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H ESEMPIO DA IMITARE

Erano i primi anni 90 quando il
gruppo assicurativo svedese
Skandia sviluppo, per la prima

volta al mondo, uno strumento in

grado di «misurare il capitale
intangibile dell'azienda. | 164

indicatori presi in esame furono
suddivisi in 5 maxiaree. Eccole.

ILLUSTRAZIONE DI UMBERTO GRATI

n INVESTIMENTI

Include una serie di misure,
gia rilevate con i tradizionali
sistemi contabili (come gli
investimenti in R&S), che
indicano il grado di
attenzione dell'azienda per la
creazione di asset intangibili.
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GESTIONE | LE TRE LEVE STRATEGICHE DA RISCOPRIRE PER CRESCERE

AVANTI, INTANGIBILY

Inspiring Change

Dipendenti, marchi e innovazione. Queste le principali aree che le aziende devono valorizzare
per continuare a competere sul mercato globale. E per attirare gli investitori internazionali.
di NADIA ANZANI e ZORNITZA KRATCHMAROVA

; ono intangibili, ma se gestiti strate-
", gicamente danno risultati piti che
. concreti. E chi sbuffa etichettando-
li come «sterili concetti filosofici» sbaglia
di grosso. Risorse umane, marchi, inno-
vazione e brevetti, ossia gli asset intangi-
bili di un’azienda, stanno diventando vo-
ci sempre piit importanti perché giocano
un ruolo determinante nelle performan-
ce economiche delle imprese. Guai a per-
derle di vista, dunque, perché oggi piti che
mai sono loro a fare la differenza tra
un'azienda e I'altra. «E non potrebbe es-
sere altrimenti» spiega a Economy Dolly
Predovic, docente di finanza aziendale
della Sda Bocconi. «In alcuni casi rap-
presentano oltre I'80% del valore stesso
di un’aziendan».

D’accordo anche Franco D'Egidio, a.d.
della societa di consulenza Summit, che
aggiunge: «Basti pensare a Google: nono-
stante il suo fatturato 2005 non superii2
miliardi di dollari, la capitalizzazione di
Borsa & superiore ai 132 miliardi». A ri-
prova del fatto che il mercato non guar-
da solo i numeri. Anzi. La forza del brand,
la motivazione del personale, il numero
dei brevetti depositati, la capacita di in-
novare, solo per fare alcuni esempi, sono
indicatori in grado di determinare il suc-
cesso o meno di un’azienda. Fattori che
VEngono sempre pill spesso presi in con-
siderazione anche dagli analisti finanzia-

ri quando si trovano a dare consigli di in-
vestimento a operatori istituzionali. Lo
conferma anche la ricerca Return on re-
putation, condotta su scala globale da
Hill&Knowlton, in base alla quale la re-
putazione di un'impresa, la qualita dei
suoi dirigenti e la capacita di innovare so-
no fattori di importanza fondamentale per
le opinioni formulate dagli analisti finan-
ziari. Addirittura il 42% degli esperti con-
siderano la qualita del gruppo dirigente
un fattore estremamente importante nel-
la fase di valutazione di un’organizzazio-
ne. «Del resto oggi le imprese sono come
scatole vuote: tutto puo essere delocaliz-
zato eccetto la capacita di innovare e di
brevettare» spiega Simonetta larlori, par-
tner della societa di consulenza strategica
Value Partners. «A fare la differenza dun-
que ¢ il capitale umano. Anche se la mag-
gior parte delle aziende italiane fatica an-
cora a capirlo».

NON TUTTO PUO ESSERE QUANTIFICATO.
Eppure i casi da manuale ci sono, come
quello di Coca-Cola. «Il suo marchio ha
un valore stimato di 67,5 miliardi di dol-
lari» dice Manfredi Ricca, business direc-
tor di Interbrand, «e rappresenta il 60%
circa della capitalizzazione dell’azienda.
Anche se il prodotto in sé & una bevanda
gassata simile ad altre presenti sul merca-
to». Ed € stata proprio Interbrand ad aver

messo a segno, negli anni 80, una metodo-
logia capace di misurare il peso di un mar-
chio. «Frutto di un’analisi incrociata dei
flussi economici derivanti dal brand e dal
ruolo dello stesso nel creare domanda e
mantenerla nel tempo» riassume Ricca.
«E un approccio che gode di credibilita a
livello internazionale ed & coerente con
gli Ias, i nuovi principi contabili interna-
zionali» che, introdotti in Italia nel 2005,
rendono possibile 'iscrizione a bilancio
anche degli asset intangibili.

«A fine anno» spiega Luciano Godo-
li, dell’'omonimo studio di avvocati e com-
mercialisti, «/’azienda pud valutare sulla
base del valore reale tutti i suoi beni sia
tangibili sia intangibili, dai brevetti ai mar-
chi, ai copyright. Compreso 'avviamen-
to aziendale, valutato tramite un sistema
che si chiama Impairment test».

Ma non tutti gli asset sono misurabili.
Infatti, se per valutare un marchio o un
brevetto esistono appositi sistemi di calco-
lo, & molto difficile monetizzare la soddi-
sfazione della clientela o il capitale uma-
no di un’impresa. «A dire il vero esistono
anche metodi di calcolo che permettono
di censire le risorse intellettuali di una so-
cieta» precisa larlori. «Si tratta di stru-
menti economico-finanziari sofisticati che
rilevano la conoscenza del capitale uma-
no aziendale. Ma questo & molto lontano
dalla maggior parte delle imprese naziona- p

E CLIENTI

Fotografa i rapporti tra la
societa e i suoi clienti.

E per farlo indaga sulla
conoscenza del brand, sulla
fedelta dei consumatori, sulla
loro sensibilita o meno al
prezzo finale e altro ancora.

B PROCESSI INTERNI

Sintetizza |'efficienza e
I'efficacia dei processi
lavorativi interni
focalizzandosi sui cosiddetti
«valoriin uso», come i
brevetti, le licenze, | database
o0 i software specifici.

E CONOSCENZA

Fa il punto sulla principale
fonte di valore in una societa:
i dipendenti. Si considerano
le conoscenze, le abilita e le
capacita innovative dei
singoli. A contare & anche

la cultura aziendale.

E CAPACITA FUTURE

Raccoglie una serie di misure
che simboleggiano le
potenzialita future
dell'azienda. A cominciare
dalla capacita di penetrare
nuovi mercati, lanciare
prodotti ex novo e cosl via.
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BINDG MONTISCI

p li che solo ora iniziano a fare una mappa-

tura delle loro competenze significative
interne». Da qui 'esigenza di stilare un
bilancio del capitale intangibile, che va-
luti le potenzialita di creazione del valo-
re dei singoli indicatori ricorrendo a una
serie di sondaggi realizzati ad hoc.

Si va dai questionari sulla customer
satisfaction a quelli relativi al grado di
leadership del management, fino a quelli
sulla percezione all’esterno dell'immagi-
ne aziendale. Nato nei Paesi scandinavi,
questo strumento si sta facendo strada an-
che in Italia. «Il numero degli asset esa-
minati varia da caso a caso, ma puo su-
perare anche le 100 unita» specifica D'Egi-
dio. Pure il costo di stesura del bilancio &
variabile, ma i listini indicativi di Summit
sono di 100 mila euro circa per il primo
anno e di 40 mila per quelli successivi.
«Esiste, pero, anche una versione light da
25-30 mila euro» precisa D’Egidio.

E sebbene siano appena otto le azien-
de italiane che ne hanno gia fatto uso, I'in-
teresse sta crescendo. «Perché & un mez-
zo informativo apprezzabile per chiun-
que abbia interessi nella singola impresa:

L'INIZIATIVA DI BANCA INTESA

MANAGEMENT

azionisti, comunita finanziaria, detentori
di titoli di credito quotati, di stock option
e altri diritti, lavoratori dipendenti e for-
nitori» riassume Predovic. E, quel che pil
conta, aumenta il valore stesso dell’azien-
da sui mercati internazionali. Come di-
mostrano i casi selezionati da Economy.

BREMBO
La forza delle tre «C»

Nel 1999 ha fatto da apripista al bilan-
cio dell'intangibile made in Italy e tutto-
ra & l'unica societa quotata a Piazza Affa-
ri a redigerne uno. E Brembo, societa spe-
cializzata nella produzione di sistemi fre-
nanti per auto e moto, che ha voluto met-
tere I'accento sulle cosiddette tre «C», che
stanno per capitale relazionale, capitale
strutturale e capitale umano. «Sono le tre
grandi aree in cui & possibile raggruppare
gli asset intangibili» spiega Roberto Va-
vassori, director business development
dell’azienda (711 milioni di euro di giro
d’affari nel 2005, +4,9%). «All'inizio gli
indicatori presi in esame erano una set-
tantina, ma negli anni ci siamo focalizza-
ti su 54». Di cui solo 28 comunicati al-

Le piccole e medie imprese si valorizzano cosi

Che gli asset intangibili stiano diventando sempre pit strategici
per le imprese nazionali & testimoniato anche dal fatto che
recentemente Banca Intesa, in collaborazione con lcm Advisor e
Robilant Associati, ha inaugurato Intesabrand, una nuova
offerta studiata proprio per sostenere e valorizzare il capitale
intangibile. «Consideriamo |a proprieta intellettuale uno dei
fattori di successo delle imprese. Ancor piu se si tratta di piccole
e medie imprese che operano in settori tradizionali» dice Fabio
Bolognini, responsabile marketing imprese di Banca Intesa.

GLI APRIPISTA
A sinistra, Dario Ferrari, presidente di
Intercos. Sotto, un interno di Brembo.
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I’esterno. Per un motivo semplice: alcuni
dati sono ritenuti sensibili per motivi di
concorrenza. Il bilancio, scaricabile dal
sito www.brembo.com, «& uno strumen-
to al servizio del management, della co-
munita finanziaria e degli stakeholder»
precisa Vavassori. Che anticipa: «Stiamo
lavorando per legare gli asset intangibili
a quelli tangibili: vorremmo dimostrare,
per esempio, che un alto tasso di innova-
zione prodotti corrisponde a una maggio-
re fidelizzazione della clientela».

INTERCOS
Bilancio come strumento strategico
«All'inizio abbiamo pensato al bilan-
cio intangibile solo come a un buono stru-
mento per comunicare al cliente la nostra
capacita di innovare» afferma Simone Gi-
bertoni, planning and organization deve-
lopment del gruppo Intercos, uno dei
principali operatori a livello mondiale nel-
la creazione, sviluppo e produzione di
prodotti di make-up per i principali player
dell’industria cosmetica (180 milioni di
euro il fatturato 2005, +17%). «Ma poi ci
siamo accorti che il bilancio dell’intangi- |

«Senza contare il fatto che questo & un mercato nuovao e per noi
rappresenta un bacino aggiuntivo di operazioni finanziarie».
Quella di Intesabrand e un'offerta completa che grazie ad
accordi presi con i partner dell'iniziativa offre a piccoli e medi
imprenditori l'opportunita di avere una valutazione economico-
finanziaria dei propri marchi e di identificare progetti e
iniziative specifiche per il loro sviluppo, sostenuti da adeguate
soluzioni finanziarie, definite in accordo ai piani e agli
investimenti dell'azienda.

GLI ELEMENTI CHIAVE CHE FANNO IL SUCCESSO

Sotto, i fattori ritenuti pit importanti da 1.000 manager italiani
per la crescita di un'azienda ogagi. Le risposte sono multiple.

RICERCA E
INNOVAZIONE
CONTINUA

BRAND

MOTIVAZIONE
RISORSE
UMANE

QUALITA 67%
PRODOTTI -
E SERVIZI 65%

COMUNICAZIONE

W 2006
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W 2004

p bile era anche un buono strumento di ge-

stione interna, perché consente di moni-
torare gli indicatori non finanziari strate-
gici, dal personale all'innovazione, alla
supply chain». Un’attenzione maniacale
ai fattori intangibili che ha consentito al-
I'azienda di triplicare il fatturato negli ul-
timi dieci anni. «Nel nostro bilancio fac-
ciamo un’analisi qualitativa e non quan-
titativa dei diversi indici» continua Giber-
toni. «Non ci interessa dare un valore al
nostro intangibile, piuttosto sottolineare
la sostenibilita competitiva dell'impresa».

TEDDY
Tanti costi, ma ne vale la pena
Redige un bilancio dei beni intangibi-
li dal 2003 con l'obiettivo di «monitorare
I’azienda, avere un riscontro delle opera-
zioni fatte e individuare le aree pitt debo-
11 per poter pol intervenire prontamente»
spiega Renata Saragoni, direttore ammini-
strativo e responsabile del progetto bilan-
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QUI BISOGNA INVESTIRE DI PIU

Le risorse umane sono un'area sulla quale, secondo i dirigenti,
& necessario puntare maggiormente. Le risposte sono multiple.

71%
RISORSE UMANE "

70% SERVIZIO L
68% AL CLIENTE 62%

70% 651%
5% FORMAZIONE 8%
58%
INNOVAZIONE 519
65% NUOVE
63% TECNOLOGIE
W 2006 2004
7 FOMTE INDAGINE SUMMIT 2006 HI PERFORMING COMPANIES® : |

cio intangibile di Teddy, network attivo
nel pronto moda con i brand Terranova e
Calliope (257 milioni di euro il fatturato
2005, +11%). Il documento, che viene di-
vulgato solo internamente ed ¢ utilizzato
come strumento gestionale, mette a fuoco
il grado di soddisfazione del capitale uma-
no interno, ma anche esterno, quindi for-
nitori, clienti e affiliati (il gruppo ha 307
punti vendita in 33 Paesi), la percezione
dell'immagine aziendale sul mercato e in-
ternamente e alcuni indicatori di innova-
zione come il numero dei nuovi modelli
realizzati in un anno, i riassortimenti sta-
gionali, il numero di punti vendita aperti.
Certo i costi sono alti, basti pensare a tut-
ta la consulenza iniziale. «Ma noi inten-
diamo continuare a investire in questa di-
rezione» conclude Saragoni.

BULGARI

Alle carte preferiamo il manager
Nonostante il brand sia ’asset pitt im-

- J& %
PRO E CONTRO

A sinistra, capi firmati Teddy: I'azienda redige un bilancio
dell'intangibile da anni. Sopra, Bulgari, che invece ne fa a meno.

portante in casa Bulgari, il suo valore
resta top secret. Perché non ¢ mai stato
calcolato. E nemmeno l'introduzione
degli Ias ha spinto il top management
dell’azienda del lusso a iscriverlo a bi-
lancio. «Non ci siamo mai posti questo
problema» spiega Francesco Trapani,
da oltre vent’anni alla guida del gruppo
che nel 2005 ha fatturato 918,5 milioni
di euro, registrando una crescita del
10,6% rispetto all’anno precedente. «E
poi non potremmo comunque farlo sen-
za incorrere in conseguenze fiscali».

E il bilancio del capitale intangibi-
le? «Non credo che ne valga la pena»
taglia corto Trapani. «Ma questo non si-
gnifica che non consideri, per esempio,
il capitale umano essenziale per il suc-
cesso dell’azienda. Significa, semmai,
che non vedo alcuna utilita nell’even-
tuale calcolo del suo valore». Tanto che,
proprio come alcune delle aziende piu
sensibili al valore strategico degli asset
intangibili, anche Bulgari
ha inserito nel proprio or-
ganico una figura di rife-
rimento a cui affidarne il
coordinamento: & Silvio
Ursini, vicepresidente
brand image e creative
services dell’azienda. «Il
suo compito & mettere or-
dine in tutte le attivita re-
lative al marchio, raziona-
lizzando le scelte dei di-
versi comparti e valoriz-
zando al massimo gli in-
vestimenti dedicati a ogni
singola azione» conclude
Trapani. ]



