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UNIVERSITA TELEMATICA PEGASO
Collana di Studi e Ricerche Aziendali

diretta da Giuseppe Paolone

La Collana di Studi e Ricerche Aziendali ¢ ideata per offrire un “prodotto edito-
riale” in grado di soddisfare le esigenze conoscitive ¢ di rafforzare le competenze spe-
cifiche dei soggetti — ricercatori ed operatori del settore — interessati allo studio ed
all’approfondimento delle tematiche aziendalistiche.

I volumi che di essa fanno parte rappresentano uno strumento rigoroso e, nel
contempo, agile ¢ pragmatico, di studio e di riscontro operativo; e cio per rispondere
all’esigenza di fornire una documentazione snella ed attuale che, partendo da una
base teorico-metodologica, si estende all’esame dei contenuti operativi individuabili
nell’ambito del sistema aziendale.

Tali volumi presentano, inoltre, la caratteristica di esprimere un contenuto scien-
tifico traducibile in pratica operativa, attraverso un linguaggio chiaro e semplice per
la comprensione dei fenomeni aziendali.

L’obiettivo primario della Collana ¢ pertanto quello di coniugare la cultura teo-
rico-scientifica di base con quella pragmatico-empirica, in un approccio che sia in
grado di proporre uno strumento operativo utile a tutti coloro che agiscono in contesti
professionali, manageriali e imprenditoriali, oltre a quelli che intendono incanalarsi
nei faticosi percorsi della ricerca scientifica.

E noto che ogni acquisizione di elementi teorici di base presenti implicazioni di
ordine pratico e che, viceversa, ogni abilita pratica trovi la sua origine in un deter-
minato contesto teorico.

Il connubio tra teoria e pratica si presenta, pertanto, in modo reversibile ed in-
scindibile, per cui il “sapere scientifico” separato dalle “abilita pratiche”, pur costi-
tuendo un importante patrimonio culturale del singolo soggetto, non concorre piena-
mente allo sviluppo ed alla crescita del sistema aziendale. Ne consegue che il “sa-
pere” va affrontato partendo dalle competenze ed avviando un percorso circolare
teso a migliorare la qualita dei livelli che lo caratterizzano (teoria-pratica-teoria),
determinando cosi il successo di qualsiasi attivita economica.

Condivisi i principi teorici di base, sostenuti dalla prevalente comunita scientifica
di riferimento, i contributi dei vari studiosi e ricercatori, finalizzati alla migliore riu-
scita della Collana, saranno incentrati su tematiche operative che consentiranno di
reintervenire su tali principi, procedendo cosi alla revisione ed all’avanzamento della
ricerca scientifica.

La Collana presenta, in definitiva, la caratteristica di trattare argomenti di cultura
aziendale in generale, di approcci organizzativi, di tematiche professionali, di stra-
tegie operative, in una prospettiva interdisciplinare fruibile dai soggetti interessati,
sia in chiave di ricerca scientifica che di concrete applicazioni.



Gli Autori chiamati a collaborare con propri contributi monografici nella macro-
area aziendale sono tutti consapevoli di fornire uno strumento utile, sia per coloro
che ne fanno oggetto di studio e di ricerca, che per quelli che si confrontano nella
realta operativa.

In buona sostanza, la Collana vuole essere un utile strumento per una fruttuosa
ricerca scientifica e, nel contempo, un prezioso supporto per una efficace didattica;
ma vuole anche agevolare 1’operatore nell’affrontare i problemi che si pongono alla
sua attenzione, portandoli a corretta soluzione.

I1 coordinamento della Collana ¢ affidato all’Universita Telematica Pegaso, pre-
stigioso Ateneo operante nel campo della didattica avanzata e della ricerca scienti-
fica, in ambito nazionale e in quello internazionale.

Colgo I’occasione per ringraziare i Colleghi aziendalisti che hanno manifestato
il proprio consenso a comporre il Comitato Scientifico della Collana, nonché gli
Autori che vorranno fornire il proprio contributo per il successo dell’iniziativa edi-
toriale.

Giuseppe Paolone
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INTRODUZIONE

La comunicazione istituzionale d’impresa ha registrato nell’ultimo de-
cennio un progressivo ampliamento del perimetro di riferimento, con cre-
scente risalto delle informazioni di carattere sociale ed ambientale, in ag-
giunta a quelle di natura economica.

Tale processo riflette il modificarsi delle attese conoscitive degli stakehol-
der sempre piu interessati agli impatti dell’attivita aziendale sull’ecosistema e
sui correlati rischi climatici, sul benessere della comunita in termini di inclu-
sione, pari opportunita, rispetto dell’integrita psico-fisica, responsabilita glo-
bale ed equita. Piu in generale si assiste ad una crescente attenzione per le ri-
cadute dell’attivita aziendale sui profili relativi alla sostenibilita con specifico
riguardo a: la tutela della dotazione delle risorse naturali (suolo, acqua, clima,
aria e biodiversita); il grado di resilienza ai cambiamenti climatici; la salute
delle persone, sia come membri della collettivita che come prestatori di lavoro;
il rispetto delle pari opportunita e della diversita di genere.

Trattasi di un processo fortemente stimolato da fenomeni di natura diffe-
rente nel cui ambito assumono rilevanza: 1’affermarsi di problematiche di
carattere socio-sanitario di portata globale (es. la pandemia Covid-19), con
ricadute significative sul sistema economico internazionale; il progressivo
indebolimento degli equilibri ambientali riferibili ai cambiamenti climatici,
la conservazione delle risorse naturali (in particolare, acqua, suolo, aria) e
delle biodiversita; la diffusione di prodotti di investimento contraddistinti dal
rispetto dei principi di sostenibilita (Piano d’azione per finanziare la crescita
sostenibile); gli impegni assunti a livello internazionale per promuovere la
transizione energetica verso economie ad impatto zero (Green Deal). Tali
fenomeni hanno accresciuto il fabbisogno informativo degli interlocutori
aziendali sempre piu interessati a conoscere le performance aziendali realiz-
zate in tutti gli ambiti rilevanti (economico, sociale, ambientale). L’atten-

11



zione alle crescenti attese informative ha indotto ad un progressivo rinnova-
mento del quadro regolamentare vigente a livello internazionale, con speci-
fica enfasi ai profili di disclosure socio-ambientale. In tale ambito, assumono
particolare rilevanza le seguenti iniziative: promulgazione della Direttiva
2014/95/UE in materia di comunicazione non finanziaria, da parte della
Commissione Europea, obbligando le imprese di grandi dimensioni a pub-
blicare informazioni relative alle politiche a tutela dei diritti umani e
dell’ecosistema, di contrasto alla corruzione e di gestione del personale; re-
cepimento in Italia della Direttiva 2014/95/UE attraverso il D.Lgs. 254/2016,
con efficacia a far data dall’l gennaio 2017; fusione, nel giugno 2021,
dell’IIRC e del Sustainability Accounting Standards Board, dando origine ad
un nuovo organismo noto come Value Reporting Foundation, a sua volta in-
corporato nel corso del 2022 dall’International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) Foundation; proposta nell’aprile 2021 della cosiddetta Corpo-
rate Sustainability Reporting Directive, approvata dal Parlamento europeo
nel corso del novembre 2022; incarico all’ European Financial Reporting Ad-
visory Group (EFRAG) della formulazione di una metrica di rendicontazione
condivisa a livello internazionale.

Le precedenti considerazioni evidenziano un significativo fermento a li-
vello internazionale nell’intento di promuovere la rilevanza della comunica-
zione delle performance sociali, ambientali e di governance, oltre a quelle
economiche, nonché ’elaborazione di un framework comune per la veicola-
zione di tali informazioni. In siffatto ambito, matura la consapevolezza che
lo sviluppo di modelli evoluti di comunicazione richieda 1’affermazione di
un orientamento alla sostenibilitd da parte degli organi di corporate gover-
nance, nel rispetto di un concetto ampio di valore riferibile ai risultati realiz-
zati primariamente a favore della comunita, dei conferenti di capitale di ri-
schio, dei prestatori di lavoro, dell’ecosistema e delle generazioni future. In
altri termini, la comunicazione istituzionale d’impresa assume crescenti con-
notazioni di sistema integrato, nel cui ambito i confini tra disclosure finan-
ziaria e non finanziaria tendono a sbiadirsi, nel rispetto di condizioni di uni-
tarieta, ampia trasversalita e multidimensionalita dei contenuti veicolati. In
effetti, le recenti tendenze regolamentari (Direttiva 2014/95/UE e Sustaina-
bility Reporting Directive) e il modificarsi dei fattori critici di successo orien-
tano verso un modello di disclosure di tipo integrato, secondo cui il board
comunichi a tutti gli stakeholder interessati le modalita con cui I’impresa crea
valore nel medio-lungo termine, nonché le ricadute specifiche della propria
attivita. A questo proposito, il bilancio integrato si afferma come strumento
primario di rendicontazione, trovando nei recenti snodi normativi (Corporate
Sustainability Reporting Directive) un fattore di ampio risalto e di generale
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potenziamento. In effetti, la direttiva citata e recentemente approvata dal Par-
lamento europeo, da un lato, dimostra 1’attenzione dedicata all’obiettivo di
assicurare un quadro regolamentare il piu possibile aderente alle attuali esi-
genze informative degli stakeholder, sempre piu consapevoli e determinati
nel conoscere i risultati realizzati con riferimento ai profili sociali, ambientali
e di governance; dall’altro lato, sottolinea 1’importanza di fornire informa-
zioni rilevanti per I’apprezzamento delle performance ESG (environmental,
social and governance), assicurando il rispetto dei principi di integrazione,
consonanza con la visione strategica, trasparenza e responsabilita globale.

Nel sopra esposto ambito, i sistemi di corporate governance rivestono un
ruolo fondante con funzioni propulsive per la diffusione e la condivisione di
valori informati alla sostenibilita e all’etica che orientino i comportamenti
gestionali verso il raggiungimento di risultati soddisfacenti da rendicontare
agli stakeholder di riferimento.

In considerazione di quanto sopra esposto, il presente studio intende af-
frontare il tema della comunicazione non finanziaria — e in specie di quella
di sostenibilita — alla luce dei recenti snodi normativi (Direttiva 2014/95/UE,
D.Lgs. 254/16, Corporate Sustainability Reporting Directive), indagando le
possibili opportunita per le imprese di sviluppare modelli evoluti di repor-
ting, basati su una visione unitaria ed integrata delle molteplici informazioni
veicolabili (sociali, economiche, ambientali, di governance) rispetto ai fattori
critici (ESG) per la crescita nel medio-lungo periodo.

Nel rispetto di quanto sopra precisato, il presente studio intende concen-
trarsi sui principali cambiamenti registrati — e in parte tuttora in corso di de-
finizione — dalla disclosure non finanziaria (capitolo 1), con specifico riferi-
mento all’introduzione di definiti obblighi informativi (capitolo 2) e la rac-
comandazione di modelli di reporting evoluti (in specie, il bilancio integrato)
(capitolo 3). Tali elementi configurano possibili opportunita di migliora-
mento della disclosure non finanziaria delle imprese, per effetto dell’affer-
mazione di un nuovo paradigma di reporting, incentrato sul rinnovamento
dei valori culturali di fondo e sulla crescente attenzione per i fattori ESG
(capitolo 4).

A conclusione di quanto sopra precisato, 1’autore intende ringraziare la
Prof.ssa Daniela M. Salvioni per i preziosi spunti di riflessione ricevuti du-
rante la stesura del presente volume, nonché il Prof. Giuseppe Paolone per
aver accettato il contributo in oggetto all’interno della Collana da lui diretta.

Brescia, novembre 2022 Alex Almici
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1. SOSTENIBILITA E COMUNICAZIONE AZIENDALE

1.1. Considerazione introduttive sul tema e sugli obiettivi della ri-
cerca

L’attuale quadro di regolamentazione in materia di comunicazione non
finanziaria evidenzia come negli ultimi anni la rilevanza assegnata alle in-
formazioni non economiche sia notevolmente cresciuta; al contempo, € evi-
dente come a livello internazionale si stia ricercando un nuovo modello di
reporting incentrato sull’utilizzo di comuni metriche di rendicontazione, ispi-
rato ai principi di integrazione, trasparenza e responsabilita globale, nonché
destinato a fornire specifico risalto alle informazioni riferibili alla sostenibi-
lita. Tali dinamiche sono diretta espressione di molteplici fattori tra cui as-
sumono rilevanza: il cambiamento delle attese conoscitive, in merito alle per-
formance aziendali, che sono divenute sempre piu pressanti e variegate; la
crescente maturita e consapevolezza degli stakeholder in merito alle inter-
connessioni tra i loro interessi e i risultati aziendali (economici e non econo-
mici); la sovrabbondanza delle metriche e degli standard disponibili per la
rendicontazione non finanziaria; I’assunzione, a livello europeo, di impegni
a ridurre gli impatti sull’ambiente e a favorire investimenti secondo principi
di sostenibilita.

Le condizioni sopra riportate hanno indotto il legislatore ad intervenire
sulla regolamentazione della disclosure non finanziaria, al fine di assicurare
un livello minimo di informativa in ambito socio-ambientale (Direttiva
2014/95/UE, Corporate Sustainability Reporting Directive e a livello nazio-
nale, D.Lgs. 254/2016), nel convincimento che il miglioramento della comu-
nicazione non finanziaria possa contribuire all’attuazione dell’impegno as-
sunto a favore del benessere ambientale e sociale di tutto il pianeta. Del pari,
gli organismi internazionali di regolamentazione hanno promosso 1’adozione
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di modelli di reporting evoluti, ossia in grado di rappresentare — secondo me-
triche ampiamente condivise — i processi di creazione di valore, nel rispetto
dei principi di integrazione, trasparenza, forte interconnessione con la dimen-
sione sociale ed ambientale, superamento della tradizionale dicotomia tra co-
municazione economico-finanziaria e socio-ambientale.

In particolare, la Direttiva 2014/95/UE in materia di comunicazione non
finanziaria e la recente Corporate Sustainability Reporting Directive identi-
ficano una generale tendenza a orientare la diclosure aziendale verso modelli
di reporting integrati fortemente incentrati sulle informazioni di sostenibilita
e sui connessi fattori ESG, al fine di rappresentare le modalita di creazione
di valore nel medio-lungo termine. Piu precisamente, si configura, 1’oppor-
tunita di investigare — secondo un approccio deduttivo — le possibili ricadute
dei cambiamenti in atto, sugli strumenti di comunicazione istituzionale, evi-
denziandone le potenzialita e le sfide da cogliere in favore di un nuovo modo
di comunicare. Trattasi di un rinnovato paradigma di disclosure, di tipo inte-
grato, condiviso a tutti i livelli dell’organizzazione, promosso dagli organi di
vertice, coerente con la visione strategica e il modello di business, fondato
su valori etici e di responsabilita globale. Pit precisamente, trattasi di verifi-
care in che termini le dinamiche in corso (approvazione della Corporate Su-
stainability Reporting Directive, elaborazione da parte dell’EFRAG di stan-
dard per la rendicontazione socio-ambientale condivisi a livello europeo,
promozione di modelli di reporting a crescente integrazione, affermazione
della rilevanza dei fattori ESG, ecc) possano contribuire allo sviluppo di un
modello di reporting evoluto, in grado di fornire informazioni interconnesse
e rilevanti per il soddisfacimento delle attese conoscitive (economiche e non
economiche) degli stakeholder aziendali, nel rispetto delle dimensioni criti-
che (ESG) per la creazione di valore nel lungo periodo.

Gli elementi sopra richiamati rappresentano, in effetti, condizioni suscet-
tibili di modificare significativamente il quadro di riferimento in termini di
obblighi informativi, orientamento alla sostenibilita, sviluppo di un approc-
cio multidimensionale alla creazione di valore secondo condizioni di forte
interconnessione tra ambito economico, sociale, ambientale e di governance.
In altri termini, i cambiamenti in atto sono suscettibili di influenzare la co-
municazione non finanziaria — con specifica enfasi sulla dimensione di so-
stenibilita — evidenziando uno specifico gap di ricerca riferibile alle conse-
guenti opportunita di rinnovamento dei tradizionali modelli di reporting, se-
condo principi di ampia integrazione, unitarieta, consonanza con gli indirizzi
dell’organo amministrativo di corporate governance e forte focalizzazione
sulle variabili critiche (ESG) per il successo aziendale. In effetti, in conside-
razione dei recenti sviluppi, il tema della comunicazione non finanziaria evi-
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denzia ampi margini di investigazione. Ad evidenza, la letteratura in materia
di comunicazione non finanziaria si € sinora primariamente concentrata sugli
effetti prodotti dal passaggio da una disclosure volontaria ad una obbligato-
ria', con specifica attenzione alla Direttiva 2014/95/UE ed evidenziando ri-
sultati spesso controversi, nonché in merito alle principali implicazioni e cri-
ticita riferibili all’adozione del bilancio integrato, secondo prospettive mol-
teplici (agency theory, legitimacy theory, institutional theory e stakeholder
theory).

In considerazione di quanto sopra esposto, si ravvisa pertanto 1’opportu-
nita di esplorare il tema della comunicazione non finanziaria in relazione ai
recenti sviluppi normativi e alle variabili critiche (ESG) per il successo
aziendale, con I’intento di delineare le possibili linee di sviluppo della comu-
nicazione d’impresa, nonché le interconnessioni tra sistema di corporate go-
vernance e orientamento alla sostenibilita.

La disclosure non finanziaria — e in specie quella di sostenibilita — puo
trovare nel bilancio integrato un valido strumento per rispettare i vincoli nor-
mativi vigenti e in corso di ridefinizione e, al contempo, fornire una rappre-
sentazione olistica delle performance aziendali, nel rispetto delle crescenti

! Deegan, C. (2002) Introduction: The legitimizing effect of social and environmental disclo-
sures — a theoretical foundation. Accounting, Auditing and Accountability Journal, 15 (3),
282-311; Bebbington, J.E., Kirk, A. e Larrinaga, C. (2012) The production of normativity: a
comparison of reporting regimes in Spain and UK. Accounting, Organizations and Society, 2
(37), 78-94; Costa E. e Agostini M. (2016) Mandatory disclosure about Environmental and
Employee Matters in the Reports of Italian- listed corporate groups. Social and Environmental
Accountability Journal, 36 (1), 10-33; Lock I. e Seele P. (2016) The credibility of CSR (cor-
porate social responsibility) reports in Europe. Evidence from a quantitative content analysis
in 11 countries. Journal of Cleaner Production, 122, 186-200; La Torre, M., Sabelfeld, S.,
Blomkvist, M., Tarquinio, L. e Dumay, J. (2018) Harmonising non-financial reporting regu-
lation in Europe: Practical forces and projections for future research. Meditari Accountancy
Research, 26 (4), 598-621; Doni, F., Martini, S.B., Corvino, A., e Mazzoni, M. (2019) Vol-
untary versus mandatory non-financial disclosure: EU Directive 95/2014 and sustainability
reporting practices based on empirical evidence from Italy. Meditari Accountancy Research,
28 (5), 781-802; Matuszak, L.e Rozanska, E. (2020) Online corporate social responsibility
(CSR) disclosure in the banking industry: evidence from Poland. Social Responsibility Jour-
nal, 16 (8), 1191-1214.

2 Lindblom, C.K. (1994) The implication of organizational legitimacy for corporate social
performance and disclosure. Critical Perspectives on Accounting Conference, New York;
Higgins, C., Stubbs, W. e Love, T. (2014) Walking the talk(s): Organisational narratives for
integrated reporting. Accounting, Auditing and Accountability Journal, 27 (7), 1190-1216;
Steyn, M. (2014) Organisational benefits and implementation challenges of mandatory inte-
grated reporting. Perspectives of senior executives at South African listed companies. Sus-
tainability Accounting, Management and Policy Journal, 5 (4), 476-503; Borgstedt, P., Niena-
ber, A.M., Liesenkotter, B. e Schewe, G. (2019) Legitimacy strategies in corporate environ-
mental reporting: A longitudinal analysis of German DAX companies’ disclosed objectives.
Journal of Business Ethics, 158, 177-200.
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esigenze informative degli stakeholder. Le sfide emergenti in materia di re-
silienza climatica, tutela dei diritti umani, della salute e del benessere della
collettivita, orientano le imprese verso la ricerca di modelli avanzati di re-
porting idonei ad assicurare contestualmente: il rispetto della norma; la ridu-
zione dei costi aziendali di disclosure; la rappresentazione delle dinamiche
di creazione di valore; la diffusione di tutte le informazioni rilevanti (econo-
miche e non economiche) secondo principi di consonanza con la strategia
aziendale e i comportamenti gestionali.

In particolare, la trattazione successiva ¢ dedicata all’analisi di: I’evolu-
zione della comunicazione istituzionale d’impresa e la crescente rilevanza
dei fattori ESG; le principali ricadute sulla disclosure non finanziaria per ef-
fetto della Direttiva 2014/95/UE — e con riguardo al contesto nazionale — del
D.Lgs. 254/16; gli effetti sulle metriche di rendicontazione, associabili alla
Corporate Sustainability Reporting Directive; le possibili opportunita offerte
dai modelli di reporting integrato e dalla comunicazione delle performance
ESG, secondo una prospettiva di creazione di valore a tutela di tutti gli sta-
keholder.

1.2. Evoluzione della comunicazione istituzionale e convergenza
alla sustainability disclosure

Nel corso del tempo, la comunicazione istituzionale d’azienda ha progres-
sivamente ampliato il perimetro di riferimento, muovendo da contenuti di
carattere esclusivamente economico finanziario — di norma obbligatori per
disposizione di legge — verso tematiche non finanziarie, per lungo tempo a
rendicontazione volontaria’.

3 In ambito nazionale, numerosi sono gli studiosi di economia aziendale che hanno affrontato
il tema della comunicazione e della sua evoluzione; tra gli altri, pare opportuno segnalare:
Salvioni, D.M. (1987) Le politiche di comunicazione delle aziende di credito e le informazioni
economiche. In: AA.VV., Le comunicazioni nelle banche. 11Sole240re, Milano; Brondoni,
S.M. (1988) Le strutture della comunicazione in Italia. In: Guatri, L. (a cura di), Trattato di
economia delle aziende industriali. Tomo primo, Egea, Milano; Coda, V. (1990) Strategie
d’impresa e comunicazione: il legame mancante. In: AA.VV. La comunicazione nella strate-
gia dell’impresa: dal mercato nazionale al mercato unico. Egea, Milano; Brondoni, S.M.
(1990) Global Corporate Communication. Economia Aziendale, Vol. 1X, n.2; Salvioni, D.M.
(1992) 1l bilancio d’esercizio nella comunicazione integrata d’impresa. Giappichelli, Torino;
Salvioni, D.M. (1997) Comunicazione, cultura e governo economico d’impresa. Sinergie, 43-
44; Salvioni, D.M. (a cura di) (2003) Trasparenza ed efficacia della comunicazione econo-
mico-finanziaria. Giappichelli, Torino; Quagli, A. e Teodori, C. (2005) L 'informativa volon-
taria per settori di attivita. FrancoAngeli, Milano; Melis, A. (2008) La qualita dell informa-
zione esterna. Principi contabili ed evidenze empiriche. Giuffré, Milano; Salvioni, D.M.
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Nel corso degli ultimi trenta anni, si ¢, in effetti, assistito ad una progres-
siva modifica del ruolo assunto dalla comunicazione diretta a garantire la
trasparenza sull’operato aziendale e sulle relative performance, nel rispetto
del mutare delle esigenze informative da soddisfare e dell’ampliamento della
platea di stakeholder da considerare.

In particolare, alla tradizionale comunicazione di bilancio sono state af-
fiancate ulteriori forme di rendicontazione dirette ad assicurare una migliore
rendicontazione sullo sviluppo dell’attivita di governo aziendale e sui con-
nessi risultati, secondo condizioni di crescente integrazione e trasversalita.
In tale ambito, la comunicazione sulle performance aziendali ha registrato:
da un lato, un progressivo ampliamento dei contenuti verso profili di natura
socio-ambientale, in aggiunta a quelli tradizionalmente di carattere econo-
mico-finanziario; dall’altro lato, 1’introduzione di specifici obblighi di
disclosure rispetto ad una regolamentazione ad applicazione prevalente-
mente volontaria. Piu precisamente, il reporting aziendale si ¢ arricchito di
nuovi strumenti, accomunati dall’intento di dare spazio alla dimensione non
economica delle performance aziendali, coerentemente con 1’affermarsi dei
principi di responsabilita sociale e di sostenibilita. In particolare, hanno as-
sunto precipua rilevanza il bilancio sociale, il bilancio ambientale, il bilancio
di sostenibilita, il bilancio integrato, la relazione sul governo societario e su-
gli assetti proprietari®, la relazione sulle remunerazioni degli organi di go-
verno e dei vertici aziendali.

Tale processo evolutivo ¢ primariamente riconducibile a specifiche con-
dizioni e precisamente:

o J’affermazione della stakeholder view — rispetto alla precedente domi-

nanza della shareholder view — induce ad un progressivo ampliamento

(2009) Comunicazione e relazioni con gli stakeholder. In: Salvioni, D.M. (a cura di) Corpo-
rate governance, controllo e trasparenza. FrancoAngeli, Milano; Salvioni, D.M. (2013) Co-
municazione e trasparenza nella governance delle societa quotate. In: AA.VV. Saggi sui
grandi temi della corporate governance. Giuffreé, Milano; Adamo, S., Fellegara, A.M., Incol-
lingo, A. e Lionzo, A. (a cura di) (2018) La “nuova” informativa di bilancio. FrancoAngeli,
Milano; Paolone, G. (2019) La funzione informativa del bilancio di esercizio: limiti e modi di
superamento. FrancoAngeli, Milano; Paolone G. (2021) L’efficacia della comunicazione stra-
tegica negli studi di Economia Aziendale, FrancoAngeli, Milano; Coronella, S., Verona, R. e
Risaliti, G. (2021) L’evoluzione del bilancio di esercizio e della relativa disciplina giuridica.
In: Quagli, A., Corsi, K. e Trucco, S. (a cura di) Bilancio e informativa economico-sociale.
Scritti in onore di Luciano Marchi. Giappichelli, Torino.

4 La nuova formulazione dell’art. 123-bis, introdotta dall’art. 5 del D.Lgs. 173 del 3 novembre
2008 richiede, “agli emittenti aventi valori mobiliari quotati”, la predisposizione di una “rela-
zione sul governo societario e gli assetti proprietari”, da includere nell’ambito della relazione
sulla gestione, oppure in una relazione distinta ma pubblicata congiuntamente. Tale disposi-
zione si applica con riguardo alle relazioni relative agli esercizi aventi inizio in data successiva
a quella di entrata in vigore del decreto (21 novembre 2008).
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delle informazioni diffuse al fine di fornire a tutti gli stakeholder gli
elementi conoscitivi per apprezzare il grado di soddisfazione delle loro
attese e le modalita di creazione di valore nel lungo periodo’;

e la diffusione di un approccio informato ai principi di accountability®,
secondo cui la rendicontazione degli impatti (economici € non econo-
mici) prodotti dall’attivita impresa ¢ vista come un passaggio obbli-
gato per I’assunzione di responsabilita di tipo globale;

e la crescente esigenza di trasparenza in merito alle attivita svolte e ai
risultati realizzati;

e [’evoluzione dei fattori critici di successo, nel cui ambito hanno as-
sunto progressivo risalto le capacita di assicurare una governance in-
formata a principi di trasparenza, responsabilita globale e sviluppo so-
stenibile, nonché le competenze richieste per gestire efficacemente le
relazioni tra impresa, ecosistema e comunita di riferimento secondo
condizioni di ampia trasversalita e integrazione;

e ladiffusione di standard di rendicontazione sempre piu evoluti e adat-
tabili a settori differenti, introdotti con 1’obiettivo di misurare le per-
formance di tipo non economico;

e la crescente assunzione — sia a livello nazionale che internazionale —
di iniziative e di provvedimenti normativi diretti a promuovere una
comunicazione aziendale multidimensionale non tanto basata sulla
mera aggregazione di informazioni di natura differente (silo thinking),
bensi espressiva di logiche integrate di pensiero (integrated thinking)
sia a livello strategico che gestionale. Trattasi di provvedimenti
espressivi di una crescente consapevolezza in merito alla rilevanza
delle tematiche ambientali e del rispetto dell’ecosistema, nonché di
quelle sociali dell’accessibilita dei servizi, dell’inclusione, della tutela

3 In merito alla distinzione tra stakeholder view € shareholder view si rinvia, tra gli altri a:
Bowen, H.R. (1953) Social Responsibilities of the Businessman. Harper & Row, New York;
Friedman, M. (1970) The Social Responsibility of business is to Increase Its Profits. New
York Times Magazine; Freeman, E.R. (1984) Strategic Management: A Stakeholder Ap-
proach. Pitman, Boston.

6 11 concetto di accountability & stato variamente definito in letteratura; al riguardo, Rusconi
definisce I’accountability «come il dovere e la responsabilita di spiegare, giustificare, a chi ne
ha diritto che cosa si stia facendo per rispettare gli impegni presi con gli interlocutori, sia sul
piano economico-reddituale (per esempio, verso gli investitori attuali o potenziali) sia da altri
punti di vistay, Rusconi, G. (2002) Impresa, accountability e bilancio sociale. In: Hinna, L. (a
cura di) /1 bilancio sociale. 11 Sole240Ore, Milano, p. 229.

Analogamente, Matacena precisa «che 1I’accountability esprime la responsabilita informativa
dell’azienda medesima e sostanzia quel sistema di comunicazioni, interne ed esterne, che nella
trasparenza e nel controllo d’esito trovano la loro piena conformazioney», Matacena, A. (2002)
La responsabilita sociale e la comunicazione nelle aziende non profit. In Hinna, L. (a cura di)
1l bilancio sociale. 11 Sole240re, Milano, p. 146.
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dei diritti umani, dell’anticorruzione, della parita di trattamento di tutti
1 membri della comunita;

il ricorrere di scandali aziendali e disastri ecologici;

I’evoluzione dei mercati finanziari e la crescente importanza assegnata
ai fattori ESG (environmental, social and governance) e alla sosteni-
bilita.

Ai fattori sopra richiamati, si € aggiunto il rinnovamento dell’orienta-
mento strategico aziendale sempre piu informato ai principi della cosiddetta
corporate social responsibility” secondo cui le imprese dovrebbero assumere
decisioni che tengano conto di tutte le attese (economiche e non economiche)
dei propri stakeholder, secondo condizioni di ampia responsabilita, equita e
trasparenza; dal soddisfacimento di tali attese dipende, in effetti, ’acquisi-
zione di consenso e delle risorse necessarie allo svolgimento dell’attivita
economica.

Le imprese hanno assunto crescente consapevolezza di come la continuita
aziendale richieda lo sviluppo di relazioni durature con i propri interlocutori
a cui comunicare periodicamente i risultati raggiunti secondo una logica mul-
tidimensionale che interessi, cio€, non solo la dimensione economica, ma
anche la dimensione sociale ed ambientale. In altri termini, i principi della
corporate social responsibility prevedono che I’impresa debba creare benes-
sere per tutti gli stakeholder e non solo per i conferenti di capitale di rischio,
ottemperando al contempo a responsabilitd economiche, sociali ed ambien-
tali. In tal senso, la corporate social responsibility configura una condizione
di orientamento strategico delle imprese e della comunicazione delle relative
performance, nel rispetto del convincimento che la creazione di valore nel
lungo periodo richieda una visione integrata tra ambiti economici e socio-
ambientali.

Le imprese devono dunque creare valore sostenibile, ossia riferibile alla
contestuale valorizzazione della dimensione economica, sociale ed ambientale
e darne comunicazione agli stakeholder di riferimento. Dall’affermazione di
una visione strategica basata sui principi di corporate social responsibility di-
scende, pertanto, I’orientamento alla sostenibilita che si traduce: nella sele-

7 Ackerman, R.W. e Bauer, R.A. (1976) Corporate social responsiveness: The modern di-
lemma. Reston Publishing, Reston, Va; Carroll, A.B. (1979) A three-dimensional conceptual
model of corporate performance. Academy of management review, 4 (4), 497-505; Carroll,
A.B. (1991) The pyramid of corporate social responsibility: Toward the moral management
of organizational stakeholders. Business horizons, 34 (4), 39-48; Carroll, A.B. (1999) Corpo-
rate social responsibility evolution of a definitional construct. Business & Society, 38 (3), 268-
295; Coronella, S., Caputo, F., Leopizzi, R. e Venturelli, A. (2018) Corporate social respon-
sibility in Economia Aziendale scholars’ theories: A taxonomic perspective. Meditari Ac-
countancy Research, 26 (4), 640-656.
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zione di obiettivi di lungo periodo basati sul riconoscimento di tutte le aspet-
tative legittime convergenti nell’impresa; nella declinazione dei principi di so-
stenibilita negli indirizzi strategici, nelle scelte gestionali e nei processi di ren-
dicontazione; nella comunicazione delle performance aziendali secondo me-
triche idonee a rappresentarne tutte le dimensioni rilevanti (economica, sociale
ed ambientale); nella promozione di un modello di crescita secondo condizioni
di sviluppo sostenibile, ossia idoneo a soddisfare le attese dei propri interlocu-
tori sociali senza compromettere quelle delle generazioni future®.

I fattori sopra citati hanno determinato il progressivo cambiamento delle
variabili chiave sottese al processo di rendicontazione non finanziaria e sin-
teticamente riconducibili ai seguenti aspetti:

o gli stakeholders destinatari del reporting;

e i fabbisogni informativi rilevanti,

e e fonti informative accessibili;

e le caratteristiche della comunicazione attivata (volontaria o obbligato-
ria, sistematica o occasionale, consuntiva o preventiva, integrata o silo
thinking-based)

Piu precisamente, tenuto conto dei fattori sopra richiamati ¢ possibile in-
dividuare i principali snodi del processo evolutivo registrato dal reporting
aziendale che, nel corso del tempo, si ¢ sviluppato secondo la direttrice della
sostenibilita e il profilarsi di un approccio mandatory (Fig. 1.1).

Tale processo evolutivo ha implicato una modifica degli obiettivi e dei
principali destinatari della comunicazione sulle performance: gli obiettivi si
sono evoluti dall’originaria esigenza di compliance, alla rendicontazione
della performance aziendale complessiva secondo logiche di crescente enga-
gement degli stakeholder aziendali; 1 pubblici destinatari si sono progressi-
vamente ampliati includendo, oltre agli shareholder, tutti i potenziali porta-
tori di interessi convergenti nell’attivita d’impresa; le modalita di diffusione
delle informazioni hanno rilevato un sempre pit ampio ricorso a forme tele-
matiche.

Tanto piu la platea degli stakeholder rilevanti cresce e le correlate attese
informative diventano sempre piu articolate e pressanti, si osserva che: da un
lato, crescono gli obblighi informativi, interessando anche gli ambiti sociale

8 «Sustainable development is development that meets the needs of the present without com-
promising the ability of future generations to meet their own needs. It contains within it two
key concepts:

the concept of “needs”, in particular the essential needs of the world’s poor, to which overrid-
ing priority should be given; and the idea of limitations imposed by the state of technology
and social organization on the environment’s ability to meet present and future needs.”, United
Nations (1987), Report on the World Commission on Environment and Development — Our
Common Future.
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e ambientale con conseguente passaggio da una comunicazione di tipo vo-
luntary ad una piu marcatamente mandatory; dall’altro lato, le imprese sono
chiamate a rivedere gli strumenti di reporting utilizzati, nel rispetto dei prin-
cipi di integrazione, trasparenza, multidimensionalita e responsabilita glo-
bale. Al bilancio d’esercizio si sono, nel tempo, affiancati strumenti di repor-
tistica di differente contenuto e denominazione (ad esempio, bilancio sociale,
bilancio ambientale, bilancio di sostenibilita, bilancio integrato, dichiara-
zione non finanziaria ai sensi del D.Lgs. 254/2016, relazione sul governo
societario), ma accomunati dall’obiettivo di rendicontare anche gli effetti
non economici prodotti dall’attivita aziendale.

Fig. 1.1 — Le fasi evolutive del corporate reporting
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Shareholder view Stakeholder view Sustainability view Integrated view
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rlevanti talidiischio | "] stakeholder rle- degl stakeholder 1P| g rieyanti
: rilevanti
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Impatti socio-am- sviluppo delle con-
Fabbisogni Performance N bientali oltre alle dizioni di sosteni- N Modalita di crea-
informativi economiche performance eco- bilita nello svolgi- zione di valore
nomiche mento dell'attivita
aziendale
Financial repor-
Financial repor- ting, bilancio di so-
L . . . . ting, bilancio so- stenibilita, iniziale Reporting
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Una prima fase ¢ riferibile agli anni Sessanta-Settanta che — con specifico
riferimento al contesto italiano — si distingue per una comunicazione forte-
mente concentrata sui profili di natura economico-finanziaria (financial ac-
counting e reporting), in risposta a vincoli esterni di carattere normativo e
alle attese dei conferenti di capitale di rischio a cui viene assegnata la mas-
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sima rilevanza (shareholder view)’. In tal senso, i principali fabbisogni in-
formativi sono riconducibili alle performance economico-finanziarie, nel ri-
spetto del convincimento che la creazione di valore trovi primaria espres-
sione nella realizzazione di risultati economici positivi. Secondo tale orien-
tamento, la funzione sociale dell’impresa si esaurisce nel conseguimento di
performance in grado di soddisfare le attese dei conferenti di capitale di ri-
schio, trascurando le aspettative degli altri interlocutori'’.

La fase in oggetto ¢ caratterizzata dalla totale disattenzione al tema della
sostenibilita e dalla focalizzazione esclusiva sulla comunicazione econo-
mico-finanziaria identificata come la principale forma di corporate reporting;
solo a livello internazionale, si registra un primo interesse in materia di bi-
lancio sociale, sebbene con declinazioni differenti a livello nazionale (ad
esempio, negli Stati Uniti d’America, |’attenzione ¢ principalmente concen-
trata sull’ambiente, mentre in Francia e in Germania, il focus € rappresentato
rispettivamente dai lavoratori e dal valore aggiunto prodotto)'.

Una seconda fase — ascrivibile agli anni Ottanta e Novanta — si contrad-
distingue per I’affermazione di una comunicazione caratterizzata da cre-
scenti contenuti di carattere non economico (in specie, socio-ambientale),
sebbene secondo un approccio di tipo silo thinking, privo delle condizioni di
ampia integrazione tra processi strategici, gestionali e di rendicontazione
delle performance. In effetti, I’approccio culturale che ispira il corporate re-
porting della fase in esame, risente fortemente della tradizionale focalizza-
zione sulla dimensione economico-finanziaria che rimane preponderante. La
comunicazione dei profili socio-ambientali ¢ spesso percepita da parte delle
imprese non come un’opportunita, bensi come un ulteriore adempimento da
assolvere, sebbene su base volontaria. Nonostante a livello teorico si enfa-
tizzi la rilevanza di rimodulare I’approccio agli stakeholder, secondo condi-

° La cosiddetta “shareholder view” ¢ tradizionalmente riferita a Friedman, M. (1970) The so-
cial responsibility of business is to increase its profits. New York Times Magazine.

10 Friedman, M. (1970) The social responsibility of business is to increase its profits. New
York Times Magazine.

1 In merito, si rinvia, tra gli altri, a: Bonal, J. (1982) Il bilancio sociale dell’impresa. In: Sch-
midt di Friedberg, P. (a cura di) L impresa e I'ambiente. Problemi e prospettive del manage-
ment ambientale. Etas Libri, Milano; Bandettini, A. (1987) Spunti di riflessione sulle espe-
rienze dei maggiori paesi europei in tema di bilancio sociale. In: Saggi di Economia Aziendale
per Lino Azzini. Giuffre, Milano; Rusconi, G. (1988), 1l bilancio sociale d’impresa. Problemi
e prospettive. Giuffre, Milano; Mio, C. (2005) Corporate Social Responsibility e sistema di
controllo: verso l'integrazione. FrancoAngeli, Milano; Brammer, S. e Pavelin, S. (2006) Vol-
untary environmental disclosures by large UK companies. Journal of Business Finance &
Accounting, Vol. 33, n. 7-8; Arrigo, E. (2008) Responsabilita aziendale e performance eco-
nomico-sociale. Giappichelli, Torino; Balluchi, F. e Furlotti, K. (2017) La responsabilita so-
ciale delle imprese. Giappichelli, Torino.
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zioni di progressivo ampliamento (stakeholder theory)'?, le imprese manife-
stano evidenti resistenze a soddisfare le molteplici attese informative coin-
volte, trascurando 1’integrazione del tema della sostenibilita nell’ambito del
processo di rendicontazione. In particolare, si registra una crescente richiesta
di trasparenza degli impatti prodotti dall’attivita aziendale sulla comunita di
riferimento e sull’ambiente naturale; nel primo caso, le maggiori istanze co-
noscitive sono ascrivibili a variabili molteplici, quali le lotte sindacali, 1’in-
ternazionalizzazione dei mercati, il mutamento dei rapporti economici, ecc.;
nel secondo caso, la richiesta di attenzione all’ecosistema ¢ primariamente
alimentata dalla consapevolezza in merito alla limitatezza delle risorse natu-
rali, agli effetti dell’inquinamento e ai possibili rischi ambientali derivanti.
In tal senso, le imprese — soprattutto quelle di grandi dimensioni — utilizzano
gli strumenti di reporting per legittimare la propria attivita ed acquisire il
consenso necessario presso i pubblici di stakeholder maggiormente rilevanti.

La risposta alle esigenze informative sopra citate difetta, tuttavia, di un
approccio olistico ed integrato, con conseguente disclosure delle dimensioni
rilevanti attraverso documenti distinti, a predisposizione volontaria, prima-
riamente riferibili al bilancio sociale e a quello ambientale.

12 Freeman R.E. (1984) Strategic Management: a stakeholder approach. Pitman, Boston;
Evan, W.M. e Freeman, R.E. (1988) A stakeholder theory of the modern corporation: a kant-
ian capitalism. In: Beauchamp, T. e Bowie, N. Ethical Theory and Business. Prentice Hall,
New York; Freeman, E.R. (1994) The politics of stakeholder theory: some future directions.
Business Ethics Quarterly, 4, 409-421; Freeman, R.E. ¢ Velamuri, S.R. (2006) A new ap-
proach to CSR: company, stakeholder, responsibility. In: Kakabadse, A. e Morsine, M. Cor-
porate social responsibility: reconciling aspiration with application. Palgrave McMillian,
New York.

Secondo Evan e Freeman «(...) each of these stakeholder groups has a right not to be treated
as a means to some end, and therefore must participate in determining the future direction of
the firm in which they have a stake», p. 97.

La stakeholder theory ¢ stata affrontata nel tempo da differenti studiosi, tra i quali si segnala:
Donaldson, T. e Preston, L.E. (1995) Stakeholder Theory of the Corporation: Concepts, Evi-
dence, and Implications. Academy of Management Review, 20 (1); Clarkson, M.E. (1995) A
stakeholder framework for analysing and evaluating corporate social performance. Academy
of management review, 20 (1); Burton, B.K. ¢ Dunn, C.P. (1996) Feminist ethics as moral
grounding for stakeholder theory. Business Ethics Quarterly, 4; Phillips, R.A. (1997) Stake-
holder theory and a principle of fairness. Business Ethics Quarterly, 7 (1); Argandofia, A.
(1998) The stakeholder theory and the common good. Journal of Business Ethics, 17.

25



A livello accademico, la fine degli anni Ottanta ¢ contraddistinta da un
vivace dibattito'® in merito all’opportunita di rendicontare gli impatti sociali
prodotti dall’attivita d’impresa, attraverso strumenti di disclosure volontari,
dedicati, specificamente regolamentati e potenzialmente idonei a consentire
il superamento dei limiti della comunicazione economico-finanziaria. Al ri-
guardo, gli studi condotti in materia di bilancio sociale in Italia danno ori-
gine, alla fine degli anni Novanta, al Gruppo di Studio per il Bilancio So-
ciale'* — anche noto come G.B.S — con la funzione di formulare principi e
linee guida per la redazione del documento in esame'.

Analogamente, 1’attenzione si concentra sull’opportunita di rendicontare
gli impatti dell’attivita d’impresa sull’ambiente naturale; in tal senso, il bi-
lancio ambientale configura uno strumento diretto a rispondere a tale esi-
genza, divenendo una pratica emergente degli anni Ottanta, significativa-
mente potenziata negli anni Novanta, per effetto delle specifiche iniziative

13 De Santis, G. e Venturella, A.M. (1980) 1/ bilancio sociale dell’impresa. FrancoAngeli,
Milano; Bonal, J. (1982) Il bilancio sociale dell’impresa. In: Schmidt Di Friedberg, P. (a cura
di) L’impresa e I’'ambiente. Problemi e prospettive del management ambientale. ETAS Libri,
Milano; Vermiglio, F. (1984) Il “bilancio sociale” nel quadro evolutivo del sistema di im-
presa. Grapho Editor, Messina; Matacena, A. (1984) Impresa e ambiente. 1l “bilancio so-
ciale”. Clueb, Bologna; Bandettini, A. (1987) Spunti di riflessione sulle esperienze dei mag-
giori paesi europei in tema di bilancio sociale. In: Saggi di Economia Aziendale per Lino
Azzini. Giuffré, Milano; Pasini, A. (1988) Il bilancio sociale. Amministrazione e finanza, n.
16; Cassandro, P.E. (1989) Sul cosiddetto bilancio sociale dell’impresa. Rivista italiana di
ragioneria e di Economia Aziendale, n. 7-8; Rusconi, G. (1988) I/ bilancio sociale d’'impresa.
Problemi e prospettive. Giuffre, Milano; Hinna, L. (a cura di) (2002) 7/ bilancio sociale: sce-
nari, settori e valenze, modelli di rendicontazione sociale, gestione responsabile e sviluppo
sostenibile, esperienze europee e casi italiani. 11 Sole24Ore, Milano.

14 Trattasi di un gruppo di studiosi costituitosi ufficialmente a Milano nel 1998 al fine di dare
concreta attuazione all’iniziativa nata in occasione di un seminario internazionale sul tema
“Nuovi strumenti di comunicazione aziendale”, tenutosi a Taormina nel 1997.

Nel corso del 2001, il G.B.S. ha assunto la forma di associazione di ricerca non profit con
I’intento di favorire «lo sviluppo e promozione della ricerca scientifica sul Bilancio Sociale e
sulle tematiche inerenti ai processi di gestione responsabile di imprese al fine di favorire la
diffusione della responsabilita sociale aziendale e la sua applicazione nei contesti nazionale
ed internazionaley», G.B.S. (2013), I/ Bilancio Sociale. Standard. Principi di redazione del
bilancio sociale. Giuffre, Milano, p. 3.

1511 Gruppo di Studio per il Bilancio Sociale ha provveduto all’elaborazione dello standard di
redazione del bilancio sociale nel 2001 e ad una sua revisione nel 2013.

In merito si rinvia a: Gruppo di Studio per il Bilancio Sociale (2001) /I Bilancio Sociale.
Standard. Principi di redazione del bilancio sociale. Giuffre, Milano; Gruppo di Studio per il
Bilancio Sociale (2013) 7/ Bilancio Sociale. Standard. Principi di redazione del bilancio so-
ciale. Giuffre, Milano.

L’analisi del modello di rendicontazione formulato dal G.B.S. ¢ affrontata nell’ambito del
paragrafo 1.5.
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promosse a livello europeo'® e della diffusione di sistemi di contabilita am-
bientale'’.

16 Al riguardo, si fa specifico riferimento a: Unione Europea (1993) A European Community
programme of policy and action in relation to the environment and sustainable development.
Official Journal of the European Communities, Vol. C138.

Analogamente, nel 2001, la Commissione Europea ha emanato la Direttiva n. 443 in materia
di “rilevazione, valutazione e divulgazione di informazioni ambientali nei conti annuali e nelle
relazioni sulla gestione delle societa”.

17 All’inizio degli anni Novanta, si segnala il modello di bilancio ambientale proposto dalla
Fondazione Enrico Mattei; in merito, si rinvia a Bartolomeo, M., Malaman, R., Pavan, M. e
Sammarco, G. (1995) 1/ bilancio ambientale d’impresa. 11 Sole240Ore Pirola, Milano.

Con riferimento agli studi condotti in materia di disclosure ambientale, si rimanda, in gene-
rale, a: Miolo Vitali, P. (1978) Problemi ecologici nella gestione delle aziende. Giuffre, Mi-
lano; Miolo Vitali, P. (1987) Considerazioni in merito all’insegnamento dei costi ecologici
nel bilancio d’esercizio. In: Saggi in onore di Domenico Amodeo, Cedam, Padova; Azzone,
G. e Dubini, M. (1993) Indicatori per la misura delle prestazioni ambientali delle imprese.
Istituto per ’ambiente, Tiemme, Milano; Gray, R., Owen, D. e Adams, C. (1996) Accounting
and Accountability: Changes and Challenges in Corporate Social and Environmental Report-
ing. Prentice Hall, London; Bartolomeo, M. (1997) La contabilita ambientale d’impresa. 11
Mulino, Bologna; Deegan, C. e Rankin, M. (1997) The materiality of environmental infor-
mation to users of annual reports. Accounting, Auditing and Accountability, 10 (4); Bennet,
M. e James, P. (1998) The Green Bottom Line. Environmental Accounting for Management.
GreenLeaf Publishing, Sheffield; Donato, F. (1998) L’esigenza di misurare le performance
ambientali in un’ottica economico-aziendale. Rivista Italiana di Ragioneria e di Economia
Aziendale; Mio, C. (2001) 1] budget ambientale. Programmazione e controllo della variabile
ambientale. Egea, Milano; Mio, C. (2002) Bilancio e Ambiente. Egea, Miano; Paris, A. (2002)
Dal bilancio economico-patrimoniale al rendiconto etico-ambientale. Rivista Italiana di Ra-
gioneria e di Economia Aziendale, 5-6, Paris, A. (2003) 1l ruolo del “rendiconto etico-am-
bientale” nel sistema della comunicazione aziendale. Cedam, Padova; Berthelot, S., Cormier,
D. e Magnam, M. (2003) Environmental disclosure research: review and synthesis. Journal
of Accounting Literature, 22, 1-44; Cisi, M. (2003) 1/ bilancio ambientale. Giappichelli, To-
rino; Brown, A.M. (2007) Natural environmental disclosures: strategic responses by Port Mo-
resby Stock Exchange entities. Business Strategy and the Environment, 16 (1), 75-89; Cho,
C.H. e Patten, D.M. (2007) The role of environmental disclosures as tools of legitimacy: a
research note. Accounting, Organizations and Society, 32 (7); Clarkson, P.M., Li, Y., Rich-
ardson, G.D. e Vasvari, F.P. (2008) Revisiting the relation between environmental perfor-
mance and environmental disclosure: An empirical analysis. Accounting, Organization and
Society, 33 (4), 303-327; Clarkson, P.M., Li, Y., Richardson, G.D. e Vasvari, F.P. (2008)
Revisiting the relation between environmental performance and environmental disclosure: An
empirical analysis. Accounting, Organization and Society, 33 (4), 303-327; Tarquinio, L.
(2009) Corporate environmental responsibility e comunicazione d’impresa. La variabile am-
bientale nel bilancio d’esercizio e nei report volontari. Giappichelli, Torino; Paris, A. (2010)
I profili dell’assurance del rendiconto socio-ambientale. Rivista Italiana di Ragioneria e di
Economia Aziendale; Fontana, S., D’ Amico, E., Coluccia, D. e Solimene, S. (2015) Does
environmental performance affect companies’ environmental disclosure?. Measuring Busi-
ness Excellence, 19, 42-57; D’ Amico, E., Coluccia, D., Fontana, S. e Solimene, S. (2015) La
disclosure dell’informativa ambientale nelle imprese italiane. Rivista ltaliana di Ragioneria e
di Economia Aziendale, vol. 4-5-6, 144-164; Biscotti, A.M. e D’Amico, E. (2016) What are
political leaders’ environmental intentions? The impact of social identification processes and
macro-economic conditions. Ecological Economics, 129, 152-160; D’Amico, E., Coluccia,
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La terza fase — corrispondente all’intervallo 2000-2010 — si caratterizza per
la progressiva maturazione dell’approccio comunicativo e per la crescente af-
fermazione della sostenibilita come nuova metrica di rendicontazione degli
impatti aziendali sulla comunita e sull’ambiente naturale. In altri termini, I’at-
tenzione per le dimensioni sociali ed ambientali tipica della fase precedente,
registra un ulteriore rafforzamento, nel rispetto della consapevolezza che: i ri-
sultati economici dipendono dalla capacita dell’impresa di assicurare, al con-
tempo, benessere sociale e salvaguardia dell’ambiente naturale; le imprese do-
vrebbero operare in modo da preservare, nel medio-lungo periodo, le limitate
risorse disponibili in favore delle future generazioni'®; la tradizionale comuni-
cazione economico-finanziaria presenta molteplici limitazioni'®. La progres-
siva enfasi assegnata al tema della sostenibilita ¢, in parte, attribuibile alle ini-
ziative promosse a livello internazionale nel corso del primo decennio di que-
sto secolo; in tale ambito, assumono particolare rilevanza 1’istituzione della
Coalition for Environmentally Responsible Economies (CERES), il Global
Compact e i cosiddetti Millenium Development Goals.

In particolare, la Coalition for Environmentally Responsible Economies
(CERES) ¢ un’organizzazione non-profit costituita negli Stati Uniti d’Ame-

D., Fontana, S. e Solimene, S. (2014) Factors influencing corporate environmental disclosure.
Business Strategy and the Environment, 25 (3), 178-192.

18 United Nations (World Commission on Environment and Development) (1987) Our Com-
mon Future. Oxford University Press, London.

19 «ARs are too long and too complex; they do not disclose some information (mainly, non-
financial information) that investors need; and they do not provide enough information to
allow investors to predict the long-term financial performance of the company. Somehow,
they disclose too much financial performance (ARs are often unable to disclose what is really
relevant in explaining the ability of a company to create value in the long term) and too little
non-financial performance. (...) The second limitation of AR deals with the fact that it does
not provide enough non-financial information on issues such as management quality, cus-
tomer satisfaction, and environmental and social performance. (....) The third limitation is the
limited usefulness of AR in predicting the long-term performance of a company. ARs are
essentially backward-oriented, thus they report a company’s past financial performance, and
they disclose no information about the future outlook of performance», Fasan, M. (2013) An-
nual Reports, Sustainability Reports and Integrated Reports: Trends in Corporate Disclosure.
In: Busco, C., Frigo, M.,L., Riccaboni, A. e Quattrone, P. (editors) Integrated Reporting. Con-
cepts and Cases that Redefine Corporate Accountability. Springer, p. 43-44.

In merito all’analisi dei limiti della comunicazione economico-finanziaria, si rinvia, tra gli
altri, a: Holland, J. (1998) Private disclosure and financial reporting. Accounting and Business
Research, 28 (4), 255-269; Plumee, M.A. (2003) The effect of information complexity on
analysts’ use of that information. The Accounting Review, 78 (1), 275-296; Li, F. (2008) An-
nual report readability, current earnings, and earnings persistence. Journal of Accounting and
Economics, 45 (2-3), 221-247; You, H. e Zhang, X. (2009) Financial reporting complexity
and investor underreaction to 10-K information. Review of Accounting Studies, 14 (4); Miller,
P.B. (2010) The effects of reporting complexity on small and large investor trading. The Ac-
counting Review, 85 (6), 2107-2143.
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rica nel 1989 con I’intento di promuovere 1’assunzione di comportamenti so-
stenibili, al fine di evitare il ripetersi di disastri ambientali analoghi a quello
causato dalla petroliera Exxon Valdez. In effetti in risposta a tale evento,
CERES pubblico un set di dieci principi — noti anche come Valdez Princi-
ples®® — diretti a favorire la salvaguardia dell’ambiente naturale e Iattiva-
zione di processi di disclosure dedicati. Nel 1997, CERES promosse la co-
stituzione del Group Reporting Initiative per la formulazione di un fra-
mework dedicato alla rendicontazione socio-ambientale e condiviso a livello
internazionale.

Nel 2000, I’Organizzazione delle Nazioni Unite formula il Global Com-
pact con I’intento di promuovere — a livello mondiale — la diffusione di prac-
tices informate ai principi di sostenibilita e di responsabilita globale, con spe-
cifico riferimento agli ambiti dei diritti umani, del lavoro, della tutela am-
bientale e della lotta alla corruzione®'. Trattasi di un’opportunita di con-
fronto, di discussione e di creazione di network tra imprese e governi nazio-
nali, nonché di comunicazione periodica (Communication on Progress o
COP) da parte dei soggetti aderenti, da sottoporre — con frequenza annuale —
al Global Compact e da condividere on-line con tutto gli stakeholder, sia
interni che esterni. La comunicazione in oggetto configura un importante
strumento per le imprese al fine di rendicontare le attivita svolte a sostegno
degli obiettivi di sviluppo sostenibile e le correlate performance (in specie
sociali, ambientali e di governance) secondo principi di engagement, traspa-
renza, dialogo e ampia condivisione.

20 T principi in oggetto sono i seguenti: 1) protection of the biosphere; 2) sustainable use of
natural resources; 3) reduction and recycling of waste; 4) energy conservation; 5) risk reduc-
tion; 6) safe services; 7) environmental restoration; 8) informing the public; 9) management
commitment; 10) audits and reports.

21 In particolare, per ogni specifica area di intervento il Global Compact prevede dei principi
da rispettare e precisamente:

«Human Rights. Principle 1: Businesses should support and respect the protection of interna-
tionally proclaimed human rights; and Principle 2: make sure that they are not complicit in
human rights abuse.

Labour. Principle 3: Businesses should uphold the freedom of association and the effective
recognition of the right to collective bargaining; Principle 4: the elimination of all forms of
forced and compulsory labour; Principle 5: the effective abolition of child labour; and Princi-
ple 6: the elimination of discrimination in respect of employment and occupation.
Environment. Principle 7: Businesses should support a precautionary approach to environ-
mental challenges; Principle 8: undertake initiatives to promote greater environmental respon-
sibility; and Principle 9: encourage the development and diffusion of environmentally friendly
technologies.

Anti-Corruption. Principle 10: Businesses should work against corruption in all its forms, in-
cluding extortion and bribery». unglobalcompact.org/what-is-gc/mission/principles.
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Analogamente, nel settembre 2000 I’Organizzazione delle Nazioni Unite
firma la “Dichiarazione del Millennio” nel cui ambito vengono selezionati
otto macro-obiettivi (Millenium Development Goals*> o MDG) che tutti i
Paesi membri sono chiamati a realizzare entro il 2015, al fine di favorire la
realizzazione delle condizioni di sostenibilita. Trattasi di obiettivi di natura
composita riferibili alla tutela dei diritti umani e dell’ecosistema, all’elimi-
nazione di pratiche discriminatorie e/o in violazione dei principi etici
nell’ambiente di lavoro.

Le sopra esposte dinamiche favoriscono la progressiva trasformazione del
reporting aziendale che da un set di documenti distinti (bilancio d’esercizio,
bilancio sociale, bilancio ambientale) evolve verso uno strumento di comu-
nicazione, noto come bilancio di sostenibilita, connotato da iniziali profili di
integrazione e da una forte enfasi sull’ambiente”, i cui contenuti di fondo
trovano primaria regolamentazione nelle linee guida del Group Reporting
Initiative (GRI), la cui versione originaria risale al 2000%,

Nell’ambito della fase in oggetto, si registra, in effetti, I’avvio di un pro-
cesso di progressiva trasformazione del reporting aziendale al fine di assicu-
rare, a tutti gli stakeholder rilevanti, le informazioni necessarie per compren-
dere il contributo dell’attivita di impresa al benessere della comunita di rife-
rimento, alla protezione dell’ecosistema e delle sue biodiversita, oltre che
alla salvaguardia degli interessi dei conferenti di capitale di rischio. In tal
senso, comincia a delinearsi un primo concetto di sustainability disclosure
ossia di una comunicazione aziendale che — secondo un’accezione generale
che prescinde dallo specifico strumento utilizzato — € caratterizzata da: 1’as-
sunzione di una prospettiva di lungo periodo; un’attitudine alla misurazione
dei risultati conseguiti secondo principi di integrazione e multidimensiona-
lita; una forte enfasi sulle dimensioni non economiche, in specie di tipo so-
ciale ed ambientale, generalmente trascurate dai tradizionali strumenti di re-

221 Millenium Development Goals selezionati dall’Organizzazione delle Nazioni Unite sono
finalizzati a: 1) sradicare la poverta estrema e la fame nel mondo; 2) rendere universale I’istru-
zione primaria; 3) promuovere la parita di genere e 1’autonomia delle donne; 4) ridurre la
mortalita infantile; 5) migliorare la salute delle madri; 6) combattere I’HIV/AIDS, la malaria
e le altre malattie; 7) garantire la sostenibilita ambientale; 8) realizzare una partnership a li-
vello mondiale per lo sviluppo.

23 «In fact, for many industrial companies, SR simply replaced environmental reporting and
only gradually included social disclosures. In this regard, SR could be described as metamor-
phosis of environmental reporting, rather than as a wholesale innovation», Larrinaga, C.,
Bebbington, J. (2021) The pre-history of sustainability reporting: a constructivist reading. Ac-
counting, Auditing & Accountability Journal, 34 (9).

24 In merito, si rinvia a quanto precisato nell’ambito del paragrafo 1.5.
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