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MILANO u E |3 Scandinavia la patria degli *asset intangibi-
hi', cio? di quei beni immateriali destinati a pesare sempre di
pitt nella strategia delle aziende. Nei Paesi del Nord Europa il
coinvelgimento del potere politico e delle Authority ha favori-
to la diffusione di questo valore aggiunto manageriale, che si
fonda sulla valorizzazione del capitale umano. t

Skandia, 1a multinazicnale svedese del szttore assicurativo
e bancario, & stata la prima societd al mondo che ha pubblica-
to dalla met degli anni %0 un bilancio del capitale intellettua-
le, istiteendo la figura def Chief knowledge officer (Cko), pid
tardi mutuata anche dallo stesso Bill Gates alla Microsoit. In
un piccolo Paese come la Danimaca {cor: appena 5,3 milioni
di abitanti) sono ormai oltre 200 le imprese che redigono
rapporti di questo tipo, anche se poi non tutte i rendono
pubblici. Non per niente la Watson Wyatt ha organizzato un
viaggio in Scandinavia durante il quale una quindicina di top
manager Tim ha potute toccare con mano il funzionamento
delle realty pid avanzate come Coloplast, Volvo, Atlas
Copco, Ericsson, Shab.

é?i asset immateriall, Trattandosi di
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see «fattori mnon materiali che contribuisco-
no alla performance dell'impresa nella ]
produzione di beni e servizi o che penereranno benefic
ccondmici futui per fe entitd che 1i mettono in campon.

«Non ¢i sone debbi — dice Sandro Catani, amministratore
detegato di Watson Wyalt ltalia — che i beni intangibili
costituiscano una delle determinanti fondamentali per la per-
formance di un'impresa. I problemi iniziano nel momento in
cui si deve determinare un metodo univoco per quantificare il 4
valore di questi asset immateriali. Esistono due filoni nella »
metodologia di misurazione degli intangibili: il primo, net
quale convergono & sistemi non finanziari, & volto non a
produrre un risultato monetario, ma & valutare le potenzialitd
di creazione del valore, ii seconda, finanziario, pone in
relazione le diverse variabili con i risultati di business», -

L'esperimento Schroder. Il nodo da sciogliere, quindi, &
la misurazione degli asset intangibili di un’organizzazione,
Su questo fronte la discussione & aperta. Esistono perd alcunt
dati empirici che dimostrano come la diffusione dete infor-
mazioni aumenti il valore percepite dal mercato. C'%, per
esempio, und simuluzione fatta da Schroder che ha chiesto
agli analisti di valutare una sacietd fornzndo a un gruppo di
esperti solo | classici dati finanziard e a un altro anche Jo
informazioni sugli asset intangibili. Ebbene, i risultati sono
stati molto diversi sotte I'nspetio monetario ¢ statistica. 11
grippo con a dispesizione i dossicr sui beai immateriali ha
fornito una valutazione pill clevata. Ma non basta- La concen-
traziene statistica della curva gaussiana & risultata molto pi
addensata attorno a un valore di conseasus, Un elemento che
lende a ridurre la volatilita def titalo in Borsa. In sostanza, la

. diffusiene delle informazioni sugli imtangibili aumenta il
valore dell'azienda pereepito dal mercato, Un'indagine della
Walson Wyatt con interviste a 12mila persone ha poi messo
in evidenza la correlazione Ira caplizle umano e creazione di
valore. In particolare, le aziende netle quali i dipendenti
presentano un alto indice di impegno e coinvolgimento rag-
giungono perfermance economiche nettamente superior at
resto del campicne. «E la dimostrazione — osserva Catani —
che esiste una relazione diretta tra I'impegno delle persone ¢
le performance finanzierie dell’azienda e che gli intangible
asset hanno un valare misurabile e rilevantes.

Il rating degli intangibili. Tra le moite aziende incontrate
dai top manager di Tim nel loro viaggio in Scandinavia,
particolarmente significative sono state Je esperienze della
dancse Coloplast per 1'originale modello di misurazione de-
gli asset intangibili ¢ della svedese Shab per 1a responsahiliz-
zazione delle persone ¢ per i processi manageriali,

Un aspetio riteauto importante da tti & quello delle
modalith di comunicazione verso 'eslerno, came sottolinea
Giampaolo Trasi, presidente dell' Assaciazione italiana degli
analisti finanziari (Aiaf), che ha stilsto almeno un paio di
quadesai sul tema con I'intento di favorire la diffusione di
questi nuevi apprecei manageriali.

Ma ¢*¢ chi si spinge anche a dare una "pagella”. «Il rating
degli asset intangibili ha una forte valenza per le aziande su
numerost versantis, si shilancia ad esempio Pier Angelo
Biga, managing partner di Iom advisor,
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“Quando il capitale umano crea valore
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