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Obiettivo 

Cercare di far crescere l’idea che “il valore del Capitale 

Economico non può prescindere dal sociale” 

Una nuova logica dell’operare: il modello aziendale come 

modello di Economicità e Socialità 



                                                                       

 

Tematiche 

3 

Il contesto interno ed esterno al sistema azienda 

Strumenti di socialità 

Una nuova chiave di lettura della socialità d’impresa 

Casi di studio 

Il tema della responsabilità sociale nell’economia 

contemporanea 



                                                                       

 
4 

Il contesto 

Sistema Azienda 

Contesto Esterno 

Collettività, Ambiente  

Contesto Interno 

Azionisti, Personale 

Benessere 

Economico 

e Sociale 

È un sistema auto-

organizzantesi ovvero  

capace di regolare il 

proprio funzionamento 

grazie alle relazioni ed 

interazioni tra le 

componenti stesse 

 

È un sistema 

aperto, in quanto 

riceve input 

dall'ambiente ed 

emette output 

verso l'ambiente 

stesso 

È un sistema 

funzionale 

all'interno del 

quale ritroviamo 

un insieme di 

elementi che 

svolgono una 

serie di funzioni 
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Il contesto interno ed il contesto esterno 

Sistema Azienda 

Contesto interno 

Contesto esterno 

   Lavoratori 

   Menager 

   Azionisti 

   Clienti/Consumatori 

   Fornitori 

   Concorrenza 

   Stato 

   Ambiente 

   Collettività 

Interesse alla 

“sopravvivenza” 

Interesse a come 

l’azienda “vive” 



                                                                       

 

Tematiche 
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Il contesto interno ed esterno al sistema azienda 

Strumenti di socialità 

Una nuova chiave di lettura della socialità d’impresa 

Casi di studio 

Il tema della responsabilità sociale nell’economia 

contemporanea 



                                                                       

 

Il tema della responsabilità sociale d’impresa 

nell’economia contemporanea                                    1/7         
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Sun Tzu: la strategia 

è la via del paradosso 

così chi è utile si 

mostri inutile 

Incertezza, rischio, profitto: processo di 

fronte al quale un imprenditore si trova 

quotidianamente 

La capacità sta nel capire quale 

investimento è utile e quale inutile, anche 

quando l’apparenza è fuorviante che 

investire in ricerca, formazione e ambiente 

sembra essere un’attività inutile e costosa 

 

A volte l’utilità è poco evidente all’occhio 

inesperto del manager e serve l’intuito 

dell’imprenditore per capire dove 

investire, rischiare e vincere 
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Partiamo da 

una 

semplificazione 

del calcolo dei 

profitti aziendali 

 

Il grave errore di questo computo è che spesso si limita alle 

ENTRATE e USCITE dell’anno in esame e non tiene in 

considerazione gli investimenti i cui risultati saranno evidenti 

nel medio o addirittura nel lungo periodo e che va a costruire 

il “buon nome” di un’azienda, quel patrimonio 

indispensabile che clienti, fornitori e investitori valutano 

Profitto = Ricavi – Costi 

 

Nel corso dell’esercizio se i costi diminuisco  a 

parità dei ricavi i profitti aumentano 

Il tema della responsabilità sociale d’impresa 

nell’economia contemporanea                                    2/7         
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Il concetto di imprenditoria socialmente utile non è nuovo, ma 

caratteristico delle PMI familiari e fortemente radicate nel 

territorio, ma quando i profitti sono limitati e si compete a livello 

mondiale con realtà produttive meno rispettose degli standard 

umani e ambientali, apparirebbe prioritario ottimizzare i 

profitti a scapito della valorizzazione dei dipendenti e del 

contesto territoriale dell’azienda 

La nuova  programmazione europea 2014-2020 disloca gran 

parte dei fondi per progetti finalizzati alla coesione, all’inclusione, 

alla formazione, alla ricerca, insomma ad attività che non hanno 

finalità immediata di aumentare il PIL europeo, ma che sono 

indispensabili per la crescita del nostro continente nel medio-

lungo periodo 

Il tema della responsabilità sociale d’impresa 

nell’economia contemporanea                                    3/7         
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Comunitario 

Libro verde 2001 “promozione di un quadro europeo 

per la responsabilità sociale delle imprese” definiva la 

RSI come “l’integrazione volontaria delle preoccupazioni 

sociali ed ecologiche delle imprese nelle loro operazioni 

commerciali e nei loro rapporti con le parti interessate” 

adottando in questo modo un approccio totalmente 

volontaristico 

Il tema della responsabilità sociale d’impresa 

nell’economia contemporanea                                    4/7         

 

Nuova tendenza: interventi di tipo regolatorio  

Comunicazione n. 681 del 25 ottobre del 2011, con cui la 

commissione europea ha introdotto la “Rinnovata Strategia 

Europea sulla RSI”, un complesso documento articolato in 

una serie  di azioni ed iniziative rivolte sia agli Stati membri 

che alle parti sociali, nonché agli altri interlocutori della 

società civile, con l’intento di “creare condizioni per una 

crescita sostenibile, un comportamento responsabile 

delle imprese e una creazione di occupazione durevole 

nel medio e lungo termine”   
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GRI organizzazione internazionale senza scopo di lucro 

che svolge  un ruolo primario nel campo della 

rendicontazione sulla sostenibilità 

 

Nel maggio scorso il GRI ha presentato le nuove linee 

guida del Reporting di sostenibilità le cosiddette “GRI- G4” 

la cui  principale novità è l’introduzione del “principio di 

materialità” nel processo di rendicontazione  sostenibile 

 

Riportare le informazioni che si riferiscono  “agli 

argomenti e agli indicatori che riflettono gli impatti 

significativi economici, ambientali e sociali e che 

potrebbero influenzare in modo sostanziale le 

valutazioni e le decisioni degli stakeholder” 

Internazionale 

Il tema della responsabilità sociale d’impresa 

nell’economia contemporanea                                    5/7         
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Il tema della responsabilità sociale d’impresa 

nell’economia contemporanea                                    6/7         

 

Italia 
è presente ancora una resistenza una certa difficoltà 

semantica, oltre che culturale, verso il tema della 

responsabilità sociale d’impresa.  

   C’è ancora molto da fare!!! 

  NEWS: con la legge di stabilità 2016 

Le Società benefit <<nell’esercizio di un’attività economica, 

oltre allo scopo di dividerne gli utili, perseguono una o più 

finalità di beneficio comune e operano in modo responsabile, 

sostenibile e trasparente nei confronti di persone, comunità 

territori e ambiente, beni ed attività culturali e sociali, enti e 

associazioni ed altri portatori di interesse>>  

Il bilancio deve essere accompagnato da una relazione sul 

perseguimento del beneficio comune 



                                                                       

 

 recepimento delle nuove regole  

(con il decreto legislativo 254/2016, in vigore da gennaio)  

 

impone alle grandi aziende di depositare, insieme ai bilanci 

2017  una dichiarazione di carattere non finanziario, per 

spiegare che azioni hanno messo in campo, nella loro 

attività, per tutelare l’ambiente, avere una corretta gestione 

del personale, garantire il rispetto dei diritti umani e la lotta 

alla corruzione. Il documento è redatto sotto la 

responsabilità del consiglio di amministrazione ed è 

soggetto a revisione come il bilancio di tipo finanziario 

13 

2017 

Il tema della responsabilità sociale d’impresa 

nell’economia contemporanea                                    7/7        

 



                                                                       

 

La gestione degli investimenti finanziari della BdI 
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La Banca d’Italia ha modificato le modalità di gestione dei propri 

investimenti finanziari attribuendo un peso maggiore ai fattori 

che favoriscono una crescita sostenibile, attenta alla società e 

all’ambiente 

La scelta si fonda su due tipi di valutazione: 

 

1) Esclusione degli investimenti in titoli emessi da società che operano 

prevalentemente in settori non conformi al Global Compact delle 

Nazioni Unite 

2) Privilegiare i titoli delle società che mostrano valutazioni migliori 

sotto il profilo ESG 

Gli investimenti finanziari sostenibili, oltre ad assicurare minori rischi, 

non penalizzano la redditività 



                                                                       

 

Environmental, social and governance 

ESG 

ENVIRONMENTAL Metodi produttivi rispettosi 

dell’ambiente 

SOCIAL Garanzia sulle condizioni di lavoro e 

attenzione ai diritti umani 

GOVERNANCE Adozione dei migliori standard di 

governo d’impresa 

15 

Società con le migliori 

prassi 

ESG  acronimo di 

ENVIRONMENTAL 

SOCIAL 

GOVERNANCE 
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Le finalità del sistema azienda 

Coscienza CONTRO Profitto 

Coscienza E Profitto 

Coscienza O Profitto 

Il mantenimento attivo del rapporto tra “coscienza” E profitto è opportuno per 

CREARE VALORE idoneo al conseguimento del giusto equilibrio tra le condizioni 

economiche di esistenza e di sopravvivenza e la funzione sociale  
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La missione del sistema azienda 

   Sopravvivenza 

   Scelte Economicità 

   Programmazione 

AZIENDA 

Socialità 

CREARE VALORE 
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Il “valore” aziendale 

“significa accrescere la dimensione 

del Capitale Economico ovvero  

il valore dell’impresa inteso come 

investimento” 

VALORE 
Inteso dall’azionista come misura quantitativa del 

ritorno dell’investimento 
  

VALORE 

DI 

MERCATO 

 Remunerazione per gli azionisti 

Misurazione del ritorno della 

ricchezza investita 

CREARE VALORE 
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Tuttavia, per poter sopravvivere l’azienda deve 

tenere conto del contesto sociale in cui opera 

“L’opportunità di guadagnare in funzione della pura 

moltiplicazione finanziaria, trascurando le prospettive 

di crescita sociale legate allo sviluppo dell’azienda, 

diventa uno strumento contingente destinato ad 

essiccarsi in breve tempo” 
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La nuova logica dell’operare 

La nuova 

logica 

dell’operare 

Economicità Socialità 

Il Modello 

aziendale come 

modello di 

Economicità e 

Socialità  

Conseguimento congiunto di valore economico 

e valore sociale  

Ovvero ogni azione posta in essere dall’azienda deve essere attivata per raggiungere 

gli obiettivi aziendali attraverso le condizioni di minimo costo relativo e ciò conduce al 

perseguimento del vantaggio economico, ma è innegabile che tale obiettivo non può 

essere efficacemente perseguito se per un qualsiasi motivo si trovi in contrasto sia con 

le caratteristiche fondamentali dell’Impresa sia con gli altri “protagonisti”  

La SOCIALITÀ poggia sull’ECONOMICITÀ e l’ECONOMICITÀ è 

intrinseca di SOCIALITÀ 



                                                                       

 

Un nuovo concetto di “valore” 

• Espressione 

del grado di 

vitalità di 

un’azienda;  

 

• valore 

dell’azienda 

nella sua unità 

• Espressione della 

potenzialità sociale  

 

• valore creato dalla 

capacità dell’azienda di 

“risparmiare” 

investendo con 

prudenza e diligenza “il 

risparmio” prodotto 

Valore  

Sociale 

Valore  

Economico 

Valore  

Economico Integrato 

• Espressione  della 

capacità della azienda 

di “vivere  per far 

sopravvivere”  

 

•  valore della 

performance 

economica e 

finanziaria  e delle sue 

potenzialità sociali. 
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Il “Valore Economico Integrato” 

• La determinazione del Valore Economico Integrato 

rappresenta una vera e propria rivoluzione valutativa 

dell’azienda 
 

• In altri termini, l’azienda non vale più solo perché è in 

grado di produrre un flusso di redditi che crea valore 

aumentando il valore del Capitale Economico 
 

• l’azienda in tanto vale in quanto idonea a  produrre un 

flusso di redditi e di potenzialità sociali 

Solo ciò che può essere misurato  

può essere migliorato 



                                                                       

 

Tematiche 
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Il contesto interno ed esterno al sistema azienda 

Strumenti di socialità 

Una nuova chiave di lettura della socialità d’impresa 

Casi di studio 

Il tema della responsabilità sociale nell’economia 

contemporanea 
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Come si dimostra la “coscienza” di un’azienda? 

Corporate  

Social 

Responsibility 

Codice Etico 

Bilancio Ambientale 

Bilancio Sociale 

Report di sostenibilità    

(GRI) 

Rating “sociali” 

Bilancio di  

Sostenibilità/

Bilancio 

Integrato 

1 

2 

3 

Rendiconto non 

finanziario 



                                                                       

 

Il codice Etico 
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1 

è uno strumento di cui si dotano tutte le aziende per 

definire i diritti e i doveri morali di ogni partecipante 

all’organizzazione aziendale 

 che garantisce la gestione equa ed efficace delle 

transazioni e delle relazioni umane  

 che sostiene la reputazione dell’impresa, in modo da creare 

fiducia verso l’esterno 

 che definisce gli standard etici di comportamento 

 

 Principio di legittimità morale 

 Equità ed uguaglianza 

 Tutela della persona 

 Diligenza 

 Trasparenza 

 Onestà 

 Riservatezza 

Codice Etico 



                                                                       

 
26 

 Il Bilancio di Sostenibilità 

Performance 

Economico 

Finanziaria 

Bilancio 

d’Esercizio 

Dati economico-

finanziari e 

patrimoniali 

Performance  

Sociale 
Bilancio di 

Sostenibilità 

Manifestazione 

della trasparenza 

ambientale e 

sociale 

Strumento Cosa misura Contenuto 

2 
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La performance sociale  

Come si può 

rendicontare 

? 

   usando metodologie statistico-quantitative 

   usando metodologie di rilevazione qualitative 

   usando indicatori 

Perché 

rendicontare

? 

   perché rende più trasparenti 

   perché favorisce una maggiore identificazione dei  

    soggetti interessati con la vision e la mission  

    aziendale 

   perché consente di comunicare 

   perché favorisce feed-back autocorrettivi 

   perché la rendicontazione sociale supera l’ottica  

    prettamente economicistica 

2 
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Il bilancio di Sostenibilità è lo strumento che ad oggi ha 

integrato il bilancio ambientale e quello sociale 

• Pur nell’assenza di un modello “preconfezionato”, applicabile 

indistintamente ad ogni azienda, un punto comune a molte aziende 

consiste nella rappresentazione del Bilancio Sociale attraverso la 

stesura di un prospetto di determinazione e di riparto del 

   Valore Aggiunto  

• Lo IAS 1 raccomanda la redazione del Bilancio Sociale e di quello 

Ambientale 

 

• Ad oggi, la maggior parte delle aziende integra questi due bilanci in 

un unico documento, denominato “Bilancio di Sostenibilità” 

2 

• Il Bilancio di sostenibilità è redatto secondo gli standard del Global 

Reporting Initiative  
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Che cos’è il “Valore Aggiunto” ? 

Prospetto di determinazione del 

Valore Aggiunto 

Prospetto di riparto del 

 Valore Aggiunto 

Il Valore Aggiunto è pertanto la quantità di:  

• “Valore” risultante dall’attività dell’azienda  

• “Aggiunto” al valore delle risorse utilizzate 

nel processo produttivo 

I dati che concorrono alla determinazione 

del valore aggiunto derivano da una 

riclassificazione  dei valori espressi dal 

conto economico d’esercizio 

Riclassificazione del Conto Economico che consente una rilettura della tradizionale contabilità 

economica. Questo risultato rende evidente l’effetto economico (o economicamente esprimibile) 

che l’attività aziendale ha prodotto verso alcune categorie di interlocutori   

2 

A. Valore della Produzione 

C.  Componenti Accessori e straordinari 

B. Costi Intermedi della Produzione 

Valore Aggiunto Caratteristico Lordo 

Valore Aggiunto Globale Lordo 

- Ammortamenti 

Valore Aggiunto Globale netto 

A. Remunerazione del Personale 

D. Remunerazione del Capitale di Rischio 

B. Remunerazione della P.A. 

C. Remunerazione del Capitale di Credito 

E. Remunerazione dell’Azienda 

F. Altro 

Valore Aggiunto Globale netto 
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Il “Reporting di Sostenibilità” è lo strumento per dare 

trasparenza e visibilità alle iniziative di sviluppo sostenibile 

La missione del Global Reporting Initiative (GRI) è quella di creare una 

comunicazione chiara e trasparente della sostenibilità delle singole organizzazioni, 

mediante la creazione di un sistema credibile e attendibile per il reporting di 

sostenibilità, utilizzabile da imprese di qualsiasi dimensione, settore o paese. 

Scopo 

Il reporting  di sostenibilità consiste nella misurazione, comunicazione e 

assunzione di responsabilità (accountability) nei confronti di stakeholder sia 

interni sia esterni, in relazione alla performance dell’organizzazione rispetto 

all’obiettivo dello sviluppo sostenibile 

   Svolgere analisi di benchmark e valutazione della performance di 

sostenibilità rispetto a quanto previsto da leggi, norma, codici, standard di 

performance e iniziative su base volontaria 

   Dimostrare in che modo l’impresa influenza ed è influenzata dalle 

aspettative in tema di sviluppo sostenibile 

   Confrontare la performance, sia nell’ambito di una stessa impresa sia 

tra diverse, nel corso del tempo 

2 

Utilità 



                                                                       

 

Il reporting di sostenibilità si articola in due parti 

31 

 materialità:  gli indicatori  devono riflettere gli impatti economici, ambientali e sociali 

che possono influenzare in modo sostanziale le valutazioni e le decisioni degli 

stakeholder 

 contesto di sostenibilità: il report deve illustrare la perfomance dell’impresa con 

riferimento al più ampio tema della sostenibilità  
 completezza: la trattazione degli argomenti e degli indicatori materiali e la definizione 

del perimetro del report devono essere sufficienti a riflettere gli impatti economici, 

ambientali e sociali significativi e a permettere agli stakeholder di valutare la performance  

sociale  
 accuratezza: le informazioni incluse nel report devono essere sufficientemente 

accurate e dettagliate affinchè gli stakeholder possano valutare la performance  

dell’impresa 

 tempestività:  il reporting  è redatto a cadenza regolare 

 strategia e profilo: definisce il contesto generale per la comprensione della 

performance dell’impresa, quali strategia, profilo e governance 

 modalità di gestione: illustra il modo in cui un’organizzazione affronta una serie di 

argomenti, allo scopo di fornire il contesto per comprendere la performance in una 

specifica area 

Indicatori di performance: fornisce informazioni  comparative sulla performance 

economica, ambientale e sociale dell’impresa 

2 

Parte 1: 

Principi 

e guida 

al 

reporting 

Fonte: “Linee Guida per il Reporting di 

Sostenibilità”, GRI, 2000-2006 

Parte 2: 

Informa-

tiva 

standard 



                                                                       

 

 Il Rendiconto non finanziario 

32 

2 

Dalla responsabilità sociale d’impresa adottata su base volontaria si passa, 

dunque, a una rendicontazione obbligatoria per legge, che finora è prevista per le 

società quotate, le banche, le imprese di assicurazione e di riassicurazione (i 

cosiddetti enti di interesse pubblico).  

I  nuovo obbligo riguarda le aziende che hanno almeno 500 dipendenti e, alla chiusura 

del bilancio, almeno uno dei due requisiti seguenti: 

  

aver superato i 20 milioni di euro di stato patrimoniale; 

  

aver superato i 40milioni di euro nel totale dei ricavi netti delle vendite e delle 

prestazioni. 

 

Fonte: stampa pubblica 



                                                                       

 

Il Rating Etico è una valutazione attribuita ad aziende 

socialmente ed eticamente responsabili 

33 

Metodologia di classificazione delle imprese che tiene conto 

non solo dei parametri finanziari, ma anche del livello di 

responsabilità sociale e ambientale delle imprese 

approccio più completo rispetto al rating 

tradizionale e prevede una valutazione e 

classificazione di tutto il processo produttivo 

dell’azienda, dei codici aziendali ed etici, delle 

dichiarazioni formali d’impegno verso i propri 

dipendenti e i consumatori finali, di certificazioni 

etiche e notizie trasmesse dalla stampa  

si basa su criteri ambientali e sociali 

di responsabilità, ma anche sulle 

prospettive di sviluppo e di 

sopravvivenza dell'impresa e 

sull'impiego efficiente delle risorse da 

parte dell’azienda stessa.  

Che cos’è? 

Una valutazione etica è strettamente complementare a 

una valutazione tradizionale e da sola non offre un quadro 

completo per l’investitore, ma può dare un quadro più 

trasparente 

Valutazione 

 etica 

3 

Fonte: Borsa Italiana 



                                                                       

 

 Il Rating è rilasciato da società specializzate 

34 

• Politica e strategia ambientale 

• Gestione ambientale 

• Prodotti (specifici per settore) 

• Processo di produzione (specifico per 

settore) 

• Relazioni con la comunità 

• Capitale umano e dipendenti 

• Mercati 

• Azionisti e corporate governance 

3 

L’indice FTSE MIB è un paniere che comprende le maggiori società italiane 

quotate in borsa. Il valore di tale indice è determinato dall’andamento delle azioni 

delle singole società che lo compongono. 

Similmente FTSE ha sviluppato un indice “sostenibile”, che raccoglie le società 

quotate dotate di un elevato “Rating di Sostenibilità”, così come valutato da ECPI 

Criteri di inclusione negli 

indici FTSE ECPI Italia SRI 

Scala di Rating di 

Sostenibilità ECPI 



                                                                       

 

Tematiche 

35 

Il contesto interno ed esterno al sistema azienda 

Strumenti di socialità 

Una nuova chiave di lettura della socialità 

d’impresa 

Casi di studio 

Il tema della responsabilità sociale nell’economia 

contemporanea 



                                                                       

 

Il Bilancio Sociale “in senso stretto” 

36 

Evidenzia l’ammontare degli investimenti “socialmente rilevanti” effettuati 

volontariamente con impiego di risorsa interna e senza ricorso a fonti esterne. 

Si configura come: 

•una relazione volontaria che pone 

in risalto la missione dell’impresa, il 

criterio di gestione, l’impegno nei 

confronti dei suoi interlocutori 

interni ed esterni; 

•uno strumento in grado di provare 

che il fine dell’azienda, non è solo 

quello di conseguire per sé un 

vantaggio economico, ma anche 

quello della creazione di valore 

sociale 

•un investimento che crea valore 

per l’azienda, un biglietto da visita 

globale che testimonia la 

responsabilità e l’affidabilità di un 

soggetto economico in sintonia con 

il contesto sociale 

Focus 
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L’autofinanziamento come misura del “Risparmio” 

d’Azienda  

Autofinanziamento è: 

 
   la fonte interna del funzionamento 

  

   la fonte generata dal positivo processo economico della gestione 

 

   l’espressione della capacità economica dell’azienda 

 

   il fenomeno che nasce e si sviluppa nell’azienda 

 

   la manifestazione razionale degli investimenti effettuati  

 

   la ricercata misura quantitativa del VALORE SOCIALE  
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L’ottica sociale dell’Autofinanziamento 

Considerazioni 

sociali sulla 

Formula 

dell’Autofi-

nanziamento: 

“sacrificio” da parte 

dei portatori di 

capitale di rischio a 

favore di tutto il 

contesto    interno ed 

esterno. Il non 

massimizzare oggi il 

proprio interesse 

consente loro di     

conseguire domani 

un maggior 

rendimento oltre ad 

assicurare vitalità 

all’azienda 

Manifestazione di un 

ampliamento della 

dimensione dell’impresa ed 

ecco allora che assume 

valenza sociale l’incremento 

della produzione, in 

sostenimento di nuovi 

investimenti/oneri in R&S, 

pubblicità, salvaguardia 

dell’ambiente, prevenzione 

degli infortuni, etc. 

Utili non 

distribuiti 

Ammortamenti 

al netto degli 

utilizzi 

Accantonamen

ti al netto degli 

utilizzi 
Autofinanziamento = + + 
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Autofinanziamento: dalla risorsa all’utilizzo 

 Risorsa  Utilizzo 

          Autofinanziamento                   Investimenti Sociali 

 Impegno costante nella ricerca e 

sviluppo, sostentamento al rispetto 

e alla tutela dell’ambiente, 

valorizzazione del capitale umano 

attraverso lo sviluppo professionale 

e la tutela della sicurezza e salute 

dei dipendenti, miglioramento della 

qualità nei rapporti con i 

clienti/consumatori, contributo allo 

sviluppo sostenibile 

Autofinanzia

mento 

Espressione della 

capacità dell’impresa di 

rafforzarsi, di potenziarsi 

e soprattutto di  

sopravvivere, ma è anche 

espressione                                          

della ragione sociale che 

va oltre il sociale 

normativo  
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La determinazione del Valore Economico Integrato vuole 

essere solo una possibile proposta valutativa dell'azienda, 

anche perché ciò che veramente conta non è la formula in sé 

per sé, ma il pensiero concettuale che è alla base di questa 

nuova interpretazione della teoria di creazione del valore e 

che mette in risalto una nuova logica dell’operare aziendale 

Il correttore (α) di socialità inteso come “valore” sociale 

da integrare al Valore Economico  

Il Capitale Economico determinato con criteri tradizionali potrebbe essere 

inadeguato ad esprimere il valore creato dall’azienda qualora questa si dichiari 

impegnata  ANCHE socialmente 

Obiettivo: 

trovare un procedimento logico che consenta di <<correggere>> tale 

valore in funzione del <<comportamento sociale>> dell’azienda. Il 

capitale economico va pertanto integrato con l’apprezzamento del ruolo 

sociale dell’azienda 



                                                                       

 

Il correttore (α) di socialità consente di determinare il 

valore economico integrato 
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La correzione del Capitale Economico attraverso un COEFFICIENTE di 

SOCIALITÀ (α), mette in luce le qualità sociali-ambientali proprie dell’azienda 

e soprattutto di come vengono utilizzate le risorse prodotte 

Mettiamo in pratica il modello: 

Bilancio 

Sociale

% di 

investimenti 

nel sociale-

ambientale

% copertura con 

autofinanziamen

to corretto

Valore di 

α

NO \ \ -20%

SI da 1 a 5 da 5 a 10 5%

SI da 6 a 10 da 11 a 20 10%

SI oltre 11 oltre 21 20%



                                                                       

 

Tematiche 
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Il contesto interno ed esterno al sistema azienda 

Strumenti di socialità 

Una nuova chiave di lettura della socialità d’impresa 

Casi di studio 

Il tema della responsabilità sociale nell’economia 

contemporanea 



                                                                       

 

1. Leonardo SPA 
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Fonte: bilanci gruppo 
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Fonte: bilanci gruppo 
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Fonte: bilanci gruppo 



                                                                       

 

1. Leonardo SPA 

46 

Fonte: bilanci gruppo 
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Fonte: bilanci gruppo 
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Fonte: bilanci gruppo 



                                                                       

 

1. Leonardo SPA1 
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Fonte: bilanci gruppo 



                                                                       

 

1. Leonardo SPA 
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Fonte: bilanci gruppo 
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1 
Investimenti 

sociali 
= 

644 
=   240% 

2 

2,40 
Investimenti da 

bilancio 

Autofinanziamento 

da bilancio 
= 

1.464 

    1.549 
Investimenti 

sociali 

Valori elaborati in mln€ 

= 94% 0,94 

 1.549 

1. Leonardo SPA 



                                                                       

 

2. IMA SPA 
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Fonte: bilanci gruppo 



                                                                       

 

2. IMA SPA 
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Fonte: bilanci gruppo 



                                                                       

 

2. IMA SPA 
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Fonte: bilanci gruppo 



                                                                       

 

2. IMA SPA 
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Strategia di sostenibilità 

Fonte: bilanci gruppo 
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Fonte: bilanci gruppo 
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Fonte: bilanci gruppo 
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Fonte: bilanci gruppo 



                                                                       

 

2. IMA SPA 

59 

Fonte: bilanci gruppo 



                                                                       

 

2. IMA SPA 
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Fonte: bilanci gruppo 
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1 
Investimenti 

sociali 
= 

 55,9 

   58,3 
=  95% 

2 

0.95 
Investimenti da 

bilancio 

Autofinanziamento 

da bilancio 
= 

  149,1 

 55,9 
=  266% 2,66 

Investimenti 

sociali 

2. IMA SPA 
Valori elaborati in mln€ 



                                                                       

 

…una nuova possibile definizione 
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…una 

nuova 

possibile 

definizione 

Bilancio

% di investimenti 

nel sociale-

ambientale

% di copertura 

con autof. 

corretto

valore di 

α

Terna 2008 0,8 4.173                    5%

ENI 2009 17 542                       5%

Italcementi 2009 2,5 3.297                    5%

Cementir 2009 9,4 1.258                    5%

Hera 2011 113 60                         20%

Edison 2011 15 729                       5%

ACEA 2011 27 308                       10%

ENEL 2012 23 376                       10%

ENI 2012 11 820                       5%

Cementir 2012 25 357                       10%

YOOX 2013 0,31 27.900                  5%

Buzzi Unicem 2013 49 317                       10%

Finmeccanica 2013 171 85                         20%

Mondadori 2014 15 autof negativo n.v.

Iren 2014 15 610                       5%

ACEA 2015 26 276                       10%

Cementir 2015 7 3.104                    5%

Bilancio Sociale
% di investimenti 

nel sociale-

ambientale

% copertura con 

autofinanziamento 

corretto

Valore di 

α

NO \ \ -20%

SI da 0 a 20 oltre 500 5%

SI da 21 a 50 da 499 a 100 10%

SI oltre 51 inferiore a 99 20%

Bilancio 

Sociale

% di 

investimenti 

nel sociale-

ambientale

% copertura con 

autofinanziamen

to corretto

Valore di 

α

NO \ \ -20%

SI da 1 a 5 da 5 a 10 5%

SI da 6 a 10 da 11 a 20 10%

SI oltre 11 oltre 21 20%


