5

Riassunto di ACSAAT

Sistemi di controllo interno: strategico, direzionale, di regolarità, di valutazione del personale.

Carenze della determinazione contabile: rappresentazione incompleta, non realistica (costo storico).
Carenze indicatori classici: eccessiva importanza al passato, no investimenti, tempo, rischio, scelte.
Teoria del valore: MV (empiriche, USA, bolla .com), W; metodi di valutazione: sintetiche (flusso):
· Metodo reddituale: W = f(R) = R/i

· Finanziario: W = ∑CFt/(1+i)T = sommatoria dei cash flow attualizzati
Analitiche:

· Patrimoniali: W = K (∑elementi patrimoniali disponibili)

· Misti: W = K + A (= avviamento calcolato con metodo reddituale = R/i – K)

Sistemi contabili e di bilancio rivolti all’esterno fanno rif. al valore corrente (fair value).
Sistemi di controllo:

· Indicatori di performance

· Sistemi multi-dimensionali di reporting

I principi contabili

· Generale accettazione (ex ante + ex post: “controllo di regolarità”)
· Applicabilità (esigenze esterne, soprattutto per le Public C.)

· Attendibilità: oggettive e meno discrezionali

· Oggettività: evita politiche di bilancio

· Analiticità: informazioni dettagliate e selettive = tutte e solo le info utili
Storia: CNDC (’75) + CNR, Consob, ASSIREVI (’81, impone CNDC), OIC (’01), ’03: Riforma societaria (introduce la fnz eco) + tributaria (IRPEG ( IRES, sdoppiamento fiscale/civilistico).
C.C. ITA: 2423 ( 2427: prudenza, competenza, funzione eco (>sostanza), valutazione separata degli elementi patrimoniali, continuità.

Francia: + dettagliata, sistema + rigido (tutto nelle norme di legge):
· Plan Comptable Général

· Conseil National de la Comptabilité

· Comité de la règlementation comptable

· Tratti comuni: comparabilità, continuità, veridicità, prudenza, no funzione eco.

· Diversità: CE (scalare/a sezioni contrapposte) e SP definiti in modo più generale, + snello ma + simile a internazionale
I principi contabili internazionali








FRAMEWORK:

· Finalità:

· Clausola generale: utilità per gli investitori

· Assunti fondamentali: continuità, competenza (≠ finalità)

· Principi: comprensibilità (= chiarezza), significatività (= analiticità), attendibilità (= fnz eco + neutralità + prudenza leggera + completezza), confrontabilità spazio-tempo
· Valori eco-patrimoniali: attività, passività, netto, ricavi, costi

Si fa riferimento alle rivalutazioni (vietate in Ita per evitare componenti di reddito presunti), non si valuta al minor costo, basta evitare sopravvalutazioni incongrue ( fair value = valore attuale di mercato (bisogna rivalutare annualmente e rilevare plus/minus ( volatilità).
Il bilancio IAS (international accounting standards)
1. SP: schema non rigido, distinzione tra elementi del patrimonio correnti/non (benchmark, esigibilità; se riguardano funzionamento struttura sono correnti) oppure allowed liquidità.

CE: schema non rigido, distinzione per natura (a seconda dei fattori produttivi cui si riferiscono) o per destinazione (per aree della gestione).

2. Inventories (rimanenze): simile Ita escluso LIFO: al < tra il costo e il realizzo
7. Rendiconto finanziario: focalizzato sui flussi di cassa = operativo +/- invest. +/- finanz.

11. Construction contracts (costr.interne): no commessa completata, si valorizza al puro costo
14. Segment reporting: calcola RO, attivo/passivo etc. per linee/aree/segmenti (10%)

16. Immobilizzazioni: per fusioni, acquisizioni e processi di aggregazione aziendale si valutano al fair value. Possibilità di scelta tra cost e revaluation model (incrementi a riserva, decrementi a CE o a diminuirla), ammortamenti secondo la perdita reale di valore.
17. Leasing:
a. Finanziario: il bene è iscritto nell’attivo al fair value (anche se non ancora riscattato) e ammortizzato (viene iscritto un debito: le rate ne sono il rimborso, interessi inclusi)
b. Operativo: trattato come l’affitto (possono sorgere ratei e risconti). No c/d’ordine.

19. Employee benefits: TFR e simili:

a. Occorre stimare la data di cessazione.

b. Occorre stimare la liquidazione.

c. Occorre attualizzare tale valore.

24. Related Party disclosure (per imprese multi-business, gruppi, reti, partnership):

a. Soggetti con potenziali conflitti di interesse.

b. Relazioni tra società controllanti e controllate e personale direttivo.

32. Le obbligazioni convertibili sono iscritte nel Patr. Netto per la parte “equity”.

36. Impairment of assets (valore contabile delle immobilizzazioni)
a. Al < tra fair value e value in use

b. È il valore di preumibile realizzo indiretto: quanto produce (≈ quota produzione)

c. Non è necessariamente detto che si debba svalutare: l’impairment test va effettuato solo se si pensa che possa aver perso valore.

d. Individuare CGU (cash generating unit), ripartire la svalutazione pro quota ai cespiti

37. Provisions (fondi del passivo):

a. Genesi dei f.di rischi: obbligazione derivante da eventi passati, con una probabilità di generare un’uscita > non generarla (>50%, altrimenti non se ne dà evidenza).

Deve essere misurabile attendibilmente.

b. Possono essere legal (da legge) o constructive (da politiche aziendali).

c. Si attualizzano gli esborsi futuri.

38. Intangible assets (immobilizzazioni immateriali):

a. Fonte di benefici futuri + identificabilità e misurabilità.
b. Non ammessa la capitalizzazione di oneri pluriennali: si capitalizzano solo se acquisiti dall’esterno (es.: brevetti).

c. Distinzione tra intangibles a vita in/definita: per in. Impairment test ogni anno.

d. Non è detto che perdano valore: conoscenza, marchio etc. ne acquisiscono.

39. Financial Instruments:
a. Metodo del costo se:

i. Detenuti fino a scadenza

ii. Prestiti e crediti

b. Al fair value se:

i. Per negoziazione (invio differenze a CE)

ii. Disponibili per la vendita (+o- riserva e poi a CE, come Immobilizzazioni 16)

40. Investment Property: valutazione al fair value (ammessa anche al costo amm.zzato), Δ a CE, se cambia la destinazione cambia il criterio di valutazione (speculazioni ≠ strumentale, 16).

	Pregi del bilancio IAS
	Difetti

	> rilevanza delle informazioni
	Oneri di implementazione sofisticata

	Visione sempre aggiornata delle performance
	Volatilità delle valutazioni al fair value

	Coerenza con la gestione dei rischi
	Chiraq

	> comparabilità e trasparenza (per stakeholders)
	

	Efficienza dei mercati
	


Gli indicatori di performance economica
Sono accomunati dalla considerazione dei risultati gestionali prodotti e delle attese di remunerazione dei portatori di capitale di rischio, correlati all’ammontare del capitale investito al costo del capitale (tasso di remunerazione atteso): PE = Re – C x CI. Non determinano l’effettiva creazione/distruzione del periodo ma riflettono il divario tra risultati conseguiti e attesi.

· EP: economic profit (McKinsey): le fonti di riferimento sono il capitale di debito e il capitale proprio, con costi diversi: il costo medio ponderato esprime la diversità delle fonti.
· CVA: cash value added (Boston Consulting Group): considera il risultato gestionale dei flussi di cassa, con riferimento al capitale operativo e al costo medio ponderato.
· REIR: risultato economico integrato residuale (Guatri): il reddito netto è riferito al capitale netto.
· EVA®: economic value added (Stern, Stewart & C.): considera i flussi reddituali, il capitale operativo e il costo medio ponderato. Rappresenta la ricchezza creata o distrutta nel periodo, dopo aver remunerato il capitale apportato dagli azionisti. Il valore attuale dei flussi di EVA attesi in futuro esprime la differenza tra il valore di mercato e il valore di libro. Esprime un sovra-reddito di periodo (se +) atteso o realizzato, indifferentemente da utili o perdite.
EVA = NOPAT – WACC x CI, dove:
i. Net operating profit after tax = reddito operativo normalizzato al netto delle imposte. Calcolo:
· Ricavi operativi – Costi operativi = EBIT (RO)

· – (164) Rettifiche = NOP

Gli oneri e gli eventi straordinari pluriennali, se hanno utilità differita, vanno considerati investimenti (capitalizzati e ammortizzati); se contabilmente non sono stati capitalizzati:

· NOPAT: si considera solo l’ammortamento (al netto delle imposte relative)

· CI: si capitalizza il costo sostenuto (al netto delle imposte relative)

L’avviamento viene considerato un investimento permanente (non va ammortizzato);

se contabilmente è stato ammortizzato, ma non ha perso il suo valore, allora:

· NOPAT: viene recuperato (al netto delle imposte relative)

· CI: il capitale investito viene reintegrato (al netto delle imposte relative)

· – Imposte = NOPAT
ii. Waited average cost of capital = costo medio ponderato del capitale atteso.
· Esprime il tasso di rendimento minimo richiesto (hurdle rate).

· Tiene conto del capitale proprio e di terzi.

· Include il costo opportunità dei mezzi propri.

· È una media aritmetica ponderata.

Calcolo: CCN x N/CI + CCP x P/CI = costo del cap.proprio x incidenza cap.proprio

+ costo cap.terzi x incidenza cap.terzi
Tenendo conto del rischio aggiungo β (vulnerabilità dell’impresa rispetto al mercato) e Csp (coefficiente di rischio specifico, che considera leva finanziaria e operativa): CCN = CCrf + [(CCsm – CCrf) x β] x Csp

iii. Capitale investito: dato dalla somma algebrica tra il capitale fisso e il capitale circolante netto, cioè si depura il capitale dalle passività correnti.

	Fonti
	Impieghi

	Onerose a lungo
	CI = Capitale fisso (immobilizzazioni e investimenti durevoli)
+ CCN (capitale circolante netto ≠ CCN)
– passività correnti


I sistemi di reporting multidimensionali
Elementi comuni degli strumenti di management strategico:

· Rispondono ai limiti dei tradizionali sistemi contabili.

· Si fondano su indicatori operativi o monetari di risultato e delle loro determinanti.

· Indicano la strada futura in prospettiva.

· Sono utili (anche) per la comunicazione esterna.

IAM: Intangible Assets Monitor (Sveiby, scandinavo anni ‘80):

· Pensato per le Knowledge companies

· Individua nelle risorse immateriali la fonte del vantaggio competitivo.

· Classificazione degli intangibile assets:

· Individual Capital (capacità e conoscenze del personale): Sveiby aggiunge nell’attivo gli intangibile assets e a fronte di questo individua le obbligation, cioè gli oneri che l’azienda deve mettere in conto per trattenere le figure chiave.

· Structural Capital: individua le “shareholder’s invisible equities” che forma il valore di mercato come differenza con il valore di libro. Indipendente dal personale.
· Internal: brevetti

· External: marchi

BSC: Balance Score Card (Kaplan & Norton, USA anni ’90):
· Principalmente studiato per le esigenze interne di governo delle grandi imprese.
· Esplicita la vision e la mission.

· Collega gli obiettivi agli indicatori di performance. Propone criteri.
· Comunica gli obiettivi (di breve) a tutta l’organizzazione, partendo dall’alto, creando un team e diffondendo la strategia attraverso una democrazia informativa.
· Pianifica strategie e realizza processi di feed-back (di apprendimento).
· Individua le dimensioni rilevanti (o perspective): “cosa riguarda lo dice il nome”…

· Financial perspective (Roe, Roi, EVA etc.) = soddisfare le attese degli azionisti
· Customer perspective
· Internal business process perspective: per i processi aziendali (mappa di riferimento: pipeline con ciclo di innovazione, produzione, servizio).

· Learn & Growth perspective: focalizza l’attenzione sulla parte immateriale
· Olv propone una lista di indicatori.

BN: Business Navigator (Malone & Edvinsson, Assicurazioni Skandia)
· Sta a cavallo tra IAM e BSC.

· Sistema di controllo interno ed esterno per la generalità delle imprese.

· Market Value = Financial + Intellectual Capital (≈ tangible & intangible assets di Sveiby).

· È una BSC a 5 dimensioni, con in più la dimensione delle risorse umane e del tempo:
· Financial Focus (passato = tetto)

· Customer + Process + Human (presente = pilastri)

· Renewal & development (opportunità future = fondamenta)

PP: Performance Prism (Neely e altri) a base triangolare:
· Ha come caratteristica principale la considerazione dei bisogni (parte superiore) e dei contributi degli stakeholder (base inferiore). Facet centrali: strategies, processes, capabilities
· Considera una pluralità di dimensioni rilevanti della gestione, dette “facet”.
	
	Dimensioni rilevanti
	Differenze

	
	
	Strumenti direzionali interni
	Monitoraggio risorse
	Focus sulle cause di performance
	Propongono indicatori
	Propongono criteri
	Partono dalle strategie
	Partono dagli stakeholder
	Com. esterna

	IAM
	Assets
	
	˅
	
	˅
	
	
	
	˅

	BSC
	Perspective
	˅
	
	˅
	
	˅
	˅
	
	

	BN
	Focus
	
	
	˅
	˅
	
	˅
	
	˅

	PP
	Facet
	˅
	
	˅
	
	˅
	
	˅
	

	
	FORZA
	Debolezza

	
	Strumento multi-dimensionale di management strategico
	Adattabile
	Si focalizza sull’IC
	Utile per la comunicazione esterna
	Per la generalità delle imprese
	Avversione per le misure monetarie
	Complesso
	Necessità di supporto e sofisticati sistemi informativi
	Problemi culturali per la democrazia informativa
	Incompleto

	IAM
	˅
	
	˅
	˅
	
	˅
	
	
	
	˅

	BSC
	˅
	˅
	
	anche
	˅
	
	˅
	˅
	˅
	

	BN
	˅
	˅
	˅
	˅
	˅
	
	˅
	˅
	
	

	PP
	˅
	˅
	
	anche
	˅
	
	˅
	˅
	
	


I sistemi di reporting, considerazioni finali
In sede di progettazione:
· Analisi e ridefinizione dell’assetto strategico aziendale (da parte del vertice): vision e mission
· Analisi e ridefinizione dell’assetto organizzativo (non a tutti i livelli)

· Scelta del modello

· Definizione della modalità (TD, BU o partecipativo ( costoso)

· Definizione e attivazione delle modalità informative

In sede di programmazione:

· Definizione degli obiettivi

· Definizione delle attività e delle risorse (processo iterativo per tentativi)

· Definizione degli indicatori
· Schede di indicatori (KPI): codifica, centri di responsabilità, programma per individuare l’ambito gestionale, denominazione, fattori critici di successo, analisi dimensionali (per segmenti/aree/canali distributivi), granularità (per procedere alla segmentazione), gerarchia (territoriale), indicatori correlati, fonti informative, formule, livello raggiunto/raggiungibile (min.&max), livello atteso (finale o intermedio), soglia di tollerabilità
In sede di controllo:

· Verifica del grado di realizzazione degli obiettivi: entità dello scostamento, natura (processi apprenditivi), cause (endo/esogene)
· Interventi correttivi

· Fasi di gestione dell’informazione: raccolta, classificazione, archiviazione, elaborazione, rappresentazione, interpretazione, decisione.

· Contenitori dati: data warehouse (unico), data mart (più piccoli) ( meglio disporre di entrambi (per rapidità)

· Utilizzo delle informazioni: motori di presentazione, calcolo (OLAP: online analytical processing; ipercubi) e analisi (data mining: estrapolare informazioni nascoste); il cruscotto manageriale è user-friendly.

Obiettivi:

· Strategici e operativi

· Finali e intermedi

· Generali e parziali

· Di lungo e di breve

· Vincolati e discrezionali

· Controllabili e condizionati

· Innovativi e conservativi

· SMART: Specific, Misurabili, Action Oriented, Realistic, Time & Resources constrained

Criteri di classificazione:

1) Momento di determinazione (preventivo, consuntivo, di realizzazione)

2) Oggetto di riferimento (risorse umane, materiali, immateriali, finanziarie):

a. Processi operativi

b. Prodotti (output)

c. Impatti operativi (outcome; es.: customer/employee satisfaction)

d. Risultati eco-fin: reddito, EVA etc.

3) Gradi di analisi e sintesi: indicatori analitici o sintetici (cambia secondo il destinatario)

4) Grandezze considerate: indicatori quantitativi (% o assoluto), qualitativi (più difficili), temporali, tecnici (di efficienza ed efficacia), monetari

5) Formulazione: livello atteso, andamento atteso (tempo), posizionamento atteso (spazio)

6) Condizioni di efficienza: significativi e quantificabili

CCrf =Tasso di rendimento investimenti senza rischio


CCsm=Tasso di rendimento investimenti rischiosi








IASC (’73)





IASB (’01)





IFRIC (interpretation committee, sostituisce SIC, ‘02)





Nuovi principi





FRAMEWORK (IFRS)





UE





Regolamenti (non direttive: esecutivi)





’05 obbligatorio consolidato, ’06 anche d’esercizio, controllate e altre: facoltà. PMI: esclusione.








