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1* SESSIONE

L’ARMONIZZAZIONE NELLA PROSPETTIVA
DELLE AUTORITA PUBBLICHE



INTRODUZIONE

INTRODUZIONE ALLA SESSIONE

Enzo Berlanda

I temi dell'informazione finanziaria stanno sy@hdo un ruolo fondamentale rEbcesso di
apertura internazionale dei mercati finanziari.

L'efficienza dell'allocazione del parmio nonpud infatti prescindere dalla conoscenzajlile
investimenti offerti equindi, delle condizioni economiche, finanziarie e sgiatee dgli emittenti
i valori mobiliari.

Tale conoscenzpresippone una comunanza di ¢jnaggio che permetta gli investitori di
comprendere le informazioni fornite dalle prese estere e di cquararle corguelle diffuse sul
mercato nazionale.

In ambito eurpeo le cosiddette direttive contabili hanno svolto un ruolo determinante. Queste
sono fondate su un jortante corpromesso tra la tradizione deesi dell'Eurpa Continentale
e quella amglosassone. Da esse é derivata una rilevangraiene ed una rgmioca conprensione.

La globalizzazione dei mercati e,@attutto, il confronto con il mercato statunitensepbgd
fatto emegere nuove tematiche, sottolineando in manparéicolare lgpeculiarita delle egenze
conoscitive di tutela dei figrmiatori.

In questoprocesso le autorita di controllo dei mercati hanno sentito il dovere di intervenire,
proprio per aderpiere al loro ruolo fondamentale di tutela gabblico rigparmio.

Cio ha determinato I'ganizzazione internazionale che riunisce le autorita di ghavea dei
mercati mobiliari, la IOSCOper monitorare il lavoro dello IASC, instaurando wpraficua
cogperazione in vista di upossibileendorsementagli IAS nel corso del 1998.

La IOSCO ha, infatti, inviatpropri osservatori aBoarddello IASC ed un napresentante al
gruppo incaricato di risolvereproblemi intepretativi e, sprattutto,partecpa ali “ Steering
Committee’sdello IASC.

Per le autorita di controllo eysee éperaltro necessario che tgmcesso avvega in coerenza
con ilguadro normativa@enerale dettato dalle direttive.

A tal fine, tra essi si e realizzato un fronte comune di azienana valutazione cgiunta delle
proposte dello IASC esaminate dgduppo IOSCO. Questo hportato costantemente a
rappresentare unposizione eurpea unitaria di indubbio valore strgieo. Cio sia nel confronto
congli altri membri delgruppo di lavoro IOSCO - dovgli interlocutori diretti sono americani,
canadesi, giapponesi - sia negruppi di lavoro istituiti nel Comitato di contatto dove i membri
eurgei delgruppo I0SCO forniscono oltre ad wualificato gporto tecnico il necessariogame
con le discussioni in sede multilaterale.

Tale eperienza costituisce un contributo notevole al dibatjito in corso sullepossibili
integrazioni e modifiche della ggslazione dell'Unione Eupea ed pparequanto mai pportuno
chegli esiti delle analisi effettuate dgtuppo della IOSCO e daruppo di coordinamento eupeo
divernganopatrimonio comune di tutti i gmetti interessati.

Cio ha condotto all'@anizzazione diuesto convgno, comgiuntamente al Conglio di Borsa
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che rirgrazioper il fattivo gporto.

Il tema dell'armonizzazione delleg@e contabili viene affrontato da alcuni dei ggeri
protagonisti del dibattito in ambito internazionale.

Sono infatti stati invitati a fornire il loro contributo il @etario Generale dello IASC Sir Brian
Carsbeg ed il Sg. Karel Van Hulle della Commissione Ewea che, da molti anni, si sono
interessati aprincipi contabili internazionali e la cui autorevolezza in materia é riconosciuta in
ambito internazionale.

E' altresiprevisto l'intervento di due membri della Consob, il Dott. Antonio Zurzolo ed il Dott.
Salvatore Brgantini, aiquali & affidato il corpito di rappresentare le idee e |'pagno che tutta la
Commissione stprofondendo, nel cercare di ottenere un sostanzigjionaimento della tutela del
pubblico rigparmio.

La giornata €& articolata in dyzarti. Dgpo la sessione mattutina, neimeriggio il Convegno
continuera sotto la Presidenza del Prof. Cesarini e con l'intervento di Sir Brian Gamieré di
rappresentanti delle associazioni di ggida e dgli emittenti.
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GLOBALIZZAZIONE DEI MERCATI E LIBERA CIRCOLAZIONE DEI CAPITALI;
DIFFORMITA DEI LINGUAGGI CONTABILI

Antonio Zurzolo

La liberalizzazione nell'offerta dei servizi finanziari chguse di qualche annayuella dei
movimenti di caitali, il rapido progresso tecnolgico e il ruolo crescente db investitori
istituzionali stanngrofondamente modificando le decisioni dellepmase relative a dove
localizzare la raccolta di fondigh stessi investimenproduttivi. Laglobalizzazione, termine ormai
divenutoparte del nostro liguaggio correntepud essere cosi infagetata come la tendenza alla
gradualeperdita di sgnificato dei confini e delle barriere tra Stati e mercati. Il fenomeno assume
una valenzgarticolarmente fortquando si tratta di una risorsa, ipdale finanziario, mobilger
definizione egquando, almeno iprospettiva e limitatamente al contesto gpgo, vann@gerdendo
di identita anche lepgcificita dovute alla valuta.

Cosi, dpo aver assistit@ia neagli anni settanta allo svifypo del mercato delle emissioni
obbligazionarie internazionali, si va diffondendo il fenomeno del cosiddettdisting, cioe della
guotazione spiu piazze.

Con la liberalizzazione dellarestazione dei servizprendera magiore consistenza anche il
fenomeno della diversificaziorgeografica nell'attivita dgli intermediari che offrono servizi
finanziari. Indubbiamentgueste tendenzepaionopositive. Si afferma infatti lpossibilita di uno
scambio con paesi finanziariamentgu evoluti che facilita I'adozione di idee, tecniche e strumenti
elaborati inquei Paesi. Il fine ultimo della finanza, che regiello di rendere dgonibili per le
imprese caitali al minore costo e di mliorare per gli investitori il rapporto tra rischio e
rendimento, ne risulta valorizzato.

Restano ovviamente altri fattori che motivano la scelggi dperatori aprivilegiare i mercati
finanziari domestici o, all'estrem@jpsto, il mercato di upaese completamente diverso dauello
dove l'inpresaproduce o vende i suprodotti. Possiamo partire questi fattori in dugruppi: quelli
distorsivi equelli naturali. Nel secondgruppo sipossono far rientrare ggni di natura non solo
finanziaria, ma anche ginate dal §po di produzione e dal po di conpetenzeprofessionali che
legano un'inpresa ad un Paese, e chggettivamente ne ipediscono o limitano la
internazionalizzazione. Tra i fattori distorsivi, e cjuindi rallentano l'intgrazione e i benefici che
essa corporta, sipossono annoverare differenze nel trattamento fiscale, e differenze gele re
contabili e nella trgsarenza.

Di qui la necessitaper i fattori chequi ci riguardano, di una ngaiore gertura dell'inpresa
verso l'esterno e dell'armonizzazione deligole contabili.

Perqguanto concerne l'informativa societaria, occorre che esparsiita non serplicemente
come mero obbdjo da ripettare, bensi come unpmrtunita.

L'importanza che i mercati deigtali attribuiscono alla comunicazione finanziaria ne fa infatti
uno “strumento di copetitivita per le imprese”, strumento che diventa tapta vitale quantopiu
attiva é lgpresenza sullpiazze internazionali.
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Di cio si sono rese conto le stessgliese, come risulta da una recente gt condotta a
livello eurgped?.

Si puo quindi affermare che il mondo delle pnese ha ormai agisito la conspevolezza del
fatto che solo un'informazione realmente ‘feaente” fornira, in futuro, l'accessopiil grandi ed
importanti mercati finanziari.

Tragarenza gjnifica, tra l'altro, mettere a gissizione del mercato, e jparticolare dgli
investitori istituzionali - catgoria particolarmente attenta nelperare le scelte d'investimento -
informazioni chiare @recise sull'evoluzione della situazione econonpa#tjmoniale e finanziaria
dell'azienda.

Il ruolo degli investitori istituzionali, destinatari girimo piano della informazione finanziaria,
crescera in misura direttamerpgeporzionale all'afflusso di fondi derivanti datogressivo
orientamento dei nmrmiatori verso formeiu evolute digestione dellgroprie digonibilita e dalle
prospettive di svilyppo dei fondipensione.

In questo scenario, che sconta un rilevante incremento dgdetanita offerte dai mercati
finanziari, € chiaro che la pacita dell'inpresa di fornire informazioni - guindi di comunicare -
diventera sefpre pit un vero eoroprio strumento di coipetitivita nella raccolta di mezzi finanziari.

I mercati premiano infatti le imprese chegarantiscono un elevato livello di tEgenza
informativa e cheuindi vergono considerate ggetti “credibili”; in altre parole sggetti verso i
guali esiste “consenso”, consenso che nasce da una conoscenza diffade dalla comunita
economica di dati e informazioni che consentonpaiticolare, di valutare la pacita dell'inpresa
di generareorofitto.

E' proprio il trasformarsi dguesta comunita economica ed il suo tendere verso la costituzione
di un mercato intgrato che hap@nto coloro che si interessano di bilancio e di informazione
finanziaria ad interrgarsi sulla necessita di intervenper syperare le differenzegy esistenti a
livello dei sirgoli Paesi.

* k%

L'ingresso delle imrese sui mercati esterpasta il discorso dal temgenerale della
comunicazione finanziaria squello piu specifico del liguaggio utilizzatoper diffondere le
informazioni, vale a dire delle gele contabili adottate nellappresentazione dei fatti aziendali.

Le origini della diversita dei sistemi contabili vanno ricercate naeuliarita delle tradizioni
nazionali, nelle normative fiscali o nef@i conplessive caratteristiche geambienti economico-
sociali.

In passato lo stretto ¢mme territoriale esistente tra emittenti e fruitori dell'informazione
finanziaria non avevposto in luce la necessipgatica di interventi di armonizzare internazionale.

E' infatti evidente che se il bilancio & unicamente utilizzato dai creditori qefga, dal fisco

(1) Studio della DFCG - (Associazione Francese dei direttori Finanziari e Amministrativi) e della
Arthur Andersen, presentato a Parigi il 21 giugno 1996 alla Giornata Europea della Finanza.
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e da investitori nazionali non sussistguasticolari ragioni per gostare la causa dell'armonizzazio-
ne.

Tale situazione pero inconpatibile con I'epandersi dei mercati di riferimento delleprase
al di la dei confini nazionali. Non a caso Jule W. Muis, Vice Presidente della Banca Mondiale, ha
affermato che “... in un mondo che si muove gEIU per arrivare a formare un'unica entita
economicaparlare la stessa ljna non € solo di aiuto mamaesenta una condizione necessaria”.

Del resto la stessa costituzione di un mercato unicgearba corportato,gia apartire dal
1978, I'emanazione delle cosiddette direttive contabili come base di comunicazione finanziaria in
ambito comunitario.

Ancorché a tali “direttive” vada riconosciuto l'indubbio merito di avppresentato il momento
di avvio di unprocesso di convgenza normativa dei diverpaesi dell'Unione Eupgea, e
consg@uentemente dei cquortamenti delle imprese, esse si rilevano ormai ra sufficienti nei
crescenti rpporti con i mercatextraeurgei. Bastipensare all'obbgjo di riconciliazione dei conti
imposto dallaSecurities and Exchange Commissi@EC alle societa estere che intendgunatarsi
o raccgliere mezzi finanziari sui mercati statunitensi.

Si tratta in sostanza di ricalcolare l'utile edatrimonio netto utilizzandgli Generally Accepted
Accounting Principles US-GAAP nonché di fornire una informativa sostanzialmente coincidente
conguanto richiesto alle societa residentghé&sa. Cio al fine di consentire al parmiatore
americano di valutaregiropri investimenti sulla base di dati e notizie a lui goemsibili.

Richieste diguestogenere, anche se ufger il mercato gatante, hanno il difetto di costituire
un onere amministrativaggiunto per le inprese e di essere un indubbio elemento di scongerto
gli investitori.

Le imprese, infatti, sono costrette a tenere due diverse serie di evidenze contabili (es. una
“europea” e l'altra “americana”) con i connessi oneri djamizzazionetraining del personale,
impiego di risorse esterne (consulenze).

Il mercato, dal canto supptrebbe essere investito da informazioni sull'emittente contrastanti
tra loro anche in misura rilevante, fino al caso di bilanpeimlita nei conti eugei ed in forte utile
nei conti americani, o viceversa.

Questa situazione paresenta senza dubbio un elemento di “fastigier’gli investitori e in
particolare diquelli istituzionali che, nellgestione deportafagli loro affidati dai rigoarmiatori e
quindi nella ricerca dgh investimentipiu convenienti, svgono tra l'altro, un‘attivita di analisi dei
conti delle societ@resenti sui mercati.

Attivita di analisi che, vista laluralita dei sistemi contabili attualmente esistenti, porta
anche la necessita di sgefte un lavoro di adattamento e di ipi@tazione dei dati forniti dai
diversi emittenti, in modo da renderli coerenti coguidro di riferimento.

Anche se cio0 fosse visto da alcuni non com@nablema ma anzi come un cpito proprio
dagli investitori, occorre considerare che l'adattamento e firgzione dei dati forniti da ipnese
di diversa nazionalita, da un lato, richiedepera il sostenimento di costijgiuntivi, dall'altro,pud
conportare il rischio che ngirocessi di adattamento dei conti non tuttogzehen integpretato,
stante i corplessi tecnicismi chepesso caratterizzano la contabilizzazione dei fenomeni aziendali.

Quanto detto mette in chiara luce come sia assolutarmpgatéario, per la realizzazione di
mercati finanziari efficientiportare avanti uprogetto finalizzato al cambiamento della situazione

11
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attuale, che presenta un disincentivo alla libera circolazione dpitah.

* * %

Queste rgioni spiegano perché sul tema siano state avviate numerose iniziative;
I'armonizzazione contabile ha destato infatti I'interesse deligioneorganizzazioni internazionali:
le Nazioni Unite, I'OCSE, il WTO, I'Unione Euea, I'nternational Organization of Securities
Commissions IOSCO.

A gquest'ultima, che - come é noto - € l'associazionseteirities regulatorscioé delle Autorita
di controllo dei mercati mobiliari, si attribuiscono unanimemente lggoai prospettive di
successo.

La IOSCO ha awvviato sin dal 1987 una collaborazione tatedhational Accounting Standards
Committee- IASC e dovrebbe emettere, secondgioaevoli attesa entro il 1998, una
raccomandazione derincipi contabili internazionalguale linguaggio comune dei mercati
finanziari.

In particolare, l'obiettivo dei lavori della IOSCQyéello di indicare rgole per la redazione dei
bilanci consolidati cheli emittentipossano utilizzare onde evitare I'onere della riconciliazione dei
conti.

L'averposto al centro dell'attenzione il bilancio consolidato & dovuto al fatto che esso costituisce
il principale strumento di informazione finanziaria daippi multinazionali, alpunto tale che in
alcuni Stati & consentito omettere phresenza di dati djruppo pubblicati - la diffusione del testo
integrale dei bilanci individuali delle societpotate.

Questa non e tuttavia l'unica aregeito allaquale la IOSCO ha avvertito la necessita di
intervenireper swerare le diversita nazionali.

Infatti - attraverso l'attivita svolta dgruppo di lavoro n. 1, a cui € affidato il cqito di
elaborare e sotporre al Comitato Tecnico ed al Comitato dei Presidenti raccomandazioni dirette
a facilitare le perazioni di ammissionequotazione e di offertpubblica sullepiazze internazionali
(cross-bordey, la IOSCO € attualmente pegnata su trgprogetti che affrontano i ggienti temi:

I'informazioneextracontabile;

- i principi di revisione;
- i principi contabili.

* % %

In materia di informazione, gruppo di lavoro n. 1 della IOSCO sta ricercando un accordo su
uno schema armonizzatomiospetto informativoper le offertepubbliche eper le ammissioni a
guotazione sui mercati internazionalpiél in generale su tutta l'informazione finanziaria non
contabile (spensi ad esepio alla conposizione dell'azionariato).

Perquanto rguarda inparticolare lo schema grogetto, secondo la I0SCQuesto dovrebbe
contenere le sole informazioni, dgemere con concetti chiari e digsiificato univoco, ritenute
essenzialper la tutela dgli investitori e dovrebbeuindi conportare I'eliminazione di chlicazioni
informative e di richieste di scarsppticabilita.
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L'accordo dovrebbe basarsi sull'individuazione di un nucleo di informazioni ritenute
effettivamente necessanper laprotezione dgli investitori, scartando tuttguelle richieste
attualmenteresenti nei sigoli paesi che riflettono nella sostanza una stratificazione delle varie
normative.

Su questa tematica la SEC ha dimostratgribprio interesse facendogarte attiva nella
definizione depunti chiave deprogetto, che dovrebbe:

- evitare dplicazioni informative (sia nghrogetto, sia trgprogpetto e bilancio);

- fare un ricorso limitato a concetti ppo generali e sggetti a intepretazioni difformi (ad
esenpio nell'uso di ggettivi quali: sgnificativo, importante, ecc);

- eliminare le richiestgiu inusuali (ad esepio perché riferite a situazioni del tutparticolari,
rispetto allequali sipotrebbeprevedere la facolta di degaper le autorita di controllo, come

nel caso delle richiestgapponesi di fornire un'elencazione di tugti immobili di proprieta, a

prescindere da valutazioni di materialita dell'informazione).

* k%

In tema di revisione, nel 1993 il Comitato Tecnico della IOSCO raccomandogaifézaazioni
ad essa aderenti di accettare che ngigazionicross-bordele impresepotessero far certificare
i propri bilanci sulla base delle gele tecniche di revisione allora emanate t#krnational
Auditing Practices CommittegellInternational Federation of Accountari$FAC.

Nei mesi immediatamente successivi alla raccomandazione, I'lFAC avvibogetto di
revisione depropri standardgproponendosi, tra I'altro, di distijuere con pposta evidenziazione
grafica plack-lettering le regole fondamentali allguali il revisore deve obldatoriamente
attenersi, ripetto aquelle indicazioni che hanno naturglksativa o eserplificativa.

Tale progetto non incontrd una favorevole agtienza in sede I0SCO prattuttoper motivi
attinenti le scelte di merito cqiute nella codificazione.

Infatti, secondo la IOSCO, l'introduzione thdck-lettering- che corporta una distinzione tra
la parte dipositiva riportata in neretto e la restargarte avente valenza@iativa - avrebbe
presentato minomaranzieper il mercatopotendo i revisori considerare gente sola lgarte di
testo nerettata.

Tale preoccyazione sipuo mealio comprendere se viene gnadrata nell'attuale assetto,
caratterizzato dallaresenza di arani di controllo incaricati dgarantire la correttezza e
'adeguatezza delle informazioni finanziarie, mrévi di poteri di vigilanza sui revisori. Si ricorda
in proposito che la Consob, edarte anche la SEC,presentano iguesto ambito un'eccezione,
a cuiperaltro altre Autorita di controllguardano con estremo interesse.

La IOSCO epresse inoltre ugiudizio negativo sia sulla metodotfia sia sulla tempistica delle
modifiche effettuate dall'lFAC.

In sostanza @parve poco conprensibile il conportamento dell'IFAC, che aveva ritenuto
necessario modificare fEoprie regole subito dpo I'emanazione di una raccomandazione che essa
stessa aveva fortemente pigato.

Pertanto, ilgruppo n. 1 della IOSCO dichiard che la modificaylilestandardsconmportava il
venir meno della raccomandazione, essendo statgabrie rgole aygetto della stessa.

13
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La decisioneperaltro, nonpoteva che considerarsi teoranea, visto che lpresenza di un
cormo di regole digenerale accettazioner il controllo contabile n@presenta umpresypposto
necessariger un accordo di armonizzazione delle normegdhearnano l'informazione dé
emittenticross-border

Recentemente in sede IOSCO e stato riaffermato l'interesse a verificare concretamente la
possibilita digiungere all'emanazione di una nuova raccomandazione della IOSCO in materia di
revisione.

Il gruppo n. 1 heguindi deciso di prendere un'attivita di collaborazione con I'lFAC, iniziando
ad esaminare un certo numers@indards cosi da verificare I'effettiva volonta dell'lFAC di tener
conto delle egienze epresse dalle Autorita di controllo.

* k%

Passando airincipi contabili,questo e certamente il fronte suilale lo sforzo € massimo. La
IOSCO non si € limitata ad affrontareriofili tecnici dei diversistandards ma ha anche
intensificato i rpporti di collaborazione con lo IASC.

Si € infatti aquisita la conspevolezza che le iniziative in atmmssono condurre a risultati
soddisfacenti solo sgli interessi contabili del mercato mobiligpessono trovare iportanti
momenti di r@presentaziongia in sede elaborativa dié standards

In quest'ottica va letta lpartecpazione - inqualita di osservatori - di ojjue rgppresentanti della
IOSCO nelBoarddello IASC, cioé nella sede in cui viene decisa I'emanaziogie stendards
contabili.

Nel desgnare i membri IOSC@articolare attenzione € stgiastaper garantire che venissero
rappresentate le egenze delle diverse aregografiche che concorrono grocesso di
globalizzazione dei mercati. NBbardtroviamo infatti: un asiatico, uno statunitense, un canadese,
un francese e un tedesco.

Inoltre la IOSCO é@resente in tuttgli Steering Committeesvale a dire negruppi di lavoro
in cui materialmente si ragbnogli standardscontabili. Anche la Consobgée direttamente due
importantigruppi di lavoro,quello sulla contabilizzazione diglasinge quello sulle discontinuita
strataiche.

Gli Steering Committees stanno attualmente ogando diprogetti di indiscussa rilevanza in
quanto épreoccyazione dello IASC displinare - ovvero di ridisglinare - alcune aree di bilancio
che danno lugo a notevoli inporti di riconciliazioneguando spassa dall'adozione dellegae
nazionali all'utilizzo dgli US-GAAP.

Un esame condotto sui bilanci 1995 delle societa italgumeate anche sui mercati nord-
americani (e cioé dgjruppi Eni, Fiat, Montedison, Imi, Stet, Ina, Saes Getters e Benetton) ha
portato infatti a rilevare I'esistenza di rilevanti differenze di riconciliazione nella contabilizzazione
di areequali: le imposte differite;gli accantonamenti dei costi detrsonalegli accantonamenti
per oneri di ristrutturaziongli oneri pluriennali; I'avviamento.

Riconciliazioni di tutto rilievo se siensa cheguelle suipatrimoni netti del 1995 hanmesato
in valore assolutper circa 47.000 miliardi - di cui circa 24.000 miliardi dise positivo e circa
23.000 miliardi di sgno neyativo - equindi per oltre il 50per cento del totale deatrimoni netti
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redatti secondgli standardstaliani (pari conplessivamente a circa 88.000 miliardi).

Ancorapiu forte € stata l'incidenza sui risultati economici, avendo le riconciliazioni messo in
evidenza differenze, in valore assolyter circa 8.000 miliardi - di cui 3.000 miliardi dig®
positivo e circa 5.000 miliardi di gao negativo - pari a circa I'8(er cento dei risultati economici
conplessivi determinatigplicandogli standardsnazionali pari a circa 10.000 miliardi).

Situazioni analghe sipossono rilevare anche neguiardi della riconciliazione dei bilanci di
altre inportanti societa eupgequotate sui mercati nord-americani.

Come detto, sono tutte materie che risultano attualmente allo studio in sede IASC (che ha
recentementpubblicato il nuovo IAS 12 in tema di contabilizzazione dellpaste sui redditi) ed
€ augpicabile che la rgolamentazione djuesti agomentipossa rppresentare un'‘utile base su cui
incentrare successivi accordi ghessano effettivamenfortare al speramento di situazioni -
comequella s@ra descritta -in cui le ipresequotate sono costrette a elaborare situazioni contabili
cheportano a risultati in alcuni casi fortemente dgearti.

* k%

Lo IASC sta inoltregportando avanti altqprogetti di indiscussa rilevanza, trauali - soloper
citarne alcuni - spossono ricordarguello, delicatissimo, finalizzato a digtinare la
contabilizzazione dgi strumenti finanziari, guelli relativi ai beni immateriali, alla svalutazione
dei beni inproduttivi, alle discontinuita strageche, ali accantonamenter rischi e oneri.

Suquestiprogetti la IOSCO sta svgéndo un'intensa attivita di analisi, con I'obiettivo di far
pervenire allo IASC, con la massima teastivitapossibile e nelle varie fasi intermedie che
caratterizzano iprocesso elaborativo, Igmioni delle Autorita di controllo.

Quanto detto guardo iprogetti in corso, non deve far dimenticare il lavoro svolto suianck
standardsvale a dire su ugruppo di 25 IASgia emanati dallo IASC e sottosti ad esame dal
gruppo di lavoro n. 1 della IOSCO. Quest'ultigia nel 1994 aveva ppresentato allo IASC la
propria posizione, raccomandando lo IAS 7 pubgpetto dei flussi finanziari e sollevandogtiu
altri standardde c.d.essential issuessuspense issu@s se si vuole usare una termirgionota
al mondo della revisione, una serie di eccezioni e riserve.

Piu in particolare, solo rigetto a duestandards e cioe o IAS 9 e lo IAS 19 - diginanti
rispettivamente i costi di ricerca e svipo e i costi depersonale - la IOSCO ha riscontrato
problemi tali da inpedire il raggiungimento di un accordo in termini di accettabilith dei documenti
(essential issugs

In altri casigli agpetti controversi, le cosiddetseispense issuason sono risultati diortata tale
da inpedire una sostanziale condivisionepdate della IOSCO dgi standardsel loro insieme.

E' questo ilgiudizio epresso ad esqnio sullo IAS 22 sulle ggregazioni d'inpresa, ovvero sullo
IAS 27 sul Bilancio consolidato, o ancora sullo IAS 28 sulla contabilizzazionepddkepazioni
in imprese collgate.

Rispetto ad altristandardda IOSCO ha gsesso commenti tali da richiedere il riesame delle
materie in essi trattati, come nel caso dello IAS 12 sulla contabilizzazione qmlkersul reddito,
ovvero dello IAS 14 sulla informaziomer settori di attivita e aregeografiche.

Anchegrazie all'impulso fornito daguesti commenti lo IASC ha avviato numerpsbgetti
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mirati a rielaborare alcuni IAS,quindi a ridiscplinare alcune gecifiche aree di bilanciogmetto
di osservazioni dparte delle Autorita di controllo dei mercati.

Per concluderguesta carrellata sul ruolo della IOSCO pedgetto di armonizzazione, mi
sembra utile ricordare I'azione da essa syggtd'attivazione di un meccanisrper l'inteipretazio-
ne dgli standardscontabilegia emanati, egenza fortemente avvertita nell'ultimo anno gtappo
di lavoro n. 1 che hprovveduto a richiedere allo IASC unpegifico intervento aganizzativo.

Aderendo a tale invito, lo IASC ha costituito ungamismo, loStanding Interpretation
Committee SIC, che fornira int@retazioni nel caso in cui esistano delle aguoita o delle
difformita di conportamento in riferimento ad urstandardesistente.

In questo oganismo sarannpresenti osservatori della IOSCO, che dovranno essere messi nelle
condizioni di conoscere le decisioni e le motivazioni assunte dal Comitatorététivo.

Analogamente ajuanto sta avvenenger gli standardsdi nuova emanazione, la IOSCO avra
cosi lapossibilita di monitorare ibrocesso intgretativo, equindi di condividere, in misuraiti 0
meno strigente, le varie intgretazioni fornite dgli operatori che individuano g I1AS un
avanzato sistema contabile di riferimento.

Se ¢é vero infatti che lo IASC girefigge l'obiettivo di fornire riposte precise sulla
contabilizzazione digecifiche aree di bilancio attraverso I'emanaziorstatidardsdotati di una
maggiore flessibilita ripetto alle rgole contabili di matrice ale, tuttavia anchgli IAS, a fronte
della rppresentazione contabile di fatti aziendaliticolarmente vargati, conplessi e mutevoli,
potrebbero risultare eccessivamente astratjijiedi richiedere un'int@retazione autentica che
fughi ogni dubbio circa la loroplicabilita.

* k%

Per i Paesi aderenti all'Unione Epea il lavoro di armonizzazione internazionale poteva
che svoyersiprestando la massima attenzione ai vincoli di patibilita disgnati dalle direttive
comunitariegia receite nei simgoli Stati.

La Commissione Eupa, dimostrandgrande sensibilita nei confronti di coloro cheemano
su scala mondiale, i c.dlobal players e conspevole delgrande dibattito acceso sul tema
dellarmonizzazione contabile internazionale, ha avvertito la necessita, nel novembre 1995, di dare
unaprima rigposta gli inevitabili problemi di adattamento che tgdegetto avrebbgrovocato
sulla normativa comunitaria, emanando una comunicazione relativa alla cosiddetta “Nuaya strate
contabile nei confronti dglrocesso di armonizzazione internazionale”.

In questo modo la Commissione U.E. ha ufficialmentgresso l'intenzione di contribuire
attivamente aprocesso internazionale di armonizzazigne da tenpo in atto in sede IASC,
finalizzato a definire una serie di norme contabili accett@bili mercati finanziari di tutto il
mondo,preservando nel contg i risultati raygiunti in materia di armonizzazione a livello
comunitario.

In quest'ottica va inserita la creazione - all'interno del Comitato di Contatto sulle direttive
contabili - di un sottocomitato tecnico il cui cpito € la verifica della copatibilita degli IAS
rispetto alle direttive contabili, verifica che va vista comeyasso necessario affinchk Stati
membripossan@ermettere ad alcune cgteie di imprese di redjere ipropri conti consolidati
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utilizzandogli IAS.

Si devequi sottolineare come l'individuazione sia delle gate destinatarie dedrogetto di
armonizzazione, vale a dire l'inpeetazione del concetto dlobal player sia dei documenti
contabili di riferimento generalmente individuati nei bilanci consolidatippeesentinaquestioni
tutt'altro che semilici.

In un'ottica di armonizzazione contabilpa attuata nell'ambito ggé Stati U.E., accettare
linguaggi contabili diversi, ancorché cqratibili, soloper alcune cagporie di s@getti e soloper
il bilancio consolidato, non € infpeesapriva di lati ambgui, facilmente ggredibili da coloro che
per il territorio eurpee avevanpensato a sistemi digele contabilipit strutturati e mggiormente
armoniosi.

Tuttaviapressante é stata la richiesta dei mercati, richiestagiedla le Autorita di controllo
eurqoee, e trajueste la Consob, si sono fatte ipteti.

La globalizzazione del mercato deipitali e dei valori mobiliari - che hportato ad instaurare
un clima di forte competitivita dei mercati e delle gele che ligovernano, sgrattutto con iguardo
al mercato statunitense - ha fgttevalere un atggiamentopragmatico, volto a ricercarngossibili
soluzioniper ggevolare le offerte eupee su mercati extraew®i e I'investimento di gatal
extraeurpei sui mercati eungei.

Di tutto questo siamarati all'Unione Eurpea, la cui attivita e stata indirizzata, innanzitutto,
a verificare la compatibilita con le direttive comunitarie dellegade gia emanate dallo IASC.

La verifica é stata effettuata da yppasita Task Force istituita in seno al Comitato di Contatto
sulle Direttive Contabili, che ha concluger una sostanziale cqatibilita degli IAS esistenti con
le direttive comunitarie.

La Task Force, infatti, ha individuato solo dpessibili inconpatibilita: il trattamento del
badwill ed il consolidamento delf@rtecpazioni che svgjono un'attivita marcatamente difforme
dalle altre inprese debruppo.

In entrambi i casi, comwaue, secondo la Task Force, l'inquatibilita sarebbe limitata a
situazioni del tuttgarticolari e norpreoccyanti.

Tali conclusioni sono portate in un documento che nella scqmémavera é statpubblicato
dal Comitato di Contatto.

Questo documento, cui dovrebbe fagus una raccomandazione della Commissione [&a&o
agli Stati Membri, rppresenta un momento portantepoichégarantisce, con l'autorevolezza che
al Comitato di Contatto & data dall'articolo 52 della 1V direttiva,ghitgtati Membri non violano
gli obblighi comunitariqualora ammettano I'adozionegtldAS per leproprie imprese.

Attualmente un pposito comitato st@rocedendo ad analizzare, nelle varie fasi elaborative e
quindi secondo modalita analoe aquelle adottate in sede I0SCO, le bozzstdndardsman
mano che vegono elaborate dallo IASC.

* k%

Ci si pud domandareerché la IOSCO ha scelppoprio gli IAS per il raggiungimento di un
accordo in materia di armonizzazione contabile.
La rigposta e relativamente selite: I'armonizzazione delle mofikci convenzioni contabili

17




QUADERNI DIFINANZA

e per definizione un tema di natura “internazionale” e lo IASC é gahirzzazione di matrice
autenticamente internazionale. Prova di cio € il fatto chéntethational Accounting Standard
Committeesono rapresentatpiu di 80paesi e cio ritego bastiper poter affermare che groprio
in un contesto siffatto che la materia vada affrontata.

Gli IAS rappresentano il frutto di un‘attivita di mediazione tra divetsiti di vista, tra diverse
impostazioni contabili, anche fortemente diyemti.

A volte il prolungarsi della fase elaborativa € dovptoprio alla necessita dipgrofondire ani
agetto delprincipio in esameper tener conto, nel dovuto modo, depmspettazioni che
provergono dai diverspaesi.

Cio non sarebbe avvenugoalora si fosse deciso di avviare discussioni su sistepniraiipi
contabili anche molto evolutiquali possono definirsi Financial Accountig Standard=manati dal
Financial Accounting Standards BoardFASB - maprivi del determinante muisito
dell'internazionalita. Si sarebbe infatti creata posizione dominante, nel caso gesie di tutti
i Paesi il cui sistema contabile & di stgmord-americano, e corgeentemente non si sarebbe
potutagarantire lgpossibilita di intervento, nella fase elaborativa, a tyitiési interessati.

L'internazionalita &uindi il presuppostoper lapartecpazione aprocessopartecpazione che
vuol dire collocarsi al centro del dibattito e non géisemente ruotare ai suoi n@ni,
partecpazione che fgpresenta la condizione necessaeaapoter influire sui risultati finali.

| Paesi eurpei nonpossonayuindi che egrimere un estremo interesse ed un assoluto favore nei
riguardi diquesta iniziativa che li vede attori, insieme a tugtiincipali Paesi del mondo, sulla
scena della armonizzazione contabile.

Il processo di rgolamentazioneportato avanti dallo IASC, unitamente plogetto di
armonizzazione contabile in corso, va visto anche come un'iniziativa volta a controbilapeisoe il
statunitense che di fatpuo portarequel Paese a s\gdre un ruolo di rgolamentazione contabile
a livello sovranazionale guindi anche nei confronti di ipnese non americane.

Infatti, qualora l'attivita di armonizzazione subisse un arresto, si correrebbe il rischio che il
vantaygio comnpetitivo dellepiazze finanziarie americane - date le loro dimensioni - si traduca nella
affermazione di un ruolo di assoluto dominio statunitense anche sul fronte dell'emanazione delle
regole contabili.

* * %

La partecpazione dell'ltalia abprogetto di armonizzazione contabile avviene attraverso la
presenza della Consob sia in sede IOSCO sia in ambito Comunitario (attrayensedpazione
ai lavori del sottocomitato tecnico) e si piags chequestapartecpazione si rafforzi attraverso il
rientro in tenpi brevi di una rapresentanza italiana nBbard dello IASC.

La Consob attribuisce gptogetto di armonizzazione contabile una valenza gficaevisto che
attraverso la sua realizzaziongodurra un innalzamento dlée standardgjualitativi dei bilanci
delle societajuotate.

E' noto infatti come l'attivita di golamentazione contabilportata avanti dallo IASC -
organismoparticolarmente sensibile all@excifiche egjenze informative dgi investitori - sia
rivolta principalmente ad ungpecifica catgoria di goeratori e cioé le societjuotate.
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Daqui laprevisione di un rilevante flusso informativo e la tendenza gowe barriere, in linea
di principio, allapossibile adozione déhir value approaclche, basandosi sul concetto di valore
corrente inteso come “corpettivo alquale un benpuo essere scambiato farti consgevoli e
disponibili, in una @erazione realizzata tra terzi”, sembra essqgié prossimo ad una valutazione
economica dei fenomeni aziendali.

La priorita che lo IASC attribuisce alle gsinze informative del mercatof@io d'altro canto
ricavare dall'inpegno profuso neli scorsi anni nella realizzazione del cosidd&@tmparability
project tendente a ridurre il numero gdzioni presenti in urgruppo di IAS, equindi a mgliorare
il grado di omgeneita e di coparabilita delle informazioni fornite al mercato attraverso l'adozione
di questistandards

Il Progettoprevedeva inoltre altri cambiamenti gesifici miglioramenti,per tener conto delle
richiesteprovenienti dai mercati finanziari e dalla comunita economica internazionale.

Un ulteriore elemento che da enfasi al caratiegieket orientedlegli standardsnternazionali
si puo riscontrare nellparticolare attenzione dello IASC - a cui gjia fatto cenno - a fornire
risposte equindi soluzionipratiche ripetto a temparticolarmente cari ai mercati finanziagyali
le informazioni da fornire in ordine ai derivati, ai settori di attivi@li atili per azione, temi
peraltro non rgolamentati, o rgolamentati solgarzialmente dalle attuali norme dglge.

E proprio per risolvere alcuni cagiarticolarmente controversi - guanto non ggessamente
regolamentati dal lgislatore nazionale, ovveprché disgilinati da norme chpresentano notevoli
problemi intepretativi - la Consob rgh ultimi anni ha fatto riferimentogli IAS, in quanto utile
ed autorevolgunto di riferimento in materia contabile.

Vorrei quindi concluderequesto intervento gsimendo l'aupicio che l'attivita di
regolamentazione in corso garte dello IASCporti alla conclusione nei tgghannunciati della fase
elaborativgpropedeuticaper il raggiungimento di un accordo cogli organismi internazionali
interessati all'armonizzazione, cosi da soddisfare le fqutitdive delle imprese e del mercato
sulla concreta realizzazione gebgetto.
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THE ROLE AND FUTURE PLANS OF
THE INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS COMMITTEE
Brian Carsbey

There can be few who work for multinational quamies, with some involvement with their
financial rgoorting systems, who have not thgit howgood it would be to have one accougtin
language throwghout the world. Afpresent, accountmis far from that ofective. Accountants
inhabit a kind of Tower of Babel where we notyspeak different laguages but alsaive
different intepretations of the same events and transactions.

THE NEED FOR HARMONISATION

The desirabiliy of uniform accountig has beengparent throghout the lifetimes opegle who
are alive todg. However, ont in the last twemtyears or so has the case for it becomepating
and ony more recenyl have thepressures for uniformjtbecome irresistible. One factor has been
the increasig globalisation of business. Multinational cpamies have been with us for addime.
But economic trends are bging more and more incentives to encaggenuiney international
operation. The successful cphation of the Urguay round of GATT, leadig to the establishment
of the World Trade Quanisation, will at least maintain tipace of chage. Develpments in the
Eurgoean Union are another portant factor. As new countrig¢sin the Union and as cgranies
adapt their businesses to become Epgan companies, rather than cguranies of one nation, more
and more multinationals are created.

Linked with this is the increagyty global nature of gaital markets. If businesses are
multinational in scpe, it is likely that the will wish and need to raise theirgital in mary
different countries. Theare assisted in thig/bncreasiig conpetition amoig the caital markets,
each anxious to increase its share of world business. Indeepetitisraamony the caital markets
may be the strogest factor in encouging a chage of attitude k national rgulators towards
International Accountig Standards. The strgest caital markets of the world see the alyiltb
accet International Accountip Standards as enalgjthem to corpete more effectivgt the need
to prepare extra accounts to have a cross-borderdistipresent is a ghificant deterrent to such
listings. The smaller exchgasgo further and think about the desiralyilaf allowing domestic
conpanies to use international standards for dompstjwses. The are concerned that otherwise
domestic corpanies mg be content with stock exchgenquotations in other countries and see no
need for auotation on the domestic exchyen

The privatisation movement has alptayed a role in these deveiments. The transfer of
utilities from state ownershito private ownershg in mary countries of the world, over the last ten
years or so, has created new demandprieate sector gatal. The size of these demands is often
toogreat to be accommodated in theital markets of one nation.
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Given the trends towardgeaterglobalization, the motivations of cqranies for seekima
uniform accountig system are strai At one level, the motivation is to achieve economic
operation. If conpanies have tprepare their accounts accordito several different sets of rules,
in order to communicate with investors in the varioystabmarkets in which theoperate, or for
other nationapurposes, the incur a considerable cogénally, and feel that moneis wasted
accordirg to the standards of a rational world. However, the motivajims deper than this.
Managers want to achieve as much garence apossible between internalp@rting and external
reporting: only then can the incentives fgood performance internaflbe linked faithfuly to the
measure ¥ which the comany will be judged in the outside world. Evidewtlif different
accountimg rules have to be used to satisikternal rguirements in different countries gaod
match between internal and externglarting will be out of reach.

However, the case for uniform accougtgoes much dger still. The issue is fundamentall
about the credibilit of accountig. If a conpary reports dramaticail different results for its
operations, for ajiven year, because it has pablish results accordgnto the rules in different
countries, confidence in accourgiwill suffer. The well-known case of the results of Daimler Benz
provides a dramatic exaie. In 1994, its rnportedprofit under German rules was DM 895 million,
whereas itprofit under US accountgrules was DM 1,052 million. This @rhas a relative}
small difference, thagh not immaterial, and is in the direction tipatple have come to g@ect.
German accountgrules are rgarded as begimore conservative - some would saoreprudent -
so thatprofit measurements are liketo run lower than those made under US rules. However, it
was the 1993 results which bade to write a newptelnan accountig text books. In thagear,
accountig under German rules showegrafit of DM 615 million; but US accountgiled to the
reporting of a loss of DM 1,839 million. How can accougtiarywhere epect to be taken serioysl
when thirgs like this can hapen? Exyert accountants rgasgy that the situation is eagilinderstood
in terms of a few gdstments and that there is apexsally large and unrgresentative effect in the
year in which newprinciples are adpted. But the financial commugimoregeneraly finds the
messges confusig and the result unagable. Daimler Benz does naovide the onf exanple
of this kind of thirg. The Norwegjian conpary, Norsk Hydro, reported aprofit of NKR 167 million
under Norweian rules in 1992 but jgrofit of NKR 1,763 million under US rules. The Rover motor
compary of the UK recentt, after beilg acqquired ty the German copary BMW, reported a loss
of~£150 million under German accourfjnvhile sging that it would have morted gprofit of £90
million under UK rules. And News Caoration, an Australian copary, reported aprofit of A$502
million under Australian rulesgainst aprofit of A$241 million under US rules, also for 1992. The
case of News Coporation, showig a difference of over 100% from US accougtia Australian
accountiig is particularly telling becaus@emle have tended to assume that differences of this kind
arise ory in contrasts between the rules ofgish-speakirg countries and the rules of others.
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NATIONAL DIFFERENCES IN ACCOUNTING

Pe@le who stug the differences amagnsystems of accountrules are inclined tgroup
countries into two cageries. On the one hands there are countries where business finance is
provided more # loans than ¥ equity cepital, where accountimprules are dominatedytiaxation
considerations and whereghd systems customasilincorporate codes with detailed rules for
matters such as accourtiiifhe effect of the taxatiorystems can bparticularly pervasive. Often,
the taxation pstems effectivel offer tax breaks for businesyg allowing agenerous measurement
of expenses and modest measurements of revenues, but on condition that these measurements are
used forgeneral reorting purposes. Corpanies have strgnincentives to take advamgeof these
taxation concessions because real cash is involved. Bpetlady is a lack of full trangareny
for arm'’s legth equity investors in the businesses. In these countries, watemgor providers
of finance have been close to the games in which the have invested, withrivate contractual
arrargements to deal with thgrovision of information angerhas involvement in mamggment.

The lack of trangareny in thegeneral accounts has not mattered so much. However, modern
businesgressures are chging this. The size of the paal needs the wish to hgel finance-raisig

with operations operhagsjust ageneral wish to diversifhave created reasons for quanies to

raise their cpital in different countries accordirto different customs. Mar countries in this
catgyory include France, Germgrand Jaan.

On the other hand are countries in whiduity sources of finance are more gantant,
accountiig measurements are not dominatgddxation considerations, because tax breaks can be
enoyed indgendenty of the wa results are orted to shareholders, and common lggatems
prevail. These countriggeneraly have somerivate sectorystem for settig accountilg standards,
often within ageneral statutgrframework. The role ofaeity finance is inportant because p#al
marketpressures are then brght to bear most strghy to improve thequality of information
available to investors: the absence of detailed codgstatlised in the law, leaves flexibifito
regpond topressures. The United States, the Unitedgdom, Australia and the Netherlands are
exanples of countries in this cajery. The differences between accougtsystems in the two
groups of countries are often characterised as differegaasded in culture. This can be a
troublesome desqtion because it mht be taken to iply that different accountqsystems are
needed from coungrto couny. | am doubtful about that view. | believe the differences are more
properly regarded as attributable to historical accidents, albeit accidents that have hgithation
effect because tlgehave resulted in different ws of doirg business. Bypressures on accountin
are chaging asglobalisation affects the wain which conpanies do business. And it is not
reasonable to ppose that Germapeqle are different from Britisipegple in ways that make them
need different sets of accourgirules.

At this point, it is worth notig that no one nation has a set of accogntires which ppear to
have such clear merits that yhdeserve adaion by the whole world. No one cougtcan claim
to have an umguely correct set of rules. The United States has thgesinhistoy of standard
settirg. It has the lagest standard settyrorganisation which is characteriseg ligh standards of
professionalism. But even the rules of the United States exhibjproomises between different
interests of a kind which could reasonabave been decided differgntAnd no unanimit exists
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amorg US accountants about the merits of phecise details of the cqmomises that have been
struck. One has onko look at US rules for an area such as accogifinpension costs to realise
the force of thigoint. No one nation has a clegghi, on the basis of existijrachievements, to be
regarded apredominant in accountin A great deal more work is needeg &ccountants from
different countries before we can reachpbmt of havirg a well-founded basis for uniforrgiand
this work can tak@lace, effective), only at the international level. This is where tipedal
contribution of IASC to accountinstandards can be seen. It has achievgiiteacy by
establishig membershp andprocedures which argenuiney international.

THE FOUNDING OF IASC

The next section of thipaper gives some information about the higtaronposition and
procedures of IASC tprovide a basis for the sulmgent descptions of currenprogress angblans
for the future. The devagbment of accountigrules has a lagthy history in mary countries of the
world. Thepace of develpment has varied from cougtto county, partly as a result of stimuli
from economic events which affected nations diffesertl the United States, for exala, the
traumas of th@reat Deression and the stock market crash, which ginbto light a number of
accountig scandals in the late 1920s and ¥4830s, encouged attention to some accourgin
issues apart of the subgpient reconstruction. A more recent wave of concern about sghig hi
publicised cases, which causagtple to conclude that accoungimeports suffered from serious
deficiencies, arose in the 1960s. A leadiase in the United Kgdom involved a take-over in
which the taget conparny prepared aprofit forecast apart of its defence. The take-over was
successful and the actuapoet became available for tiperiod for which the forecast had been
made. It was dramaticglldifferent. More seriougl from thepoint of view of accountig, the
subseguent investjation revealed that the differences were more attributable to the use of different
accountiig methods than to forecagiierrors. This case and others of a similar lgravided the
impetus for the establishment of fornmabcedures for settghaccountig standards in the UK and
Ireland.

However, a number of fargtited accountants took the view that fineblems of accountm
should realf be solved at the international level rather than the national level in order to achieve
global uniformity. A start had been made with the formation of the Accountants' International Stud
Grow in 1966, a co-eerative venture of thprofessions in the United States, the Unitedgdiom
and Canada. 1972, the time was seen to bgerfor another sge At the 1972 World Caogress
of Accountants, held iny@lney, an greement was made to establish the International Accauntin
Standards Committee and it commencperations in 1973. Coincidentgllfeeling in the United
States had bearowing in conviction that new institutions angmoaches were needed to deal
with difficult and lorg-running accountiig issues in that coumntrin the samgear as that in which
IASC commencedperations, th&JS Financial Accounting Standards Boaxds formed to take
over the settig of accountig standards from th&ccounting Principles Board
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THE CONSTITUTION OF IASC

IASC was onginally established as an ingendent oganisation, the members of which were
thoseprofessional bodies which weparties to the oginal egreement. It is still indeendent as far
as decision-makipis concerned: standards app@ved ty the Board of IASC and are not et
to confirmation ly ary other bog. However, in 1983, IAS(bined forces with the International
Federation of Accountants (IFAC). The effect of this agesment was that the members of IFAC
became the members of IASC. These members apedfessional accountinbodies from around
the world, in round numbers about J@dfessional bodies from about 90 different countries. The
Council of IFAC now apoints the members of the IASC Board and it followspteetice of
consultirg the Executive Committee and Board of IASC before glsm Chages in the IASC
Constitution can be madeg members of IFAC/IASC. The IFAC Council must be consulted about
the chages and thg must be pproved ty threequarters of the IASC Board.

At the present time, the IASC Board cprises g to 13 county members andpto 4 additional
co-gpted members. Each member ipressented Y two individuals with a technical adviser if the
wish to have one. IASC encoges the selection of individuals with a vayief baclgrounds to
represent Board members. We like, in additiompeaple in public accountig practice, to have
peaple working in industy and in the user commuyion the Board. Academic accountants also
have an irportant contribution to make. Warticularly welcome the inclusion gfegole with an
involvement in national standard segfin

Thepresent Board members are: three from America: the United States, Canada and Mexico;
five from Eurge: France, German the Netherlands, the Nordic Federation and the United
Kingdom; three from Asia: India, gan and Malgsia; and South Africa and Australia. Three of
the Board seats are “multinational”’. The seat hgldhg Nordic Federation peesents the
Scandinavian countries who worlgtgher in a number of areas because of tfesigraphic and
economic affiniy. In addition, an innovation introduced inyadl95 has involved the shagiof
a seat between two countries in a more structurgd S8raLanka has been included with India in
its Board seat and Zimbabwe has been included in the septeatby South Africa. The cojued
places on the Board are seen asdeseful in enablig it to widen the constituenciegresented
by including associationgyreferaby international associations, which havgoad contribution to
make and a real interest. The Board has thregtmmanembers airesent. The first tpoin was
the International Co-ordinatinCommittee of Financial Angéts Associations, peesentiig users
of financial] reoorts; and in the lagtear two oganisations rgresentimy preparers havgoined, the
Federation of Swiss Industrial HolgjiConmpanies and the International Association of Financial
Executives Institutes.

The US Financial AccountqhStandards Board has a seat on the IASC Board as an observer
member - that is, it does not vote - and a sinpidsition is occpied by the Eurpean Commission.
IOSCO, the international ganization of the securitiesgalators, has recegtbeen apointed to
become a third observer member t@iove communications in relation to our wqmogramme
in the context of the informationgive below. Fourthy, in a historic develgment, China was
recenty admitted as a member of IFAC/TASC, and wagomted as an observer member of the
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Board. Thisprovides China with thepportunity to become familiar with international accougtin
procedures and regnises the enormoymtential importance of the Chinese ecornpm

DUE PROCESS

IASC develps its standards in accordance wittocedural rules. A steegncommittee is
formed to develp proposals for each technical matter on the Boardenda. The steergn
committee is usuallichaired ly a member of the Board and it works witpraject manger from
the IASC staff to gree on the researchqeired andprepare draft documents. The steayin
committeepublishes a draft Statement of Priples forpublic comment on its maiprojects. This
is the basis for the Board's seffjia Statement of Pringdes, which is not forma}l published but
is made available if griested, and subgeently an Exposure Draft which ipublished forpublic
comment. Egosure Drafts must bgproved forpublication ly two thirds of Board members and
finalized Standards must bpmioved ly threequarters of Board members. This means that we
impose the gorous rguirement of obtainig twelvepositive votes for a Standard out of flresent
Board memberspiof sixteen. The Board has currgnithcreased its figueng of meetirg from
three times eachear to four and on this basis thecedures rquired for areeiny a maor
Standard can be cqheted in the most favourable circumstances in aboulytaos.

IASC'S ACHIEVEMENTS

This paper next comments on some of the achievements of the Board in ity-feenyears
of life. Originally, the olpective of the Board was fwoduce “basic standards”. This, no doubt,
reflected the view that it would be easier to reage@ment on basic standards than ahlyi
detailed standards and it addressed the wish to have standards that would peisabtélin
devel@ing countries as well as noving the level of harmonisation amgthe richer countries
of the world. Eay standards often allowed alternative treatments to accommodate the different
approaches adaied ty mgor national standards setters.

Today we give importance toproviding standards that will brop greater uniformi to
accountiig reports of multinational coipanies particularly those with stock markguotations, but
we continue also to wish to have our standards used in dermgloountries. A number of
countries, some relatiselvealtty and others relativglpoor, take international standards as the
basis for local standards, issgiitnem local with little or no amendment. However, the idea that
we could restrict our standards to basic matters hagdimce been abandoned. As the world
develgs more and more caotex contractual arragements, includig financial instruments,
genuine uniformy in global accountig calls for more extensive andptusticated standards.

IASC has also regmised the need to reduce alternatives wherg@ossible. Allowirg
alternatives can workpainst real harmonisation. Their elimination can cq#e to businesses
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which have become accustomed to the flexibpiovided ly alternative treatments but the IASC
Board has been able to makgoad deal oprogress in eliminatig alternativesparticularly in its
omnibusproject on Inprovements and Cgparability, conpleted in 1993, and in more recentjora
revisions of standards such as the one on income taxes. IASC has issued 33 International
Accounting Standards. It also has a framework document which deals with jbetiobs of
financial reoorting and definitions of thqualities reuired in financial rporting and the elements
of financial statements. Its framework document is similar to cporeting statements of the
national standard setters.

An organization like IASC mustive a good deal of attention to the meang Wwhich it
encourges use of itpronouncements. An internationabanisation of itsytpe cannot epect to
have direct lgal backirg and it must look for other means. The Member Bodies of IASC undertake
to promote the use of international standards in the countries whgreptirate. Recommendations
of professional accountgbodies can be ghly influential and this iparticularly the case when
international standards are converted into local standards whether onyrfzavbehe force of law.

THE IOSCO AGREEMENT

Acceptance of international standards for financiglorting connected with stock exchga
listings is another iportant wg for IASC to makeprogress. Our standards are alrgpadceted
by several stock exchggs, the London Stock Exchga havirg led the wa soon after the
foundation of IASC. However, thegelatoly arrargements in some kecountries still do not
permit the use of international standards for stock exgghaurposes and North America ancgda
areprominent amog these. For some timg@to 1995, IASC held discussions with the International
Organization of Securities Commissions (I0SCO) tplere thepossibility that IOSCO nght
endorse our standards and thgrgibe some additional ipetus to movements towards gateece
in stock exchages.

The past Chairman of IASC, Eiichi Shiratori from p#a, pressed stragly for I0SCO
endorsement of our standards ay tteod at the time. However, some members of IOSCO took
the view that endorsement should be withheld until we hagleted a core set of standards, a set
which dealt comrehensivel with the main financial q@orting issues of the da In 1995, IASC
decided to acq# the need to coplete a core set of standards before endorsement could be
expected. Comletion of this core set is a desirablgedttive for IASC in ap event and acptance
of this oljective enabled us to makeg@aod areement with IOSCO, in which we both undertook
to co-gerate in seekmto conplete the core set of standards as effegtimaldquickly aspossible,
and in which IOSCO gxessed warm gyport for our olpectives. IASC and IOSC@ublished this
agreement in Jyl 1995. It focused on a wopgkogramme which would be capteted in mid-1999
and which covered all the areas which IOSCO saw as geattimtion for IASC to have cqieted
its core set of standards. Thgreaement with IOSCO ya that the comletion of the work
programme will clear the wafor IOSCO endorsement of our standards.

During the first few weeks of 1996, several of they keembers of IOSCO asked IASC to
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consider acceleratinits work programme. The need for a bpdf standards that can be used
universaly in cross-border offergs and listiigs is ugent. Conpanies wishig to raise cpital on
international stock markets in the near future want to do so without irgthrércosts opreparing

a new set of accounts and without glelehe c@ital markets want to ¢oy the benefits of removin
some of the friction affectmtheir conpetition. So IASC reassessed its wprkgramme and at the
March 1996 Board meetjregreed to adpt fast trackprocedures which could lead to cpletion

of the core set of standards at its megitnMarch or Aoril 1998. Theprecise decision of the Board
was that fast trachrocedures should be aoled and that the staff shouptdoceed with the
accelerated worgrogramme as resourcesrmit.

After the Board made its decision, the SEC, wikestitution because of its role as securities
regulator in the United States, issued a statement welapithi@ acceleration of the work
programme. It also said:"The Commission is committed to waykiith its securities gulatory
collegues, throgh I0OSCO, and with IASC tprovide the necessamput to achieve thgoal of
establishilg a conprehensive set of international accougtstandards.” The statement of the
Commission emphasised three keelements to oypsrogramme and the Commission's guesce
of its results. It was that IASC must cplete the core set of standards, do so with work gt hi
quality, achievirg comparability and tranpareng, and that the standards must lgorously
interpreted and jpplied. The SEC concluded its statemepshying that when IASC had achieved
thesegoals, it was the intention of the Commission to consider allgwhie utilisation of the
resulting standards yforeign issuers offerig securities in the United States.

Further spport for international accountinharmonization came from the US @pess. In
October 1996, Camesspassed lgislation callirg on the SEC to enhance itgetous spport for
the develpment of hgh quality international accountmstandards; the SEC is topaat to
Congress orprogress ly October 1997.

Interestirg evidence of the momentum in IOSCO for international harmonization was seen
recenty in proposals for harmonisation gfospectus rguirements. Apresent, if a comparny
wishes to list its shares in, for expi®, London, New York and Tglo, it mustproduce three
significantly differentprogpectuses. Work in IOSCO is aimed at allogvguch a comary to use
just one document. In Aust 1997, the London Stock Exclygnin its role as gulator, issued a
consultative document contaigiproposed rules for the non-financial disclosureprivgpectuses.
These rules would be for use in connection with international distio satisy the domestic
requirements in all mjar countries. Before finalization pfoposals, the comment will be discussed
further in 10SCO.

THE CURRENT WORK PROGRAMME

The workprogramme greed with IOSCO is tagh and ambitious. It iposes a hegvburden
on Board meetigs inparticular. It includes a list of twelyarojects, countig intargibles, research
and develpment andyoodwill as one, some of which are revisions of exgsttandards rather than
thepreparation of comletely new ones. Several of tipeojects involve controversial sjgets. The

27




QUADERNI DIFINANZA

topic of financial instruments is one where no national standard setter hapr@lcensive set of
requirements in peration. The area of intgibles and relatequestions affectig goodwill is one

in which controversies continue to loomdarin the world of financial gorting. Significant and

difficult issues have to be dealt with in thejects on non-wge enployment costs, interim
reporting, provisioning and leases. And this is not taygast that ay of theprojects on the list will

be conpletely straghtforward.

However, excellenprogress has been made. Fotojects in the IOSCO worgrogramme have
now been completed, revisions of standards on income taxgmrtiag segments angresentation
of financial statements, and a new standard on egrpén share. Of the otherghit projects, seven
are the sujects of eposure drafts where cqietion of theprojects ly April 1998 looks achievable.
The othermroject is financial instruments. Here the Board will be consideathption of US
standards - the onreasonalyl conrprehensive set of national standards in existence - as an interim
stegp and exyloring the possibility that furthemprogress mght be made thraih ajoint effort with
FASB and other national standard setteigiA conpletion of a standard for inclusion in the core
set of standardsybApril 1998 seems a repbssibility.

The list ofprojects in the worlprogramme greed with IOSCO does noty lary means, exhaust
the projects for which some demand exists. Thgoimg project on griculture isperhags wortty
of note for two reasons. One is that fingject is beig undertaken with the pport of a mgor grant
from the World Bank. The other is that it is mpatrt of the IOSCO core gairements. We are
experiencirg increasiig demand for devefament of standards to deal with otheesialised
industry problems. Aproject for insurance accoungiinas recenyl been added to the IAS@enda
and accountig for the extractive industries isghi on the list of otheprojects for which demand
exists. IASC would like to meet the needs of thgmeimlised industries as soon as resources
permit.

Another ugent area for us concerns the iptetation of International AccoungrStandards.
All standard setters find that thgironouncements often lead to detailpdestions about
application to ecialised situations, sometimes involyiminor extensions of the area covergd b
the central focus of a standard. IASC is no ptioe and staff alregdreceive a number of gaests
for help with such matters which thaleal with informaly. However, as the role of International
Accountirg Standardgrows, more difficulties maarise with ggressive intepretations of
standards. For this and other reasgnesiter need is begyfelt for hep with interpretations and a
strorg demand has builtpufor publication of formal intguretations, backedybsome form of due
process. Develmment of IASC intepretations is important to IOSCO. Some of the national
standard setters havpegialprocedures to deal with such needs and IASC has now established
similar gecialprocedures. Lack of procedure for intgaretations lp IASC might have led to the
emegence of locaprocedures for int@retations and these ghit well detract from the dgee of
harmonization achieved. IASC's Committee is to be known as the Stplmdémpretations
Committee (SIC). We have been fortunate in obtajtire hep of a stroig team of committee
members. The first meetgrof SIC was held in pril 1997 and the first three draft inpeetations
were issued in Agust. Intepretations are syjibct to endorsemenylthe IASC Board after period
of public consultation and obtairgra SIC consensus.
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IASC AND EUROPE

Another bog with which IASC has an iportant relationsiu is the Commission of the
Eurgpean Union. The EU has anpartant interest in international harmonisation of accogntin
at least as far as the fifteen member countries of the Union are concerned. Oneyobljeckees
of the Union is tgoromote the devefmnent of the member countries into agiéneconomic market,
characterisedybfair and effective copetition. Use of a uniform accoungrsystem is inportant
for effective conpetition in the caital markets, because the markets are unlikelbe able to
evaluate, on an even basis, gamies whichprepare their reorts accordig to different sets of
accountiig rules. The interest in a harmonisgdtem of accountimmay alsogo deger than this.
Harmonised accountinmay be inportant for even copetition in the markets fogoods and
services and thepalication of conpetition law towards those markets.

The main vehicle for accoungnharrnonisation within the EU was initiglthe series of
directives on compary law. The Fourth Directive and the Seventh Directive are well-known for
containirg some kg provisions about acptable accountip methods. However these directives,
being like statutes, are not suitable vehicles for the main task of getttountilg standards.
Charging existing directives and issugnnew ones is a lgthy political process. Accountimrules
in such directives become out of date and cannotyelasitevisegarticularly because of the
difficulties of the multinationgpolitical process involved. Sometlgmmore flexible is needed. Egprl
in 1995, agood deal of peculation was gorted in the newsapers about theossibility that the
Eurgpean Commission would call for the establishment of afi&ano accountipstandards board.
This possibility was of concern to most accountants. A [peam accountistandards board would
be exyensive andgiven its need to start from scratch, it would be fkil take a log time in
reachimg agreement on a reasonable number of standards. Furthermore, harrnonisation within the
Eurgoean Union would not be likglto be sinificantly easier than harmonisation on a worldwide
basis. The differences present gproaches amamnsuch countries as Iyl Spain, France,
Germaly, the Netherlands and the United gdlom are agreat as aythat exist on global scale.
Surey, mary amgued, it would be better togard IASC as the mogtomising body for establishig
accountiig standards as a basis for harmonization within the EU. In tlyisadaantge could be
taken of the considerabpeogress alreagimade. The Eupean Commission alregdhad a seat as
an observer member of the IASC Board and it could cestate up its contribution to
deliberations in IASC.

Happily this is the line which the Commission decided topadospeech ly Mr Monti, the
Eurgpean Commissioner with rpsnsibility for accountig policy, in a peech at the IOSCO
conference in Jyl1995,put the idea of a Eupean accountig standards board to rest. He
said:"We would therefore welcome agreement between IOSCO and IASC on the endorsement
of a conprehensive set of International AccoumgtiBtandards. We believe that gqeemnies should
only be r@uired toprepare one set of consolidated accounts anglareto examine thpossibility
for Eurgpean corpanies with an international vocationgepare their consolidated accounts on
the basis of International Accoungiistandards. Weqgeally intend to stregthen the Eurpean
input in the international accoungrarmonisation debate. This is not gpeal for the creation
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of a Eurgean accountigpstandards board, nor is it our intention to create a ngaw td Eurgean
accountiig standards on poof the existilg layers (national standards and international standards).
Improved co-ordinatlon of the activities of our member states in the area of acgatatidards-
setting will allow us to gerate more efficienyl and will ultimateY facilitate international
harmonisation”.

In mid November 1995, the Eypean Commission released a communication on accguntin
harmonisation which clarified its intentions still further. It said that woulditsélf more clossf
with the efforts beig undertaken ¥ IASC and I0SCO towards a broader international
harmonisation of accounfinstandards. The communication wasticularly notable for its
recaynition that ony IASC isproducirg results which have a cleprogpect of recgnition within
a time scale which corngsnds to the geng of theproblem. The Commission wouldytto work
more closet with IASC in the future and iparticular would eglore thepossibility of reachig an
agreed view amog the regresentatives of member states on the Commission's “Contact
Committee” about IASC Eposure Drafts for submission to IASC.

In its November 1995 statement, the Commission said that it would examine International
Accountirg Standards to establish whethentioentained rguirements in serious conflict with the
European Directives. It subgaently published a rport which found on} one or two minor
conflicts. The Commission also noted that the Directgsms&e member states certaiptions in
incorporating the accountig directives into national law. Even if no conflicts exist between
International Accountig Standards and the Directives, conflictsynexist with national laws
because of theptions chosen. The Commission said that ifgsaumember states to consider this
issue and deal with it at the national level. Ipeesh in mid-1997, referrto develpments in
thinking about accountopfor financial instruments, Commissioner Monti said that the Commission
should consider amendments to the Directives where negéssaoid conflicts with international
accountiig standardsprovided that IASC's standards are inpstgth best currentmnion. And
IASC has regrocated [y making sure thatgecial attention igjiven in its discussions fgossible
conflicts with the directive.

These encouging develgpments in thinkig in Brussels are matched lodevelgpments in
France. In gublic peech in Sptember 1995, the Minister of the French Governmembresble
for accountilg matters said that he wpsoposing to introduce a new law in France stenirg
the position of accountig standards. Hproposed to stregthen theposition of theprocedures for
settirg French national accoungrstandards and, in a landmark deyshent, to recgnise
international standards with a sufficigndroad level of authositfor use ly French corpanies.
Theprobable effect is that International AccoumgtiBtandards will be able to be usgdiyench
companies With international stock marlgetotations inpreparing Grouyp Accounts for domestic
purposes as well as cross-borgerrposes. The decree dedairwith the reform of the French
Standard SettmpBody was issued on 26 Aust 1996. The French Parliament was within a few
days of passimg the new law when the 1997 Frergdmeral election was called. But Parliament is
expected to take uthe Bill again in the near future.

Similarly encourging develgpments are takim place in Germap German companies
increasimly are feelig the need tearticipate in international qatal markets, to raisegaity
capital and serve existhand new shareholders more effectivéberman cormpanies, therefore,
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are increasigly feeling the need to use an international set of accogstamdards. Movernents
in this direction have been inhibitegl German rquirements for conformjtbetween the accounts
which form the basis for taxation assessments and the accounts vgoidHirancial results to
shareholders. ReceptiGermargovernment officials have beergsalling the possibility of a way
out of such constraints. The conforynitile might be maintained for the accounts of individual
companies while use of International AccoumgtiBtandards would be agted for thepreparation

of group accounts, the iportant accounts for perting to shareholders. This gfit well be a wg

of avoiding the need t@repare more than one set of accounts forpilmposes of perations in the
capital markets. A further boost to IASC's starglin Germay wasgiven by the 1996 decision of
Deutsche Bank to use International Accoumn@tandards in its financial perting.

RESOURCES

The ambitiougprogramme facig IASC over the next four or fivgears has ired us to seek
an increase in our resources. In 1995, opeediture for mainstream standard settativities was
about £1.2 million. In round numbers, £600,000 came from contributions from Board members,
£300,000 came from other contributions, about half from the international acepiirmis and
half from businesses and others, and about £300,000 came from contributions earned on our
publications. This buget conpared with a budet of US $16 million for the US Financial
Accountirg Standards Board and about £2 million for the UK Accogritandards Board. Some
agects of the work of IASC angarticularly expensive as a result of our need pexate at global
level. Board meetigs and meetigs of steerig committees are @ensive because we havepay
the eyenses of a number pégle who come log distances to meetdether. On the other hand,
we also have some advagea. We are often able to use the fundamental research which has been
undertaken Y national standard setters and, like gnatandard setters, we arepesl by volunteers
who contribute their time free phyment.

We decided in mid 1995, in cpumction with the oginal IOSCO g@reement, that we needed
to increase our annual bget to at least £1.75 million to be able to achieve oyjeactives
effectively. The acceleration of the wopgkogramme to aim at coptetion in 1998 was more
expensive and involved hawa budjet of about £2.3 million gear for at least twgears. IASC
recenty established a gh level Advisoy Council to hgb with funding needs and tgive advice
moregeneraly. With the assistance of our AdvigaCouncil, we are embarkjron aprogramme
to raise funds in various countries of the world. We shall seek a reldéigd number of relativgl
small contributions but we shall ask those whiea to hgb us to gree togive us an annual sum
for the next fiveyears. We alreadobtain a sizeable amount of financial stjthrfrom the sale of
our publications. This has been increagsteady over theyears and is likglto continue to do so
as our standards become more paehensive and as we move towards their@abdity for cross-
border listirgs on stock exchaes. We would like to be able toyehore onpublication income
over the loger term. However, our abilitto reach thgosition efoyed ly the US Financial
Accountirg Standards Board, for exata, where two thirds of its income comes frpablications,
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is likely to take some time in comgnDissemination of our standards often involves translation
costs and we also do not wantprice ourpublications at a level which inhibits their use in the
poorer countries of the world.

IASC AND NATIONAL STANDARD SETTERS

Commpletion of our workprogramme in 1998 and obtaignOSCO's endorsement is our first
objective. This offers thprogect of securig general acgetability of International Accountig
Standards for cross-border ligigon stock exch@es. However, this is onla bejinning for IASC.

The maingoal, the ofective to which all our efforts must ultimatdde directed, is to brgnabout
complete unification of the world's accoungrsystems: uniformig between International
Accountirg Standards and the national standards of all countries. We need to work with national
standard setters to achieve thal. We do not see our actiyias conpetitive with national
standard setters. We rather wanjdim with them in the debate about the merits of alternative
solutions, takig advantge of their pecialposition in communicatigwith constituencies in their

own countries, so that we can movgdther towardsgreement ompreferred solutions.

A system hagrown wp in recentyears for facilitatig this co-geration. Frguent and rgular
meetirgs of standard setters are now held. 1A$@icipates in meetigs of the so-called G4+1, the
national standard setters of the United States, Canada, Australia and the UrgghmhKand
Ireland, tgether with IASC. Other meetjs of standard setters taplace in small or lage groups.
Through these consultative arigeaments, we aim to co-ordinatgemdas and we also aim tg to
adqot common solutions. We canngt be sure of our abijitto agree on all the kepoints but at
least we must make sure that each of us considers the solutions which geriabto our
colleggues. Pecial @portunities forprogress can be createg bndertakiig certainprojectsjointly.

Our work on financial instruments, for expl®, has been undertakgrintly with the Canadian
standard setters. And our work on eaggiper share and perting the results of ggnents involved
close liaison with national standard setters.

However, inportant and usefull as these agaments are, IASC believes that more needs to
be done to realise the fufibtential of accountig harrnonisation, to brgnabout convegence of
national and international standardsjagkly aspossible. Severajuestions need to be examined.
More and more countries have an interest in international accgamiiperhags more should be
involved in IASC's decision makjrprocedures. However, the Board is aligadvey large body
for debatiig the conplex and detailed issues involved in sagtaccountilg standards. Perpa a
smallergroup is needed for thpreparation of thgroposed standards

However it is the relationghiwith national standard setters which seems to be théokibhe
future. Atpresent, IASC welcomes and encayga the ppointment of individuals involved in
national standard setfjras county representatives on the Beard. A number have been so
appointed. And the observer membenrsbif FASB is vey helpfull in providing the benefit of
involvement of the World's best resourced standard setterye&ndhational standard setters are not
involved in IASC as finajl and strogly as seems desirable. Theipresentation on the Board is

32



THE ROLE AND FUTURE PLANS OF THE INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS COMMITTEE

too much a matter of chance. If corgeamce of standards is to be achieymathgs IASC should
become at leagtartly the international @anisation of national standard setters, so that national
standard setters have a role in its decisions and a stake in its succeps.|R&Gahould include,

as well as itpresent Board, a second, smaller Board of national standard settemepare
international standards. Pepsahe national standard setters could then make some commitment
to consider the agion of international standards as national standards, while rejahméir
individual soverainty and the ight togo their own wg when necessgr

The IASC Board haspgointed a pecial workirg party, the Stratgy Working Part, to consider
these issues. The WorkjPary will, no doubt, recgnise the remarkable success which has been
achieved undepresent structures and ke mind the need not to weaken tharts of the
arrargements which are workgwell. But it ma also find room for several recommendations
which stregthen IASC'gosition for achievig its oljectives in the nexthase of its life.

The Workirg Pary will also examine the need for clgas in IASC's dugrocess. When an
organisation meets iprivate, as IASC now does, mgaehensions can dev@about the nature
of debates, the role of different countries and so on. Psertie time has come to kill these
misgpprehensions ypmeetiry in public. Almost certaint a number of more minor chges to due
process are needed: morgkaxations of reasons for decisions, recagaihdissents, and so on.
The Workirg Pary's recommendations will be decided aftg@racess opublic consultation and
finalised in middle-to-late 1998.

Peqle at IASC are sometimegressed with aguestion about where all this work on
harmonisation is leadgto. The olpective of one uniformystem of accountimthroughout the
world is clear. No doubt it will take good deal of time tget there. But will there be room for
several national standard setters in this world of the future or will the worldusivane standard
setter and will that one be IASC? This is an understandabkion althogh askimg it is a bit like
askirg whether we shall have worfgbvernment one da |l do not think ag of us at IASC are
actively looking towards a time when there will be grdne standard setter. The extent to which
individual countries use our standards as national standards, or maintain thpinogdures is
a matter for decision at the national level. As far as IASC is concerned paredhee relationsipi
with national standard settepsovides the begtrospect forprogress and chages will be
considered to iprove that relationshi Whatever the details of chgas that are made, we shall
continue to need the contributionmdople who are well versed in local views about accountin
and we need the hedf the exertise of national standard setters ngeperaljy. Settirg accountigy
standards is stragely conplex and controversial. Good solutions are k&l come from the
maintenance of several standard sgttindies who can contribute to the debate but vgneeaon
the inportance of international harmonisation.
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INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS AND
THE ACCOUNTING DIRECTIVES

Karel Van Hulle

1. INTRODUCTION

As a result of the iplementation of the AccountinDirectives, thequality of the financial
informationpublished ly conrpanies in Member States has considgrabproved. However, it has
become increasgiy clear that Eurpeanglobal players which are lookig for capital on
international cpital markets are geiired ty those markets forovide more and sometimes different
information. This igarticularly true if these copanies want to obtain a lisgron the New York
Stock Exchage.

Producimg different sets of financial statements - onguneed Ly the Directives and another
imposed ly the caital markets - is confusghand burdensome. When faced with gaestion how
to solve thigoroblem, the Eumpean Commission considered several alternatives:

a. Conclusion of a mutual recognition agreement with the United States

The realproblem for Eurpeanglobal players is the access to the Uital market. A solution
would therefore consist in obtaigian agreement with the United States on the mutualgeition
of accounts. The Commission has aftiad to initiate such discussions, but has found little interest
on the American side. Accoursepared ly US conpanies under US-GAAP are in fact alrgad
recanised in all Member States. This is not the case in the US for acpogpased ly Eurgoean
companies in accordance with the Accountirectives. Furthermore, the Directives themselves
do notprovide a sufficientf detailed set of standards to meet U§uieements and there are
important differences between Member States as a result of theap@gons included in the
Directives. For the Commission, it becaqueckly clear that the obtention of a mutual rgaidion
agreement with the United States was not a realistiposition.

b. Exclusion of global players from the scope of application of the Directives

Another solution which was examineg the Commission was the exclusion ofgltisted
conpanies from the sqe of gplication of the Accountig Directives. These copanies would
then be free to follow other rules. Althghuthis solution ppeared attractive at firstgtit, it quickly
turned out to be a thoyrissue which would have iphied aquick answer to a number of difficult
guestions, such as the geoof the exclusion (all listed cqranies, certain listed cqmnies,
commpanies with inportant non-EU shareholdig, etc.) and the rules which the excluded mames
should then have tgaly (international accountistandards, US standards or both). Further
problems related to the need to amend a number of Directives and to the inevitaldeaurse
of abandonig the homgeneous pproach to accountgharmonisation.
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c. An update of the Accounting Directives

Because one of thgroblems is that the AccountrDirectives are not sufficientldetailed, a
solution would have consisted ipdating the Directives, to include technical solutions for the
various accountigissues which have nget been dealt with. This would havejuéred an
amendment of the Directives. It would have been difficulgteeon the issues which should have
been covered in such a revision. Furthermore, some Member States wouldydeataériried to
rengyotiateparts of the Directives tlyedid not like. Thepreparation and ngotiation of such an
important revision of the Directives would have taken g lime and new issues woytdobably
have arisenythe time the amendments had beenyfaligted and inplemented in Member
States.

d. Creation of a European Accounting Standards Board

Another gtion considered ypthe Commission was the creation of a ean Accountig
Standard SettmBody. Such a bogwould haveprovided the E.U. with thpossibility to adqpt
common solutions for the matechnicalproblems arisig in the accountig field. However, to set
up such a bog (which would have mguired lggislation) and to devefpa conprehensive set of
Eurgpean accountmstandards would have takegraat deal of time. In addition, there was fear
that such a solution would eventyatksult in the creation of an additionaya of standards
between national standards and international standards.

2. DEVELOPMENT OF A NEW ACCOUNTING STRATEGY

In develging a new accountmstratgy, the Commissiopaid particular attention to reectirg
the principles of subsidiarit andproportionality enshrined in the Maastricht TrgalNew
legislation or amendments to exigitegislation at E.U. level should be avoided so fap@ssible.

The creation of an additionaler of standards onpaof those alreagdexistirg or in preparation
should be avoided. There is no need to dgvElarqpean standards for the sake of hgwviiurgoean
standards when other solutions agaadly satisfactoy.

It was also clear that a more flexible framework was needed which cop@thdespidly to
current and future devgdments. Unless the framework gtied at Eurpean level can be chged
without too maw difficulties there is a risk that the solutions ptiml are cast in stone. If these
solutions do no loger correpond with todg's needs it is difficult tgustify their existence.

Finally, it was inportant for theoroposed pproach toprovide legal certainy and to ensure the
repect for Communit law.

After lengthy discussions with Member States and intergstgties, the Commissigoublished
in November 1995 a CommunicatiéAccounting Harmonisation: a New Strategy vis-a-vis
International Harmonisation”jn which a new pproach to accountgharmonization igroposed.
The Commission gggests in its Communication faut its weght behind the international
harmonizatiorprocess which is alregidvell under wa in the International AccountinStandards
Committee (IASC). Globatlayers in Eurpe should be allowed forepare ony one set of financial
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statementspreferabi prepared in accordance with International AccougtBtandards and
possibl with a distinction between annual and consolidated accounts.

In the Commission'spinion, theproduction of two sets of financial statements is nog oobtly
but also confusigq. Thepublication of different fjures in different environments undermines the
investor's confidence in thmiblished financial information. It is therefore of utmospartance
that Eurgrean corpanies can satigfdiffering requirements g producirg only one set of financial
statements.

The Commission clearlprefers a solution whergharge Eurgean corpanies seekigcapital
on international gaital markets caproduce their financial statements on the basis of International
Accountirg Standards (IAS). Thereference for IAS igustified by the fact that ogithe IASC is
producirg results which have a cleprospect of recgnition in the international gétal markets
within a timescale which corngands with the wgeng of theproblem. Throgh the greement with
the International Quanisation of Securities Commissions (IOSCO) there is gosaibility that
the maor securities rgulators of the world will acqa in a not too distant future financial
statements basegan an greed set of IAS.

Thepreference epressed in favour of IAS means at the same time that the Commission does
not advocate thpreparation of financial statementy Eurgpean corpanies on the basis of US-
GAAP. American standards are devyadd without ag Eurgpean irput. They are degined to
satis the needs of the Americanpital market and are not necessaslitable in a Eungean
context. The Commission is however aware of the fact thaiveing number of lage Eurgean
conpaniesprepare their financial statements on the basis of US-GAAP. Thatisularl the case
for those Eurpean cormpanies which are listed on the New York Stock Exglearfo the extent
that the financial statemenpsepared ly these corpanies are also in conforngiwith the
Accountirg Directives, there is strigtlspeakirg no problem from a Eurpeanpoint of view.
Nevertheless, the Commission believes that this caplmnl next to best solution and that
preference should bgiven to a solution which is more international.

The preparation of financial statements in accordance with IAS will mean foy ro@mpanies
in Eurgpe that thg will have to distiguish between annual accounts and consolidated accounts.
This pragmatic solution mg indeed be muired for those copanies which are based in Member
States where there is a close ligkebetween accountinand taxation. In most instances,
consolidated accounts have the advgataf not beig the basis pon which the distributable or
taxableprofit is based. Thepplication by aparent undertakimof different accountig policies in
its parent entiy accounts and its consolidated accounpossible in those Member States which
have introduced theption provided for in Article 29(2) of the Seventh Directive. The use of
different valuation rules ipossible under the condition that the rules are in confgrwiih the
Fourth Directive.

In its Communication, the Commission makegyuite clear that its mtion in favour of
International Accountig Standards iplies that the E.Uparticipates more activglin the work of
the International AccountinStandards Committee.
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3. EXAMINATION OF THE CONFORMITY BETWEEN IAS AND THE ACCOUNTING
DIRECTIVES

Thepreparation of consolidated financial statements on the basis of IASyipasgible to the
extent that there are no conflicts between IAS and the Accaubtinectives. It was therefore
important for the Commission to examine with Member States to what extent conflicts exist. In
order to do this a Task Force was getamposed of egerts from the Commission and Member
States. The Task Force concluded that there are joy oanflicts at this sge between IAS and
the Accountig Directives. As a result, it igossible for a Eungean conpany to prepare its
consolidated accounts in conforgivith IAS without beig in conflict with the Accountig
Directives.

The findirgs of this Task Force were endorsegdtbe Contact Committee on the Accougtin
Directives which is chairedytthe Commission and is cqused of those mesentatives of the
Member States, who are dirgctegonsible at national level for accourgimatters. The findigs
werepublished ly the Commission in a brochut&n examination of the conformity between the
international accounting standards and the European accounting directindsth can be
obtained at the Office for Official Publications of the Epgran Communities in Luxembapand
at the contagpboints in each Member State.

It is important toput the findirgs of the Contact Committee in gt pergective:

a) the Contact Committee has not examined all IASy@mbse IAS were examined which had
been adpted at the time that the examination tqu#ice (the end of 1995). Spdrts such as
Financial Instruments, Income Taxes and lgiales were not included in the examination;

b) the examinationythe Contact Committee does not contain a vialdgement on IAS as such.
IAS clearly contain rguirements whiclgo beyond what is necessaand thg do not contain
certain elements which are posed ly the Directives. Rather than to examine which set of rules
is the better one, the Contact Committee asked itsetfubstion to what extent aypothetical
Eurgpean corpary which wants tgrepare its financial statements in accordance with IAS can do
so without beig in conflict with the Accountig Directives. There was @esunption that a
European conpany which wants to pply 1AS will be prepared to conform with all the
requirements, even with those which itghi find too burdensome. At the same time, it is clear that
those rguirements irposed ly the Accountig Directives whichgo beyond what is rguired by

IAS must gually be conplied with.

The absence of grvaluejudgement is inportant because it shows the commitment of the E.U.
towards international harmonization. This isydifferent from a similar stydundertaken recemtl
by the Financial AccountipStandards Board which concluded that there are no less than 255
differences between IAS and US-GAAP pliying that much still needs to be done before IAS will
reach the tgh quality level of US-GAAP (SeelThe IASC-US Comparison Project: A Report on the
Similarities and Differences between IASC Standards and US-GAAP, FASB Norwalk 1996
C) There are gpresent no mjar conflicts between IAS and the AccougtiDirectives. This does
not mean that there are no conflicts with national law.

The Accountig Directives contain an iportant number of gtions. It mg well be that national
law has chosen arption which is not allowed under IAS. For instance, whilst IASduires the
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capitalisation of develpment costs national law marohibit such cpitalisation. As the Fourth
Directive makes the pé#alisation of research and devptoent costs a member staggion, there
is noproblem from a Eurpeanpoint of view.

In the same wg it is presumed that where the AccoumtiDirectivesgive an gtion to
conpanies, corpanies will gply that gotion which is in conformit with IAS. For instance, whilst
Article 35(3)(b) of the Fourth Directive allows cpanies to pply direct costig in the case of
inventory, IAS 2 requires full costim.

The absence of @ conflicts also results from the fact that IAS contain a numbeptmins.
Companies can select thosptions which are in conformytwith the Accountig Directives. For
instance, comanies do not have to value their investments at tiieehimarket value at the balance
sheet date. Tlyecan @t for the valuation at the lower of cost or market, which is in confgrmit
with the Fourth Directive;

d) The Contact Committee has identified two minor conflicts. As these conflicts are more of a
theoretical nature, tlyeare unlikey to cause difficulties ipractice.

The first conflict relates to the treatment ofjative goodwill which is atpresent dealt with in
IAS 22 and in Article 31 of the Seventh Directive. As IAS 22 isdpedvised, there is possibility
that thisproblem is solved in the future.

The second conflict concerns the exclusion from theesad the consolidation of those
subsidiaries which cayrout an activig which is so different from that of thEarent undertakin
that inclusion in the consolidation would be congrer the true and fair viewrinciple. This
problem is dealt with in IAS 27 and in Article 14(1) of the Seventh Directive. Hgxm athe
problem is ony a minor one because the deyeh@nt since the agtion of the Seventh Directive
is such that (with the expgion of financial coglomerates) it has become difficult to igiee a case
in which consolidation of a subsidyaon thegrounds of different activities should not tghtace;

e) As a result of this examination, an amendment of national laywbmaecessar Theoreticaly
speakirg, two possibilities exist for pening up the national accountipenvironment to copanies
wishing to gply IAS.

A first solution could consist in introduction into national law those accayopitions which
are available under the AccourgiBirectives but have ngiet been imlemented. This would then
allow national comanies to comly both with the Directives and with IAS. An expla could be
the caitalisation of develpment costs. So far, no Member State has decidgal tiois route. An
important reason for this is that the introduction of new accogeptions would make it more
difficult to compare the accounts of cganies at national level.

A second solution would be to exclude certain panmes from the @plication of national law
and to allow them topply a different set of rules, which is more gueble to international gial
markets, such as IAS. This solutiorpiesenty examined in France and in GermaNo legislation
has been agiwedyet but the discussions are yadvanced. In both countries a lot of the debate
has focused on twquestions: which copanies should be excluded from thapkcation of
national law and which alternative set of rules should be allowed. On the first issue, there seems
to be greement that the exclusion should p@apply to those comanies which have an
international vocation, i.e. those cpamies which are listed on a fogaicaital market or are
preparing a listing on a foregn caital market. As the exclusion witroduce a different treatment
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between comanies, thequestion is how an yastified discrimination can be avoided. On the
second issugroblems have arisen with those qaanies which are alregdpplying US-GAAP.
These corpanies would like to continue to do so and do not favour a solution which woyld onl
allow the gplication of IAS.

Whichever solution is chosen, there can be no doubt thaphieation of an alternative set of
rules is ony possible to the extent that there are no conflicts with the Directives. Member States
can indeed exept a conpary from the @plication of national law. Thecannot do so from the
application of Communi law. It will therefore be vegrimportant inpractice to examine to what
extent the forgjn rules contaimprovisions which are in conflict with the Accoungiirectives.
Conmpanies will not be able tgpaly those rules and if tavere to do so, the auditors would have
to qualify the accounts. In order to deal with tpisblem, France iproposing to have the forgh
rules screenedyta gecial Committee (Comité de Blémentation Comptable). This Committee
must see to what extent the fagmirules primarily 1AS) fit into the French Igal environment. In
its examination, this Committee will have to take account of the Directives. In Genviaare this
guestion will be left to coipanies and their auditors, there is sqressure to move towards the
creation of an accountystandards board which - besidpgng someguidance on accountn
matters in German- could assist copanies and their auditors in assegdim what extent the
application of IAS or US-GAAP is creatfnproblems in the local environment.

4. WHERE IS THIS ALL GOING TO NOW?

Accountirg harmonisation is an iportant issue. For the Sjle Market there can be no doubt
that arything must be done to lower the cost opital, to increase investments and to reduce
unenployment. If harmonisation can contribute to thesgeotives ly facilitating the access of
Eurgpean companies to the gqatal market, there is a lot toysén favour of such harmonisation.

The Commission wants to ensure that paem comanies which wish to do so capply IAS
so that no gecific Eurgoean Igjislation is needed for those matters which are dealt with in IAS. In
this way, IAS sipplement the accountinrequirements followiig from the Directives for those
companies which want to borrow from them. This is not tp &t IAS are suitable for all
companies. IAS are clearldevelged for those copanies which are diregticoncerned with
obtainirg capital on international gaital markets. Thg are not necessayilsuitable for all
companies which are covered kthe Accountig Directives and for both annual and consolidated
accounts.

In order to ensure conforrgitbetween the two sets of rules, the Contact Committee on the
Accountirg Directives will closef monitor the work of IASC. Since 1991, the Commission is an
observer on the Board of the IASC. Apresentative from the Commission attends the Board
meetirgs without votirg rights. The rpresentative does ngpesak on behalf of all Member States
because there is no official mandate to do so. In addition, the Comngadicipates in a number
of Steerig Committees. Here also, the Commissigmresentative does not have vagtinghts and
does not rneresent as such Member States. A Commissignresentative also attends the meggin

39



QUADERNI DIFINANZA

of the Standig Intempretations Committee in an observepaaity.

In order to hgd the Commission observer in cgg out his task, two initiatives have been
taken as a result of the New AccougtiBtratgy. A special Technical Subcommittee has been set
up under the Contact Committee on the Accoumfiiirectives. This Technical Subcommittee
meets three to four timesyaar and discusses the varigapers, draft statements pffinciples and
exposure draftpublished ly the IASC. Inpractice, the Technical Subcommittee meets to each
IASC Board meetig. On the basis of the discussions in the Technical Subcommittee, the
Commission sends its comments to the IASC. These comments do not necesBacil the
unanimougposition of Member States but theertainy express the njarity position. The second
initiative taken consists in thgppointment of a technical adviser, who acqmnies the
Commission rpresentative to his meetia within IASC. This technical adviser, a technjgaitner
of Ernst & Yourg in London, was selected on the basis piilalic tendemprocedure. His main role
is to hep the Commission in the technical formulatiorpositions to be defended within IASC.

It is of utmost inportance that there isdal certainy. The Commission will therefore clewrl
state those areas where conflicts exist. This means that all future IAS will have to be screened for
their conformiy with the Accountig Directives. Problems nyaalso occur with IAS alread
examined B the Contact Committee. For instance, the treatment of revepgssigons in IAS 22.

After the examinationythe Task Force, thguestion was raised whether the treatment of reverse
aqquisitions was in line with the consolidatiomquirements in the Seventh Directive. It was found
that such is not the case. The Commission will make its views on thestulblicly know so as

to ensure as far gssible a common intaretation of the Directives.

The gotion in favour of IAS can oglbe made real if the IASC refrains from atliog solutions
which are cleayl in conflict with the Accountig Directives. The Euggean Board members have
aparticular reponsibility in this repect. If solutions are aghted which are not acp&able in a
Euragpean context copanies which havemied for IAS will be forced to reconcile. This is
burdensome and should be avoided. At this moment pooidems are discussed within IASC
which mg lead to serious conflicts with the Directives. Thipagticularly the case for the true and
fair view override, which isposed ly mary IASC Board members and the treatment agfatige
goodwill, where some Board members advocate the deletion of the alternative method in favour
of the benchmark method which is the method used in the US and which is gaatthe
Directives.

Of course, one should remain flexible. The worstghiould be to insist on solutions which
do no lorger meet the needs of tadaenvironment. This is the reasonywhe Commission has
announced in its Communication that it will not hesitatprapose chages in the Accountig
Directives, where such chges g@pear necessgy notaby in order to avoid conflicts with 1AS. The
Commission has recepthnnounced that it is considegian amendment to the Fourth Directive
so as to allow certain items in the balance sheet to be valued at fair value. This amendment to the
Fourth Directive is necesgabecause the Directive is based onptieciple of historical cost and
there is agrowing tendeng in Member States to mark to market certain items, such as marketable
securities. Furthermore, the IASC has regeptiblished a discussigmaper on accountig for
financial assets and financial liabilities. InpEper the IASCproposes to mark all financial assets
and financial liabilities at fair value. This is another reasop tivhe has come to take a fresh look
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at the existig text of the Fourth Directive. Is isdiily uncertain that a nparity will be found for
the revolutionay IASC proposal but there can be no doubt that some giénneeded.

The adgtion of the New Accountig Stratgy has made ipossible to gree on a number of
guestions which had remained on the table forynears. Because a decision had to be made
about the conformjtof certain IAS with the Directives, Member States were forceiéoa clear
indication as to whether certain accougtgolutions were covered/lihe existiny text of the
Directives. The Contact Committee for instance indicated that the inclugimsit¥e exchage
differences on monetaitems in theprofit and loss account was not conrao theprudence
principle contained in Article 31 of the Fourth Directive. This statement means that Member States
can no loger ague that there is a conflict with the Directive. Anotheestion is whether Member
States must allow this accourgitreatment.

In order to clariy the meanig of a number ofrovisions in the Accountm Directives, the
Commission intends tpublish an Intepretative Communication later thygar in which the
Commission willpublicly state how it intearets thes@rovisions. These intpretations are based
upon discussions which were held within the framework of the Contact Committee on the
Accountirg Directives. Thg do not necessayilrepresent the unanimoymsition of all Member
States. However yipublishirg these intgaretations the Commission jpes to contribute to creagn
more legal certainy.

5. CONCLUDING REMARKS

There is a need for more Epean accountip thinking. The cogeration between national
standard setters in Eyse should inprove so as t@rovide real iput in the international
harmonization debate. One of the disadvgesaof the New AccountinStratgly has been that
there now seems to be a tendeimcEurge to leave evgthing to the IASC. This is clegriwrong.
The internationalisation of accoungirs apositive develpment which we should welcome. But
it does not mean that we do no d¢en have to contribute to the debatepdsally in continental
Eurogpe much needs to be done in terms of real accoghiimking. In the absence of this,
evewything will in the end be dictated in Norwalk (Connecticut).

Finally, in the short term the develments described above will lead to dishargnonEurge.

It will be difficult to conpare financial statements within the same Member State and between
Member States. This is inevitable because we are in a transition apdimayes are still to come.
However, it is epected that harmonisation of financiapogting will receive a new irpetus in
Eurgpe as a result of the introduction of the EURO and the patential for conparability of
financial statements which will result from theeparation of these statements in the same currenc
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VERSO NUOVI MODELLI DELL'INFORMAZIONE FINANZIARIA E CONTABILE

Salvatore Brgantini

Le difformita esistenti ngdrincipi generali di redazione del bilancio e nei trattamenti djce
appostazioni non sono affatto da ascriversi esclusivamente a diversita di vedute di ordine
strettamente tecnico. Le motivazioni di fondo sono, in ngdl@ meno intenso, ¢ate a fattori di
diversa i anmpia natura: dpolitica economica, sociali, storici, e finanche culturali.

Credo dipoter affermare cheuesta ricostruzione della dottrina trova ganniscontri
nell'eperienza maturata iguesti anni di intenso lavoro gleorganismi internazionali.

In sostanza é in corso un confronto tra due modelli di pinecka regolamentazione contabile:
guello di matrice internazionale, svincolatoptacisiquadri legislativi di riferimento e fortemente
influenzato dallgrassi @erativa equello di matrice lgislativa che caratterizza I'area epea.

E' un confronto serrato ed allo stessogenmprontato alla dialettica, qitto alquale tuttavia
e difficile pensare nel breveeriodo ad una assoluta congenza.

Le soluzioni comuni nopossono che essere individuate cgirite pragmatico; € indipensabile
fornire rigposte concrete alladétima istanza dejlobal playersdi aquisire caitali sulle piazze
mondiali.

Cercando di agliere ancorgit a fondo ipunti e le rgioni delle diversita tra i due modelli, non
puo sfuggire la ragidita di adattamento chghi IAS hanno rigetto alle direttive comunitarie.

Le direttive comunitarie in materia contabile si collocangp@@mente tra il 1978 ed il 1991
ed iprincipi statuiti con la IV direttivgpermeano anchguelle successive relative a sett@edifici
comequello bancario del 1986aiello assicurativo del 1991.

Nel 1990 lo IASC, congmvole del fatto che principi emanati erangiu una sorta di
collezione/inventario di tutto cio che afiteca circolava all'orizzonte dpaesi chepartecpavano
attivamente alla costruzione delle sugote, lancia ilcomparability projecton l'intento, non facile
ma riuscito, di ridurre Iéree choices, per quelle rimaste, di individuare un trattamenpoeferito”
(benchmark treatmepéd uno “alternativo”dllowed alternative treatment

L'obiettivo, ragygiunto, & stataquello di innalzare il livello di comparabilita e didiscloure
conplessiva dei bilanci.

In tutte le direttive eungee é invec@ossibile distiguere tre componenti:

a) unaparte totalmente armonizzata: si trattajaielle fattigpecie allequali corrigoponde un unico
comportamentgoossibile (es. I'art. 31 della IV direttiva indicprincipi generali che devono essere
rispettati nella valutazione delf@ste di bilancio);

b) unaparte in cui vegono previste @zioni per gli Stati Membri: si tratta dquelle fattipecie
rispetto allequali lo Stato Membr@uo sceliere quale conportamento richiedere o consentire alle
imprese nazionali, trguelli previsti dalla direttiva (es. I'art. 8 della IV direttiva lasogg Stati
membri la scelta dgi schemiper lapresentazione dello Stapatrimoniale e del conto economico,
tra quelli indicati dalla direttiva; ppure I'art. 40 dipone che nella individuazione della
configurazione di “costo” del ngazzinogli stati membripossano consentire alle prese di
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scaliere tra il metodo FIFO, LIFO e Costo medio);

C) unaparte in cui vegono previste @zioni per le inprese: ripetto ad alcune fatfiecie la
direttiva concede liberta di scelta allepimase tra diversi coportamenti da essa individuati (ad es.
l'art. 13 della VII direttivgprevede alcuni casi di esclusione facoltativa direse dall'area di
consolidamento).

Si potrebbe sostenere che la scelta tra divepg®ni permetta diguardare alle direttive non
come un ostacolo fietto ad urprocesso di armonizzazione dggaingere attraverso urpartura
verso l'utilizzo distandardsnternazionali. Majuesto & vero a condizione che i trattamenti contabili
fissati siano comugue riconducibili ad una dellgomioni contenute nelle direttive.

L'egerienza di lavoro dimostra clggesta condizione non e sprapresente.

Esistono delle diversita non sanabili attraverso lo sforzoprtativo equanto indicato dgli
standardsinternazionali finisce a voltger infrargersi contro il dettato delle direttive.

In questi casi spone - inevitabile - un'alternativa secca: o si incidepsuicipi contabili
internazionali o si modificano le direttive.

La seconda scelta, tecnicamepreferibile, epero terribilmente coplicata. Infatti se le igioni
tecnicheportano a ritenere necessayigesta seconda strada, irgg@ro nuovi e non meno rilevanti
problemi legati alla circostanza che lagidita delle norme di lgge pud essere vinta solo con
l'adozione di un‘altra norma digege.

Inoltre il meccanismo dellepaioni libere conporta ulteriori consguenze se il confronto con
i principi contabili internazionali viene fatto a livello delle girte legislazioni nazionali.

Soloper restare alla realta italianapsio citare il caso del consolidamento dellegtomerate
finanziario/industriali.

Lo IAS 27 stabilisce il divieto di escluderepirese controllate dal consolidamento solo a causa
della eventuale difformita della loro attivitap&tto aquella svolta dalle altre societa dglippo.

L'articolo 14 della VIl direttivgorevede che debbano essere escluse dall'area glaritme
globalequelle societa il cui consolidamento sarebbe contrargquatiro fedele a causa della
marcata difformita delle attivita dpesteposte in essere.

Nella guasi totalita dei Paesi eynai I'esclusione dal consolidamento dovrebbe avvenire solo
in casi estremamente rari, cidguanto un'adguatasegment informationi dimostra, irgenere, uno
strumento sufficiente a fornire ungomesentazione veritiera e correftar procedendo al
consolidamento inggale dipartecpazioni geranti in settori etegenei tra loro. fesso si tende
ad enfatizzare problemi connessi al consolidamento (ad ggejrira industrie e assicurazioni,
mentre ci si dimentica chggoblemi, per una corretta analisi delijgandezze di bilancio, sono anche
presenti nel consolidamento di settori diversi del parto industriale.

Per le inprese bancarie e finanziarie, invece, gistatore ha perato una scelta molto radicale,
infatti nel recgire I'art. 14 della VII direttiva ha stabilito che dovessero essere escluse dal
consolidamento tutte le pprese non bancarie - evidentemami@occypato di renderguantopiu
possibile il bilancio consolidato strumerper I'esercizio della gilanza su base consolidata. Cosi
facendopero ha res@raticamente imossibile,per le inprese che ppartergono al conprato
bancario/finanziario, lf@icazione dello IAS 2'ualora esspossiedangartecpazioni industriali,
assicurative o commerciali.

Ancora sulpunto vorrei g@giungere che il lavoro che si sta facendo in sede comunjisetale
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in consideraziongli IAS esistenti o attualmente in via di elaborazione jgette ad essi individua
possibili divegenze.

Ma c'é il rischio che, mentre la direttiva tende a coincideregidS, quelli, nella loro
continua dinamica, mutino nuovamente.

Il forte peso assunto da sera pit evoluti e comlessi strumenti finanziari tra [@ssibili scelte
di investimento delle iprese ha colto allgpsovvista i reyolatori.

Si & dovutqorendere atto che l'assenza di urgpl@mentaziongoteva compromettere ilquadro
delle informazioni necessarie appeezzare I'area dei rischi connessi all'utilizzo di strumenti
derivati, s@rattutto nel caso diperazioniposte in essere nei mercati OTC.

Lo IASC ha regito prontamente epubblicando lo IAS 32, ha fissatog@e particolarmente
dettaliate sulladisclosuredegli strumenti finanziari. E' inoltreggi impegnata a risolvere i difficili
problemi connessi alla contabilizzazionegqdesto corplessogruppo di attivita.

Il guadro normativo eupo, € invece adggi ancorato alla cosiddetta “direttiva banche” che
certamente non ghe tutti gli agpetti che I'eperienza perativa diquesti anni ha messo in evidenza.

Il mancato adguamento delle direttive comunitarie hgioai oggettive e non e certamente da
ascriversi a forme di mja nell'affrontare problemi concreti che il mondo delle nese incontra.

C'épiuttosto la congaevolezza, anche in sede comunitaria, dept&ocessivamente Ighi che
gualsiasi modifica lgislativa conporta.

La scelta di intervenire attraverso strumeiiduttili, quali le raccomandazioni infarnetative,
ne é lagpiu chiara dimostrazione e, almeno gato di vista dell'autorita di controllo del mercato,
la scelta va vista con estremo favore.

Peraltro i motivi di diversita tra i due gdrdi regole attualmenteggetto di confronto non si
limitano alla velocita di reazione ed adattamentopdissimi cambiamenti che caratterizzano le
economie delle iprese.

Entrano ingioco anche problemi connessi alla valutazionegtienteressi dgli utilizzatori
dell'informazione contabile guindi al concreto rigetto che si intende dare @iincipio delle
neutralita del bilancio che deve informare i criteri di redazione.

Cosi e definita la neutralita del bilancio dgltafessione contabile italiana nel sarincipio n.
11."ll bilancio d'esercizio deve essgmeparatoper una moltitudine di destinatari e deve fondarsi
pertanto suyrincipi contabili indpendenti ed irparziali verso tutti i destinatari, senza servire o
favoriregli interessi o le egenze diparticolarigrupp”.

E' unpunto centrale dell'informazione contabile, storicamente terreno di scontro di due diverse
filosofie: quella volta a sahguardare la stabiliteg(indi I'applicazione deprincipio dellaprudenza
e la tutela dei creditori) guella volta a far emgere il valore dell'irpresa.

Le esgenze mutano radicalmente se attravergmhbiblicazione depropri bilanci la societa si
pone l'obiettivo di informare i mercati finanziari sul suo stato di salqgteéreli sul suo “valore”.

La digonibilita per l'investitore del bene “informazione”quindi la realizzazione di una
concreta trgzarenza informativa e pirezzo che le iprese inquesto caso sono ghisste gpagare
pur di riuscire a minimizzare il costo digtali di rischiopresenti nell'inpresa e la conggente
riduzione della comonente debito tra le fonti di finanziamento dell'attivita aziendale.

L'informazione diffusgpud essere inoltre vista conpeeswpposto per il raggiungimento sui
mercati di una situaziorger cosi dire perfetta”, vale a dire una situazione in cui il valore di
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mercato del bene mobiliarggetto di scambio tende sostanzialmente a coincidere con il suo valore
economico.

Le direttive comunitarie sonper cosi dire filie del loro tenpo. Risentono degrado di
sensibilita (scarso) che affeca della loro emanazione gu@sente nei guardi deli investitori.
Grado di sensibilita che forsepéssibile ricavare, anche se indirettamente, dalla constatazione che
nella visione del Igislatore comunitario non si e fatta alcuna distinzipeeil livello di
informazione, tragrandi imprese epiccole imprese eper legrandi inprese, non sono state fornite
specifiche indicazionper quelle presenti sui mercati mobiliari. Il tgpo passa; ggi si € accresciuto
il peso dell'interesse dieinvestitori alla traparenza delle informazioniper questa via € ovvia
una ridistribuzione depesi da asgmare ali interessi dei diversi utilizzatori dei bilanci, in
particolare dei bilanci consolidati.

Lo IASC hapercepito la necessita del cambiamento ed ha di aquresgza indirizzato i suoi
sforzi versagli obiettivi dell'anpia disclosuree della rapresentazione contabile del valore corrente
dell'impresa.

Bastipensare che in materiadisclosurenegli IAS sono rinvenibili centinaia dine itemse che
il principio delfair valuesta serpre pitl influenzando le nuove gele.

Un buon esemio sono iprogetti dello IASC in materia di strumenti finanziari e di beni
immateriali:per entrambe le cagerie di attivo infatti viene richiesta (o consentita) la valutazione
a valore corrente, andandoindi al di la delle attualpratiche contabili eungee e, inparte, nord-
americane.

Analogamente neprogetti swli employee benefits in quello sulleprovisionssi richiede
I'attualizzazione (guindi il valore corrente) della camaetenze differite dei giendenti e dgli
accantonamenger rischi ed oneri.

Non siamo ancorgronti a trovare soluzioni totali groblema delle diversitger poter fare
affidamento su di un sistema dgode veramente armonizzato.

I maggiori punti di contrasto guardano il trattamento contabile di gie fattigpecie, non i
principi generali di redazione dei bilanci.

Allora é possibile concentrare l'attenzione su grili:

- da un lato rendere il modello plioduzione delle gole contabili eurpeopitu conpetitivo;
- dall'altro aumentare lpresenza guindi I'influenza eurpea all'interno dei lavori dello IASC.

Si fa concreta Ipossibilitaper i global playerseurgei di accedere ai mercati internazionali,
in particolare al mercato nord-americano; cosi da evitare gefétriconciliazioni dei conti. A cio
stanno contribuendo, oltre i lavori della IOSCOpradtutto le iniziative intrarese a livello
comunitario, a testimonianza di una crescente attenzghet@ressi dei mercati edyk sforzi
messi in atto dalle autorita di controllo.

Tuttavia, affinchéuanto si sta facendwoduca effetti concreper le inprese apartenenti ai
singoli stati dell'Unione, occorre che altrettanta sensibilita sia mostrat@pwaaini nazionali.

E' opportuno fornirequalche indicazione sulle iniziative che Germania e Francia stanno
presentando alguardo, tenendo conto delle diverse realta istituzionajudstipaesi.

La Germania é stata jgima che in Eurpa ha cercato di dare unapdsta concreta alle gginze
dell'armonizzazione internazionale.

Secondo le informazioni gienibili allo stato attuale,punti fondamentali dellproposta sono
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i seguenti:

- le societa tedesche che siapmtate (0 richiedano lguotazione) su mercati esteri (riconosciuti,
aperti e che funzionino golarmente) nequali le autorita di controllpermettano o richiedano
I'applicazione diparticolaristandardscontabili,possono dergare daguanto normalmente
richiesto dalla lgge nazionale;

- le regole contabili richieste permesse dall'autorita estera devono esser@atiili con le
direttive contabili;

- il livello qualitativo dell'informazione fornita deve essegaiealente aquello richiesto dalla
legislazione tedesca;

- Vi sia unadisclosureadagyuata della circostanza che si € dmto sia nella relazione g
amministratori, sia imuella dei revisori.

La definizione dell'ambito dipplicazione delle demghe alle attuali rgole tedesche sembra
quindi includere, oltre che le sociefaotate sui mercati nord-americamiiegli emittenti che siano
guotati o chiedano lguotazione suuei mercati dove € anche solo consentito 'ugfi U&S.

Il concetto tedesco djlobal playerincluderebbe anche le presequotate sui mercati eupei,
purchéquesti ammettanquali regole contabiligli IAS.

La richiesta conformita ntto alle direttive contabili sembgarantire che l'informazione
fornita abbia un livello guivalente aguello richiesto dalla lgislazione tedesca; comgue &
previsto che i Ministeri della Giustizia, delle Finanza e dell'Econgoti@nno fornire indicazioni
circa I'equivalenza informativa.

Nel sistema diggnato nellgoroposta tedescapstta alle societa che intendampi&care regole
diverse dayjuelle previste dal Codice di Commercio I'onere di dimostrare che gionite gli usi
del mercato straniero dove soguotate, nonché che tali norme sono conformi alle direttive
contabili.

Non é ancora chiaro se, secondo pastazione tedesca, le mese potranno @plicare
gualurgue tpo di principio contabile che rinda ai rquisiti di conformita equindi non solagli
IAS ma anche direttamengi US-GAAP. Laquestione non griva di fondamentgosto che in
Germania iproblema dell'armonizzazione si € manifestato estremamente gttaato inportanti
imprese tedesche hanno deciso di accedere al mercato statunitense.

Il governo francese sembra invece orientato ad assumere ggaatento sensibilmente
diverso, diciamgiu “colbertiano”.

La materia dovrebbe infatti essere affidata alla i@ che verra emanata dal costituendo
Comité de la Regolamentation Comptaf@RC),presieduto dal Ministerper I'Economia e di cui
fannoparte i Ministri della Giustizia e del Bilancio, i Presidenti del Conseil National de la
Comptabilité e della COB, nonché cjne rgppresentanti dellprofessione membri del Conseil
National de la Comtabilite (di cui treprovenienti dalle irprese).

A guanto sembra, le societpuotate su mercati estepbtranno @plicare regole contabili
difformi dalla legge francesepurchégueste siano internazionalmente riconosciute e siano adottate
attraverso un golamento deComité de la Réglamentation Comptafalequale € demandata anche
la fissazione dei relativi limiti digplicazione).

La scelta francesepertanto coerente con il modellaganizzativo istituzionale che si é adottato
per discplinare la materia contabile. Ricordo brevemente che attualmente si sta cercando di
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rafforzaregli attuali poteri delConseil National de la Comptabili{€NC) dotandolo ufficialmente
di unpotere rgolamentare, da attribuire, come detto, al costitu€?mtnite de la Réglamentation
ComptablgCRC).

Queste iniziative dpaesi esteri, a ngieraltro molto vicini ed altrettanto coinvolti nei lavori
della IOSCO, conducono a ritenere ormai matura una riflessiopessibile modello italiano.

Il problema dell'armonizzazione contabile coimehlnche in Italia l'interesse di partanti
emittenti, oltre cheuelli della comunita dgi investitori che va assumendgidamente coscienza
dell'importanza deproprio ruolo.

Particolarmente iportante mi sembra la definizione dei destinatari di talelisai Siparla
abitualmente dglobal players con essi intendendquegli emittenti goeranti sypiu mercati, che
hanno deciso di effettuare offerte multinazionali guibtarsi su altri mercati fietto aquello
nazionale.

E' certamente vero che l'attivitagliesti sggetti ed il dial@o da essi instaurato con la comunita
internazionale dgh investitori sono stati i fattori trainanti dptocesso di armonizzazione in atto.

Senza la loro g®rienza ed il loro contributo i lavori che ci vedonopégnati sarebbero
destinati ad esaurirsi in un breve lasso digem

Non possiamaperd dimenticare iproblema della coparabilita delle informazioni sydiano
nazionale, né sottovalutargbtesi che vede estesapiassibilita di uniformarsi a gole contabili
internazionali, (compatibili con il quadro Igjislativo), anche a tuttli emittenti quotati sui mercati
regolamentati.

Sara anche necessario studiare attentamente il modello statunitense che vede la SEC recitare al
riguardo un ruolo determinante.

Stiamoparlando, infatti, di un tema chepgoprio dei mercati rgolamentati di valori mobiliari.

Il processo di internazionalizzazione dei merpasppone armonizzazioni di diverse materie:
guella contabile & elemento ind@sabileper favorire la circolazione dei valori in un ambiente in
cui sia realmentpossibile comparare le diverse scelte di investimento. Ma non ¢ il solo.
Internazionalizzazione globalizzazione vgliono anche dire concorrenza tra mercati, tra investitori
e tra rgole digoverno dgli emittenti. Apoco varrebbe, infatti, evitare di riconciliare i conti, se non
fossero armonizzate legale diauditing

In questi carpi, il mondo sta cambiando; anche la Borsa italiana & ormai nella fase si transizione
dal pubblico alprivato e risultati concreti sono attesi pebssimo futuro.

In tema dicorporate governancit legislatore hajia tracciato ilpercorso e con l'attuazione della
delaga il Governo é chiamato a modificare la strutturglidemittenti nell'ottica di un reale
potenziamento delle aziompioste a tutela dell'azionariato non di comandopdrticolare
risulteranno rafforzati poteri di controllo sull'amministrazione e di controllo contabile.

Il fine & quello di pervenire ad un livello ddisclosuree di traparenza, che aumentino
considerevolmente dgrado di affidabilita del mercato finanziario.

Cio e nell'interesse di& emittenti nel loro insieme imuanto dovrebbe derivarnegteris
paribus una riduzione del costo delpitale per le inpresequotate.

E majari un modoper aumentare la trparenza vera sarquello di ridurre una serie di
adenpimenti aygi vigenti, che sono al tgmo stesso irrilevantier 'autorita di controllo e vessatori
per gli operatori.
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INTRODUZIONE ALLA SESSIONE

Francesco Cesarini

Gli interventi della mattinata hanno evidenziato:

- il nesso esistente tra la tendenza strutturalegilaalizzazione dei mercati e problema
apparentemente tecnico dell'armonizzazione delbeleecontabili;

- limportanza che iproblema assumger la traparenza e I'efficienza dei mercatij@indi per le
autoritapreposte alla \jilanza dei mercati stessi;

- il cammino finqui percorso dalle stesse autofir giungere all'individuazione di una soluzione
adgyuata sia sotto profilo della tutela dgli investitori sia sotto ibrofilo dei costi (finanziari e
culturali) collettivi associabili guesto come gualurgue processo di ri-rgolamentazione;

- le difficolta incontrate nell'individuazione di una soluzione di mediazione tra modelli contabili
differenti;

- le linee di lavorgrogrammateper giungerepresto ad una soluzione ottimater tutte leparti
interessate.

Questa sessiommeridiana da vocegh operatori: utenti del mercatopeofessioni coinvolte
nellapredigposizione e nella revisione dell'informativa contabilepriesente anche il §eetario
generale dellhternational Accounting Standards Committegorevole aganismo epressione
delle professioni contabili a livello internazionale, che ha svoltprezioso lavoro di elaborazione
di standardgyraditi dalla comunita finanziaria internaziongkr I'orientamento al mercato che essi
egrimono, e che certamente continuera anch@noskimo futuro ad assicurare un util@pgarto
ai gruppi di lavoro costituiti in sede internazionale dalle autorita di controllo.

Da parte mia, solo un breve cenno sulpontanza cheer il nostro mercato - guindi per il
nostro sistemaroduttivo -potrebbe assumere peedigosizione e I'affermazione di un gjuaggio
contabile comune a livello internazionale, adottato non solo da un numero ristrgriho dii
imprese, cheer laquotazione sui nggiori mercati mondiali ora osservano nella redazione dei loro
bilanci piu d'una normativa contabile.

L'adozione di un insieme digele contabili comuni a livello internazionale coinciderebbe con
I'eliminazione dell'ennesima barriera istituzionale, una tra le tante barriere, moltgudditga
cadute, che ipassato hanno concorso alla connotazione nazionale dei mercapitidi.ca

La caduta diquesta barriera costituireblper il nostro mercato un'altfaremessa alla sua
integrazione internazionale.

E' noto a tutti la divegenza tra ilpeso relativo dell'economiageiello del mercato azionario
nell'area OCSE (4,per cento del Pil OCSE e 1p@r cento in termini di qatalizzazione di
mercato). Altrettanto nota la divggnza tra lgpresenza delle nostre prese nel commercio
mondiale equella dei titoliquotati nazionali neportafagli azionari internazionali (solo tra lo 0,5
e I'1 per cento).

Dal punto di vista dei fondamentali, dellepegita conpetitive sul mercato dei beni e delle
prospettive di crescita, un numero consistente diriese italiane (di molto @eriore aquelle
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guotate) risulterebbepgetibile per i caitali internazionali alla ricerca di diversificazione.

| possibili beneficiari del flusso di paali internazionali, strutturalmente crescente, non sono
infatti soltanto i titoliblue chipsLo dimostra I'egerienza dgli altri mercati equella delle societa
nazionali di medie dimensioni nemotate nell'ultimo biennio: come risulta dalle informazioni
diffuse dalla Consob, al momento dell'offerta in occasione gatiEazione lajuota destinatagh
investitori esteripresumibilmente istituzionali, ha costituito oltre il Bér cento del totale
dell'offerta.

Riuscire ad attrarre unguota strutturalmentgiu consistente del ng@rmio istituzionale
internazionale @ossibile e rppresenta una delle sfide che la soci@taata di Borsa dovra
affrontare con l'aiuto di tutte le cquonenti del mercato. E' una sfida che va colta anche alla luce
dell'inevitabile intensificazione della diversificazione internazionalepdeafogli azionari
nazionali.

Una delle condizioni essenzigdéerché cio avvega ¢ I'eliminazione diuegli ostacoli che
impediscono una valutazione razionale del rischio-rendimento dei titoli. Siamo tuttpevaka
della distanza che cipara dai mercapiu evoluti, inparticolarequello statunitense, sul fronte
della traparenza societaria, in termini di defta, di continuita e di teqpestivita dell'informazione.
Inoltre, recenti ricerche camaratepongono i bilanci delle societquotate inposizione di codger
facilita di lettura e intearetazione.

L'armonizzazione delle gele contabili € una buona occasigee accorciarguesta distanza,
culturale innanzitutto. L'adgamento avra un costo, rgiincentivi economici ad intgarendere
tale cammino sono ormai manifesti. Il beneficio sara costituito pattacpazione gieno titolo
al processo di distribuzione delle risorse finanziarie, destinato a divenipeesgitninternazionale,
istituzionale e selettivo.

Segnali di digonibilita daparte deli emittenti sonogia pervenuti: un sgnale tamgibile é la
collaborazione attivarestata dall'’Associazione di cgdeia delle societguotate nella elaborazione
del Pragetto di sostgno della lquidita dei titoli sottili e I'inpegno a dare corso ad una iniziativa
che ha come uno dpiesipposti di base il nglioramento (dellaguantita, dellaqualita, della
celeritd) delle informazioni da diffondere al mercato.

Una maygiore attenzione dparte delle inprese alle egenze informative del mercato npad
che accrescere l'interessaltiestessi investitori individuali nazionali, alla ricerca di huove
opportunita di investimento.

La rivitalizzazione della domanda npad che concorrere ad accrescerppidibilita della
guotazione in Borsa. La ristrettezza del nostro listino € ggwae handicapdella Borsa italiana,
non estraneo alla attuale relativa “distanzajlidavestitori istituzionali internazionali. Peuesto
il suo anpliamento dovra essere al centro della azione gica® di autorgolamentazione della
Societa di Borsa, che é stata costituita una decigaidii fa.
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L'INFORMAZIONE CONTABILE E
LE SCELTE D’'INVESTIMENTO DEL GESTORE PROFESSIONALE

Attilio Ferrari

Il fenomeno dell'internalizzazione in atto nei mercati finanziari, che ha coinvolto anche il nostro
Paese dm il recgoimento delle direttive comunitarie sui servizi d'investimento, tende adaatlar
il contesto netiuale anch@li investitori istituzionali si trovano a dover analizzare le informazioni
rese diponibili dalle inprese.

In tale contesto, si evince immediatamente la necessita che si definisca una “chiave di lettura”
comune che consenta all'analista di bilancipaire in essere un confronto delle informazioni
disponibili non solo “verticale” (analisi dei dati di uno stessggeito economico in successivi
periodi di riferimento) ma anche “orizzontale” (analisi dei dati di diverggstii economici,
appartenenti anche a realta nazionali distinte). In gr@le,gli investitori devono essere messi
nella condizione dooter verificare dati e notizie forniti dall'universo “sovranazionale” giraae
guotate. Le scelte d'investimento, infaptiesyppongono un'analisi coparativa delle diverse
opportunita diponibili al fine di disgnare un correttprofilo di rischio/rendimento correlato a
specifiche scelte d'investimento.

Data questapremessa, occorre d'altqgarte rimarcare come la suindicatagesiza di
comparabilita delle informazioni societarie sollevi inevitabilmequestioni inerenti alla normativa
di bilancio gecifica del Paese di riferimento dell'emittente. Bisocioe tenere conto del fatto che
comurgue il conpilatore del bilancio di esercizio deve attenersi, nell'esecuzione di tale difficile
conpito, aquanto stabilito dalla normatiy@imaria e secondariageénte neproprio paese.

Questa normativa si e svilpata nei diversi ordinamenti in sintonia con la struttura economica,
giuridica e socialeecifica del contesto nazionale di riferimento. In afiaeole, cioé, le rgole
contabili stabilite dal lgislatore interno tegono conto dell'ambientgoscifico in cui l'inpresa
opera e inparticolare dell'insieme deipaorti e dali interessi riferibili ai sigoli gruppi socio-
economici interessati alla vita delljmesa.

Con particolare riferimento al caso italiano, ad epem un particolare e gnificativo
condizionamento che {fizza” le scritture contabili delle ipnese italiane € costituito dal fenomeno
del cosiddetto “iguinamento fiscale” del bilancio. Rmo aproposito di tale fenomeno, ger
awviare anche in Italia processo di armonizzazione dell'informazione contabile, sargigoetano
pensare ad una revisione dell'assetislativo vigente chepur senza incidere gativamente sul
gettito fiscale complessivo, restituisca alla paresentazione contabile un ageto livello di
tragarenza e di neutralita.

La strada dell'armonizzazione contabdeindi, non deveportare a situazioni di conflitto tra la
cogente pplicazione del diposto del Igislatore e I'pportuna adesione a schemi eracipi
contabili s@geriti da oganismi sovranazionali.

La suindicata pparente dicotomi@uo tuttavia dissolversi nella compearolezza irguesto caso
soprattutto del lgislatore, che un ordinamento interno glossa creare ostacoli @iocessi di
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armonizzazione contabile inevitabilmente finirelpke limitare lepossibilita di crescita del sistema
industriale del Paese, sistema che si troverebbe ad pssereonpetitivo sulpiano dell'informati-
va rigoetto ad analghi sistemi di altri Paesi, versauali confluiranno le risorse finanziarie messe
a digosizione dalla comunita finanziaria internazionale.

La convinzione di fondo da cui occopartire, dumue, sta nella conpavolezza che sigroprio
I'intero sistema economico del Paese a beneficiaregitrateente di un armonia tragislazione
in materia di bilancio edpplicazione deprincipi contabili stabiliti da aganismi internazionali
“super parte€se che, a mggior ragione, sia lo stesso sistema Paese a trarreggant partecpare
attivamente al dibattito internazionale attualmente in corso in tema di armonizzazione contabile.

Come visto, dugue, la premessa costituita dall'inevitabile intensificarsi gedcessi di
internazionalizzazione costituisce I'elemento motore della necespitétalie avanti un serio e
costruttivoprogetto in materia di armonizzazione dell'informazione contabile.

L'avvio di taleprogetto, tuttavia, deve essgmeeceduto da un‘attenta valutazione di alcuni fattori
specifici, quasipreliminari a successivi sforzi di meriper la costruzione di uno schema uniforme
e “sovranazionale” di sistemi contabili djnesa.

Il primo di questi fattori & dato da un'attenta gp@fondita valutazione di costi e benefici
dell'armonizzazioneer gli emittenti.

E' sufficientemente chiaro, infatti, chjgalsiasiprocedura di armonizzazione eglivramento
dell'informativa contabile e all'@ine di un coster le inprese. Tale costo assume una veste sia
di costo diretto, cioé immediatamente traducibile in termini numeerri| fatto che, comunue,
le procedure internazionali si devono affiancareygiungere aguellegia definite e inposte dal
legislatore interno, sia di costo indiretto da vedersi in termini di rischio correlato alla diffusione di
un magior numero di informazioni lguali, assumendo anche un carattere gjredepossono
venire utilizzate dai concorrenti a gtaneramente commerciali.

Tuttavia, & altrettanto chiarg@roprio per gquanto pill sgora indicato circa la necessita di
mantenere un adaato livello di “conpetitivita informativa” idonea a richiamagh investitori
istituzionali di tutto il mondo, che la trparenza e la correttezza dell'informazione deve essere
considerata come un obiettivo assolutamenf@ésctindibile. Questperché, apunto, il nostro
Paese sta attraversando un momeatticolarmente gnificativo dellapropria storia economica:
si assiste infatti alla definitiva affermazione di uno scenario in cui si riduce tendenzialmente |l
ricorso al finanziamento diretto delle attivipaoduttive daparte del sistema bancario e
parallelamente si svifppa quello ottenuto sul mercato deipitli di rischio.

La possibilita di accesso a canali di finanziamento fondamepgali'ottimizzazione della
struttura finanziaria e la minimizzazione del costo dpitake, e inparticolare alla coponente
internazionale di tali canali, ppresenta il beneficio fondamentalepesto alquale raffrontare i
suindicati costi dellfaplicazione diprocessi di armonizzazione contabile.

Ma per garantirsiquestapossibilita I'emittente deve wgliorare, e cioé rendere inta]ibile e
conmparabile, l'informativa guindi, in ultima analisi, accrescere il livelipialitativo delproprio
rapporto con l'investitore, e iparticolare con l'investitore istituzionale, chpartatore di mezzi
di finanziamento a basso costo. L'informativa,giuendiviene imquest'ottica un elemento chiave
nel definire i fattori corpetitivi d'impresa, inquantopud costituire la discriminante clperta lo
stesso investitore ad orientargleprie scelte d'investimento.
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Il fatto che sermre pit Paesi, inclusiuelli finora scarsamente orientati allo spiio dei mercati
di capitale, si stiano jgrendo alle rgole di armonizzazione contabile internazionale dimostra come
i suindicati benefici derivanti all'emittente sianpextiori aigia detti costi correlati ad una g@ore
informativa.

E' aupicabile dumue chequesta pertura interessi e coinvgd senpre piu anche le imprese del
nostro Paese.

Se dumue é vero, come € vero, come l'informativa agsat ruolo di fattore copetitivo, in
un contesto economico e finanziario orm@vo di barriere dganali, & altresi vero che la bonta e
la conpletezza della stessa non va letta esclusivamente a livello di bilancio di esercipioortiora
che I'emittente deve instaurare con l'investitore assume, cia@nim luogo la caratteristica della
continuita, anche e poattutto in termini di flussi di informativa,quali costantemente,
tempestivamente e adaatamente si digono all'investitore medesimo in diversi momenti e in
differenti situazioni, confilurando dugue momenti di “informativa ordinaria”, di cui il bilancio
di esercizio garte inportante ma non certamente unica, e momenti di “informativa straordinaria”,
necessaria iparticolari momenti della vita societaria.

In lineagenerale, occorre iprimo luogo rilevare che entrambi i momenti di informatipia
sqpra ricordati devono risultare conformiincipi fondamentali della standardizzazione dei dati
e dellageneralizzazione dei destinatari.

Relativamente aprimo agetto, & inportante sottolineare come |geculiarita del bene
informazione non consenta di lasciare all'iniziativa dejainl compito di fissare la uantita” di
informazione che deve ess@m@dotta e resa diwnibile. Nell'interesse i stessi emittenti, &
invece @portuno che vega individuata una base comungditenza che fissi un livello minimale
al cui rigoetto siano tutti gualmente tenuti.

L'esistenza dei suindicastandardsminimi evita la casualita e I'arbitrio nella fornitura di
informazioni al mercato; casualita ed arbitrio porebbero anche condurre, date cpasicolari
circostanze, a forme di sleale gostizione nell'acgaarramento del favore dei parmiatori.

La concorrenza deve invece syaisi nel contesto di una corretta valutazione che consenta a
tutti gli investitori di goprezzare le gecifiche caratteristiche dei titoli offerti da ciascuna societa e
la loro corripondenza allgroprie preferenze. Daui discende la necessita, jpirte dell'ergatore
dell'informativa, digarantire anche il rigetto del suindicatrincipio dellageneralizzazione dei
destinatari.

E' goportuno infatti che l'informazione vga fornita indiscriminatamente a tuttpotenziali
interessati, cosi da offrire adjw investitore Igpossibilita di conpiere leproprie personali
valutazioni.

Piu nello pecifico, e con guardo abprofilo dell'informativa ordinaria, & necessario che il flusso
informativo siagarantito non solo a livello di bilancio di esercizio o di relazione semestrale, ma
ogniqualvolta si verifichi un eventpotenzialmentgroduttivo di una sostanziale asificativa
modificazione nelle condizioni d'investimento (c.d. evepioe sensitive A questo rguardo
assumono un ruolo decisamente critico i comunicati gaartveicolo informativo” con cui sSi
realizza la sistematica e tpastiva comunicazione al mercato di taf@kbgia di evento.

Senpre il comunicato stapa assume una valenparticolarmente ghificativa nella misura in
cui trasferisce all'investitore la conoscenza dei dati econopaicimoniali e finanziari relativi
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all'esercizio e al semestre.dnesto caso, la valenza del comunicato si riscontra non tanto nel
fornire informazioni ulteriori ripetto aquelle rese note tramite i documenti ufficiali (bilancio e
relazione semestralgjyanto nell'accelerare i tgindi divulgazione al mercato delle medesime.

Significativa é stata dugue l'iniziativa assunta lo scorso anno dalla Consob di raccomandare
alle societaguotate di allgare al comunicato stgm, con cui il Congjlio di amministrazione rende
noti i risultati di semestre al mercato, anclpedspetti dettaliati di conto economico e stato
patrimoniale diperiodo, messi a raffronto con I'angtoperiodoprecedente. Tale iniziativa,
peraltro, ha fatto giito ad un'eglicita richiesta in tal senso g®ssa dall'Asggestioni, richiesta
che aveva trovato il favorevole assengonganeo della nygjor parte delle societquotate.

Sarebbe allora utile eggiificativo, anche alla luce duestapositiva eperienza maturata sulle
relazioni semestrali, che anche al comunicatoason cugli stessi Congjli di amministrazione
delle societa@uotate diffondono i dati di bilancio di fine esercizio da qmitoe all'gpprovazione
assembleare, venissero gié i progpetti proforma rportanti in dettglio i dati di conto economico
e di statgpatrimoniale, affiancati e messi a raffronto aginanaloghi dati riferiti al precedente
esercizio.

E' ovvio che, imquesto caso, dovra essere cura dell'emittente indicare chepéitti riportano
dati non ancoragprovati dall'assemblea dei socgeindi non ancora definitivi.

Parimenti, sarebbe auisabile, in linea conquanto gia avviene nei mercaiu evoluti,
rafforzare il sistema informativo ordinario attraverso la diffusione di dati trimestrali che assicurino
all'investitore una conoscenpal continuativa e costante relativa all'andamento corrente della
societaguotata.

Praorio al fine di fare incontrare I'ag@nza dell'investitore gioter digporre alpiu presto anche
di un'informativa trimestrale con I'gginza dgli emittenti di non dilatare eccessivamentga
menzionati costi diretti e indiretti correlati all'informativa, I'Agsstioni sta al momento lavorando
allo studio di alcunpossibili schemi di standardizzazione di tale informativa trimestrale, riassuntivi
deiprincipali dati economicipatrimoniali e finanziari riferiti a societa industriali, banche e
conpagnie d'assicurazione.

In particolare, nel lavoro si & cercato di limitare le richieste di informativa esclusivamente alle
guantita economiche, cosi evitando di fare evidenziaral trimestre dati di po stimato o
corgetturato.

Si ritienepertanto necessario, oltrech@imnevole, che le societfuotatepossano convincersi
della necessita che i dati trimestrptissano essere facilmente e pastivamente messi a
disposizione del mercato; cido avvenendo senza orggiuativi e avvalendosi di septici
estrgolazioni dal sistema deportinginterno.

Con riguardo invece gbrofilo dell'informativa straordinaria, va notato come l'attuale deficienza
dei meccanismi informativi si manifesti cpreoccypante evidenza nel caso dellpevazioni
straordinarie, caratterizzandqmr I'assenza di riferimenti alle motivazioni ed alle finalita che
conducono alle relative deliberazionigiergani societari. Talvoltpersinogli agpetti meramente
esecutivi delle perazioni sono descritti in maniera ingdata.

In proposito, occorre fare ungremessa di ordingenerale, ricordando che la digaia del
mercato mobiliare, anche sulla base dgdalito della normativa comunitaria, evolve velocemente
verso il riconoscimento di uprincipio di conpletezza dell'informazione, lguale deve essere
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garantita con riferimento a tufgli elementi necessari al cquimento di scelte di investimento
consgevoli.

In particolare, l'informativa relativa al cgimento di un'perazione straordinaria deve
necessariamente estendersrafilo delle modalita di attuazione della stessa, la cui conoscenza é
indispensabile ai fini di una razionalgpenderata analisi in ordine affiportunita dell'investimento.

Anche inguesto contesto, dgoe, una valenzgarticolare assumono i comunicati sfarcon
cui vergono annunciate al mercatpavazioni: aumenti di ggtale, trasferimenti dpartecpazioni
infragruppo; cessione doartecpazioni; aquisto dipartecpazioni; fusioni, scissioni e squori;
concambi; conferimenti quant'altro.

Tali comunicati, nell'annunciare flerazione, devonportare terpestivamente a conoscenza del
mercato gni elemento idoneo a valutarepg@yazione equindi, a influenzare il valore delle azioni.

Le profonde egienze di intervento sul contenuto e le modalita digmmnto dei raporti
d'informativa tragli emittenti egli investitori nel nostro Paese, gsnhzepiu sqora illustrate in via
esenplificativa ma certo non esaustiva, pjongono una seria riflessione a tugti operatori
interessatperché ci spossa rpidamente incamminare sul sentiero di avvicinamento del nostro
mercato gli standardgdi efficienza funzionale pica diquelli pit evoluti.

In tal senso uprimo e fondamentalpassopotrebbe essere indubbiamentppr@sentato dal
portare il contributo italiano al dibattito mondiale che si stagaralogia adesso sull'adozione di
procedure armonizzate ed informativa contabile.

In altreparole, dugue, il nostro contributo a tale dibattito costituisce un evenporitanteper
il sistema Italia mapiu direttamenteper il mercato azionario italiano, cosi come lo sono stati e lo
saranno i numerosi cambiamenti volti allo spipo evolutivo diquest'ultimo. Gli investitori
istituzionali italiani sono primi ad essere interessati a tale gujiol e come sepre non faranno
mancare il loro ppoggio di fronte alle difficolta iniziali che gni cambiamento dirassi consolidate
tende ad pportare, non foss'altro chper le novita introdotte.

Ma é s@rattutto sull’azione di tutte Iparti in causa - Autoritd, intermediari, emittenti e
investitori istituzionali - che occormauntare principalmente in considerazione del fatto che il
nostro mercato ha bigono di andare incontro ad un vepmcesso di ammodernamerger
testimoniare lgoropria vitalita in un momento djrandi cambiamentier tutti i mercati del mondo.
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LA NECESSITA DI UN'INFORMAZIONE FINANZIARIA ARMONIZZATA

Luciano Pichler

A nostro awviso un'informazione finanziaria armonizzata non solo &€ necessaria, ma addirittura
indispensabile; sia a livello nazionale che internazionale.

L'attuale lirguaggio dei bilanci, disomgeneo tra Nazione e Nazione (non solo; a volte anche
all'interno della stessa Nazione) ormai ngiteaccettabile; gecialmente ggi, quando i mezzi di
comunicazione consentono gierare inqualsiasi Paese del mondo.

Prenderd come es@in l'attivita dell'analista finanziario, mguanto dicopud valereper
gualsiasi utilizzatore di bilancgestore, peratore del mercato, e cosi via.

Supponiamo che un analista finanziario debba calcolapedk/earning(cioe il rgpporto tra
prezzo e risultato d'esercizio) di un certo numero di sop@tpoi procedere ad un confronto tra
di loro. Ho citato uno dgi indici piu utilizzati, ma lo stesspu0 valereper qualsiasi altro indice
di bilancio.

Attualmente cosa avviene? Per i Prezzi non ci goololemi. Guarda sulla Reuter opsocura
un Listino di Borsa. Per i Risultati d'esercizio non & cospiem

L'analista sprocura i bilanciprovvede a riclassificarli,@porta le rettifiche del caso (sper
separare correttamente, in basepabprio modo di vedere, lgestione ordinaria, dguella
finanziaria e dauella straordinaria, siger rendereper quantopossibile, omgenee lgoste dei
vari bilanci). Ottiene dei Risultati d'esercizio sufficientementegamei che utilizzerg@er i propri
calcoli e su cui basera peoprie considerazioni. Come vedete, il lavoro non e indifferente.

Suypponiamo poi che il tenpo a diposizione dell'analista sia limitato (€ diventata ormai
abitudine consolidata chiedere i lavopet ieri”) e/o che il numero di bilanci da esaminare sia
oltremodo vasto.

Cosapuo fare l'analista? Nogli resta cheprendere i Risultati d'esercizio dai bilanci o da
pubblicazioni pecializzate, cosi come sono. Al massinppateraqualche rettifica ritenuta
veramente indjgensabile. Pgprocedera con i calcoli confidando nella buona sorte.

Tutto cio in un contesto nazionalguindi con bilanci,principi contabili, problematiche
civilistiche e fiscali a lui ben note.

Sepoi il confronto conprende bilanci di societéppartenenti a Nazioni diversprocedera nello
stesso modo, ma con ugfravante: é imossibile che 'analista sia altrettant@eo delle
problematiche che sottostanno alla redazione dei bilanci di tutto il mondo.

In una occasione dgkenere éossibile distiguere il buon analista dal cattivo analista, sebbene
il modo diprocedere sia lo stesper entrambi.

Il buon analista si rende conto che sta camminando su di un terreno minapoioNarci nulla.
Terrapero nella dovuta considerazione i limiti di tale modprdicedere nelle sue conclusioni.

Il cattivo analista sara invece convinto di essengssesso di dati inconfutabili su qaoter
costruire plendidi “castelli ... in aria”.

Non vapoi trascurato il fatto che, nella ggior parte dei casi, i dati storici vganopresi a base
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per formulare dellgrevisioni. Lascio a voi imnginare la validita di talprevisioni, se esse
poggiano su fondamenta cosi ik e su criteri conpletamente differenti.

Diventa ovvio affermare, questopunto, chegualora tutti i bilanci fossero redatti sulla base
degli stessi schemi utilizzandgli stessiprincipi contabili, moltiproblemi sarebbero ridotti, se non
addirittura annullati.

La soluzione ayscabile dovrebbe essegeella di affidare la statuizione grincipi contabili
comuni ad un @anismo sovranazionale che vanti ugtaconsenso. Tafirincipi dovrebbergoi
essere re@ati nei bilanci di tutte le societa, non porta se ppartenenti a differenti Nazioni,
attraverso le Professioni contabili di concerto con Istituzioni come Consob, Banca d'ltalia, ecc., cui
il legislatore dovrebbe demandare tale pao) dgpo essersi messo in gerte.

A questo proposito, rifacendomi alla realta italian@psso citare due es@mrecenti e
significativi.

Bilanci di societa industriali e commerciali

Il legislatore ha reg@to nelproprio ordinamento le Direttive eupee rguardanti la redazione
del bilancio civilistico e del bilancio consolidato. Hgakato la materia con urpposito Decreto
Legislativo: per quanto concerne il bilancio consolidato, direttamente nel Decrefislavo; per
guanto concerne il bilancio civilistico, modificando determinati articoli del Codice Civile.

Quali i problemi? Prima di tutto non é detto che digatore sia il “mglior” esperto in materia
di bilanci (con tutto cio che ne comgee). In secondo lgw, potrebbe essere ggetto apressioni
di “gruppi di interesse” che cercano di tutelgmepri tornaconti, non necessariamentgirati
all'uniformita internazionale. Poi,qeiesto € |'ggettopiu preoccypante,qualsiasi ulteriore modifica
richiedera inevitabilmente tgunspropositati e dovra, comwue, avvenirepe legis

Bilanci bancari

In questo caso il gislatore si e coportato in manieraiu intelligente. Ha regato con un altro
Decreto Lgislativo le Direttive eurpee in materia ed ha stabilito delle norqueadro. Ha
demandatoi alla Banca d'ltalia il copito di emanare le gole gecifiche.

Banca d'ltalia, coproprio Provvedimento del 15 ¢lio 1992, concernente le istruzigoer la
redazione del bilancio civilistico e del bilancio consolidato delle banche e delle societa finanziarie
cgoogruppo, ha emanato tale normativa.

Successivamente, sulla scorta dgigenza aquisita, € stato imrado diprocedere senza
indugi alle gpportune modifiche con Provvedimento deldghnaio 1995.

E' questo un modo diperare bermiu elastico ed adatto alla realta mutevolegi@ini nostri.

Prima di procedere oltre, riteniamo ortante evidenziare due @dti che consideriamo
fondamentali in tema di armonizzazione dell'informazione: Ipéstivita dell'informazione e la
suaperiodicita.

E' vero che talproblematiche nonguardano in senso stretto il contenuto dell'informazione, ma,
cio non di meno, sono altrettantopartanti.

Supponiamo che si sia ormaiggiunto un ottimo livello di informazione, che l'informazione
sia esaustiva ed, oltretutto, ogemea comuella di tuttigli altri Paesi.

Che sgnificato essgpud avere nei casi in cui i dati riferiti al 31 dicembre g@mo resi
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disponibili a giugno, se non addirittura adlio, come a volte qgata in Italia?

Vi e quindi anche una disongeneita terporale tra i vari Paesi.

Rendiamo merito a Consobgtiesforzi che sta facendo proposito.

Riteniamo comugue che essa dovrebbe interveniresso il lgislatore, ed in cid avrebbe il
nostro @poggio comepure sicuramentquello di tutte le altre Associazioni interessaey,ché
venga sciolto una voltger tutte il nodo che & il versamento delle ippste alla data di
approvazione del bilancio. Scioliguesto nodo, riteniamo che le societa sarebpierdisponibili
ad anticpare tutto fter di goprovazione del bilancio. Tenianmesente chegia entro marzo le
societa sono solitamentegrado dipresentare i conti.

Il legislatore dovrebbe stabilire un termine ultiper il versamento delle iposte, gualeper
tutte le societa ed ingéndente dalla data dbprovazione del bilancio; conperaltro avvienger
le persone fisiche. Contestualment@airebbe stabilirequindi senza dannger le societd) una data
piu prossima all'inizio dell'annper lapresentazione del bilancio.

In merito allaperiodicita, anche nell'ordinamento italiano, edjurello di altri Paesi, sarebbe
augicabile l'introduzione di un‘informativa trimestrale, copeealtrogia avviene ngli Stati Uniti.

Cio premesso, riteniamo ingiensabile richiamare I'attenzione sul fatto che la statuizione di
principi contabili comuni, da adottare a livello internazionale, non é sceymablematiche; e non
mi riferisco ali ostacoli che sicuramente geranno in sede di regienento dgparte dei vari Paesi.

Faro alcuni esepi: cercheroper quantopossibile, di non cadere in digisizioni tecniche e,
meno che meno, igiudizi di merito.

Una annosa diatriba @uella che divide i fautori dello schema di riclassifica del Conto
Economico “a costo del venduto” dai fautori dello schema “a valygie@to”.

Quale dei due e ngéo?

Come hagprecisato, non € mia intenzione entrare nel merito. Osservo solo che si tratta di una
guestione maposta. @nuno dei due schemi fornisce alcune informazioni che l'altro non fornisce.
Il concetto di “armonizzare” iplica attualmente, nel caspexifico, dover sogliere uno dei due
schemi (o0 eventualmente un terzo) apitcadegli altri. In sostanza, si tratterebbe ditareper
quello ritenuto “il mengoeggio”.

La decisionger uno schemapiuttosto cheper un altroporterebbe sicuramente all'@iata
armonizzazione, maer contro, ci farebbperdere alcune dellgossibili informazioni.

“Armonizzare” non deve voler dirgerdereparte dell'informazione.

Tergo a sottolineare che non é mio pooessere “distruttivo”, vglio solo evidenziare,
attraverso alcuni esg le difficolta che si frapongono alprocesso di armonizzazione. Poi
proporro delle soluzioni che consentirebbero ddetare tali ostacoli. Si distgge per poi
ricostruire.

Altra annosa diatriba @uella che guarda il trattamento delldusminusalenze che emgono
all'atto della cessione di immobilizzazioni tecniche.

Quando una societa alieparte dgli impianti e/o macchinari che le servoper produrre i
prodotti che vende (gponiamo che venda biscotti), pdusminusalenza che ne corgge deve
essere considerata una gmmente ordinaria o straordinaria del Conto Economico?

A guestoproposito esistono attualmente due scuolpettisiero nettamente conpgaste. Vi é
chi ritiene che esse debbano essere riclassificatepoatie straordinarie e chi, invece, le considera
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ordinarie, inquanto considera normaleutinequella di vendergeriodicamente i macchinari che
diventano obsoleti.

Perquesti ultimi, straordinari sono sofi accadimenti eccezionali. Cito, ad eggon quando
mi brucia il mgazzino,quando spravviene un'alluvione, e cosi via. Inoltre, sificato del
termine “evento eccezionale” &€ molto diversopréicipi contabili statuiti in diversi Paesi.

A nostro avviso non e che una soluzione sia, in assolugiorsi dell'altra. Tutto giende
dall'ottica in cui spone chi esamina il bilancio quindi, dajli obiettivi che si éprefissato.

Se esso vuole esaminarpaatamente I'andamento dadkestione ordinaria (cioguella tpica,
caratteristica) dell'azienda, eliminangealsiasi accadimento non direttamente connesso alla
vendita dei sugprodotti, taliplugminuszalenze dovranno essere considerate straordinarie. Infatti
I'attivita dell'azienda non @uella di vendere macchinari. Per inciso, consideranposte
straordinarie, spotrebbepresentare la necessita di rettificgteammortamenti (ma, come ho
dichiarato, non vglio addentrarmi in discorsi tecnici).

Se, invece, si vuole esaminarduisinessel suo comlesso,prendendayuindi in esame tutti
gli accadimenti sia direttamente che indirettamente connessi alla vendjteodetti, tali
plugminus/alenze dovranno essere riclassificate rgdistione ordinaria.

Al limite, lo stesso analista, con in mano lo stesso bilancio, in due momenti successivi ed avendo
due obiettivi differentipotrebbe doverle considerare una volta ordinarie e la volta successiva
straordinarie.

Anche inquesto caso “armonizzare” vuol dire, inevitabilmentegkése una delle duepzioni
0, eventualmentegjiungere a dei copromessi.

Un conpromesso che ¢ stapooposto, ad esepio, € il sguente:

- se esse sono diccolo ammontare: considerarle ordinarie;
- se sono dgrosso ammontare: considerarle straordinarie;
con il rischio, a nostro avviso, digegnare ancopiu confusione. Ma non é tutto.

Decidere, nel casgscifico, che la ngliore in assoluto & una delle due soluzioni non vuol dire
operare semplicemente una scelta, ma vuol dire, addirittura, sostituirsi a chi esamina il bilancio
decidendger esso I'obiettivo che deperseguire.

Questi non sono i soli pstti controversi. Ve ne sono altri. Posso citare, ad piserta
valorizzazione del ngazzino, la contabilizzazione “al costo” o “al valore di mercato” di titoli,
cambi, immobilizzazioni tecniche e civili, e cosi via.

Prometto che non li sviapo.

Piuttosto. Come sgerare tuttequesteproblematiche insite ngbrocesso di armonizzazione
dell'informazione finanziaria?

A nostro avvisogli sforzi sostenuti da tuttili Organismi che sino ad ora si sono quatiidella
statuizione deprincipi contabili, sia a livello nazionale che internazionale, sono encomiabili ma
inconmpleti.

In pratica, essi stanno rendendo all'informativa un servizio buono e, qursmamente, un
servizio ... diciamo “umpo’ meno buono”.

Un servizio buono, ilguanto sentiamo tutti la necessitgpdrvenire a dgli standardssiaper
guanto rguardagli schemi di bilancio, sigerguanto rguarda iprincipi contabili che sottostanno
alla formazione delle sgole poste.
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Un servizio “unpo meno buonao”, imuanto l'obiettivo che tuttjuesti Oganismi siprefiggono
e quello dipervenire a delle soluzioni univoche, man mano che affrontano i \ganingnti. 1l
tentativo, in sostanza,geello di stabilirequale sia, casper caso, la soluzione “ottimale” o, se non
proprio ottimale,per lo meno “la menpegdo”. Di consguenzaguesta ottica, cioe la ricerca della
soluzione miliore scartando le altre, & diventaraticamente I'unica considerata dal mercato.

Prosguendo suguesta strada € come ritenerepligitamente, che esite un solo Risultato
d'esercizio: vero,ggettivo e valido a tuttgli effetti. Senza andare fppo lontano, bastpensare
a come cambia il Risultato a seconda dei metodi utilizzati nella valorizzazionegéeizina, dei
titoli, dei cambi, e cosi via.

A nostro avviso, si dovrebbe, oltre che stabilirglidstandards(che aquesto punto
diventerebbergportando al limite il concettayuasi delle “convenzioni”), si dovrebbero richiedere
alle societa anche tuttgielle informazioni ggiuntive che consentirebbero di rendere veramente
conpleta l'informativa.

Mi spiego malio. Da un lato, dovrebbero essere stabgfitischemi di bilancio ed principi
contabili che sottostanno alla formazione dellgali@poste inserite in tali schemi (ovviamente
tentando di sagiere le @zioni reputate mgliori). Dall'altro, dovrebbero essere stabilitegpleste
di bilancio suscettibili di pzione.

Per taliposte, nella relazione che acquagna il bilancio, le societa dovrebbero indicgtie
importi che esse avrebbero fattgistrarequalora fosse stata sceltepliione alternativa. Inoltre,
per una nfliore informativa, sigoer 'importo in bilancio cheer quello indicato in relazione come
opzionale, le societa dovrebbero indicare anche il relativo eventuale effetto fiscale.

A questoproposito mi viene in mente una frase cpesso ricorre in ambito AIAF, corggenza
forse delle acrobazie di bilancio cui, a volte, si e costretti ad assistere.

“La societa facciaquel che vuole e lo contabilizzi come vuolgjrché mi dia tutte le
informazioni necessarie; cioé npiaghi cosa ha fatto perché lo ha fatto. Al resto penso io”.

Qualora un a@ganismo sovranazionale postasse laropria attivitd nel modo gwa indicato e
le societa lo sguissero (e su cipotrebbergremere le varie Consob e le Societa di revisione), si
otterrebbero i senti vantggi:

- in attesa che la normativa dei vari Paesi sgaijlsi avrebbero comupe tutte le informazioni

utili per poterprocedere ad una armonizzazione dell'informativa; nessun ordinamento vieta di
fornire informazioni ggiuntive, gecie se suffrgate dalle raccomandazioni di unganismo
sovranazionale chgossa vantare un lgw consenso;

- una volta che la normativa dei vari Paesi si fossguada,qualsiasi egerto sarebbe igrado

di intempretarequalsiasi bilancio ed, inoltre, dpportare le rettifiche che ritierger adattarlo alle
proprie esgenze di analisi.

Mi si potrebbe obiettare che,ggeendoquesta strada, il documento contabile che ne deriverebbe
(schemi di bilancio e relazione accpagnatoria) sarebbe di difficile lettura. Esso conterrebbe,
infatti, una notevolguantita di informazioni.

Un primo possibile rischio e che le informazigmessano pparire contraddittorie.

Tipico esemio: la stessgosta valutata sia “al costo” che “a valore di mercato”. Mi sgiao
dilungato sulle motivazioni di tali richieste. Ritgm, pertanto, che non giossaparlare di
contraddizioni, bensi di arricchimento dell'informativa.
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Un secondgossibile rischio & che tale mole di informazioni finisca con il confondere le idee
al lettore.

Mi si conceda diprire unaparentesi. |l fascicolo, cosi come copite ogg ed ancopit come
da noi richiesto, & un documermer pecialisti. Intendgarlare deli analisti finanziari, degestori,
degli operatori del mercato, e cosi via, non escludendo chi, tragblpmbblico, possiede
conoscenze ed parienze sufficientper sger leggere un bilancio. Talpersone sono ovviamente
in grado di districarsi tra tuttguelle cifre, intepretarle e trarne le corgeenti deduzionpersonali.
Conito degli specialisti epoi quello di volere la funzione di “mediatori dell'informazione” nei
confronti del lago pubblico. Cido non dovrebbe comuure escludere lpossibilita di un'informativa
diretta tra le societa edplbblico.

A questoproposito, semre a nostro avviso, le societa dovrebbpreparare delle pposite
brochures peraltropit 0 meno comeia avviene attualmente gleStati Uniti.

In questebrochuresla societa (o il Grppo) dovrebbe g®rre: chi &, cosa fa, chi sta a monte
(cioé l'azionariato), I'eventuale cposizione del Grppo, chi lagoverna (cioe la coposizione del
Consplio di Amministrazione e dell'Alta Direzione), chi ne controlla i conti (cioé lapmsizione
del Collggio Sindacale e la Societa di revisione). Tale fascicolo dovrebbe inoltre contenere una
descrizione breve, chiara e cpmansibileper i non addetti ai lavori, sia deiodotti, sia di come
€ andato l'esercizigppena chiuso, sia di comegievede andra l'esercizio in corso. A tutto cio
dovrebbero essere ajli i conti riclassificati (secondgli standardsdelleposte stesse, cioé senza
riportare anche le eventualigpioni”).

In questo modopotremmo dire di avere veramentgygainto un'informativa finanziaria:
tragarente, arpia, uniforme, valida siger gli specialisti cheper i non pecialisti.

Il compito degli utilizzatori dei bilanci risulterebbe notevolmenggesolato.

Qualora le societa inserissero nel fascicolo di bilancio tutte le informazioni richieste, non ha
importanza se direttamentegtieschemi @pure come informazioneggiuntiva (cio in attesa del
recepimento deiprincipi contabili daparte dei Paesi dippartenenza), I'evoluzione dei mezzi
informativi potrebbe consentire,questopunto, gplicazioni impensabili solo dieci anni fa.

Istituzioni pubbliche oprivate, gpure societa di studpotrebbero archiviare tuttjuesti dati,
sia a livello nazionale che internazionale, e renderiafigbili ai potenziali utilizzatori su reti
informatiche (Internet) o gyorti come CD-Rom.

Ancor prima dell'adguamento della normativa locale iincipi contabili internazionali,
['utilizzatorepotrebbe inpostare ipropri schemi o le pzioni che ritiengoiti opportune ed ottenere
cosi dei bilanci omgenei, sperando le barriere nazionali e continentali. Non solo.

Essopotrebbe addirittur@rocedere ad unasénsitivity analysissulle societgprese in esame
servendosi delle varigopioni digoonibili. In questo modo sarebbe dgnado di valutare l'ipatto che
una diversa valorizzazione delle gite posteprodurrebbe sul Risultato d'esercizio di una societa.

Una volta deciso un determinato schema e determipaieng i datipotrebbero essere travasati
in gppositi programmi di simulazione al fine di costruire deletesi di bilanciprevisionali, cid con
la sufficiente traquillita di lavorare sempre su basi omgenee.
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GLI STANDARDINTERNAZIONALI E LA PROFESSIONE CONTABILE ITALIANA

Matteo Carattozolo

Gli interrogativi di fondo aiquali la mia relazione dovrebbe dargdsta sono i gienti:

- gual'é il contributo dellgrofessione contabile italiana all'elaborazione delleper la
corretta formazione dei bilanci nel nostro Pags@cipi contabili)?

- qual'é il rgporto fraprincipi contabili italiani estandardscontabili elaborati dallhternational
Accounting Standards CommitteBASC? Inparticolare potrebbero talstandardsessere gplicati

direttamente ai bilanci italiani, creando una sorta djaa®ento delle gole e dellgrassi italiane
agli indirizzi indicati dallo IASC in sede internazionale?

Per ripondere auesti interrgativi € necessario anzitutto delineare la fisionomia del sistema
italiano delle rgole per la corretta formazione dei bilanci egp@se le caratteristichgrincipali.
Quindi, stabilire il ruolo che, nell'ambito del sistema, guaob iprincipi contabili.

Infine, esaminare i @porti fra i principi contabili italiani edaccounting standarddello IASC e
valutare ilgrado di concretapplicabilita di questi ultimi nel nostro Paese.

1. IL “SISTEMA ITALIANO” DELLE REGOLE PER LA FORMAZIONE DEI BILANCI:
DISPOSIZIONI CIVILISTICHE, PRINCIPI CONTABILI, NORME TRIBUTARIE

A differenza diguanto avviene in alcuni iportanti Paesi extraeypei (ad esemio, gli Stati
Uniti d'America) ed in sede internaziongks gli standardsdello IASC, leprincipali regole italiane
per la corretta formazione dei bilanci dellepiase eper la redazione del bilancio consolidato di
gruppo, sono stabilite non dafincipi contabili bensi da d@sizioni vincolanti della lgge civile
(Codice Civile e lggi speciali, per particolari settori comeuelli bancario, finanziario e
assicurativo) e sono sensibilmente influenzate dalle norme tributarie sul reddjicedamNel
nostro Paesgjli standardscontabili hanno un ruolo “inggativo” ed “intepretativo” deiprincipi
generali stabiliti dalla lgge, giammai sostitutivo di essi (se non nelpiesi, in verita
estremamente rarpreviste dall'art. 2423, 4° comma, Cod. Civ.) e possono esserggicati se
in contrasto con normgiuridiche a contenuto obigfatorio.

Una situazione anad@a si verifica ngli altri Paesi dell'Unione Eupea che hanno attuato la IV
e la VII Direttiva CEE, sigur con varie differenze da Paese a Paese che derivano dall'esercizio
delle @zioni previste nelle direttive e dalle tradizioni contabili ivi esistenti.

Le digoosizioni della lgge civile regolano siagli schemi di bilancio (statpatrimoniale e conto
economico) che il contenuto minimo della nota gnétiva e della relazione suligestione, ed i
criteri di valutazione delle attivitagassivitapatrimoniali.

Sqorattutto attraverso la clausola della verita, correttezza e chiarezza del bilancio, ed attraverso
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i principi generali contenuti nell'art. 2423 bis Cod. Cigyoifig concerpprudenza, competenza,

continuita formale e sostanziale, cpamabilita, valutazione parata delle voci etegenee,

realizzazione dei ricavi, iscrizione dei fonpdir rischi ed oneri), la gge civile “governa” l'intera
formazione del bilancio d'esercizio in Italia.

Una situazione anada si verificaper il bilancio consolidato, ifjuale per fortuna & sottratto
(almenaper ora) all'influenza iguinante e distorsiva delle gissizioni tributarie.

Per quanto rguarda i bilanci “straordinari” (bilanci di fusione, scissione, trasformazione,
liquidazione, conferimento) lagge civile fissagli obiettivi cui essi devono n@ndere ed i criteri
generali di formazione, lasciando alla tecnicguimdi aiprincipi contabili, il conpito di stabilirne
gli schemi, il contenuto e le valutazioni. Anctpd i principi contabili per poter esserepglicati
devono essere cgruenti con i criteri di lgge.

Per il nostro Paese, il bilancioglian lurga pitl importanteper le funzioni (anche ganizzative)
cui assolve nel sistemagltiverno delle irprese societarie, ger la sua valenza fiscale, € il bilancio
d'esercizio; il bilancio consolidato (di cui nel nostro Paese ¢ stptssiala formazione su vasta
scala solo con l'attuazione della VII Direttiva CEE e,qiign solo dal 1994) assume urportanza
secondaria e non ha né funzionjamizzative nell'ambito della pagruppo, né valenza fiscale;
avendo soltanto un valore informativo sujlenerale situazione finanziarigpatrimoniale del
gruppo.

I concetti fondamentali swjuali & basato il sistema italiano dgote per la formazione del
bilancio d'esercizio sono i geenti (mi riferisco alle imrese diverse dalla banche ed istituzioni
finanziarie e dalle assicurazioni):

a) il bilancio costituisce uno strumento di informazione sulla situazatrénoniale, finanziaria
ed economica dell'ipresa; informazione minimaivolta a tutti ipossibili utilizzatori (soci
attuali, creditori, riparmiatori,partecpanti agli utili, di pendenti, Amministrazione Finanziaria
dello Stato);

b) esso di pplica allageneralitadelle inprese industriali, commerciali e di servizi, siano
esse di dimensioriccole, medie @randi, e siano 0 menguotate nei mercati
regolamentati. Pequeste ultime non esistonogae particolari di formulazione del
bilancio, bensi solo strumenti di informazione contabile e finanziaria infrannuali, come
la relazione semestrale. La stessa certificazione dei bilamqristenalle societguotate
dal D.P.R. 136/75, ha obiettivi non dissimili dal controllo esercitato dabgmiandacale
sulle societa noguotate (anche se pocedure di revisione e controllo sono diverse). Il
“sistema italiano” si pplica, in linea diprincipio, anche alle societa commerciali di
persone edgli enti pubblici economici, e cido aumenta la syeneralita ed irportanza;

c) il sistema € orientato pattutto verso la tutela di interessi dei creditori, attraverso la
conservazione del pdale (conservazionpuramente nominale, non reale, non essendo
consentiti sistemi di contabilifger l'inflazione) e, in subordine, gleinteressi dei soci attuali.
Pertanto esso vieta in lineaglincipio la rilevazione di ricavi ed utili non realizzati edpgome
invece l'iscrizione di tutti i necessari fonpkr rischi ed oneri al fine di evitare che la
distribuzione di utilipossa ledere l'inggita delpatrimonio;

d) le valutazioni sono basate sul costo storico come valore massimo, corretto verso il basso

dal valore di mercatper le attivita finanziarie circolanti e le rimanenze digazino.
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Non & consentitgertanto, la rilevazione di utili non realizzati, attraverso la valutazione
a valori di mercato, neanche se esiste un mercato attivo in cui i begowven
frequentemente scambiati cgaotazioni stabili dei corsi. Viene dque, attribuita la
preminenza aprincipio di prudenza ripetto alprincipio di conpetenzafiatchimg; nel
contrasto fra i due lprevalenza va data alimo, in omagio ad una concezione di
conservazione della sostargatrimoniale comgaranziaper i creditori;

e) l'efficacia del bilancio come strumento obiettivo di informazioni & sensibilmente attenuata dalle
norme tributarie che ippngono I'imputazione al conto economico di svalutazioni ed
accantonamentirivi di plausibilita economicaguale condizionger riconoscere la loro
deducibilita fiscale, e che non di rado stabiliscomylesparticolariper l'iscrizione in bilancio
di imposte dirette o indirette in contrasto con corgiticipi contabili. Le inposte sul reddito
vergono rilevate in bilancio in base grfncipio delle inposte lguidate”; le inposte differite,
attive epassive sono ancora uggetto misterioso, di natura controversa;

f) non viene considerata obdpitoria la corpilazione, per la generalita delle iprese, del
rendiconto finanziario.

In definitiva, il sistema italianporta ad un bilancio d'esercizio che costitujgiéeuno strumento

di rilevazione della consistenza attuale dgdeanzia dei creditori che uno strumento che informi

sullaperformance dell'impresa e sullarobabile evoluzione deligestione nel successivo esercizio.
L'informazione che esso fornisce a tutti i spossibili utilizzatori (la cui efficacia & attenuata

dagli inquinamentiprodotti dalle norme fiscali) & attenpé all'egosizione, con criteri

conservativi, della situaziormatrimoniale che alla dinamica finanziaria e redditupdssata e

futura, dell'inpresa. Essaertanto, & scarsamente utifgi anvestitori per adottare le loro decisioni

sull'assunzione, il mantenimento o lguiidazione dell'investimento azionario; investitori che
avrebbero bisgno sgrattutto di informazioni sulla dinamica reddituale e finanziaria futura
dell'impresa e sui sugirogrammi di investimento.

2. IL SISTEMA DEI PRINCIPI CONTABILI ITALIANI

Nel nostro Paeseprincipi contabili concorrono con le glissizioni civilistiche, ma in subordine
rispetto ad esse, alla formazione del bilancio gaieano la loro funzione “intgrativa” ed
“interpretativa”srattutto con riferimento ai criteri di valutazioneglielementi delpatrimonio
(e nell'ambito diguesti, aiprocedimenti di formazione del valore) ed ai criteri di rilevazione
contabile dgli effetti delle gperazioni digestione.

Peraltro, l'efficaciagiuridica nel nostro Paese g®incipi contabili, qualurgue sia la natura che
ad essi vglia attribuirsi (usi normativi, consuetudini, norme tecniche) & riconoscigasagtita da
una fondamentale dissizione del Codice Civile (I'art. 2219), daale stabilendo che tutte
scritture contabili (fra Iguali rientrano i bilanci) devono essere “tenute secondo le norme di una
ordinata contabilitacontiene un rinvigpermanente allgplicazione dei correttprecetti della
Ragioneria e dell'Economia Aziendale, ossippunto, dei principi contabili”.

Uno ecifico riferimento aprincipi contabili era contenuto nell'art. 4, 2° comma, del D.P.R.
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136/75 sulla certificazione dei bilanci. Esso é stato eliminato dabvd.¢27/1991 che ha attuato
in Italia la IV e la VIl Direttiva CEE; ma I'eliminazione, come ritiene la dottrina assolutamente
prevalente, ha solo carattere formale, non sostanziale. Penaiingipi contabili sono ancora
richiamati, sigoure indirettamente, nell'art. 10 del D.P.R. 136/75.

In Italia, i principi contabili aplicati dallageneralita delle iprese (e sarattutto dalle imprese
guotate nei mercati gplamentati) songuelli elaborati dall'aposita Commissione istituita dai
Consgli Nazionali dei dottori commercialisti e deigianieri. Essa é formata da presidente e
venti membri, tuttprofessionisti iscritti ngli albi dei dottori commercialisti e deigenieri, alcuni
deiquali docenti universitari di diggine economico-aziendali. Nonpeevista lapresenza nella
Commissione di pgpresentanti delle iprese o di loro associazioni.

I documenti elaborati dalla Commissiopéma di assumere la forma definitiva ed essere resi
pubblici, vergono inviatiper commenti e gggerimenti oltre che alla Consob, alle Universita
italiane ed allgiu autorevoli associazioni di imprenditori che songli “utilizzatori” degli
standardscontabili, fra lequali 'Assonime e I'Associazione Bancaria Italiana - ABI.

La Commissione, insediata subitopdol'introduzione in lItalia, nel 1975, dell'istituto della
certificazione lgale dei bilanci, ha elaborato, neriodo dal 1975 al 1991, upama serie di dieci
documenti, di cui iprimo (n. 1 - Bilancio d'esercizio, Finalitgpestulati) suiprincipi contabili
generali o postulati di bilancio”, il secondo (con unpgendice) sgli schemi di bilancio e sul
rendiconto finanziario gli altri su altrettante aree del bilancio d'esercizio e sul bilancio
consolidato.

Al fine di armonizzare principi contabili con i nuovprincipi sulla formazione dei bilanci

introdotti dal D.Le.vo 127 del 9 prile 1991 (in attuazione della IV e VIl Direttiva CEE) e con i

documenti suprincipi contabili internazionali elaborati nel frattpmdallo IASC, la Commissione

(di cui nel 1993 € stata rinnovata la qmsizione) ha elaborato i@@enti documentipubblicati

apartire dal 1994, che sostituisconprécedenti aventi adggetto le medesime materie:

n. 11  Bilancio d'esercizio. Finalitapostulati

n. 12  Conposizione e schemi del bilancio di esercizio dpiese mercantili, industriali e di
servizi

18 Ratei e risconti

19 | fondiper rischi ed oneri . Il trattamento di fingoparto di lavoro subordinato . | debiti.
Alcuni dei documenti indicati guardano materie e g@mentipiu anpi di quelli trattati dai
documenti dellgrime serie.

E', inoltre, imminente lpubblicazione dei sgienti documenti:

n. 13 Le rimanenze di ngazzino

n. 14  Digponibilita liquide

n. 15 | crediti

n. 16 Le immobilizzazioni materiali
n. 17 Il bilancio consolidato

n.

n.

n. 20  Titoli epartecpazioni

n. 21 Il metodo depatrimonio netto

n. 22 | contid'ordine

n. 23 Ilavoriin corso su ordinazione.
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La Commissione hanoi, in corso di elaborazione nuovi documenti sullgusati materie:

- Immobilizzazioni immateriali

- Conversione in moneta nazionale defperazioni e dellgartite in moneta estera (revisione del
documento n. 9 del 1998)

- Le Imposte sul reddito (con la trattazione delpontante agomento delle irposte differite)

- Patrimonio netto.

Dungue, nel nostro Paese I'elaborazionepieicipi contabili € un corpito che viene assolto
dalle dueprofessioni contabili italiane: dottori commercialisti @i@ieri. Gli ottantamila
appartenenti a tali cagorie svogono una funzione di fondamentalegantanza in ordine alla
corretta formazione ed al controllo dei bilanci, nella veste sia di consulenti dplesienche
devonopredigorre i bilanci, sia di membri @ organi che devono controllare i bilanci (societa
di revisione e collg sindacali).

L'importanza dei documenti spiincipi contabili dei dottori commercialisti e deigianieri, e
la loropreminenza suli analaghi documenti elaborati nel nostro Paese da Enti ed Associazioni, &
stata riconosciuta dalla Consob con la nota delibera 1079 dell’'8 marzo 1982.

Rispetto ai corripondenti documenti IASQuelli italiani songpit analitici eprendono in esame
una maggor quantita di casi nell'ambito di una stessa materia, risultando in tal piotazilmente
e direttamentegpplicabili.

| principi contabili dei dottori commercialisti e deigianieri, ancormprima dell'attuazione nel
nostro Paese della IV e VII Direttiva hanno costituito uno strumento di fondamenpaltainza
per consentire lplicazione alle mggiori imprese italiane dell'istituto della certificazione dei
bilanci eper favorire,per lageneralita delle irprese, la trgsarenza e la ghificativita delle
informazioni contabili.

Unapeculiare caratteristica dprincipi contabili dei dottori commercialisti e deigianieri &
guella della loro obiettivita e neutralitassendo gsessi da una clasgeofessionale che &
equidistante dgli interessi sia di coloro che regino i bilanci sia da coloro che ne utilizzano le
informazionie durgue immune da influenze geuni e degli altri.

3. COMPARAZIONE FRA INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS DELLO IASC
E PRINCIPI CONTABILI ITALIANI

Il sistema dgli standardscontabili dello IASQpresenta alcunegiificative differenzepiu che
con iprincipi contabili italiani, con principi giuridici stabiliti dalla leyge italiana sulla displina
del bilancio d'esercizio e del bilancio consolidato.

Gia differenze gjnificative si riscontrano in alcuni concetti fondamentali del Framework dello
IASC del 1989, che ppresenta la “rete concettuale” di baee lapreparazione e lgresentazione
dei bilanci. Per il Framework il bilancio deve essere cpibcegrattutto come uno strumento
necessariogl investitori che forniscono qitale di rischioper deciderguando aquistare, tenere
0 cedere unpartecpazione, e deve fornire ad essi informaziorpradtutto sulla cpacita
dell'impresa digenerare in futuro flussi di risorse finanziariguide (cash and cash equivalehts

67




QUADERNI DIFINANZA

nonché sui temi e sulla certezza djenerare tali flussi. Posizione centrale assumequiinil

prospetto delle variazioni della struttura finanziaria delfiiesa (rendiconto finanziario) che invece

in Italia ingenere manca nelf@ccole e medie iprese, non essendo considerato aatibrio.

Fondamentali songer il Framework, anche le informazioni sulla redditivita deftiesa e la

situaziongpatrimoniale deve servinggu ad informare sulla gacita dell'inpresa di trasformare le

risorse economiche di cui gisne (attivitdpatrimoniali) in futuri flussi di lquidita che a stabilire

il livello e la conposizione dellayaranziapatrimoniale dei creditori ed areservarne l'intgrita

(nominale) nei vari esercizi.

Per cid che guardagli specifici documenti sgii International Accounting Standargsbblicati
dallo IASC (in numero di 32, alcuni dguali sottgosti a revisione) essi devono ritenersi in
generale compatibili con iprincipi giuridici e contabili italiani (come anche con lemhsizioni
della IV e VIl Direttiva CEE) salvper alcune materie ogomenti comeguelli di seguito indicati,
in cui si riscontrano ghificative differenze:

a) il principio di preminenza della sostanza sulla forrsabStance over forfmcontenuto nel
Framework e nello IASC n. 1 (e riconosciutplesstamente in Italia dalla lgge sui bilanci di
banche ed enti finanziari) trovp@icazioni molto circoscritte e limitate nel nostro Paese e si
ritiene nonpossa essere invocajoando € in evidente contrasto con la gista giuridica degli
effetti di una determinataperazione dgestione (inquesta potesi si ritiene necessario fornire
in nota intgrativa indicazioni swuegli effetti che il bilancio norpuo recgire). Esso, ad
esenpio, nonpuod essere invocafeer contabilizzargli effetti del contratto dleasing nel
bilancio dell'utilizzatore, col “metodo finanziario”;

b) gli effetti delle correzioni di errori contabili relativi ad esergi@cedenti non sembpssano
essere irputati alle riserve (utili a nuovo) conpeevisto dallo IAS n. 8, anziché al conto
economico dell'esercizio in corso (cpomenti straordinari);

C) in base all'art. 2426 Cod. Civ. i costi di ricerca (beninteso, della sola ripgticaia) possono
essere, qatalizzati a determinate condizioni, mentre lo IAS n. 9 npane l'inputazione al
conto economico, consentendo solo lpitedizzazione dei costi di svippo dell'impresa;

d) le imposte differitepassive non sembmssano essere iscritte in bilancio se in cponslenza
ad esse non esiste upassivita certa o almengrobabile (fondi rischi) nei confronti
dellAmministrazione Finanziaria, mentre il recentissimo IAS n. 12 (revisione 1996pordm
il calcolo sistematico, in modyquasi automatico;

e) perquanto rguarda le immobilizzazioni materiali, norpéssibileprocedere nel nostro Paese

ad una loro rivalutazione sistematica a valori correnti (consentita dall'lAS 16, come trattamento

contabile alternativo) in mancanza djdespeciali di rivalutazione;

f) si égia rilevato che allpplicazione del “metodo finanziario” ai contratti ldiasingprevista
dallo IAS 17, si ppongono ostacoli di natura fiscale pef la magioranza della dottrina)
civilistica;

0) la prassi italiana di contabilizzazione dei contrilqutbblici in conto inpianti & orientata
dalla norma gevolativa dell'art. 55 del TUIRyrevede l'iscrizione del 50er cento
dell'importo di essi in una riserva gatrimonio netto; trattamento non consentito dall'lAS
n. 20, cherevede la contabilizzazione dei contributi o come ricavi differiti o a riduzione
del costo dgli im pianti;
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h)

)

n)

0)

I'informazione contabilper settori di attivita ed aregeaograficheprevista dall'lAS 14,
che conporta I'obblgo di fornireper ciascun settore 'ammontare dei ricavi, il risultato
economico di settore, il valore dei benpiegati ed iprezzi “di trasferimento” fra sgoli
settori, & sicuramente eccessivaetto alleprevisioni obblgatorie delle digosizioni del
Codice civile sul contenuto della nota igtativa e della relazione sultgestione, ed &
dubbio chepossa considerarsi obbditoria in base alla norma dell'art. 2423, 3° comma
sulla necessita di fornire informazioni cpl@mentari;

i criteri previsti dallo IAS 18oer la rilevazione in bilancio dei ricavi (e dei crediti commerciali

ad essi correlativi) non coincidono cquelli previsti dalla Igge civile italiana (vedi Prinpio

contabile italiano n. 15 “I crediti”). Iparticolare per la legyge italiana i creditpossono essere
iscritti in bilancio soloqualora siano certiellan, ossia il diritto incondizionato ad incassarli sia
sortoprima della chiusura dell'esercizio, non essendo sufficiente lamsdlabilitadi incasso,
associata al trasferimento dei risclgrsficativi e dei benefici in mancanza di trasferimento
della “titolarita” del credito;

I'AS 23 (borrowing costsconsente, come trattamento contabile alternativo pitaiazazione

dei costi di finanziamento non solo sui beni fabbricati ma anche sui logirgtat da economie

esterne (vpar. 11 e sguenti), come le merci. L'art. 2426 n. 1) Cod. Civ. esclude, invece, la
cgpitalizzazione dei costi inerenti I'quisto dei beni;
le informazioni sulle perazioni fra sggetti gppartenenti allo stessgruppo richieste
dall'lAS 24 - ‘Related party disclosurésella normalita dei casi sono eccessivpatt
aquellepreviste dall'art. 2428 Cod. Civ. (nell'inpeetazione dguesta norma data dalla
dottrina civilistica italiana)pertanto, leprevisioni dell'lAS 24 solo ipartepossono
essere ritenute conformi allagige italiana;
come si gjia rilevato, le attivitgpatrimoniali iscritte nell'attivo circolante, anche se si
tratta di titoliquotati in mercati finanziari attivi, ngpossono essere valutati al valore di
mercato fnarket valug se syperiore al costo, come invece consente lo IAS 25
“Accounting for investmerits
Inoltre, la valutazione al minore fra costo e valore di mercat@unomessere egaita in

Italia su base dbortafoglio complessivo fggregate portfolio bas)s bensiper catgorie

omagenee di titoli gper sirgoli titoli. Perquanto rguardagli investimenti immobilizzati, essi

possono essere valutati al massimo al costo, non essendo consentita la valutazione a valori

rivalutati prevista dallo IAS 25;

per cio che guarda lo IAS 27 sul bilancio consolidatoplincipali differenze fra Igorescrizioni

di tale documento e le gissizioni della lgge italiana §ia evidenziate nel documento n. 17 sul

bilancio consolidato degrincipi contabili italiani) sono le ggienti:

o/1) Formazione dell'area di consolidamentbo IAS 27 norprevede I'esclusione dall'area
di consolidamento delle controllate che glo attivita marcatamente dissimile da
quella delle altre societa dgluppo; esclusione che e invepeevista come obldatoria
dall'art. 28, 1° comma D.lgevo 127/91 (invece, irpotesi digravi e durature restrizioni
all'esercizio del controllo, mentre lo IAS gievede un obldio di esclusione, cio diviene
una mera facoltper la lgge italiana);

0/2) Esonero dall'obbligo di redazione del bilancio consolidatoo IAS 27 nonprevede

69




QUADERNI DIFINANZA

p)

alcun esonerper i gruppi di dimensioni limitate, a differenza dell'art. 27 del Dyh@®
127/91,;

0/3) Ingresso nell'area di consolidamentolL'art. 33 D.Lg.vo 127/91 richiede che
I'eliminazione dellgartecpazione nella controllata consolidata gareffettuata alla data
in cui essa é inclugzer laprima volta nel consolidamento, mentre invece lo IAS 27 si
riferisce unicamente alla data digacsizione dellgartecpazione (il documento italiano
n. 17 consente ambedue le soluzioni);

o/4) Patrimonio netto di terzi In base all'art. 32 D.lgevo 127/91 laguota delpatrimonio
netto dipertinenza delle minoranze azionarie va iscritta all'intetelb’aggregato
“Patrimonio netto” e non in voce intermedia fra essomagsivita, come richiesto dallo
IAS 27,

o/5) Trattamento contabile della differenza di consolidamento base alle dsizioni
dell'art. 33 D.Lg.vo 127/91, la differenzpositiva di consolidamento non cop@dente
ad avviamento e dovuta, ad egionad un eccesso di costo camsente al copimento
di un cattivo affare, deve essgrertata a riduzione della riserva di consolidamento,
mentre lo IAS 22 (richiamato dallo IAS 27) peevede la confjurazione in gni caso
come avviamentaggpodwill arising on acquisitione consente l'iputazione solo al conto
economico della sua eventuale successiva svalutazione;

0/6) Date dei bilanci da consolidareL'art. 30 D.Leg.vo 127/91 norpermette I'utilizzo di
bilanci delle controllate da consolidare chiusi a data divergudba del bilancio
consolidato, mentre lo IAS 27 consente l'utilizzo di bilanci riferiti a data differente,
purché la differenza non geri i tre mesi;

in merito all'gplicazione del “metodo dedatrimonio netto” équity methopnella valutazione

delle partecpazioni in societa controllate e calle, lo IAS 22, richiamato dallo IAS 28,

considera sepne l'avviamento rgativo adwill) come uno “sconto” sudrezzo di aquisizione

dellapartecpazione e lo rileva in bilancio come “ricavo differito”, mentre invece l'art. 33 del

D.Leg.vo 127/91prevede che, imuesta potesi, esso vaga rilevato in una riserva non

distribuibile e che la sua cogiirazionepossa essere anche diversajdealla di uno “sconto sul

prezzo” (potendosi trattare di una rettifica indiretta del valorepdéimonio dellgpartecpata
dovuto allaprevisione di oneri @erdite futuri, da iscrivere inpposito fondoper rischi ed oneri,

in analagia aquanto stabilito groposito del bilancio consolidato);

per quanto rguarda, infine, lo IAS 32 siinancial instrument® limitatamentegli aspetti in

esso trattati cheguardano i criteri di gmsizione e classificazione in bilanciogliestrumenti

finanziari, non esistono dgiesizioni pecifiche della Igge civile italiana in materia, e non e

stato ancora elaborato un documentopdeicipi contabili italiani.

Le uniche diposizioni esistenti songuelle rguardanti le banchegii enti finanziari, ed

in particolarequelle contenute nel D.lgevo 87/92 che ha attuato la direttiva CEE sui bilanci

delle banche del 1986 e nm@bvvedimenti illustrativi della Banca d'ltalia (le quriescrizioni

hanno natura vincolante).

Esistono varpunti neiquali le previsioni dello IAS 32 si discostano in modgrsficativo
daquelle del complesso normativo guardante i bilanci delle banche elienti finanziari. Si
seynalano, ad esepio, quello dell'obblgo di distintaegosizione, sia fra lpassivita che nel
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patrimonio netto dgli “elementi” contenuti ngli strumenti finanziari composti, come le
obbligazioni convertibili; la compensazione e I'pssizione in bilancio del saldo netto di attivita
e passivita finanziariger le quali gli schemi della Banca d'ltaliprevedano invece
un‘indicazione distinta; le numerose informazimeviste daparagrafi da 42 a 94 dello IAS 32,
che vanno ben al di |a duelle richieste dalla Banca d'ltalia e dal Dghwo 87/92 (e sono
sicuramente eccessive, anglee le altre inprese non bancarie e non finanziarie che deten
“strumenti finanziari”).

Va comumue detto che principi contabili italiani, nell'ambito delle elasticita consentite dalla

legge civile, si sforzano direvedere trattamenti contabili che sianpiil possibile conformi a
quelli previsti dai documenti IASC, e gealano sempre, nellaparte conclusiva digni documento,
le differenze comli standarddASC.

4.

CONCLUSIONI

Le conclusioni ch@ossono essere tratte glzanto & stato pesto, ed irparticolare dal raporto

di compatibilita - conflittualita frastandardsinternazionali dello IASC erincipi giuridici e
contabili italiani, sono le gpienti:
a) non esiste @gi in Italia lapossibilita di una diretta ed “automaticgigicazione dgli standards

IASC ai bilanci delle irprese italiane (trannger qualcuno dei 32 documergubblicati), date
le difformita esistenti gwattutto con la lgge civile italiana (oltre che con lagge tributaria).
Peraltro, una siffatta “ricezione automatica” non & neanpipertuna, dovendosi ritenere
preferibile il lavoro di elaborazione dgiincipi contabili nazionali, guali possono tenere conto
anche dgli orientamenti e delle egenze della dottrina economicai@ridica italiana e della
prassi e delle tradizioni contabili del nostro Paese;

b) gli standarddASC sono concretamente utilizzabili in Italia solo in via residymele aree di

bilancio non ancora “querte” daiprincipi contabili italiani, come ebbe ad indicare la Consob
con la nota delibera dell'8 marzo 198ueché non siano in contrasto con lgde.

Ma é un‘ambito che varogressivamente riducendosi, man mano chgeea elaborati
nuovi documenti della Commissione Italiana (si consideri che nell'anno 1996 sono stati
pubblicati ben cique nuovi documenti e che altri treqoattro sarannpubblicati entro il 1°
guadrimestre del corrente anno 1997);
la principale funzione cheli standardsiASC possono svaere nel nostro Paesejeella di
“modello” di trattamento contabilger determinate gerazioni, da tenengresente in sede di
elaborazione deirincipi contabili italiani. Inquesto ambito, le soluzioni fornite dallo IASC
devono ritenerspreferibili (rispetto alle eventuali diverse soluzioni indicate dalla dottrina
aziendalistica) anche se non strettamente gétaliie,quando non siano in contrasto con la
legge civile italiana (o con le disizioni tributarie che ipongono trattamenti vincolanti);

d) maggiore gplicabilitd deve essere riconosciutaqgaei documenti che nonguardano

specificamente la formazione del bilancio d'esercizio. Ad egemasto ambito digplicazione
deve essere riconosciutpa oggi allo IAS 22 sullebusiness combinationsella
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contabilizzazione delleperazioni straordinarie di fusione, scissione e conferimento di aziende,

con la sola eccezione dellaghe)prescrizioni non conformi alla ¢gge italiana;

e) perquanto rguarda il bilancio consolidato dgiuppi multinazionali, deve ritenersi consentita
I'adozione di tutti i criterprevisti dagli IAS 21, 22, 27, 28, 31 e db altri principi contabili
internazionali che non siano in contrasto copadiizioni obblgatorie del D.Lg.vo 127/91 sulla
formazione del consolidato funti di contrasto sono stagia evidenziati alla lettera “o0” del
precedente gatolo).

E' necessario, infine, ricordare chetafessione contabile italiana, che aderiscintdlnational
Federation of AccountantsiIFAC e allo IASC, e che ha avypoopri rappresentanti neBoard di
guest'ultima aganizzazione, fornisce un costante contributo ai lavori di elaborazione dei documenti
IASC attraverso Ipartecpazione dipropri rappresentanti agruppi di lavoro Steering Committes
incaricati della loro elaborazione.
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LA REVISIONE DEI CONTI CONSOLIDATI DEI GRUPPI DI IMPRESE
CHE OPERANO SU BASE MULTINAZIONALE

Adolfo Mamoli

INTRODUZIONE

Il bilancio consolidato dgruppo (in particolare sequesto pera su base multinazionale) ha
assunto una rilevanza fondamentpée gli utilizzatori finali di bilancio eper gli investitori
istituzionali s@rattutto in un ottica djlobalizzazione dei mercati e di libera circolazione giteh.
L’esperienza maturatpresso iprincipali mercati mondiali e Ierimarie borse esterguali New
York, Tokyo, Londra, eccetera, evidenzia come i risultati consolidatiugipo rgppresentino uno
degli elementi chiaveper le decisioni dgli operatori di riferimento.

Nel predigorre i conti consolidati djruppo, € nel momento del ricorso atjaotazione su borse
valori estere, l'inpresa che gera su base multinazionale si deve necessariamente confrontare con
le numerose differenze esistenti in qgantontabile tra upaese e I'altro, differenze talvolta
profonde che trggono orgine dalle diversita delle economie, dei sistgmiidici e delle culture
dei vari Paesi.

Risultaquindi chiaro come I'armonizzazione contabile sia uno dei fattori rilepentttenere
chiarezza e lggibilita dei conti consolidati.

Inoltre una mgliore armonizzazione contabile, metterebbe gaizione dell'inpresa
multinazionale informazionpiu facilmente cormprensibili, cido consentendo sefificazioni
significative nelprocesso di raccolta delle informazioni parte della casa madre al fine
dell’elaborazione del bilancio consolidato, con una notevole riduzione dei cpsbicgisso e
quindi, in ultima analisi, un beneficiger I'utente finale.

A proposito di difformita nell’gplicazione deprincipi contabili la realta chepgare ai nostri
occhi é ricca di esgpn Se si analizzanper esemio i bilanci consolidati di talungruppi italiani
guotati anche in altre borse valori, si notera cherwegetti di riconciliazione frarincipi contabili
applicati nella redazione dei conti consolidatgle stessi secondo US-GAAP, songeste
numerose differenze, a voliger ammontari molto gnificativi. Il risultato € che ipatrimonio e
I'utile d’eserciziopossono essere anchgrsficativamente differenti a seconda debificazione
di principi italiani o americani. Non solo: a volte si riscontra una crescita dell'utile nel consolidato
redatto secondprincipi italiani e una riduzione secondo US-GAAP o viceversauSiimmaginare
il disorientamento di un investitore cheglia cgpire realmente I'andamento dgiuppo.

Il principale problema che si trova a dover affrontare una societa nel momento della redazione
di un bilancio consolidato @jruppo (su base multinazionalegtiardaproprio la metodolgia
dell'aggregazione dei dati finanziari delle societa dgrlppo e il trattamento delle disorgeneita
di tali dati. Il problema deve essere affrontgtarimenti, anche dal revisore,aulale € demandato
il compito inizialmente di scprire le aree di disongeneitaquindi di verificare la correttezza del
processo di eliminazione delle stesse in sede di consolidamento.
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Un bilancio consolidato cheppresentasse la risultanza di dati disgereeiperderebbe tutta
la propria cgpacita informativa. Spensi, a titolo d’'esepio, ad ungruppo che @era nel settore
delle costruzioni najuale alcune iprese controllate valutino i lavori in corso ultrannuali in base
al metodo della commessa qaletata e altre controllate, al contrario, valutino i lavori in corso in
base allgpercentuale di copletamento. Qualora tale disom@neita non venisse risolta
all'utilizzatore finale verrebbe fornito un meggi assolutamente distorto.

Si deve rilevare come le norngenerali di redazione dei bilanci consolidagenmti in Italia
prevedano ggessamente I'uniformita dei criteri di valutazione e come, a tal@osdzbbano
essere rettificati i valori di elementi valutati con criteri difformi a meno che, ai fini della
rappresentazione veritiera e corretta, tali difformita non consentano gliarmrgpresentazione,

o0 siano irrilevanti.

A proposito della scelta dei criteri di valutazione in bilancio consolid@i@ésto inoltre che
i criteri di valutazione devono esseaqeelli utilizzati nel bilancio di esercizio dell'ipnesa che
redige il bilancio consolidato (qEgruppo) e chepossono tuttavia essere utilizzati, dandone
motivazione nella nota ingeativa, altri criteripurché ammessi dal codice civile.

Un caso fico di disomgeneita che consente unagiiire rgopresentazione della situazione
economica e finanziaria dgduppo, & r@presentato dallpresenza dpiu criteri di valutazione delle
rimanenze di mgazzino in urgruppo operante in settori economici diversi. L’adozione del LIFO
per alcune imprese e del FIFO (o COSTO MEDI@gr altre,puo esseregiustificata dalle diversita
che caratterizzano i flussi fisici di tali merci, dal diversogerdi rigiro dei mayazzini,piu lento
per talune inprese eiu rapido per altre, e dalla natura delle rimanenze.

E’ importante rilevare come i génti principi contabili italiani (Pringdi contabili emanati dal
CNDCR) statuiscono chd:a omogeneita di principi va attuata, come regola generale, nei bilanci
a fini legali delle singole societa con un'opportuna attivita di armonizzazione. Nei casi in cui i
bilanci della societa capogruppo e delle partecipate non riflettano principi omogenei, ossia pur
riflettendo corretti principi contabili, questi non sono omogenei tra loro, 'omogeneita o
armonizzazione deve in prima istanza essere effettuata nei bilanci a fini legali delle singole societa;
solo nei limiti in cui essa non puo essere cosi attuata, 'omogeneita o armonizzazione pud essere
effettuata apportando in sede di consolidamento opportune rettifiche per riflettere i corretti principi
contabili adottati dalla societa capogruppo e riflessi nel suo bilancio a fini legali, se essa
rappresenta la parte preponderante del gruppo, ovvero dalle maggiori societa del gruppo se la
Societa capogruppo da sola rappresenta una parte minoritaria del gfuppo

Deve essere infine riscontrato come sia a voltpoduno, serpre nell'ottica di una
rappresentazione veritiera e corretta di bilancio, utilizzare nel bilancio consghiitatpi contabili
differenti rigpetto aquelli utilizzati ai fini del bilancio civilistico italiano.

Un caso fico di tale @proccio é rapresentato dal trattamento contabile defperazioni di
locazione finanziaridd€asing ove, facendo riferimento alla sostanza economica di pel@zione,
viene gplicato il cosiddetto metodo finanziario (dipihato dalprincipio contabile IAS n. 17).
Viceversa nel bilancio civilistico secondo la corrente normativa civilistica e fiscaleptakezimne
e rgppresentata secondo il metodo dgltaprieta, che assimila il contratto di leagiiinanziario a
una locazione merativa.

Ai fini della gestione delle disongeneita traprincipi contabili, laprassi comune utilizzata dalle
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holding di gruppi multinazionali & rppresentata dalla creazionepdocedure, sistemi e strutture

adeguateper gestire il flusso di informazioni che consentanraidigorre un bilancio consolidato

basato su dati ongenei. Risultanguindi necessari 'emanazione di sistemiefortingdi gruppo,

di manuali diprincipi contabili digruppo nonché I'uso di sistemi informatigbecializzati a rac-

cogliere tutte le informazioni contabili in un formato ogemeaoper tutto ilgruppo. In particolare

si @ notata la necessita di:

- standardizzare il piano dei corgér tutte le societa che rientrano nell'area di consolidamento
al fine di uniformarne i contenuti;

- instaurare procedure comuni di rilevazione e trattamento dei dati elemeigarell'apetto di
classificazionegiano dei conti) sia nell'astto di valutazione (immobilizzazioni, crediti, debiti,
eccetera);

- sviluppare principi contabili comungi quali agni societa consolidatgossa fare riferimentper
la risoluzione dproblemi di valutazione e di classificazione;

- creare un sistema gitruzioni e modulistica standard di consolidato.

Il risultato di taleprocedura e un dhlice sistema bilancisticauello civilistico, che deve gaire
le norme di lgge locali, equello digruppo, che deve sgiire le norme della @agruppo. Il costo
del mantenimento di un glice sistema di informazioni di bilancipasso € molto elevato in
guanto corporta, oltre che problemi connessi alla tenuta e al controllo di una mgdguativa di
informazioni contabili, anche la necessita di formareparsabili amministrativi di gni singola
societa defruppo ad gplicare rgyole che sonopesso sconosciute nghese in cui essiperano.

Attraverso i ‘packagé di consolidamento e i manuali dgiincipi contabili digruppo si tende
ad effettuare un lavongreventivo di omgeneizzazione, al fine di risolverepgéancipali aree di
disomaeneita dovute particolari fattipecie la@jislative presenti in talunpaesi.

Significativo &€ anche il lavoro svolto dai revisori sia nella fase di valutazioneptettledure
di consolidamento, fra lguali ancheguelle che uardano I'armonizzazione dei criteri contabili,
sia nelle fasi perative di individuazione e di verifica della correttezza del calcolo e del trattamento
delle differenze nellaredigosizione dei vari bilanci delle societa delippo.

Casi tpici di tali disomayeneita sono normalmente riconducibili agsenti elementi:

- schemi differenti di bilancio

- aggregazioni di conti difformi da umpaese all’altro

- criteri eprincipi di valutazione di certposte di bilancio differenti

- date di chiusura diverse

- informativa di bilancio diversa nelle varie fapieie.

In particolare con riferimentoghi schemi utilizzati e alle ggregazioni di conti le differenze
maggiori riguardano il diversgrado di analisi delle voci di bilancio e,psattutto, I'impostazione
del conto economico le cui voci talvolbeesentano gnificative differenze dpaese gaese, in
particolare nepaesi aglosassoni e ngiaesi extra UBprevale la forma di conto economico che
egone i costiper destinazione economicgése industriali, commerciali amministrative, ecc.),
mentre in altripaesi, inclusa I'ltalia, gpredilige la forma di conto economico corpesizione dei
costiper natura (costi di ggisto, delpersonale, ammortamenti, ecc.).

Con riguardo invece alle differenze gdiincipi contabili maygiormente rilevantiguelle piu
frequentemente riscontrate sono relative allpdste differite laddove in Italia non esistono ancora
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principi contabili statuiti in merito a talproblematicapertanto nei bilanci civilistici le ifposte
differite trovano accglienza in modo moltgarziale e disomgeneo. Anche in talurpaesi
all'estero vge la stessa situazione. glidJsa, nel Rgno Unito e in Olanda invece ci sono da pem
regole precise, tuttavia differenti fra loro: nel B@o Unito ad esepio € ammesso calcolare le
imposte differite solo sulle differenze tporanee che si annullano nei tre esercizi successivi (il
cosiddettgpartial allocation methol] negli Usa le inposte differite vegono calcolate su tutte le
differenze di natura teporanea, in Olanda € ammesso calcolare po#te differite con atjuota
scontata in funzione dei tganin cui éprevisto I'annullamento delle differenze (il cosiddetto
discounting.

Si notano differenze anche relativamente ai g@hstiennali (costi di inpianto, di anpliamento,

di ricerca, svilppo, pubblicita) dove in Germania tglbste sono sostanzialmente tugiesate, in
Italia, al contrario, si tende a considerpossibile la cpitalizzazione nell’attivo di bilancio di tutte
gueste vocigualora si ritega possano avere una utilijuriennale.

Anche con riferimento alle rivalutazioni di attivita i cpontamenti sono difformi, in alcuni stati,
ad eserpio nel Rgno Unito, le immobilizzazioni materiali sono rivalutabili gerizie di stima
confermano I'esistenza di valori correntpstiori al costo. La rivalutazione € iscritta in una voce
di patrimonio netto. In Italia @ossibile rivalutare i cguti solo in presenza di lggi speciali di
rivalutazione. Ngli Stati Uniti non sono mai ammesse rivalutazioni.

Le gopostazioni effettuate esclusivamente pplecazione di norme tributarie (inpscie gli
ammortamenti antipati) sono differentemente trattate nei vpaiesi. Quelli di matrice
anglosasson@revedono che il bilancio debba essere redatto in pdeamza alle norme civili, le
appostazioni di carattere esclusivamente tributario trovano collocazione solo nella dichiarazione
dei redditi (il cosiddetto dmpio binario). Non allo stesso modo accade in pligsi, fra iquali
I'ltalia, dove le norme di redazione del bilancio ammettono la contabilizzazione nello stesso di tali
appostazioni, demandando alla nota grtdiva la eposizione dgli effetti di tale trattamento.

Poiché il bilancio consolidato ha una funzione esclusivanpetiiglicistica ed informativa, esso
deve essere garato dgli inquinamenti causati dalla normativa tributaria nonostante la norma di
legge non lopreveda garessamente.

Di consguenzaprima diprocedere alle gerazioni di consolidamento dei bilanci delle societa
comprese nell’area di consolidamentpesti stessi bilanci debbono esserggiarmente e
totalmente dpurati di tuttequelle gpostazioni, sia effettuate nell’esercizio che in esercizi
precedenti, lequali sono state contabilizzate esclusivamentepplieazione della normativa
tributaria.

Infine sono da rilevare differenze anche sullammortamento di avviamenti, marchi e altri beni
immateriali che a volte risultano molto rilevanti. Infatti con riferimento all’avviamento, vi sono
paesi neigquali € ammesso non effettuare 'ammortamepé@si neiguali la massima durata
dellammortamento & 20 anpaesi neguali si arriva a 40 anni. Relativamente ai marchi in Francia
€ ammesso non ammortizzarli ma eventualmprnteedere a svalutazioni se il valore del marchio
si é ridotto durevolmente. In Italia i marchi e tutti i beni immateriali devono esseggetsaty ad
ammortamento.

Non risulta infrguente inoltre riscontrare differenze di valutazione dei lavori in corso di
esecuzione, come detto pnecedenza, valutati in base al cosiddetto criterio della commessa
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completata in alternativa al metodo, dian lurga piu utilizzato, dellapercentuale di
conpletamento.

CONCLUSIONI

Con I'emanazione deirincipi contabili internazionali, aguali fanno riferimento sepne un
maggior numero dpaesi, lo sforzo di ongeneizzazione dovrebbe essere ulteriormente facilitato,
tuttavia le difformita non dovrebbero scpanire fintantoché anchgh stessiprincipi internazionali
consentono I'pplicazione di diversi trattamenti contabili alternativi.

Si ritiene, inproposito, che sigiu utile una armonizzazione delle varigitdazioni con
I'adozione diprincipi contabili uniformi che, tuttavia, contgtino un numero limitato di
comportamenti alternativipiuttosto che tale armonizzazione sia demandata gokigruppi
attraverso I'effettuazione di rettifiche di consolidamento. Quastiebbegiovare oltre che sulla
riduzione dei costi dijestione delle perazioni di consolidamento, anche sulla pificazione e
sullapit uniforme Iggibilita del bilancio consolidato stesso.

Numerosi oganismi di carattere internazionale si sono patite si occpano di armonizzazione
contabile.

Particolarmente rilevante in tema di armonizzazione contabile l'iniziativa finora rivolte a livello
di Unione Eurpea ove l'azione [gslativa in materia contabile hmrtato alla formulazione della
IV Direttiva in materia di redazione del bilancio d’esercizio, la VII direttiva in materia di bilanci
consolidati e I'VIII direttiva in materia djualifiche necessariger lo svofimento del controllo
legale dei conti.

Altrettanto sgnificativa I'opera svolta dallo IASC sullgroposte diprincipi contabili
internazionali chepur non avendo autoritdubblicaper imporre ali stati membri iprincipi
contabili che statuisce ha tra i suoi pcprincipali quello di lavorare, irgenerale per il
miglioramento e I'armonizzazione degaamenti, deprincipi contabili e dellgorocedure relative
alla presentazione dei documenti di bilancio.

Da ultimo il FASB, oganismo americano chepégposto all'emanazione derincipi contabili
(i cosiddetti US-GAAP) il cui irpiego e richiesto ggessamente dalla SEC. La raccoltglide
Accounting Standardsmericani robabilmente Igiu dettayliata esistente al mondo pesso, in
mancanza di gislazioni gecifiche locali, costituiscono la base di riferimento armreqeratori
eurqei.

L’Assirevi, con le eperienze aguisite daipropri associati attraverso il confronto con le
problematichepit conplesse in materia di conti consolidati di realta multinazionali tyade
significative, pud fornire un contributo determinante a tutti cologuali sono inpegnati a
persguire il miglioramento e la trgmrenza dell'informazione finanziaria.

Il contributo chepud essere offerto da una associaziamoéessionale di revisori contabili nel
processo di omgeneizzazione delle gele contabili @plicate nei diverspaesi neguali opera un
gruppo multinazionale @rincipalmentequello di, da un latgenerare gjnificative eperienze
intempretative e pplicative a spporto deyli organi preposti alla redazione di bilanci consolidati
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complessi, dall'altro evidenziargli elementi di disomgeneita tra i diversi trattamenti eggerire
tecniche e pprocci per gestire e sperare taliproblematiche ai copetenti oganismi nazionali ed
internazionali.
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L'’ARMONIZZAZIONE CONTABILE NELLA PROSPETTIVA DEGLI EMITTENTI

Francesco Chjgpetta

Parlare di progettiva dgli emittenti” in merito alprocesso di armonizzazione dellgoke e
deiprincipi contabili, gopare riduttivo,perlomeno nella misura in cui, con tal@essione, si vglia
far riferimento esclusivo allposizione dell'emittente valori mobiliari, considerandola del tutto
avulsa dajuello che ¢ il suo naturale sistema di riferimento: il mercato. In@dtae, credo che
non sia corretto discutere di unardettiva dgli emittenti” a sé stanteuanto,piuttosto, della
prospettiva dell'intero sistema mercato e dei suoi “attpriticipali: emittenti, intermediari,
investitori,guidata dal fine ultimo di favorire lo sviiyo del mercato stesso e la raccolta gitade
di rischio.

A tale conclusione si arriva laddove si osservi cherdcesso diglobalizzazione e
internazionalizzazione dei mercati € ormai irreversibile, si che si vede necessario, al fine di
consentire che detfwocesso si svgh in modo ordinato e uniforme, gliorare la comunicazione
d'impresa.

Cio vale, inparticolare per il flusso d'informazione che muove dall'emittente ed e destinato ad
approdare non solo sul mercato digine, ma anche sui mercati esteri.

Se, come non sembra contestabile, la comunicazione, e direi anzi, la “comunicabilita”, dei dati
d'impresa é fattore centralgu@anto distante il tepo in cui Zola ne “L'Agent” osserva essere tanto
piu attraente il mondo @@ affari di borsaquantopiu astruso d@enetrare!), l'informazione
contabile ha, in tale ambito, un ruolo determinante e essenziale.

La necessita di diat@re - in ambito internazionale e cquesifico riguardo alle inprese che
vogliono pervenire alla c.d. muljuotazione - con un lguaggio comune, scaturisqer vero da
considerazioni evidentippure, talvolta, trascurate.

A ben guardare, infatti, allo stato attuale, neliiesi in cui si vglia addivenire alla
multiquotazione e dujue occorraper cosi dire, “tragortare” un bilancio dall'ordinamento di
provenienza auello in cui si richiede lguotazione depropri valori mobiliari, dalle societa
emittenti devono esserepgmrtati costi affatto eccessivi, sia in termini dganizzazione che di
produzione vera gropria dell'informazione (e@pena il caso di rilevare, infatti, che a ciascun
ordinament@resiedono diverse filosofie di bilancio e dppeesentazione contabile delle realta
economiche; basfarecisare, a titolo di esgsio, che, secondo arevalente dottrina tedesca, con
il bilancio sipersgue il fine di determinare il redditarelevabile senza nuocere all'economico
svolgimento dellagestione).

Non sipud mancare di gmalare poi, i problemi connessi alla tgmastivita dell'informazione
contabile laguale, necessariamente, si scontra con la mancanza dguagiifo comune.

Last but not leastva osservato come la credibilita stessa dell'informazione fornita e, in ultima
analisi, del mercato intero si fondano sulla realizzata armonizzazione delle centabili. Ed
invero rgpresentazioni che conducono a risultati difforguiando non, addirittura, contrastanti (in
taluni casi limite sgiunge ad evidenziare utilquando il bilancio é redatto in conformita di alcune
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regole contabili, eperdite nell'potesi in cui si sguano rgole diverse!)possono minare la fiducia
dell'investitore. Un indice djuanto sia irportante che vaga assicurata una cqata,qualificata

e tendenzialmentearitaria informazione e del resta rintracciabile nel nostro ordinamento
nell'art. 12 del Rgolamento Consob 5553. Tale plisizione, che sanciscepitincipio c.d. di
“equivalenza dell'informazione”, stabilisce invero che le informazioni di rilievo che le societa
emittenti forniscono ai mercati esteri devono essere messpoaidisne anche @i investitori
italiani.

Non é certaqquesta la sedger affrontare la tematica delljeivalenza delle informazioniui
basti aver ribadito l'iportanza che assume l'informaziogeindi primariamenteguella contabile,

e la tutela alla stessa accordata dal nostro ordinamento.

Il menzionatgprocesso, di crescente internazionalizzazione dei mercati e la necessita di dare una
risposta efficace alle dianzi riferifgroblematiche inducono, dguoe, aperseayuire I'obiettivo
dell'armonizzazione delle gele e deprincipi contabili.

A questopunto occorre chiedersi in che modo ljgioata armonizzaziongud essere realizzata.

Credo che non sia inutilepgrcorrerequi, sgopure in estrema sintesi, alcune delle soluzioni a
riguardoproposte.

E' stato inprimo luogo swygerito di addivenire ad un rgxbco riconoscimento dgrosetti
contabili (il riferimento,per ovvie raioni, € al bilancio consolidato). Tale metodo avrebbe il
vantaygio di agevolare lgprocedura dguotazione, sia in termini di riduzione dei costi a carico dei
saggetti emittenti sia anche in termini dipidita dellaquotazione. D'altro cantpero, non v'e chi
non veda come linvestitoppssa essere disorientato di fronte a dati fra loro nomaiili. Non
puo poi sottacersi che anche la dove nei Paesi dell'Uniongo&aiesiste il mutuo riconoscimento,
di fatto, a cgione delle varie e diversgzioni offerte dalla normativa comunitaria,dJaotazione
in Paesi diversi dguello di orgine richiede una riconciliazione dgiospetti contabili @ni
gualvolta - e ljpotesi e tutt'altro che infgeiente permargono elementi fra loro disongenei.

Una seconda soluziongyre proposta, &uella di gerare la riconciliazione secondprincipi
contabili dello Stato gstante.

Questa € la soluzione ora adottataydegli emittenti che intendono otteneredaotazione dei
propri titoli negli Stati Uniti d'America.

Gli Stati Uniti, infatti, richiedono la riconciliazione dpiospetti contabili delle societa che
intendonoquotarsi sulla base dei c.d. “US-GAAP”. Del resto, come noto, il mercato statunitense
possiede un'‘enorme acita di raccolta di gatali, pari aquella del resto dei mercati mondiali, di
qui l'importanza di conformarsi allegele prescritteper potervi accedere. Tuttavia, tale soluzione
nonpuod che essegrovvisoria, stanti Igproblematiche in tal modgenerate. Ed invero, da un lato,
gli emittenti devono sogportare costi notevoli e, dall'altrgli investitori restano sovengermplessi
a fronte di bilanci che, come detto,@edigosti secondo le gple delpaese d'ogine possono
presentare utili, e una volta riconciliati secongmwimncipi contabili delpaese ogitante,possono
invece evidenziarperdite. Cio, lo si pete, mina la fiducia dgi investitori, in primis, nei riguardi
della societa emittente e, @i, nei confronti dell'informativa contabile, con evidenti ricadute assai
negative.

Una terza soluzione che é stata avanzgteela diprevedere I'abbandono delleyode contabili
del paese di ogine, con il consguente asgggettamento ai sofirincipi contabili vigenti nelpaese
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ospitante. Aprima vista sembrerebbe cospstato ilproblema della coparabilita deiprospetti
contabili e della credibilita dell'informativa contabile e, in ultima analisi, della qualtazione.
Tuttavia, ad un‘analigiitl accurata, si rileva che anctpgesta soluzione non va esente da critiche.
In proposito va osservato cheprincipi adottatiper la redazione dei documenti contabili
differiscono da ordinamento a ordinamento igisae delle differenze storiche, culturali e del
tessuto socio-economico che costituiscpatimonio caratteristico digni ordinamento e devono
consentire la soluzione gioblematiche cheger le indicate rgioni, non sono le stesse in tugti
ordinamenti. In altri termini, la trasfusiot@ut courtin unpaese dprincipi e regole contabili sorte

in un altro gpare tutt'altro che sepfice. Oltre a cio, nopuod sottacersi che cosa diversa € la
rinuncia di uno Stato porre reyole in favore di aganismi sovranazionali fietto alla rinuncia in
favore di altri Stati, ossia di ggetti che son@osti su unpiano paritetico a livello di diritto
internazionale. La abdicazione della sovranita naziomgigre francamente difficile da guisare
senza riserve.

Da quanto sino ad ora e statopesto emage, riteniamo con sufficiente chiarezza, che le
soluzioni avanzatequi brevemente sintetizzate, non soddisfanogetamenteponendosi in
contrasto ora con l'interesse dell'investitore, oraquailo dell'emittente, ora anconaif in
generale, con la credibilita stessa dell'informazione societaria.

In prima battutgpotrebbe allorgpensarsi di modificare le normative nazionali al fine di escludere
dal loro canpo di goplicazione le societquotate operlomeno, le “multjuotate”. La sggezione
per queste ultime a unaus singularé, lungi dall'essere discriminatoria giustificherebbeper
I'esigenza,propria delle sole societguotate (0, come detto, “mudtiiotate”), di ottenere la
guotazione anche nei mercati esteri. Sicchédelece iprincipi contabili aiquali dovrebbero
sottostare i bilanci delle anzi dette societa dovrebbero essegatesledaquelle poste dapaese
d'origine ed essere formulate a livello internazionale. potési chepotremmo definire della
contabilita peciale diquotazione, nellguale si tratta di sgiere il sistema dprincipi e regole
contabilipiu efficaceper la conpleta e soddisfacente informazione del mercato.

Anche aprescindere dalle surriferite consideraziorquendi dallaprosettata potesi di un
sistema binario di contabilita (umer le sole societquotate ed unper le societa noguotate),
certo & che l'armonizzazione contabile dpassareer I'elaborazione di un cpo di regole e
principi formulati a livello internazionale auali dovranno essere afigte le normative nazionali
(cio presippone, se necessario, la modifica anche delle direttive UE).

La sede IASC non incontmeclusioni diprincipio come “luagyo” deputato all’elaborazione di
“generally accepted principleésAnzi, proprio I'Assonime all'inizio dgli anni ottanta aveva rilevato
come in Italiagli IAS non avessero avuto “tutta la considerazione che meritano”.

Il problema é stato avvertito anche a livello comunitario, dove, in mateaiecdunting il
Comitato di Contatto ha avviato un lavoro volto a valutare lapaaifilita degli IAS con le
direttive comunitarie. Iparticolare, nel corso del 1996, si &€ conclusapimaa fase di tale lavoro
che si e concretata nella redazione dippoaito documento. Non@uesta la sedger affrontare
analiticamente i risultati cui il Comitato di Contattgiento sui sigoli specifici temi afferenti la
materia dell'informazione contabile. @li sufficiente rilevare che € emersa una sostanziale
conpatibilita deiprincipi analizzati con le direttive comunitarie.

Peraltro, e ppena il caso di dirlo, le gole e iprincipi contabili devono sepre e in @ni caso
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essere valutati alla luce della normativgevite,prima a livello comunitariopoi a livello nazionale.
Non é affattgpensabile, infatti, che gele tecnichgoossano travalicare gorsi in contrasto con |l
dato normativo. @inare in modo diverso gifica porre in non cale l'irrinunciabilprincipio di
suwperiorita della Igge. D'altro canto, cio € bgwwresente allo IASC ove si consideri che nel
paragrafo 11 della Prefazione alla edizione del 1998lidAS é affermato:”lprincipi contabili
internazionali emessi dallo IASC nprevabono sulle disgiline locali che rgolano la redazione
del bilancio di esercizio nei goli Paesi”.

Insomma, ben vgano le rgole tecniche comguidaper orientare nelle future scelte normative
in materia contabile e dgne per un'armonizzazione finalmente cpleta. Purché le gole
tecniche stesse siageneralmente condivise. Apishiamo cioé lo svilpparsi di unprocesso di
maturazione digenerally accepted principlesome processo dpaziente vglio, in collaborazione
tra le fondamentali coponenti della comunita dg esperti contabili.

Qui soge un fondamentalgroblema:quello della rapresentativita di coloro che sono chiamati
alla individuazione dellepractices.

La sede IASC non incontra, corgié detto,preclusioni diprincipio. Quello che cpreme
sottolineare e la necessita di una collaborazione su base effettivaieststica, che si avvgh
in misura adguata della somma di psrienza grofessionalita accumulata replotidiano impegno
dagli esperti contabili di inpresa. Occorre, allora, aligare la base mresentativa dello IASC con
poteri decisionali. Irquesto sensquo siparlarsi di ‘progpettiva degli emittenti”, intesa come
partecpazione attiva dgli esperti contabili d'inpresa alprocesso di elaborazione del pos dei
principi contabili. Ce lo ha ingmato Boges in un famoso racconto che umglieggo pur inventato
gualequello degli abitanti di Tlonper essere efficace e assolvere alla funziongapia deve
essere comune, cioé da tutti condiviso.
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LE OFFERTE MULTINAZIONALI: | VANTAGGI DELL’ARMONIZZAZIONE
L’ESPERIENZA DELL’ENI

Silvana Piccoli

La funzione dell'unita chpresiedo éguella di redgere il bilancio consolidato e le situazioni
infrannuali consolidate e di definirgorincipi di riferimento dei sistemi amministrativi delle
imprese del Grppo. E'pertanto corpito dell'unita definire, tra l'altro, le nornper la redazione del
bilancio di esercizio guelleper la redazione del bilancio consolidato nonché le informazioni che
le societa consolidate devono trasmettere alpEnlapredigosizione del bilancio consolidato e
delle situazioni consolidate infrannuali. Il Gpo Eni & costituito da circa 350 prese controllate,
equamente distribuite tra Italia e estero, dgliali oltre 200 sono consolidate.

Tutte le inprese di diritto italiano redono il bilancio di eserciziopgplicando le Norme definite
dall'Eni; le inprese di diritto non italiano utilizzano le stesse norme matrbilmente alle
legislazioni loro gplicabili, qualora siano ostative all'adozione delle norme medesime.
L'applicazione di norme difformi coporta la rettifica delle stesse in sede di redazione del bilancio
consolidato di Grppo per assicurare l'uniformita dei criteri di valutazione.

L'unita chepresiedo ha vissuto iprima linea le difficolta e la copessita del collocamento
delle azioni dell'Eni sul mercato.

L'Eni si e affacciato recentemente sul mercato borsistico. Dal 28 novembre 1995 le azioni
dell’Eni sonaguotate alla Borsa Italiana e al New York Stock Exgeas sono trattate SSEAQ
Internationaldi Londra.

Il collocamento delle azioni é stato effettuato in taechesmediante:

- offertepubbliche in Italia, ngli Usa e in Canada;
- collocamentqorivato riservato gli investitori istituzionali in Italia, nel Rgho Unito, in Eurpa

Continentale e nel Resto del Mondo.

Il collocamentaorivato ha rguardatoprincipalmente investitori istituzionali dei ggentipaesi
esteri:

- in America:gli Usa, il Canada e lo stato di Bermuda,;

- in Asia: il Gigppone, Homg Kong, Singapore, la Malgsia,gli Emirati Arabi Uniti, il Kuwait e
lo Stato di Bahrein;

- in Eurgoa: i paesi dell'Unione Eugea e la Svizzera;

- in Oceania: I'Australia.

Considerata la molpdicita e la rilevanza degvaesi coinvolti nel collocamento, I'Eni intende
diffondere alpubblico informazioni terpestive, efficaci, coparabili, equivalenti e contestuali nei
diversipaesi di riferimento. Per il ggiungimento diquesto obiettivo I'Eni copie ogni sforzo
necessario in materia di costi e risorspesando anchgli obblighi di informativa inposti dagli
organi di controllo interessati.

L'Eni infatti redge i sguenti documenti:

- annualmente: il bilancio tgle, il rgpporto annuale, in ligua italiana e in ligua irglese, in
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applicazione degli standardsnternazionali e il Form 20-F;

- semestralmente: la relazione sgéstione, secondo la normativadde italiana e il rpporto
semestrale, in ligua italiana e iglese.

Questi documenti, ad eccezione del Form 20-F, sono mesgbaidisne depubblicopresso
la sede della societapeesso il Congjlio di Borsa. Il Form 20-F & gesitatopresso la SEC e
trasmesso alla Consob.

Il rapporto annuale coprende: la relazione sulgestione tratta dal bilancio consolidato redatto
secondayli standardsinternazionali e portato nel Form 20-F, nonché la riconciliazione tra il
bilancio redatto secondgiincipi contabili italiani equello secondgli US-GAAP.

Il rapporto semestralepete la stessa cguusizione con riferimento ovviamente ai documenti
di periodo.

Tra i documentipredigosti, il rgpporto annuale, in ligua italiana e iglese, équello
maggiormente utilizzato dgli analisti e dali investitori per conoscere il Gppo.

Infatti i criteri e la rppresentazione formale dei dati in esso contenuti non soltanto riflefiono
standardsnternazionali ma petono ancheuelli dei consuntivi e débrecastannuali nonché dei
piani pluriennali. Queste caratteristiche consentoglowilizzatori di digporre di informazioni
comparabili nel tenpo e nello pazioper I'analisi storica erospettica del Grppo. Il bilancio
consolidato lgale risulta eccessivamente analitico e la riconciliazione con i criteri US-GAAP
sembrapiuttosto esserepprezzataquale attestazione di serigtar il rispetto della normativa
stringenteprevista dalla SEC.

L'Eni ha rilevato che la molpticita dei prospetti non favorisce l'informazione ma anzi la
convplica, ne riduce la tepestivita e a volte la limita. Infatti la diffusione dei dati determinati con
differenti criterigenera confusione nei fruitori dell'informazione e alpgerstesso Ipriva di quelle
conoscenze rilevanti che npossono essere utilizzgperché determinate sulla base di criteri
diversi daguelli presi come riferimento (es. informativa Qil & Gas relativa all'attivita mineraria
richiesta dalla SEC e determinata sulla bagti U&S-GAAP).

La predigposizione dipiu documentigrava sul Grppo non soltantoper la stesura e la
certificazione ma gwattuttoper la necessita di geire e intepretare I'evoluzione normativa dei
criteri e delleprassi di riferimentoper la diffusione dgli stessi all'interno del Gppo, per la
rilevazione elementare delle informaziorpe la relativa raccolta. Ne comge che il dipendio
di costi richiesto non & cqmensato dai benefici realizzabili.

L'Eni condivide e sostiene fortemente Besiza di armonizzare e qisa chegli organismi che
tutelano il mercato si agerino insieme con le ganizzazioni contabilper il successo
dell'iniziativa.

Ad avviso dell'Eni lo strumentgperativo indipensabileper I'armonizzazione € paresentato
dai principi contabili; & necessario infatti assicurare che ggstionali simili siano contabilizzati
applicando un identico criterio contabile qualurgue parte del mondo si verifichino ed & inoltre
indispensabile che girincipi internazionali sia riconosciuta I'autorevolezza necesparigoterli
utilizzare sigper gli scopi interni cheper quelli internazionali. Infatti il van@ggo di fare riferimento
aprincipi di generale accettazione s@iano solo s@li stessipossono essere utilizzati anche ai fini
legali.

Perché I'armonizzazione non spparente @ero essenziale:
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- limitare al massimo i trattamenti contabili alternativi;
- definire criteri che non siano la somma dellg@&sze dei vampaesi, a tutela della economicita

e della temestivita dell'informazione, e clgarantiscano la riservatezza delfiresa;

- assicurare che la materia contabile si evolva camesmmeamente all'attivita dell'presa.

La conparabilita delle informazioni a livello internazionaleertanto una condizione necessaria
per il libero movimento dei gatali con il minor costgossibile eper il maggior numero di
utilizzatori ed & un obiettivo sicuramentggangibile se l'intera comunita iprenditoriale e
finanziaria sara fortemente determinata in tal senso.

Il convegno di aygi ne & ungrova tamibile.

* * %

L'Eni hapartecpato al convgno rgpresentando laropria eperienza. La molidicita dei
documenti (bilancio Igale, rgpporto annuale, in ligua italiana e iglese, in @plicazione dgli
standardsnternazionali @nnual report orFForm 20-F, richiesto dall&tock Exchange Commission
degli Usa) diffusi sul mercato e redattpplicando reole contabili differenti non favorisce
I'informazione ma anzi la cqptica, ne riduce la tepestivita e a volte la limita. L&piivalenza
informativa assicurata ali investitori non gesolmente fruibile gni qualvolta risulti correlata a
principi contabili diversi daguelli di riferimento di ciascun investitore. Il ghandio di costi
richiesto non & copensato dai benefici corgsiti.

L'Eni intende diffondere apubblico informazioni termpestive, efficaci comparabili ed
equivalenti nei diversi mercati di riferimentper questo condivide e sostiene fortementedtsia
di armonizzare e api&a chegli organismi che tutelano il mercato si goino insieme alle
organizzazioni contabilper il successo dell'iniziativa. Il congeo di @ygi ne é stata unprova
targibile.
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LE OFFERTE MULTINAZIONALI: | VANTAGGI DELL’ARMONIZZAZIONE
L’'ESPERIENZA DELLA FIAT

Luca Maschi

Mi chiamo Luca Maschi e sono il Remsabile dell'Ente Controllo di Gopo e bilancio
consolidato del Gippo Fiat, e come tale devo da un lato fornire le informaziomieglagemerer
il controllo dellagestione, e dall’altro coordinare tutta l'attivita relativa alla formalizzazione del
bilancio consolidato degruppo e di tutti i documenti ufficiali che igualche modo forniscono
informazioni economico-finanziarie al mondo esterno.

E sgorattutto inquest’ultima attivita che io mi trovgoesso a dover utilizzarepiincipi contabili
internazionali, iqualita di reponsabile della diffusione e della continua mespardao di un
“manuale contabile del Gppo Fiat” che deve essere utilizzato da tutte le societgrdppo
(italiane ed estere) nell’elaborazione geickagenecessarper la redazione del bilancio
consolidato.

Nel portare avantguesta attivitapur avvalendosi di uno staff tecnico e naturalmente della
consulenza dgi auditor, devo scontrarmi continuamente con una serie di sistemi confastics
di difficile interpretazione, imjualche caso tra loro divgenti equalche volta non sufficienti, o
meglio non ingrado di dare indicaziorprecise sul come trattare contabilmente alcuni fatti
economicopatrimoniali; a volte inoltre non definiscono sufficientemente bene ed in modo
inequivocabilequelli che sono i “contenuti” di alcurgste fondamentali di bilancio.

Ma suquesto agomento vorrei ritornarpitl avanti nella mia g@sizione. Dpo questgoremessa
entro nel tema dellgiornata.

Abbiamopotuto finora ascoltare alcune vocigtande rilievo grestgio sulla scena nazionale
ed internazionale ipegnate nel fornire inportanti contributi verso I'armonizzazione geincipi
contabili internazionali.

Sono statgill volte evidenziate, ancorché congalazioni tra di loro diverse e con diverse
impostazioni lgiche, le motivazioni che stanno alla base della necessjteesiia armonizzazione.

Al di la, comumue, di tutte le ggomentazioni di ordine dottrinalepeofessionale, le gioni del
“buon senso” da sole evidenzierebbergrinde inportanza dguesta iniziativagualsiasi tpo di
rapporto/comunicazione ¢ infatti sicuramempia facile epiu corretto se si basa poche regole,
chiare, comuni a tutte |garti in causa.

Alla fine di questa densgiornata vorreportare un ulteriore contributo, molpoco accademico
ma sgrattuttopratico, e fornire un ulteriore stimolomocedere sulla strada infnaesa,
evidenziando da un lato eoblematiche derivanti dalla diversita geincipi contabili, e dall’altro
lato i grandi vantgg che un’inpresa multinazionalpotrebbe trarre, dal ggiungimento diquesto
importante obiettivo.

La globalizzazione dei mercati finanziari infatti cpanta laguotazione syiu piazze, equindi
I'esposizione al fuoco incrociato delle domande e delle analisi di autorita di controllo, analisti
finanziari, investitori istituzionali, societa titing, stanpa fecializzata e nhon sguanti altri
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espgenti lettori di bilancio.

Il fatto che coesistano diversi ordidi principi contabili, conporta notevoliproblematiche in
termini di duplicazione dei lavori, di facilita nella cgerensione delle informazioni economiche
e finanziarie gurtroppo in questa situazionpotrebbe essere a rischio anche I'affidabilita dei dati
egoosti nei bilanci e/o comunicati nei vaueriodi dell’anno al mondo esterno all’azienda.

Entrando orgiu direttamente nell'gomento, desidero delineargpare in estrema sintesi, il
guadro in cui urgruppo internazionale & chiamato apeoare E auali consguenze e difficolta
di ordinepratico, oganizzativo deve fare fronte dovendo “fare i contifyréprio il caso di dirlo
in tutti i sensi, con cique livelli di principi contabili.

Il Gruppo Fiat & formato da circa 800 societa, diguasi 600 controllate peranti con strutture
“dirette” in 60 nazioni. @nuna diqueste fegal entitie$ elabora, ovviamente, la sua contabilita
secondo le lgislazioni locali. Questo ppresenta iprimo livello.

In guantogruppo italiano industriale, Fiat & tenuta alla redazione del bilancio secgridoipi
dettati dal dgis. 127/91, che ha introdottgartire dal 1993 le direttive Cee; tutte le societa italiane
ed estere dejruppo devongoertanto elaborare i loneackageper il bilancio consolidato secondo
un manuale contabile Fiat che giia alla lggge italiana: secondo livello.

Come avevo accennato, le azioni Fiat squotate nelleorincipali piazze eurpee; laprassi
internazionale richiede che si indichino in bilangi@li principi IAS non vemgano rigettati;
occorre evidenziare le motivazioni e, nell’eventualita, essegeanio diquantificaregli effetti
contabili diqueste diversita.

E necessaripertanto essere grado di confrontarsi anche conesto terzo livello.

Essendo I'azione Fiagjuotata anche sul New York Stock Exchanil gruppo é tenuto alla
pubblicazione annuale di un Form 20-f firatica un altro bilancio elaborato con formalitd molto
rigide), in cui deve esserepasta, tra le altre cose, anche una riconciliazione del risultato netto e
del patrimonio netto dgruppo aiprincipi contabili americani (US-GAAP). Buesto rapresenta
il quarto livello.

Un ultimo livello, ma sicuramente non mengontante € rppresentato dal sistema contabile
per il controllo dellagestione @uinto livello).

La legge italiana, infatti, come La rggior parte delle lggi nazionali, & inpostatapurtroppo
sull’evidenziazione dei valoriger origine” e non ‘per destinazione”, e non pendepertanto alle
esenze demanagement

Da gquanto detto risulta evidentpianti equali vantaygi potrebbero derivare dalla auisata
omaogeneizzazione dgirincipi contabili.

Sipensi ad esepio ad una societa del Qypo Fiat residente in Nord-America (es. La New
Holland Usa).

Essa deve:

- tenere lgpropria contabilita sguendo i FAS;

- conpilare il packagedi consolidamento coprincipi contabili Fiat;

- fornire informazioniper collegare i valori gli IAS;

- fornire anche i collgamenti tra valori dgbackagglegge italiana) e US-GAAPpér il Form 20-

f) e quindi ripercorrere il sentiero in senso inverso.

Pil 0 meno la stessa cosa dovranno fare tutte le aziendeudpd residenti all’estero, sia
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grandi chepiccole, ad esepio Fiat Auto Brasile o Marelli Agentina e cosi via, copesanti

cons@uenze sul nostrogfocesso amministrativo” di formazione del bilancio, chpasisono

riassumere in:

- estrema complessitadel processo;

- necessita dboter contare su risorse altameptefessionali;

- necessita diggiornamentocostante su diversi fronti normativi

- proliferazione dei rischi di errgrnotoriamentgroporzionali alla corplessita del sistema da
gestire;

- allungamento dei temi di generazione dei documenti contabili;

- costi molto elevatiguest'ultimo apetto rivesteparticolare inportanza in un momento in cui
tutti siamo inpegnati in unagrandeguerra contro gni tipo di greco e di inefficienza.

Dopo aver visto le conggenzeper I'impresa chgroduce il bilanciopassiamo ora all'altra
parte della barricata. Vediamo le difficolta cui deve far fronte l'utente del bilacttialeve trarre
dal bilancio informazioni/datper effettuare investimenti, @er concedere finanziamenti, ecc..

Evidentemente tuttqueste difficolta comporteranno ricadute gative, sia a livello perativo
che a livello sostanziale anche sull'azienda in esame.

Unaprima difficolta & rapresentatger un analista dal fatto chgliesi trovera di fronte a due
risultati d’esercizio e due valori diversightrimonio nettger la stessa azienda.

E le differenzgpossono anche essere di poreo conto: nel bilancio Fiat del 1995, ad egiem
era indicato un risultato netto di 2.200 mld. di lire mentre era di 2.000 mld. nel Form 20-f; il
patrimonio netto invece mgliorava da 21.500 mld. (in bilancio) a 23.800 mld. con la
riconciliazione gli US-GAAP (una differenza qeriore al 1Qoer cento).

Ma le differenzepotrebbero essere anche matta significative. Sipensi che I'anno in cui
Daimler Benz si guotata al NYSE, la riconciliaziongha US-GAAP aveva evidenziato un
risultato inperdita di lire 1.000 mld. a fronte di un bilancio eueo in utileper la stessa cifra.

L'analista di bilancio, garer mio, ha bisgno dipoche cifre, ma chiare e certe, da inserire nei
propri modelli per caire lo stato di salute e [@ospettive dell'impresa che esamina.

Mi trovo spesso a confrontarmi con analigfgstori di fondi, egerti di societa drating.

Posso assicurarvi che raramente mi sono state chieste le modalita di rilevazione comiadtie di
fondamentali del bilanciquali la posizione finanziaria netta o il gigale investito netto.

Vi assicuro comuque che in urgrandegruppo internazionale che consolida anche le attivita
finanziarie e assicurativguesti calcoli sono tutt’altro che facili e di immediata poemsione.

Spesso abbiamo dovuto discutere agisulla validita di studi elaboratigrtroppo qualche
volta anche divigati nell'ambito della comunita finanziaria, gamarie banche d'affari e/o istituti
di analisi.

Un esemio per tutti; nel calcolo del’EVAEconomic value addg@danto di moda da ypo’ di
tenpo aquestaparte i diversi analisti hanno dedotto dai nostri bilanci valori ditake investito
netto_conpletamente diverdra di loro, ottenendo indicazioni digenti: addirittura alcuni hanno
indicato un cpitale investito netto di lire 70.000 mid., altri valori decisamente inferiori fino ad un
minimo di lire 30.000 mid..

Se daqueste analisi si deducono le decisioni di investire 0 non investire in un'azienda
evidentequantopotrebbe essere pportante una concettualita condivisa da tutti e con metg@olo
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di calcolo inguivocabili.

Oltre aquesto tpo di difficolta eproblematiche di po operativo mipreme anche accennare un
altro punto, e cioé la difficolta di diaf tra le varie culture amministrative, che tra loro sono
basate sprincipi contabili differenti.

Per comodita mi riferird al sistema italiano, in una certa misura oriemfattAs, e al sistema
americano (GAAP).

Nel corso di una richiesta dbprofondimento sul nostro Form 20-f, la sec cigoato una serie
di quesiti che ci hanno mostrato come alcuni valori di bilancio fossero distligiripettive
intempretazioni anche se prima istanzgotevano gparire simili; alcuni esem:

a. perguanto rguarda il TFR ci sono state fatte domande come se fossero stafidositine (che
sono tutt'altra cosa

b. per il calcolo dgli eps (earning per shareche in Italia sono consideragiiasi un’ indicazione
statistica, nel Form 20-f dgfuppo, erano stati effettuati dei calcoli sglificati, senza tener

conto che ngli Usa il loro calcolo é rgolamentato da gole rigide e dettgliatissime, di

neppure facile comrensione; tra 'altro le aziomrivilegiate erano state trattate conmeeferred

shares, che anche imuesto caso sono tutt’altra cbsa

Vi sonopoi differenze di inpostazione dei diversi sistemi contabili che rendono difficifgrea
in modo inguivocabile_'andamento economico dedlestione, lo stato di salupatrimoniale
dell'azienda

Un esempio emblematico & mpresentato dgli “oneri e proventi straordinati
- le norme italiane (dys. 127/91 erincipi dei dottori commercialisti) riconducono ad elementi
straordinari del reddito d’ipresa una serie di votria cuigli effetti dei cambi diprincipi contabili,
le imposte relative ad esercizi fiscpliecedenti, leplusvalenze eninussalenze da cessione di
elementi dell’attivo fisso;

- i fasamericani sonpiu restrittivi, ma consentono conque ad una serie di fenomeni della vita
aziendale di riversare i loro effettigaesto livello del conto economico, dettarmboaltro rgole

e limiti molto precisi;

- il nuovo “IAS 8" hapressoché eliminato laossibilita di rgjistrare oneri groventi al di sotto
del risultato erativo, limitando la straordinariepér lagestione industriale a fager nulla leati
alle decisioni deinanagementome eventi naturali catastrofici.

Fin qui alcuni eserpi di differenze tra i sistemi contabithe creano difficolta di variopd alle
imprese internazionalperd mi rendo conto che la situazione é tutt’altro che statica; ho la
perceziongoeroche le linee di tendenzaesso non convgono nella direzione di una mgiore
senplicita di elaborazione dei bilanci e del loro utilizzouestopotrebbe cormportare un ulteriore
pegdioramento della situazione

Quello che a mio avviso sarebbe necessario alle aziende internazionali in estrema sintesi
potrebbe essere un sistema amministrativo coerentpliserad efficace articolato su tpsani
distinti:

- una serie dprincipi fondamentali chiari ed univoci valiger tutti: eurgei, americani ed altri;

- un conplesso di rgole e schemper la rgppresentazione dei fenomeg@stionali fondamentali
basati su formule piu possibileprecise ed analitiche;

- tecniche contabili di dettgio, per la contabilizzazione delle varipayazioni aziendali che di
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volta in volta sipotessero verificare nei vari carti di business

Questo sistema dovrebbe essere copteameamente la base:

- delle contabilitapredigoste per gli adenpimenti civilistici: bilancio aziendale e bilancio
consolidato;

- del reporting gestionale che normalmente utilizza piano dei conti snello ed essenziale,
adattato alle egenze demanagemendziendale, cooutputflessibili e tenpestivi, orientato a
cgoire nel minor terpo possibile e far gaire altrettanto temestivamente I'andamento delle
aziende anche dal mondo esterno all’'azienda.

Credo chagli americani siano sguesta lughezza d’ onda, edoerando imguesto modo molti
grandigruppi gia a finegennaioproducono un 10-k, fratello minore del bilancio, queto ed
efficaceper chiumque si gpresti alla sua analisi.

Mi rendo conto che la costruzionediiesto sistema, facile da dire, diventa molto difficile da
realizzare. Potrebbero essere necessari ancopalterghi, ma laglobalizzazione dei mercati lo
impone

A parer mio € molto importanteper le aziende, che le associazioni internaziogialrganismi
di controllo equelli cui conpete la definizione della normatiymocedano di comune accordo a
creare una cultura di riferimento unitariogirado di dotare sia le aziende che devono elaborare i
bilanci e comunicare all’'esterno, gjia utilizzatori del bilancio, di strumenti comuni, tEgenti
e senplici.

La strada daercorrere alla ricerca di ljuaggi e regole comuni sara molto difficile, ma un
convagno comequello odierno conferma la determinatezza di giitinteressati a dare un’accele-
rata in tal senso.
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