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Introduzione 

 

Il termine Modello di Business - inteso come strumento di rappresentazione del 

funzionamento aziendale e divulgazione di informazioni non finanziarie, utili alla comprensione del 

processo di creazione, distribuzione e cattura del valore - si è diffuso nella cultura delle aziende a 

partire dalla fine degli anni ’80, assumendo una maggiore notorietà grazie alla transizione 

dall’“era industriale” a quella dell’“informazione digitale” e alle innovazioni che hanno 

caratterizzato gli anni della New Economy. Inizialmente, tale concetto si è diffuso rapidamente tra 

le imprese di nuova generazione (dot.Com), quindi, è divenuto uno termine utilizzato da tutte le 

tipologie di imprese, anche le più tradizionali. Tali circostanze hanno spinto ad approfondire 

l’analisi di questa espressione attraverso la ricerca dell’utilità e dell’importanza che, in termini 

informativi, il Modello di Business ricopre per le aziende e, soprattutto, per i loro stakeholders. Per 

capire la sua effettiva utilità, tuttavia, è stato fondamentale, preventivamente, comprenderne la 

definizione e le componenti, ricorrendo all’esame della letteratura esistente sull’argomento.  

In particolare, si è condotta un’indagine al fine di valutare quanto tale concetto sia 

effettivamente diffuso nella cultura manageriale, sopratutto, in quella delle aziende di maggiori 

dimensioni, come le quotate nel listino S&P Mib di Borsa Italiana. Tali imprese, infatti, hanno una 

particolare necessità di divulgare informazioni, dovendo conquistare e mantenere la fiducia degli 

investitori. 

Lo spunto per l’indagine deriva dal fatto che il concetto di Business Model è tra quelli 

direttamente richiamati dallo IASB nel recente Discussion Paper dedicato al “Management 

Commentary”. Per tale ragione, è presumibile che le informazioni non finanziarie trasmesse 

attraverso la comunicazione del Modello di Business, possano nel prossimo futuro divenire 

“obbligatorie”, quantomeno per le aziende di più grandi dimensioni.  

Pertanto, è stato interessante sviluppare uno studio volto a verificare quanto, già oggi, le 

imprese parlino del proprio Modello di Business nei loro documenti di Bilancio. Inoltre, ciò ha reso 

possibile valutare anche il grado di dettaglio e di completezza dell’informazione eventualmente 

fornita. 

Oggetto delle analisi sono stati i Bilanci 2004, 2005 e 2006 e le Relazioni sulla Gestione di 

un gruppo di aziende, le quotate nel listino S&P Mib di Borsa Italiana. Si è deciso di esaminare i 

fascicoli di Bilancio di questo gruppo di società, poiché tali imprese sono soggette alle analisi di 

numerosi stakeholders e, conseguentemente, sono maggiormente interessate a fornire 

un’informativa adeguata ed esaustiva. Inoltre, nell’eventualità che l’informativa non finanziaria di 



Modello di Business diventi obbligatoria, questa andrà ad interessare in modo particolare proprio 

le aziende quotate. 

La scelta di analizzare i Bilanci e le Relazioni sulla Gestione delle società appartenenti al 

listino Standard & Poor’s Mib deriva anche dal fatto che esse rappresentano le 40 maggiori 

società italiane ed estere quotate sui mercati gestiti da Borsa italiana e, nel loro insieme, 

costituiscono circa l’80% della capitalizzazione del mercato azionario italiano. Inoltre, questo 

paniere di società è in grado di offrire una completa rappresentazione del tessuto economico del 

mercato, in quanto, ogni società presente nel listino rappresenta una parte importante dei 

principali settori industriali italiani.  

Lo studio è stato condotto attraverso l’esame delle Relazioni sulla Gestione contenute nei 

Bilanci delle aziende del campione di riferimento. La scelta di analizzare le Relazioni, è da 

attribuire al fatto che esse sono assimilabili, nel contesto italiano, al “Management Commentary” 

richiamato dallo IASB.  

L’indagine si è sviluppata in due fasi: la prima rappresentata da un’analisi formale e, la 

seconda, da un’analisi sostanziale.  

L’obiettivo dell’analisi formale è stato quello di verificare quanto i Bilanci delle società 

esaminate citino i termini “Modello di Business” e “Business Model” mentre, con l’analisi 

sostanziale, si è verificato quanto, effettivamente, le Relazioni sulla Gestione contengono le 

informazioni concernenti il Modello di Business dell’azienda. Le informazioni ricercate nelle 

Relazioni delle società sono quelle che descrivono meglio il loro Modello di Business che, in ultima 

analisi, è uno “strumento utilizzabile dalle aziende per diffondere le informazioni sul 

funzionamento delle loro attività e dei loro processi e, per approfondire l’analisi su come viene 

creato e distribuito il valore, anche in considerazione delle scelte strategiche, delle logiche 

operative e delle regole di funzionamento poste alla base del Modello di Business stesso”. Le 

informazioni riguardanti il Business Model, infatti, se lette insieme alle tradizionali informazioni 

finanziarie di Bilancio, favoriscono la conoscenza delle caratteristiche dell’impresa, agevolando la 

raccolta di consenso tra investitori potenziali e attuali.  

Inoltre, visto che le aziende esaminate operano in settori economici anche molto differenti 

tra loro, entrambe le analisi sono state condotte tenendo conto di questa circostanza. In tal modo, 

si è potuto studiare il comportamento delle società suddivise per settori di appartenenza e, questo, 

ha consentito di individuare l’eventuale presenza di tendenze comuni nel comportamento di imprese 

appartenenti allo stesso settore. 

Dopo aver espresso un giudizio sull’utilità che le informazioni riguardanti il Modello di 

Business possono avere, anche comparandole con quelle che analisti e investitori raccolgono in 



ciascuna delle fasi del processo di analisi fondamentale che normalmente conducono e, in ragione 

del fatto che ben presto il Modello di Business potrà diventare un’informazione obbligatoria e, 

pertanto, un adempimento irrinunciabile almeno per le società quotate e di maggiori dimensioni, si 

è proposto uno schema di riferimento che indichi alle aziende quali informazioni fornire in merito 

al proprio Modello di Business nonché le modalità con cui presentarle. Lo schema proposto vuol 

essere uno spunto per le imprese che intendono descrivere il proprio Modello di Business e, quindi, 

renderlo un concetto più facilmente comprensibile e comunicabile. 

Nel complesso, il lavoro si è articolato in quattro capitoli. Il Primo, “L’informativa di 

carattere non finanziario nel Bilancio d’esercizio”, esamina la crescente importanza delle 

informazioni non finanziarie sia nell’ambito del controllo interno che ai fini esterni. In questo 

Capitolo si spiega il ruolo dell’informativa non finanziaria nel contesto aziendale e nel Bilancio 

d’esercizio, inoltre, si prendono in considerazione anche tutti i contributi in merito all’informativa 

non finanziaria che sono stati compiuti dall’AICPA, dal FASB e dalla Comunità Europea 

nell’ambito della Direttiva 51 del 2003. In particolare, si esamina l’intervento dello IASB 

nell’ambito del Discussion Paper dedicato al “Management Commentary”.  

Il Capitolo Secondo, “Il Modello di Business: definizioni e componenti”, individua le 

diverse posizioni espresse dalla letteratura in merito al Modello di Business. L’analisi dei numerosi 

significati ad esso attribuiti è funzionale all’individuazione delle sue principali componenti al fine 

di sottolineare l’importanza che questo “strumento” ricopre per stakeholders, investitori e analisti 

finanziari. 

Il Capitolo Terzo “Il Modello di Business nella comunicazione delle società italiane quotate 

al S&P Mib” contiene la spiegazione e i risultati delle analisi, formale e sostanziale, che sono state 

condotte sui documenti di Bilancio, delle quaranta aziende esaminate, alla ricerca delle citazioni 

dei termini “Modello di Business” e “Business Model” e delle informazioni relative alle 

componenti individuate del Modello di Business. 

Infine, nell’ambito del Quarto Capitolo, “La comunicazione nel Modello di Business: verso 

uno schema integrato”, ci si interroga sulle cause che possono frenare la diffusione delle 

informazioni non finanziarie riguardanti il Business Model, proponendo uno schema di riferimento 

che può aiutare le aziende a superare tali problematiche. 
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