VERBALE DELLA RIUNIONE DEL GRUPPO DI LAVORO SIDREA
“VALUTAZIONE AZIENDALE” DEL 29 GENNAIO 2016

I1 29 gennaio 2016 alle ore 10:30 il gruppo di lavoro SIDREA “Valutazione aziendale” si e
riunito a Firenze per discutere il seguente ordine del giorno:

1. pubblicazioni concluse, in corso e di prossima redazione

2. tema degli standard di valutazione delle aziende in crisi

3. popolamento del sito del GdL

4. consultazione sul glossario presso ANDAF

5. call su valutazione d’azienda nel prossimo convegno Sidrea a Pisa (15-16 settembre)

6. collaborazioni con riviste in tema di valutazione d’azienda

Risultano presenti i soci: Giovanni Liberatore (coordinatore), Fabio La Rosa (segretario),
Federica Doni, Francesca Bernini, Stefano Fontana, Roberto Maglio, Riccardo Tiscini, Marco
Papa, Anna Paris, Marco Giuliani, Alberto Dello Strologo, Rosa Lombardi, Alessandro Cirillo,
Giovanni Bronzetti.

Hanno giustificato la loro assenza i soci: Silvano Corbella, Alberto Incollingo, Antonella
Silvestri, Raffaele Fiorentino, Eugenio Comuzzi, Vincenzo Sforza, Tiziano Onesti, Michele
Bertoni, Andrea Amaduzzi, Stefano Marasca.

Il prof. Liberatore anzitutto suggerisce di inserire sullo spazio dedicato al gruppo di lavoro
all'interno del sito web SIDREA non piu i verbali, ma semplicemente I’elenco dei presenti alle
riunioni e le attivita assegnate ai partecipanti. Sul punto il prof. La Rosa richiama l'invito del
prof. Fiorentino a confermare la propria partecipazione alle riunioni del gruppo tramite il sito

dedicato.

1. Pubblicazioni concluse, in corso e di prossima redazione

Con riguardo alle pubblicazioni concluse il prof. Liberatore comunica che la Giuffre ha
proceduto alla tiratura di 150 copie per il volume “Incertezza nei tassi e nei flussi” (si intende
oltre gli acquisti fatti dagli autori) e di 200 copie del volume “La valutazione delle aziende in
crisi”. Il terzo volume sui “Principi di valutazione” (dopo il raddoppio del numero di pagine che
aveva comportato una rivisitazione del budget a carico di SIDREA) ¢ in fase di revisione e uscira
con anno di pubblicazione 2015.

Per quanto riguarda le pubblicazioni in corso, quella sul tema della “Fiscalita” del prof.
Corbella e terminato e sara non particolarmente corposo in termini di numero di pagine. Il

volume su “la valutazione delle aziende, dei gruppi e delle parti aziendali” del prof. Comuzzi (di



circa 400 pagine per un totale di 16 capitoli, dei quali 7 contributi ancora mancano, e di questi,
per 2 non sono ancora pervenute chiare notizie sulla possibilita di completamento), infine
quello del prof. Maglio sulla valutazione nei settori prevede 12 capitoli (di cui i primi 9
pervenuti e gli altri in fase di conclusione, per un totale di circa 300 pagine). Il prof. Liberatore
propone edizioni successive di quest'ultimo testo con ulteriori settori ad integrazione. Il prof.
Comuzzi ha indicato che il testo da lui curato potrebbe essere adottato nei corsi universitari e
che sta negoziando con la casa editrice, per cui per un totale di copie comprese tra 300 e 400
Giuffre pubblicherebbe il volume gratuitamente.

Altro tema e quello della campagna pubblicitaria, ossia delle recensioni e della pubblicita
dei volumi pubblicati che potrebbe avvenire sulla RDC, su Andaf (tramite il prof. Alberto Tron),
Ipsoa, Press (rivista dei commercialisti). Occorre procedere altresi con una stima da parte dei
curatori sul volume di copie da acquistare. Per la chiusura delle pubblicazioni in corso da parte
dei tre curatori viene definito il termine di fine febbraio 2016.

Quanto alle nuove pubblicazioni, queste sono state proposte dal prof. Stefano Marasca
sul tema della “Valutazione beni immateriali”, dal prof. Eugenio Comuzzi sulla “valutazione
lungo il ciclo di vita dell’azienda (start-up, sviluppo, declino, ecc.)” e la “stima dei flussi e del
tasso (tema gia in realta trattato nel volume sulle “incertezze”). Il prof. La Rosa propone il tema,
attuale e complesso, della “valutazione delle aziende sequestrate e confiscate alla criminalita
organizzata”, precisando il particolare contesto in cui si trova ad operare sia l'azienda
(pressioni della mafia, tempi lunghi del’amministrazione giudiziaria, assenza di valutazioni in
assenza di potenziali acquirenti e viceversa), nonché il valutatore, di fatto privo di riferimenti
bibliografici e professionali sul tema. A marzo verra fatta la “call” per le nuove pubblicazioni.

La prof.ssa Doni ripropone il tema della casa editrice internazionale per la pubblicazione
dei volumi. Sono richiamate le principali case editrici internazionali (Springer, ecc.) e il prof.
Bronzetti ricorda che non dovrebbe trattarsi pero solo di “italiani che pubblicano su editori
internazionali” ma la pubblicazione dovrebbe essere aperta anche ad autori stranieri. Sul punto,
in prima battuta sara il prof. Marco Giuliani che, con il prof. Marasca, curera questa possibilita,
e successivamente si fara una “call” aperta. Il prof. Liberatore parla di deleghe di alcune attivita,

sula internazionalizzazione di una pubblicazione e nei rapporti con I'lVSC.

2. Tema degli standard di valutazione delle aziende in crisi
Ricordando che un obiettivo € quello di assistere i professionisti, il GAL su “Valutazione
aziendale” ha formalizzato il proprio posizionamento come gruppo che si occupa di “standard

enforcement” e non opera invece come “standard setter” (ruolo svolto dall’OIV). Viene



comunicato che il dott. Raffaele Marcello (CNDCEC) ha proposto di curare un’iniziativa sugli
standard di valutazione delle aziende in crisi, per arrivare ad una guida applicativa per la
valutazione delle aziende in crisi e sottoposte a procedure concorsuali.

Il prof. Liberatore propone che ci sia sul punto un tavolo misto accademici-professionisti
e, su proposta del prof. Amaduzzi, richiama la possibile partecipazione dell’associazione dei
curatori fallimentari, o dell’Andaf. Comunque la redazione del testo, per mantenerla rapida, non
si dovrebbe aprire agli esterni. Al contrario per la successiva pubblicizzazione verranno
coinvolti anche altri ordini ed associazioni. Per la redazione del suddetto volume, sara fatta una
prima “call” a chi e gia membro del gruppo dilavoro conil fine di strutturare I'indice e occuparsi

dell’attribuzione dei capitoli.

3. Popolamento del sito del GdL

Il prof. Liberatore ricorda che attualmente sono 11 i componenti del gruppo di lavoro a
“popolare” il sito del gruppo. Occorre che anche gli altri membri si attivino, soprattutto tramite
una personalizzazione dei profili (inserendo pubblicazioni e cv specifico sulla valutazione
d’azienda, foto, ecc.). Altro tema e quello dello scambio di materiale didattico (slides lezioni,
casi, teaching notes, video della lezione, ecc.) all'interno del sito e di cid propone di occuparsene
la dott.ssa Rosa Lombardi e i proff. Fiorentino e Liberatore, nell’ottica di un miglioramento
continuo dei corsi universitari di valutazione aziendale. Infine, il prof. Liberatore ricorda
I'utilita della funzione “attivita da svolgere” all'interno del sito, per 'assegnazione dei compiti

affidati durante le riunioni.

4. Consultazione sul glossario presso ANDAF

Il prof. Liberatore ricorda che i proff. Paris, Rupo e Giuliani hanno curato il glossario,
inviato in consultazione interna, e che da settembre 2015 e pronto. La finalita & quella di avere
un dizionario il pit ampio possibile sulla valutazione d’azienda e di avere un collegamento con
la tradizione degli studi economico-aziendali italiani. L’Andaf inserira sul suo sito il glossario e
uno spazio su cui inviare commenti, richieste di chiarimento, integrazioni, ecc. per un certo
periodo. Il gruppo di lavoro successivamente potra dare una veste definitiva e, quindi, Andaf
pubblichera un quaderno sul nostro glossario. Occorrera pero preliminarmente verificare che
il nostro glossario non sia in contraddizione, per la parte comune, con quello pubblicato

dall’OIV.



5. Call su valutazione d’azienda nel prossimo convegno Sidrea a Pisa (15-16

settembre)

Il prof. Liberatore ricorda che il prof. Marchi ha inserito nel convegno SIDREA che si terra
a settembre 2016 a Pisa una sessione sulla “valutazione aziendale” che si terra giovedi 15
settembre alle ore 15:00. C’e quindi 'esigenza di riempire la sessione con i contributi in tema
di valutazione aziendale. Il prof. La Rosa propone di presentare i nostri working paper relativi
a temi collegati alle 3 future pubblicazioni proposte dai proff. Comuzzi, Marasca e La Rosa,
nonché il collegamento degli stessi lavori presentati alla session del convegno per una fast track
su sezione referata sulla RDC. Sul tema dei convegni locali si veda l'intervento del prof.
Amaduzzi al successivo punto 7. Rimane aperta la questione delle relazioni con I'IlVS e la

possibilita di creare una delega.

6. Collaborazioni con riviste in tema di valutazione d’azienda

Il prof. Amaduzzi (per telefono) precisa che ha comunicato alla RDC le difficolta del
gruppo di lavoro per la pubblicazione sul prossimo numero della stessa RDC. Il 2 maggio e
invece la scadenza per il successivo numero (quello del 30 giugno). Il prof. Amaduzzi inoltre
comunica che sta organizzando un convegno a Milano sulla crisi di impresa (15-16 aprile 2016)
rivolto a commercialisti e avvocati (provenienti da Milano, Roma e Napoli), dove si potrebbe
pubblicizzare le nostre pubblicazioni, nel contesto degli interventi locali gia avviati nella sede
di Enna con l'iniziativa del prof. La Rosa del settembre 2014. Il prof. Liberatore ricorda che il
prof. Quagli ha proposto la creazione di un osservatorio sulla valutazione delle aziende (.

Infine, per quanto riguarda la collana di valutazione aziendale diretta dal prof.
Liberatore, i proff. Tiscini e La Rosa suggeriscono la creazione di un comitato scientifico (da
chiarire se solo interno al gruppo di lavoro o aperto anche all’esterno) e di ci0o se ne

occuperanno i proff. La Rosa e Liberatore.

Prossimo incontro

Il prossimo incontro in plenaria del Gruppo di Lavoro SIDREA sulla “Valutazione d’azienda”

e fissato a Roma per lunedi 14.03.2016 alle ore 10:30.

La seduta si chiude alle ore 12:30.

Il Segretario



(Fabio La Rosa)

Il Coordinatore

(Giovanni Liberatore)



