
 

  

Osservatorio  Business  Plan  
Un  osservatorio  sui  Piani  Strategici  e  Industriali  delle  principali  aziende  italiane  

  
  

Il  Rating  dei  Business  Plan  
delle  Società  inserite  negli  indici  

STAR  e  FTSE  MIB  della  Borsa  Italiana  

italiana    
  

RAPPORTO  2013    
  

Relatore:  
Dott.  Francesco  Zanotti  

  
Introduce:  

Prof.  Giulio  Sapelli  
  

Ne  discuteranno  importanti  esponenti  del  mondo  economico  e  finanziario  italiani  
  

Mercoledì,  19  giugno  2013  
Ore  9.30     12.30  

  

C/o  Camera  di  Commercio  di  Milano  
Palazzo  Giureconsulti  
Sala  Parlamentino  
Piazza  Mercanti,  2  

Milano  
RSVP:  l.cerrone@cse-‐crescendo.com  

  

  

mailto:l.cerrone@cse-crescendo.com


 

 2 

Perché  un  Rating  dei  Business  Plan  
Il  Rating  dei  Business  Plan  è   lo  strumento  principe  per  costruire  una  nuova  alleanza  
sul  futuro  sociale  ed  economico  del  nostro  Paese.  
  
Economia  virtuale  ed  economia  reale  
Oggi   i   mercati   finanziari   si   stanno   sempre   più   strutturando   sulle   dinamiche   di  

analisi  fondamentali.  Soprattutto  per  nuove  metodologie  di  analisi  fondamentale.  
Si   creano,   così,  mercati   finanziari   autoreferenziali,   dove   i   valori   dei   titoli   scambiati  
(soprattutto   i   titoli   il   cui   sottostante   è   costituito   dalla   capacità   di   produrre   valore  

oli  
rappresentano.  
  

  

origine  a  bolle  che  danneggeranno  sia  investitori  istituzionali  che  operatori.  

frenato   dal   valore   riconosciuto   e,   pressoché   costante,   del   bene-‐impresa   e   dal  
rendimento   che   la   sua   capacità   di   produrre   valore   g
istituzionale  o  al  risparmiatore.  
  
I  tradizionali  Sistemi  di  Rating  in  una  economia  stabile  

funzione   essenziale   ed   esaustiva:   certificano   se   oggi   una   impresa   è   capace   di  
produrre  valore  e,  quindi,  ha  un  valore.  
  

  
In  una  situazione  di  crisi  come  quella  attuale  (frutto  di  uno  scossone  che  non  accenna  
a   fermarsi)   il  danno  che  può  creare   il   formarsi  di  bolle  diventa,  economicamente  e  
socialmente,  insopportabile  perché  il  rischio  principale  non  è  la  bolla  in  sé,  ma  il  fatto  
che   le   imprese   perdano   la   loro   capacità   di   produrre   valore   e,   quindi,   il   loro   valore  
intrinseco.    
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Nella  situazione  attuale,  caratterizzata  da  scossoni  sempre  più  forti,   il  fatto  che  una  

garanzia  non  solo  sulla  sua  capacità  di  produrre  valore  nel  futuro,  ma  neanche  sulla  
sua  sopravvivenza.  
Insomma,   il   rischio  è   che  non  solo   si   sviluppino  bolle,  ma  che   si   scopra  che  queste  
bolle  hanno  come  sottostante   il  nulla.  Detto   in  altri   termini,   il   rischio   (che  nessuno  
sembra   tenere   in   considerazione)   è   che   il   valore   dei   titoli   che   hanno   come  

del  tutto.  
  
Una  nuova  alleanza  sul  futuro    
In  una  situazione  di  crisi  come  quella  attuale,  allora,  occorre  orientare  lo  sguardo,  sia  
delle   imprese   che   dei   mercati   finanziari,   che   hanno   la   funzione   di   finanziare   lo  
sviluppo  delle  imprese,  verso  il  futuro.  Per  costruire  una  nuova  capacità  di  produrre  
valore  delle  imprese  sul  futuro.  Per  aumentare  il  valore  delle  imprese  (dei  titoli  delle  
Società  che  ne  rappresentano  la  dimensione  giuridica)  aumentando,  appunto,  la  loro  
capacità  di  produrre  valore.  
  
Il   Rating   dei   Business   Plan   come   strumento   chiave   per   una   nuova  
alleanza  sul  futuro    
Cosa  vuol  dire  orientare  lo  sguardo  verso  il  futuro?  

  
si  non  è  contingente,  ma  strutturale,  manterranno  ed  

aumenteranno  la  loro  capacità  di  produrre  valore  (e,  quindi,  il  loro  valore)  le  imprese  
che  svilupperanno  una  intensa  progettualità  strategica,  capace  di  ridisegnare  la  loro  
struttura   strategica   orientandola   ad   un   portafoglio   di   business   caratterizzato   da  

  

impresa  è  il  Business  Plan  (o  Progetto  Strategico  o  Piano  industriale,  che  dir  si  voglia).  
Allora,   la   conclusione   è   inevitabile:   è   necessario   fornire   alle   imprese   ed   ai  mercati  
finanziari  uno  strumento  di  Valutazione  dei  Business  Plan.  Un  sistema  di  Rating  dei  
Business   Plan   che   si   affianchi   ai   tradizionali   Sistemi   di   Rating.   E   completi   la   loro  
funzione   di   servizio   perché   affianca   alla   loro   capacità   di   valutare   il   passato   e   il  
presente  con  una  complementare  capacità  di  guardare/valutare  il  futuro.  
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Valutazione  e  progettualità  strategica  diffusa  
Anche   altri   sguardi,   però,   devono   rivolgersi   al   futuro.   Gli   sguardi   delle   Banche  
commerciali   nei   loro   rapporti   con   le   imprese,   per   affidamenti   e   finanziamenti,  ma  
anche   per   le   sempre   più   frequenti   ristrutturazioni   del   debito.   Gli   sguardi   dei  
Professionisti  che  affiancano  le  imprese  e  le  banche:  dai  Revisori,  agli  Avvocati  ed  ai  
Commercialisti.  Gli  sguardi  degli  Organi  di  Controllo  dei  mercati.  
Per  aiutare  questi  sguardi  a  rivolgersi  non  solo  al  passato  ed  al  presente  oserei  dire  a  
staccarsi,  liberarsi  dal  passato  ed  orientarsi  al  futuro,  il  Rating  dei  Business  Plan  è  lo  
strumento  indispensabile.  
  
Anche  le  imprese  non  quotate    
Il  Rating  è  uno  strumento  indispensabile  anche  per  rivolgere  lo  sguardo  delle  imprese  
non   quotate   verso   il   futuro.   Non   solo   perché   è   uno   strumento   di   valutazione   che  
giudica   il   futuro,   ma   anche   perché   contiene   e   propone   un   modello   avanzato   di  

la   ricostruzione  del   nostro   sistema   industriale,   economico  e   finanziario.  Per  questa  
stessa   ragione   diventa   anche   uno   strumento   che   riesce   ad   orientare   il   dialogo  

produrre  valore  delle  imprese  stesse.  
  
Conoscenze  e  competenze  strategiche  
CSE  Crescendo  è  la  prima  Società  che  ha  sviluppato  una  metodologia  per  assegnare  
un  Rating  ai  Business  Plan.  Per  riuscirci  ha  utilizzato  aree  di  conoscenza  estranee  alle  
tradizionali   conoscenze   e   competenze   di   tutti   gli   Attori   Protagonisti   dello   sviluppo  
delle  imprese  e  dei  mercati  finanziari.  

alla  luce  della  nuova  sistemica.  
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Cosa  contiene  il  Rapporto  2013  
Il   Rapporto   2013   contiene   un   aggiornamento   dei   Rating   dei   Business   Plan   delle  

  
  
Per  completare  la  nostra  ricerca,  siamo  andati  ad  esaminare  anche  le  motivazioni  che  

verificare   quante   di   queste   motivazioni   riguardassero   al   costruzione   del   futuro   e  
quante  il  supporto  alla  sopravvivenza  del  presente.  
E  siamo  andati  a  verificare,  dove  possibile  (ad  esempio  per  i  Business  Plan  più  antichi)  
se  le  previsioni  hanno  trovato  o  meno  conferma  nella  realtà.  
Infine,   il  Rapporto   contiene  anche  una   sintesi  della  visione  del   futuro  per   la  nostra  

nsieme  di  questi  Business  Plan.  
  

Perché  le  società  FTSE  MIB  e  STAR  

  

STAR  perché   le  Società  che  sono   incluse   in  questo   indice  si  dovrebbero  distinguere  
per  una  particolare  eccellenza  nella  trasparenza  delle  informazioni  che  pubblicano  su  
di   loro.  Abbiamo  voluto  misurare   se  questa   trasparenza   riguarda   solo   il  presente  o  
anche  il  futuro.  
  

Il  punto  di  vista  di  uno  Stakeholder  
Nel  redigere  i  Rating  che  sono  presentati  nel  Rapporto  abbiamo  adottato  il  punto  di  

pubblicamente  sul   sito  delle  diverse  società.  Abbiamo  informato  sia   le  società  FTSE  
MIB  che  le  Società  STAR  di  questa  nostra  iniziativa.  
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CSE  Crescendo  
Via  Aurispa,  7  -‐  20122  Milano  

Tel.  +39  02  45479800  
www.cse-‐crescendo.it  

www.osservatoriobusinessplan.it  
http://balbettantipoietici.blogspot.com  

http://imprenditorialitaumentata.blogspot.com  
http://ettardi.blogspot.com  

 

  
www.osservatoriobusinessplan.it  

  
Il   traguardare   il   futuro   non   è   come   una   rendicontazione   che   viene   scadenzata   da  

 
Allora   è   necessario   uno   strumento   d
futuro,   almeno   delle   imprese   quotate.   Per   rendere   disponibile   un   constante  

economia  CSE  Crescendo  ha  attivato  un  Osservatorio  Permanente  sui  Business  Plan.    
  

sviluppano  su  tre  tematiche  fondamentali:    
 

delle  principali  aziende  italiane;    
 

Business  Plan;    
 La  diffusione  di  metodologie  efficaci  per  la  costruzione  del  Business  Plan.  

    

Finanziaria,  ma  anche  a  tutto  il  mondo  degli  Stakeholder  per  favorire   il   loro  dialogo  
progettuale  con  le  imprese.  
  

Comunità  Finanziaria  e  Stakeholder  gli  strumenti  (i  linguaggi)  più  avanzati  disponibili  
per  un  nuovo  dialogo  progettuale.  
  
  

http://www.cse-crescendo.it/
http://www.osservatoriobusinessplan.it/
http://balbettantipoietici.blogspot.com/
http://imprenditorialitaumentata.blogspot.com/
http://ettardi.blogspot.com/
http://www.osservatoriobusinessplan.it/

