alla data di chiusura
del bilancio economico-finanziario con un attivo
superiore ai 20 milioni di euro oppure con ricavi netti
superiori ai 40 milioni di euro

Obbligo: redazione per ogni esercizio di una
dichiarazione non-finanziaria a livello di singola
società oppure a livello consolidato, se società
madre, a partire dall’esercizio finanziario 2017 (1a

applicazione dunque nel2018)

Principali contenuti



Contenuti e caratteristiche della Dichiarazione non-
finanziaria:
• copre i temi ambientali, sociali, attinenti al personale, alle 

politiche di diversità negli organi di governo, al rispetto dei diritti  
umani, alla lotta contro la corruzione attiva e passiva, che sono 
rilevanti  (ovvero «materiali») tenuto conto delle attività 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
• i principali rischi, generati o subìti, connessi ai suddetti temi e che derivano 

daleattività  dell’impresa, dai suoi prodotti, servizi e rapporti commerciali, 
incluse le catene di  fornitura e subappalto

• Contiene informazioni riguardanti almeno:
• utilizzo di risorse energetiche e impiego di risorse idriche; emissioni di gas 

serra equelle  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

Principali contenuti 2



 Standard di rendicontazione (da menzionare esplicitamente nella 
Dichiarazione):  scelta tra:
• standard di rendicontazione esistente, oppure
• metodologia di rendicontazione autonoma (da descrivere in 

modo chiaro)
In ogni caso raffronto con dato dell’anno precedente

Principio di «comply or explain»: se non vi sono politiche
aziendali in questi ambiti occorre fornire, all’interno della
Dichiarazione, le motivazioni di tale scelta

 Responsabilità: in capo agli amministratori e organo di controllo
vigila sull’osservanza delle disposizioni del D.Lgs. 254/16

Clausola «safe harbour»: in casi eccezionali, possono essere
omesse informazioni sviluppi imminenti e operazioni in corso di
negoziazione se loro divulgazione potrebbe nuocere gravemente
alla posizione commerciale dell’impresa

Principali contenuti 3



Collocazione della Dichiarazione di carattere non finanziario 

(art. 5):
 o all’interno della Relazione sulla gestione in una specifica sezione

contrassegnata o comunque si deve indicare dove le informazioni
possono essere reperibili;

 oppure in una relazione distinta dal bilancio d’esercizio.

Approvazione della Dichiarazione di carattere non finanziario:
 Stessi tempi e procedure del bilancio d’esercizio e contestuale deposito in

Camera di Commercio (pubblicazione sul Registro delle imprese)

Revisione/controllo della Dichiarazione non-finanziaria (art. 

3, comma 10):
 Dichiarazione non-finanziaria soggetta ad attestazione circa la

conformità

 Conclusioni dell’attestazioni espresse sulla base della conoscenza e
comprensione del revisore ha dell’ente, dell’adeguatezza dei sistemi, dei
processi e delle procedure

Principali contenuti 4



 Possibilità di Dichiarazioni volontarie di carattere non finanziario 

conformi (art. 7):

 su base individuale o consolidata

 possibile deroga all’attività di revisione/controllo

 Possono riportare la dicitura di «conforme al D.Lgs.n. 254/2016»
valore reputazionale

 Sanzioni (art. 8):

 Omissione della Dichiarazione: agli amministratori sanzione da
€20.000 a €100.000

 Non-conformità Dichiarazione a caratteristiche previste: agli
amministratori e  ai sindaci sanzione da €20.000 a €100.000

 False informazioni: agli amministratori sanzione da €50.000 a

€150.000

Principali contenuti 5



DA UN PUNTO DI VISTA OPERATIVO E TECNICO 

- Scelta del modello di riferimento: GRI, personalizzato, …. ocosa?

- Collocazione della dichiarazione di carattere non-finanziario vs. Bilancio

- Raccolta delle informazioni, identificazione KPI e perimetro rendicontativo

- Integrazione con altri sistemi direzionali (qualità, controllo, compensation)

- Credibilità dei dati: ruolo dell’assurance

A LIVELLO DI GOVERNANCE 

-Necessità per il Board di governare anche tematiche ESG enon-finanziarie

- Grado di diversità (ampiamente intesa) dei componenti del Board

- Istituzione di Comitati ad hoc nelle società per la supervisione gestione 
della sostenibilità? (cfr. Codice di autodisciplina Borsa Italiana e documento
CNDCEC)

Criticità operative



- Risk Management: Individuazione/sottolineatura di una serie di 

rischi di natura ambientale, sociale, di compliance normativa

- D. Lgs. 254/2016 e D.Lgs. 231/2001: in particolare con il modello  
organizzativo (ad es., i reati ambientali fanno parte della lista dei 
reati 231)

- Analisi di filiera: Secondo vari standard/framework di riferimento 
(GRI,  ISO, IR….), le informazioni possono essere allargate alla 
filiera e  all'indotto, coinvolgendo quindi potenzialmente anche 
gruppi non-quotati  e imprese di piccole-medie dimensioni

- Stakeholder management: elementi reputazionali

- Rischi di peggioramento nei "rating etici" e, ultimamente, nel
"rating d'impresa"

Raccordo con altri sistemi direzionali



STRATEGIA AZIENDALE

- Formulazione di politiche esplicite riferite all’ambiente, alla società, alla
diversità nel Board

- Introduzione sistematica nella valutazione delle opzioni 
strategiche delle  variabili di impatto ambientale e sociale, «oltre il
DCF»

- Rappresentazione /ripensamento del modello di business

- Rivisitazione dei codici di comportamento operativo aziendale

- Comunicazione verso l’esterno, investor relation

GOVERNANCE

- Nuove responsabilità in termini giuridici e reputazionali

- Organizzazione del processo: chi è l’«owner» dello stesso? (ad es., 
CFO,  CEO, Risorse Umane, Sostenibilità, CSR, Comunicazione)

- Ricerca e produzione di nuovi dati

Raccordo con altri sistemi direzionali



• Interpretazione evolutiva e costruttiva del D. Lgs. n. 254/2016
rappresentare la capacità di creazione di valore da parte di 
un’organizzazione  che tenga presente non solo l’impatto degli aspetti legati 
alla sostenibilità, ma  anche quelli relativi al ruolo delle risorse
intangibili

• Passare dal reddito netto creato al più ampio concetto di 
creazione divalore implica la correlata necessità di uno strumento 
più ampio, che incorpori i  diversi aspetti della creazione di valore 
(sostenibilità inclusa)

• Reporting Integrato quale logica evoluzione della reportistica 
aziendale, anche  per connettere assieme informazioni che altrimenti 
rimangono fini a se stesse strumento di «sense making» dell’attività di 
un’organizzazione rispetto alla  creazione di valore nel breve, medio e 
lungo termine

Opportunità latente: 

creazione di VALORE



• comunicazione

• creazione di valore nel tempo

• redazione di un report integrato periodico

<IR> è un  
processo di

• strategia, governance, performance e prospettive

• rivolta all’ambiente esterno e interno

• in merito alla creazione di valore nel breve, medio e lungo  
termine

Un reporting integrato  
è una sintetica  
comunicazione

• in aderenza al Framework <IR> (2013)

•per il beneficio primariamente dei fornitori di capitale  
finanziario e poi di tutti gli altri stakeholders

È preparato

Che cos’è il Reporting Integrato (<IR>)

3. IL REPORTING INTEGRATO

https://www.youtube.com/watch?v=Hx4dvrIunpw

https://www.youtube.com/watch?v=Hx4dvrIunpw


Le RISORSE

(o capitali)

Impatti sui  

capitali



© InternationalIntegratedReportingCouncil

CapitaleNaturale

Capitale Sociale  

e Relazionale

Capitale  

Umano

Capitale  

Intellettuale/  

Organizzativo

linancialcapita

Manufactured

capital

Capitale

Finanziario

Capitale  

materiale

I 6 capitali che creano valore



strategia, governance, performance,
prospettive

Financial

comunicazione sintetica sulla creazione di valore nel tempo

Sostenibilità

(ESG)

(presented by Mr. Paul Druckman at the 9th Workshop on Intangibles and IC, Copenhagen, 26-27 
Sept. 2013)

Intangibili



GRI G4 IR

Organizational Profile Organizational overview and external 

environment

Identified Material Aspects and 

Boundaries

Business Model

Strategy and Analysis Strategy and Resource allocation

Performance

Ethics and Integrity Risks and opportunities

Governance Governance

Stakeholder Engagement Outlook

Report Profile General Reporting Guidance



© InternationalIntegratedReportingCouncil



© InternationalIntegratedReportingCouncil

Issues and

Stakeholders

Leaders

KPIs

Change  Action Plan

Integrated  

Report
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© International Integrated Reporting Council

<IR>Networks

• Publicsector

• Pensionfunds

• Technology

• Banking

• Accountingbodies

• Academics

• Insurance

• Investors

The Business Network (Imprese)



© InternationalIntegratedReportingCouncil© InternationalIntegratedReportingCouncil

“We find that Integrated Reporting
IR is positively associated with both  

stock liquidity (measured using bid-

ask spreads) and firm value

(measured using Tobin’s Q).”
Mary E. Barth, Stanford University; Steven F. Cahan & Li 

Chen,  University of Auckland; Elmar R. Venter, University 

of Pretoria

Accounting, Organizations and Society,2017



Business Model(Canvas)



Source: Adapted from Porter & Kramer (2011)
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HOW?
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HOW?



• L’implementazione dell’<IR> è un “viaggio”

• <IR> cambia il modo in cui l’organizzazione “pensa” e

costituisce un meccanismo di sua trasformazione

(“Integrated Thinking”). in fondo, è una nuova teoria

d’azienda

• <IR> non è un “additional reporting requirement” ma è

un “tertium genus”, non sostituisce né il Bilancio di

esercizio, né il Report di Sostenibilità, mira a

rappresentare la creazione di valore di un’organizzazione

(la sua “value creationstory”)

CONCLUSIONI



- Anche il Reporting Integrato quale strumento reportistico utilizzabile per  

rispettare le prescrizioni del D. Lgs. n. 254/2016 (dichiarazione non-

finanziaria)  e nel contempo per rappresentare in modo più ampio e 

compiuto la creazione di  valore di un’organizzazione

PROSPETTIVA



INCENTIVI



4. IL RUOLO DEL PROFESSIONISTA

• SENSIBILIZZARE sulla tematica (arriverà anche per le PMI)

• DIVULGARE i possibili benefici

• FACILITARE il riconoscimento degli intangibili non presenti in bilancio

• AFFIANCARE nella predisposizione di framework e metrica

• Framework: GRI, NIBR, Normativa (Consob, EU, ecc.)

• Metrica: ESG, TBL, Key Peformance Indicator, Key Value Driver

• GUIDARE nell’esplicitazione del Business Model

• ACCOMPAGNARE la stesura dei documenti volontari/obbligatori

• CERTIFICARE la qualità del processo rendicontativo

• INCORAGGIARE la stesura di piani strategici/industriali pluriennali

• FAVORIRE la valutazione d’azienda prospettica (DCF, Multipli, ecc.) per 

far emergere il valore latente («avviamento potenziale» in sede di 

vendita/cessione d’azienda)



CONTATTI

giacomo.boesso@unipd.it

Presidente Corso di Laurea in Economia e Diritto 

Università Degli Studi di Padova

http://www.economia.unipd.it/corsi/economia-diritto
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