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Introduzione L’informativa finanziaria rappresenta, nel mercato dei capitali, il riferimento che garantisce l’efficienza nell’allocazione delle risorse ed orienta le decisioni degli investitori. La letteratura scientifica ha ormai superato la concezione del bilancio come semplice strumento di rendicontazione consuntiva ed attribuisce al dato contabile una funzione predittiva. Quest’ultima risulta fondamentale per stimare l’entita , la tempistica e l’incertezza dei flussi di cassa futuri. L’importanza di una comunicazione finanziaria trasparente trova la sua giustificazione nella Teoria dell’Agenzia, la quale identifica il bilancio come lo strumento principale per ridurre l’asimmetria informativa tra il management e i finanziatori, contenere i costi di monitoraggio ed i rischi di potenziali comportamenti opportunistici. La crescita dei mercati e la complessita  dei modelli di business attuali hanno mutato profondamente i fabbisogni informativi degli stakeholder. In un’epoca caratterizzata da rapide transizioni tecnologiche, dall'importanza crescente degli asset intangibili e da incertezze macroeconomiche, affidarsi esclusivamente ad un dato storico e statico non e  piu  sufficiente. Gli investitori necessitano di metriche dinamiche, tempestive che permettano di identificare le reali determinanti della performance aziendale. La ricerca in ambito contabile conferma la necessita  di un’informativa di qualita  e al contempo dimostra che la pubblicazione dei risultati contabili influenza notevolmente le aspettative del mercato. Gli studi di Ball e Brown (1968) e di Beaver (1968) hanno offerto le prime evidenze empiriche sulla rilevanza degli utili e hanno illustrato la prontezza con cui i mercati reagiscono al rilascio dei dati di bilancio. Da quel momento, l’attenzione degli investitori si e  dirottata verso la stabilita  degli utili nel tempo. Le diverse voci del bilancio, infatti, non hanno lo stesso valore predittivo, e i mercati tendono ad attribuire un valore superiore ai margini che segnalano una capacita  duratura di generare ricchezza. L’intervento dello IASB si inserisce proprio in questo contesto, con l'obiettivo di offrire agli 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2.



investitori una struttura gerarchica necessaria ad isolare le componenti di profitto ricorrenti dalle componenti piu  volatili o transitorie. L'International Accounting Standards Board (IASB) ha il compito di sviluppare un linguaggio contabile universale che favorisca la trasparenza e la comparabilita  dei bilanci a livello internazionale. Negli ultimi decenni, l'applicazione del precedente principio IAS 1 ha dimostrato alcuni evidenti limiti. La flessibilita  concessa da questo standard ha creato una forte diversita  nelle modalita  di presentazione dei dati, tanto che gli analisti hanno riscontrato una mancanza di uniformita  nei margini di profitto esposti. Questa situazione rendeva quasi impossibile confrontare le imprese tra loro senza una complessa riclassificazione manuale dei dati.Accanto a questa situazione, si e  verificata anche la diffusione delle misure non-GAAP, che il nuovo IFRS 18 disciplina oggi sotto la definizione di Management Performance Measures (MPM). Nonostante queste metriche siano utili per comprendere la visione della direzione aziendale, sono state spesso utilizzate in modo opportunistico. La letteratura accademica dimostra come la discrezionalita  nella classificazione delle voci consenta di spostare costi operativi ricorrenti verso voci inusuali o straordinarie, con il risultato di migliorare i margini operativi e raggiungere le previsioni degli analisti. Questo scenario ha spinto gli investitori istituzionali a richiedere una riforma normativa, capace di restituire maggiore rigore e uniformita  al conto economico. L'inclusione di tali metriche all'interno del perimetro ufficiale del bilancio genera conseguenze sia sulla forma espositiva, sia sui meccanismi di controllo. Il nuovo principio assoggetta le misure a revisione legale e chiama in causa la responsabilita  diretta dei comitati di controllo e degli organi di amministrazione.  La corporate governance perde così  la facolta  di limitare la comunicazione delle performance a documenti accessori, comunicati stampa o presentazioni slegate dal bilancio. Essa dovra  garantire, giustificare e certificare l'affidabilita  di ogni indicatore fornito al mercato.
 
 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation Cfr. Marcon, C., "Misure di performance definite dal management e informazioni nelle note al bilancio (Ifrs 18)”, in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 6, novembre-dicembre 2024



Il progetto Primary Financial Statements nasce come una risposta concreta a queste esigenze e si e  concluso con la pubblicazione dell’IFRS 18 - Presentation and Disclosure in 

Financial Statements. Il nuovo principio, che sostituira  lo IAS 1 a partire dal 1° gennaio 2027, introduce tre principali novita : impone tre categorie gestionali obbligatorie (operativa, di investimento e di finanziamento), introduce una disciplina per le misure MPM all'interno delle note al bilancio e definisce nuovi requisiti di aggregazione e disaggregazione delle informazioni secondo il concetto di sintesi strutturata e utile (useful 

structured summary). L'obiettivo dello IASB e  migliorare la qualita  dell’informativa finanziaria per favorire un’allocazione piu  efficiente delle risorse e ridurre il costo del capitale per le imprese. 
La qualità dell’informativa societaria non esaurisce la propria funzione all’interno dei 

l’ottenimento di risorse verso le realtà aziendali più meritevoli.L'origine di questo progetto normativo nasce proprio dalle richieste dirette del mercato. Durante l’Agenda Consultation del 2015, gli investitori hanno indicato la riforma della reportistica sulle performance come una priorita  per lo IASB. Le analisi dell'epoca avevano infatti evidenziato una forte disparita : la maggioranza delle imprese indicava nel conto economico un risultato operativo, ma la mancanza di una definizione unica permetteva l'uso di ben nove metodologie di calcolo differenti. Questa diversita  ha alimentato asimmetrie informative che consentivano potenzialmente alla direzione aziendale di orientare a proprio favore la percezione esterna della redditivita . 
 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary. Cfr. Kim, S., Kraft, P., Ryan, S., "Financial statement comparability and credit risk", in Review of Accounting 

Studies, vol. 18, no. 3, 2013. Cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions; si veda anche lo studio sul classification shifting di McVay, S. E., "Earnings Management Using Classification Shifting: An Examination of Core Earnings and Special Items", in The Accounting Review, vol. 81, no. 3, 2006, pp. 501-531.



L'emanazione di una norma così  innovativa rappresenta il risultato di una complessa negoziazione tra le parti. Questo studio analizza l’iter che ha condotto alla stesura definitiva dell’IFRS 18, focalizzandosi sulle modalita  con cui le diverse categorie di stakeholder hanno tentato di influenzare il Board per tutelare i propri interessi. Attraverso il Rational-Choice Model di Sutton e la Political Cost Theory di Watts e Zimmerman, la ricerca esamina le dinamiche di lobbying esercitate dai redattori del bilancio (preparers), dagli utilizzatori (users) e dai soggetti istituzionali. 
Il processo di formazione del principio ha beneficiato dell’apporto determinante di organismi istituzionali di rilievo, quali l’EFRAG, l’ESMA e gli come l’OIC. Questi attori hanno svolto una funzione di mediazione tra le istanze del 

La scelta dello IASB di dare priorita  alle esigenze di investitori e finanziatori, identificati come primary users, si basa su una motivazione legata proprio all'accesso ai dati. La maggior parte di questi soggetti non ha il potere contrattuale per richiedere informazioni specifiche alla direzione aziendale. Essi si trovano di conseguenza in una condizione di svantaggio informativo e devono fare affidamento solo sui bilanci di carattere generale. Il 
due process dell'organismo internazionale interviene quindi per correggere questa inefficienza del mercato. L'obiettivo e  assicurare che la trasparenza sia un diritto garantito per tutti.Lo studio svolto si basa su un’analisi empirica condotta sulle 216 lettere di commento inviate allo IASB in risposta all'Exposure Draft. La metodologia scelta unisce un approccio quantitativo e uno qualitativo.  Il primo utilizza una scala Likert a cinque punti per misurare il grado di consenso sulle tredici proposte tecniche principali. Il secondo si concentra invece sulla quattordicesima domanda, dedicata alla valutazione d'insieme 
 Cfr. Sutton, T. G., op. cit., p. 93; si veda anche Watts, R. L., Zimmerman, J. L., Positive Accounting Theory, Englewood Cliffs, NJ, Prentice Hall, 1986. Cfr. IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, London, IFRS Foundation, March 2018, par. 1.2; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024,



dell'impianto normativo. Questa analisi qualitativa ha consentito di individuare l'orientamento generale del mercato e le preoccupazioni concrete degli operatori. 
interconnesse. L’analisi della riforma ha inizio con lo studio dell'evoluzione del quadro 

Dalle basi normative l’attenzione si sposta sull'impatto concreto dello standard sulla vita 
della persistenza degli utili, evidenziando l’equilibrio che il legislatore ha dovuto trovare 

la versione finale dell’IFRS 18



Nota metodologica La presente ricerca analizza l’influenza esercitata dai diversi stakeholder nel 

in risposta all’
•

• previsto l’analisi del tono del commento, l'estrazione delle parole chiave e la 
un quadro d’in

In ottemperanza alle linee guida di Ca' Foscari, si dichiara l’utilizzo dello strumento di intelligenza artificiale generativa NotebookLM per l’organizzazione logica dei dati e la sintesi preliminare dei contenuti delle lettere. L’autore ha verificato l’at



L’evoluzione del quadro normativo 

1.1. Le finalità dell’informativa finanziaria e le criticità nella misurazione della 

performanceL’informativa finanziaria al giorno d’oggi è uno strumento di grande importanza per ogni 
La percezione del valore dell’informativa e il suo interesse per gli stakeholder, tuttavia, non è sempre stato tale: nei primi anni 60’ il mondo economico riteneva irrilevante l’analisi di un bilancio, sostenendo che le informazioni in essi contenute fosse
consentire di valutare l’azienda. La professione contabile basata sul costo storico a discapito dell’inflazione veniva percepita come un impiego volto a confondere i

informazioni contabili. Nel progetto del 1968, intitolato “An empirical evaluatioaccounting income numbers”, dimostrarono per la prima volta che i dati contabili 

L’impulso derivante dallo studio di Ball e Brown nel 1968 ha contribuito nel realizzare un 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2 Cfr. Sellhorn, T., "Empirical evidence on income statement subtotals", in EAA Reporting Standards 
Workshop: Identifying Research Opportunities, Munich, February 2025



Gli studi empirici degli anni 60’dimostrarono come i dati contabili fossero utili al mercato, ma fu necessario attendere gli anni 70’ per comprendere il perché tale informazione rilevante per la struttura dell’impresa moderna. La risposta teorica a questo 

Gli autori descrivono l’impresa come un insieme di contratti tra diversi soggetti economici 
soggetto (l’agente, ossia il management) il potere decisionale nella gestione dell’impresa.

il principale non ha accesso diretto. L’assenza di meccanismi di controllo potrebbe incentivare l’agente a perseguire i propri interessi personali a discapito della 
In questo contesto in cui si rende necessario mitigare l’asimmetria ed allineare gli interessi, emergono i cosiddetti “costi di agenzia”, definiti come l’insieme dei costi di 
Questa analisi è stata l’inizio di una serie di cambiamenti di prospettiva sull’informativa 
presente nei principi contabili internazionali. L’obbiettivo del bilancio non si limita più 

 Beaver, W. H., "The Information Content of Annual Earnings Announcements", in Journal of Accounting 
Research, vol. 6, 1968, pp. 67-92 Cfr. Jensen, M. C., Meckling, W. H., "Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure", in Journal of Financial Economics, vol. 3, no. 4, 1976, pp. 305-360. Per l'approfondimento del concetto di asimmetria informativa e rischio di azzardo morale nel rapporto tra management e proprieta , si veda Jensen, M. C., Meckling, W. H., cit., p. 308. Jensen, M. C., Meckling, W. H., cit., pp. 308-310.



l’entità, la tempistica e il grado di incertezza dei flussi di cassa futuri.
proiettati al futuro dell’organizzazione, in modo da allocare efficientemente le proprie 

questa problematica, adotta una prospettiva chiara e selettiva mediante l’identificazione 

e ad altri creditori, esistenti e potenziali, per orientare le decisioni relative all’apporto di risorse all’impresa. 

 Cfr. IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, London, IFRS Foundation, March 2018, par. 1.2; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2 Cfr. IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, London, IFRS Foundation, March 2018, parr. 1.5-1.10. Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2; si veda anche Sellhorn, T., "Empirical evidence on income statement subtotals", in EAA Reporting Standards Workshop, Munich, February 2025, slide 11. IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, cit., par. 1.2; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation 
and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 9.



l’intera redazione del principio contabile IFRS 18 e verranno ripresi nel
 Per l'analisi della capacita  di generazione dei flussi di cassa e della valutazione della gestione (stewardship), si veda IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, cit., par. 1.3. IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, cit., par. 1.5; la medesima ratio e  ripresa in IASB, IFRS 

18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BCZ42. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Application Guidance (Appendix B), London, IFRS Foundation, April 2024, par. B5; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, p. 73.



Il ruolo e l’importanza dell’informativa sono oggetto di una normativa che, seppur con sfumature diverse, delinea l’obbiettivo di garantire trasparenza ed utilità decisionale sia 
Nel contesto italiano l’informativa di bilancio è redatta anche sulla base del postulato della 
Questo postulato afferma che un’informazione viene considerata rilevante q
soggetti individuati dall’OIC 11all’impresa: investitori, finanziatori e altri creditori.la lettura del bilancio uno strumento centrale per analizzare l’andamento dell’impresa ed 
con l’emanazione del IFRS 18 "Presentation and Disclosure in Financial Statements", che 
scopo dell’informativa finanziaria è trasmettere informazioni rilevanti agli utilizzatori che ne consentano di valutare l’operato del management ed analizzare le prospettive ed i 

definisce specifiche caratteristiche qualitative: l’informativa finanziaria è utile e 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2,3,5 Cfr. Vasapolli, A., Borella, G., "La rilevanza degli errori contabili e la loro contabilizzazione in bilancio", in 
Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, pp. 21-22 OIC 11, Finalità e postulati del bilancio d'esercizio, par. 9 e par. 36, citato in Vasapolli, A., Borella, G., cit., p. 23 Cfr. Fondazione Nazionale dei Commercialisti, Documento di ricerca - Assetti organizzativi, amministrativi 
e contabili: profili civilistici e aziendalistici, 7 luglio 2023, p. 34 Cfr. IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, London, IFRS Foundation, March 2018, par. 1.2; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, cit., par. 9



L’analisi del mercato e la seguente allocazione del capitale da parte degli investitori si basa sul confronto della performance operativa di un'azienda “A” con quella di un'azienda “B” 

L’informativa finanziaria si concretizza in particolare nel bilancio d’esercizio, che nel tempo è passato da una visione ‘bidimensionale’, basata su Stato Patrimoniale e Conto Economico, a una visione ‘tridimensionale’, che include anche il Rendiconto FinaQuesto ampliamento ha l’obiettivo di migliorare la comprensione delle dinamiche di liquidità dell’impresa. Un’informativa di qualità fornisce agli stakeholder le basi necessarie per un’allocazione efficiente del capitale, permette di valutare la continuità aziendale e di segnalare se l’impresa conserva la capacità di operare come un complesso 
connesso alle tematiche della sostenibilità a lungo termine. L’efficienza del sistema 

 IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, cit., parr. 2.24-2.27 Cfr. Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in 
Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, p. 73; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC2 Cfr. Paolone, F., Tiscini, R., "IAS 7, le modifiche per una disclosure migliorativa del Rendiconto Finanziario", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, pp. 89-90 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 5



La capacità di un’entità di comunicare la propria performance non si esaurisce nella mera pubblicazione dell’utile netto finale. Gli utilizzatori dei bilanci, in particolare gli investitori 
intermedi, considerati valori più affidabili per comprendere l’andamento economico 

segnale più "puro" della capacità dell’impresa di generare ricchezza attraverso il proprio 

 Cfr. Kim, S., Kraft, P., Ryan, S., "Financial statement comparability and credit risk", in Review of Accounting 
Studies, vol. 18, no. 3, 2013, pp. 783-823, citato in IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—
Literature Review, cit., p. 6 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements 
– Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 20



L’impiego diffuso di tale indicatore ha sollevato, per contro, critiche rilevanti in sede 

L’elemento di criticità che ha motivato l'intervento dello IASB è la profonda eterogeneità 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 30; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in 
Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, p. 78 Cfr. IASB, Primary financial statements │ Feedback summary—Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, p. 25 Rozenbaum, O., "EBITDA and managers’ investment and leverage choices", in Contemporary Accounting 
Research, vol. 36, no. 1, 2019, pp. 513-546, citato in IASB, Primary financial statements │ Feedback 
summary—Literature Review, cit., p. 26 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 30; si veda anche Marcon, C., cit., p. 73



Si delinea così  una chiara tensione. Nonostante questi indicatori si rivelino utili per valutare l'operato della direzione aziendale, sussiste il pericolo di un loro impiego opportunistico, volto a mascherare cali di redditivita  o a superare in modo artificioso le stime degli analisti.  La mancanza di una regolamentazione ha generato un difficile divario informativo. Le metriche in questione, infatti, comparivano di frequente in sezioni della relazione annuale esterne al bilancio o all'interno di comunicati stampa privi di revisione contabile. Gli investitori, di conseguenza, hanno piu  volte denunciato la carenza dei dati necessari per comprendere le modalita  di calcolo di queste grandezze e per apportare le dovute rettifiche in caso di disaccordo con le logiche aziendali
L’efficacia e l’importanza di questi indicatori si dimostra quindi ostacolata da una 

1.2. I limiti strutturali dello IAS 1L’emanazione dell’IFRS 18 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 5 e p. 35 Ribeiro, A., Shan, Y., Taylor, S., "Non-GAAP earnings and the earnings quality trade-off", in Abacus, vol. 55, no. 1, 2019, pp. 6-41, citato in IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—Literature Review, 
cit., p. 20 Cfr. IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—Literature Review, cit., pp. 19-20; per un approfondimento sulla prospettiva del management, si veda Marcon, C., cit., p. 39 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 41 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, p. 72



prescindere da un’analisi dettagliata dei limiti strutturali dello IAS 1, il principio che ha 

L’impostazione dello standard era finalizzata a consentire alle i

entrambi riconosciuti come caratteristiche qualitative importanti dell’informativa finanziaria: l’assenza di un equilibrio adeguato ha rappresentato un vincolo strut

 Cfr. IASB, Effects Analysis on IFRS 18, cit., p. 5 IASB, Effects Analysis on IFRS 18, cit., p. 30-35; si veda anche Marcon, C., cit., p. 73-78



influenzati dalla modalità di presentazione dell’informativa finanziaria per l’interpretazione dei risultati societari, dinamica che trova la sua collocazione teorica 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 40; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC325 Sul fenomeno dell'earnings management attuato attraverso le scelte di classificazione e presentazione (cd. 
classification shifting) al fine di abbellire i risultati operativi pur nel rispetto formale dei principi contabili, si veda lo studio fondamentale di McVay, S. E., "Earnings Management Using Classification Shifting: An Examination of Core Earnings and Special Items", in The Accounting Review, vol. 81, no. 3, 2006, pp. 501-531. Sull'uso strategico e opportunistico della reportistica e dei margini (in particolare le misure non-GAAP) per guidare le aspettative o raggiungere specifici benchmark di mercato, cfr. Doyle, J. T., Jennings, J. N., Soliman, M. T., "Do managers define non-GAAP earnings to meet or beat analyst forecasts?", in Journal of 
Accounting and Economics, vol. 56, no. 1, 2013, pp. 40-56; si veda anche Lougee, B. A., Marquardt, C. A., "Earnings informativeness and strategic disclosure: An empirical examination of 'pro forma' earnings", in 
The Accounting Review, vol. 79, no. 3, 2004, pp. 769-795 Cfr. Sellhorn, T., "Empirical evidence on income statement subtotals", in EAA Reporting Standards Workshop: Identifying Research Opportunities, Munich, February 2025, slide 14.



grandezze IFRS con un’illustrazione degli 

risposta delle imprese a seguito di queste lacune informative dello IAS 1. L’assenza di 
spostamento dell’informativa al di fuori dei prospetti obbligatori e l’indebolimento del 

 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 35; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", cit., p. 78. Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 40; si veda anche Marcon, C., cit., p. 33. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 41; si veda anche Marcon, C., cit., p. 33.



 Cfr. Marcon, C., cit., p. 34; per un'analisi della dipendenza degli investitori meno sofisticati dalle misure non-GAAP, si veda IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, p. 21. Sulla scarsa comprensione e applicazione dei requisiti di aggregazione e disaggregazione sotto la vigenza dello IAS 1 e sul conseguente abuso di etichette generiche come "altro", cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and 
Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC6(b) e par. BC79; in merito alla perdita di informazioni utili nella classificazione per funzione e alla necessita  del dettaglio per natura per favorire la stima dei flussi futuri, cfr. ivi, parr. BC260-BC261. Sulle difficolta  comportamentali legate alla valutazione della materialita , l'eccessivo ricorso a un approccio a checklist e il rischio di oscurare le informazioni rilevanti sommergendole con quelle immateriali, cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., parr. BCZ23-BCZ24 e par. BCZ34.



richiedeva un’analisi delle note al bilancio e un aggravio dei tempi necessari per l’elaborazione dei dati.
La letteratura ha evidenziato come la qualità dell’informazione influenzi direttamente la 

 IASB, Basis for Conclusions on IFRS 18, cit., par. BC3(a); si veda anche IASB, Effects Analysis on IFRS 18, cit., p. 31. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 30. Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 5. Si veda anche Barton, J., Hansen, T. B., Pownall, G., "Which Performance Measures Do Investors Around the World Value the Most - and Why?", in The Accounting Review, vol. 85, no. 3, 2010, pp. 753-789.



aumento del premio richiesto dai mercati o la riduzione dell’esposizione verso 
Nel corso del tempo, l’eccessiva flessibilità concessa nella presentazione dei bilanci ha indebolito la capacità del vecchio standard di assicurare un’informativa finanziaria di reale qualità. Le problematiche che ne sono derivate hanno compromesso l’effic
conto economico. In questo scenario, l’IFRS 18 si inserisce come la risposta 

1.3. Il progetto "Primary Financial Statements": genesi e obiettivi

 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Feedback Statement, cit., p. 15; per lo spostamento dei requisiti generali verso lo IAS 8, si veda IASB, Basis for Conclusions on IFRS 18, cit., par. BC4. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC2; si veda anche Marcon, C., cit., p. 73.



 IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, London, IFRS Foundation, March 2018, par. 1.3; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 9. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 9; si veda anche IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC3. Papa, V., Peters, S. J., Schacht, K., Bridging the Gap: Ensuring Effective Non-GAAP and Performance Reporting, Charlottesville, CFA Institute, 2016; citato anche in IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 30 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 9.



questo motivo, all'inizio dei lavori non si puntava a scrivere nell’immediato una norma 

quell’occasione, il feedback ricevuto da una vasta platea di portatori di interesse ha 

circoscrivere l’ambito dell’intervento per garantirne l’efficacia e la tempestività. Pur riconoscendo che l’intero set dei prospetti primari (Stato Patrimoniale, Conto econo
riforma sul prospetto dell’utile (perdita) d’esercizio. 

 Sull'importanza della consultazione pubblica per un ente di natura privata come lo IASB, la cui legittimita  istituzionale deriva proprio dalla capacita  di coinvolgere i portatori di interesse e risolverne i fabbisogni, si veda Jorissen, A. et al., "Formal Participation in the IASB's Due Process of Standard Setting: A Multi-issue/Multi-period Analysis", in European Accounting Review, vol. 21, no. 4, 2012, pp. 694-695 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 9; si veda anche IASB, IFRS 18 – Feedback Statement, cit., p. 2.



L’orientamento ha così permesso di convertire i dati 

Questo dipendeva anche dalla discrezionalità nel classificare voci critiche. L’analisi ha 
intermedia tra il risultato operativo e l’utile ante imposte. Si rendeva di conseguenza 

classificazioni interessavano anche i subtotali non regolamentati come l’EBIT, 

 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2; si veda anche Tarca, A., McGeachin, A., "IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements", in EAA Reporting Standards Workshop, Munich, February 2025, slide 3. IASB, Exposure Draft General Presentation and Disclosures, London, IFRS Foundation, December 2019; citato in IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 9 IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 10 Cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 35; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, p. 73. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., pp. 35-36; per un'analisi tecnica dell'impatto delle differenze di cambio, si veda IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., parr. BC204-BC209.



Sotto il profilo dottrinale, la genesi dell’IFRS 18 trova le sue fondamenta più profonde nella Teoria dell’Agenzia, la quale offre una chiave di lettura essenziale per comprendere 

 Marcon, C., "Misure di performance definite dal management...", cit., p. 33 Cfr. Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in 
Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, p. 77. La ricerca dello IASB ha rilevato che il 47% delle imprese iniziava dal risultato d'esercizio, il 45% dall'utile ante imposte e solo il 7% dal risultato operativo Sul rischio di segnalazione opportunistica (opportunistic signalling) e uso di misure non-GAAP per influenzare la percezione degli analisti, si veda IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—
Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 20-21. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, cit., p. 30; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio...", cit., p. 73.



Il processo dell’IFRS 18 si configura come un’articolata operazione politica e negoziale, 

 Reuter, M., Messner, M., "Lobbying on the integrated reporting framework", in Accounting, Auditing & 
Accountability Journal, vol. 28, no. 3, 2015, p. 367. Sutton, T. G., cit., p. 83. Sutton, T. G., cit., p. 93; si veda anche Reuter, M., Messner, M., cit., p. 368 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Feedback Statement, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 3. Il Board documenta la ricezione di 216 lettere di commento e 139 eventi di consultazione globale



economici e dei rendiconti finanziari secondo la normativa. L’iniziativa ha permesso di 

voci del prospetto dell’utile (perdita) d’esercizio.

radicalmente il requisito nella stesura definitiva dello standard con l’eliminazione 
 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 9. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. BC14-BC15. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC14. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 49. Il dato del 40% deriva espressamente dalle risultanze del fieldwork condotto dopo la pubblicazione dell’Exposure Draft. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Feedback Statement, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 11. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC118 e par. BC660.



economico che preserva l’autorevol

transizione, in cui si evidenzia l’appli
 IASB, IFRS 18 – Feedback Statement, cit., p. 11; si veda anche IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC119. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, pp. 11-12. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024. Il Board ha approvato lo standard all'unanimita ; si veda la sezione finale "Approval by the IASB" in IASB, 

IFRS 18 – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 176. IASB, IFRS 18 – Project Summary, cit., p. 13. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 2. Si veda anche EFRAG, Draft Endorsement Advice on IFRS 18, citato in Tarca, A., McGeachin, A., cit., slide 8 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, cit., par. C2



tra i risultati della società dell’anno e il precedente.

decisionale all’informativa finanziaria.
1.4. L’architettura dell’IFRS 18: i pilastri della riformaIl processo di revisione che ha condotto all’introduzione dell’IFRS 18 si inserisce all’interno di un più ampio percorso di innovazione degli standard contabili 

è posto l’obbiettivo di intervenire sulla struttura del conto economico, introducendo 

struttura più articolata e coerente del conto economico, basata sull’individuazione di 
 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Feedback Statement, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 3; si veda anche IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 9. Marcon, C., "Ifrs 18, modalita  di esposizione delle informazioni secondo il nuovo principio contabile", in 

Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 1, gennaio-febbraio 2025, p. 90; cfr. IASB, 
IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 24 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 4; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio...", cit., p. 72 IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 14; cfr. Marcon, C., "I prospetti di bilancio...", cit., p. 73.



un'ampia discrezionalità, l’IFRS 18 interviene con l’introduzione di requisiti informativi 

funzionamento dei mercati. L’IFRS 18 risponde a questa esigenza con una solida struttura 

 IASB, IFRS 18 – Project Summary, cit., p. 5; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio...", cit., p. 73. Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, cit., par. 1; si veda anche IASB, IFRS 
18 – Effects Analysis, cit., p. 2 Cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 5 e p. 41; si veda anche Marcon, C., "Ifrs 18, modalita  di esposizione delle informazioni secondo il nuovo principio contabile", in Modulo 24 Bilancio e non financial 
reporting, Gruppo 24 Ore, n. 1, gennaio-febbraio 2025, p. 91.



disponibilità di informazioni confrontabili su scala globale. L’introduzione di un 

Il percorso che ha condotto all’introduzione dell’IFRS 18 risponde quindi ad esigenze 
dell’informativa finanziaria sotto molteplici profili. Lo standard si configura come
un’analisi dei suoi contenuti e delle sue implicazioni, con l’obbiettivo di comprendere

 Cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 2 e p. 5. Per l'obbiettivo del miglioramento dell'allocazione del capitale, si veda anche IASB, Project Summary, cit., p. 4. IASB, Effects Analysis on IFRS 18, cit., p. 44 e p. 56. L'adozione richiede un adeguamento dei sistemi informativi e dei processi di raccolta dati.



1.4.1. Le cinque nuove categorie del Conto Economico

struttura obbligatoria del prospetto dell’utile (perdita) d’esercizio, fondato su una chiara 
della gestione aziendale. L’intervento risponde all’esigenza, emersa con forza nella prassi applicativa dello IAS 1, di superare l’eccessiva discrezionalità nella classificazione delle 

dinamiche industriali si mescolano con gli oneri finanziari e i proventi accessori. L’assenza 

 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC6; cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – 
Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 5 e p. 30.

Tabella 1: schema di Conto Economico



Tabella 2: Nuovo schema di Conto Economico (IFRS 18)

di costruire una misura di performance che rifletta l’insieme delle attività riconducibili alla gestione caratteristica dell’impresa. Il precedente principio IAS 1 concedeva una forte 
 Cfr. IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, p. 7, dove si analizza la distinzione tra attivita  di generazione e distribuzione del valore.



rilevanti dai rendiconti, con il pericolo di fornire un’immagine distorta della redditività. 
Il risultato operativo assume un’importanza rilevante all'interno della riforma. 

L’approccio optato dal legislatore 

L’introduzione di questa categoria consente agli utilizzatori del bilancio di isolare la 

 IASB, IFRS 18, cit., par. 52 e par. 70; cfr. Wagenhofer, A., "Aggregation and Disaggregation – Empirical Evidence and Gaps in the Literature", in EAA Reporting Standards Workshop, November 2024, slide 5. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC89(b); Marcon, C., "I prospetti di bilancio...", cit., p. 73 e p. 75. IASB, IFRS 18, cit., par. 69(a); si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio...", cit., p. 73. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 53(c); si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, p. 73.



rendimento dell’impresa.

internazionale ha desiderato isolare il peso del fisco con l’obiettivo di consentire agli 
 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, 

parr. 59-61. Sulla necessità di distinguere le due tipologie di passività ai Ʊni della classiƱcazione, si veda 
anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in 
Modulo 24 Bilancio e non Ʊnancial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, pp. 74-75; per 
un approfondimento sulle motivazioni alla base della scelta dello IASB, cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and 
Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. 
BC158-BC168. IASB, IFRS 18, cit., par. 67; si veda anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio...", cit., p. 74.



derivanti da rami d’azienda, componenti dell'entità che sono stati dismessi 

 Per un'analisi sulla necessita  di separare le componenti non operative per non "inquinare" i margini, si veda IASB, Effects Analysis on IFRS 18, cit., p. 30; cfr. anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio...", cit., p. 79. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 67; si veda anche Marcon, C., cit., p. 75. Cfr. IASB, IFRS 5 Non-current Assets Held for Sale and Discontinued Operations, par. 32; si veda anche IASB, 
IFRS 18 – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC83. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 30



Le aziende che operano nell’ambito bancario o assicurativo presentano tratti del tutto 

). L’IFRS 18 limita il conto economico in una struttura molto più 

 Marcon, C., cit., p. 76 (si veda la Tabella 1 per la struttura a stratificazione del prospetto). IASB, IFRS 18, cit., parr. 55-58 e par. 65



1.4.2. La disciplina delle Management-defined Performance Measures (MPM)Un altro aspetto introdotto dell’IFRS 18 riguarda la disciplina delle 
finanziaria. L’intervento dello 

 Sul rischio di "classificatory shifting" e gestione degli utili tramite riclassificazioni, si veda McVay, S. E., "Earnings Management Using Classification Shifting: An Examination of Core Earnings and Special Items", in The Accounting Review, vol. 81, no. 3, 2006, pp. 501-531, citato in IASB, Primary financial statements│ 
Feedback summary—Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, p. 17.



adjusted, risultato operativo “normalizzato” o utile netto rettificato. Questerispondendo all’esigenza di fornire una rappresentazione più aderente alla visione del 
tendenza ad escludere componenti negative considerate “non ricorrenti”, con il rischio di 

indicatori come l'ampiezza della base clienti o il volume delle unità prodotte. L’aspetto innovativo dello standard è che tali misure devono essere incluse all’interno del bilancio, 
presentazioni agli investitori. La scelta di ricondurle all’interno di un contesto 

 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2 e p. 9; si veda anche IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC325. Cfr. Marcon, C., "Misure di performance definite dal management...", cit., p. 33. Sul rischio di utilizzo opportunistico per superare i benchmark di mercato, si veda anche IASB, Primary financial statements│ 
Feedback summary—Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, p. 25. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC326. L'integrazione nelle note porta tali misure sotto il perimetro di audit; si veda anche Marcon, C., "Misure di performance definite dal management...", cit., p. 40.



IFRS (€) (Importo Lordo €) Fiscale (€)
Quota Terzi (€)

(€)

Tabella 3: Esempio di riconciliazione delle MPM

 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 122 e par. 123(a); si veda anche Marcon, C., "Misure di performance definite dal management e informazioni nelle note al bilancio (Ifrs 18)", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 6, novembre-dicembre 2024, pp. 37-40. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. BC388-BC389



di controllo di gestione. D’altra parte, non possiamo ignorare il rischio che questa 

 Sulle preoccupazioni legate ai costi di produzione dell'informativa e al rischio di riduzione della disclosure volontaria, si veda IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects 
Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 41; cfr. anche Jorissen, A. et al., "Formal Participation in the IASB's Due Process...", in European Accounting Review, vol. 21, no. 4, 2012, p. 709 IASB, Conceptual Framework for Financial Reporting, London, IFRS Foundation, March 2018, par. 2.11; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 9 e par. B1.



verificare attraverso analisi empiriche, se l’IFRS 18 contribl’uso opportunistico delle MPM o se emergeranno nuove forme di adattamento strategico 

1.4.3. I nuovi requisiti di aggregazione e disaggregazione delle vociIl terzo elemento innovativo dell’IFRS 18 riguarda l’introduzione di una disciplina più 
L’intervento si inserisce in un contesto in cui applicando lo IAS 1 la prese
sotto il profilo dell’utilità decisionale.

 IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 41 Per una rassegna delle motivazioni economiche sottostanti alle misure non-GAAP (es. beating 
benchmarks), si veda IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 25-26; cfr. anche Isidro, H., Marques, A., "The role of institutional and economic factors in the strategic use of non-GAAP disclosures...", in European Accounting Review, vol. 24, no. 1, 2015, pp. 63-97. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC3(b) IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 3; si veda anche Tarca, A., McGeachin, A., "IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements", in EAA Reporting Standards Workshop, Munich, February 2025, slide 3.



L’IFRS 18 stabilisce che le voci devono essere aggregate o disaggregate sulla base delle 

La normativa disciplina un’impostazione in cui le imprese devono accertare che i 

L’IFRS 18 mette in chiaro i diversi ruoli di questi documenti: i prospetti primari (e in 

consolida l'idea di un’informativa "a più livelli", dove alla visione d'insieme offerta dai 

 IASB, IFRS 18, cit., parr. B78 e B110; si veda anche IASB, IFRS 18 – Project Summary, cit., p. 12. Cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 37; si veda anche Marcon, C., "Ifrs 18, modalita  di esposizione...", 
cit., p. 91.



In questo modo si evitano comportamenti opportunistici: l’aggregazione eccessiva può infatti essere utilizzata per “nascondere” componenti negative o volatili e ridurre la 

l’introduzione però di criteri più stringenti per la scelta: l’impresa deve
sulla base delle caratteristiche dell’impresa e del suo modello di business.

• ammortamenti delle immobilizzazioni materiali; 
• ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali; 
• costi del personale; 

 IASB, IFRS 18, cit., parr. B25-B26 Cfr. IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 12-13; sul rischio di aggregazione volta a oscurare informazioni materiali si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC73. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 78 e par. B80 Sulla scelta dello IASB di non vietare la classificazione mista per salvaguardare la qualita  dell'informazione, cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., parr. BC250-BC252



• svalutazioni delle attivita ; 
• svalutazioni delle rimanenze. 

rivisitazione del rendiconto finanziario. L’istituto stabilisce che il punto di partenza per il 
il conto economico, introdotte dall’IFRS 18 rappresentano un intervento di grande portata volto a migliorare la qualità dell’informativa finanziaria. Lo standard con
delle informazioni fornite, in un’ottica di ottenere un’efficace comunicazione tra impresa 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 33 e p. 46; per il compromesso sui costi informativi si veda anche IASB, IFRS 18 – 
Basis for Conclusions, cit., parr. BC264-BC267 IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC45. Cfr. anche Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, pp. 76-77, dove si analizzano le modifiche apportate allo IAS 7.



2. L’adozione dell’IFRS 18: impatti organizzativi, sfide applicative e inquadramento 

della letteratura 

L’introduzione del nuovo principio contabile internazionale richiede un’importante 

2.1.1. L’adeguamento dei sistemi informativi (ERP) e la revisione del piano dei 

conti L’intervento di adattamento più impattante riguarda la revisione del piano dei conti 

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, pp. 44 e 56. cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, pp. 46-47.



Un’ulteriore complessità per i sistemi informativi aziendali riguarda i nuovi criteri di 

obblighi i redattori a fornire una disaggregazione con un’etichetta specifica nelle note di 

l’individuazione anche di alcuni ostacoli operativi a carico dei dipartimenti az

L’approccio informatico non potrà più limitarsi a calcolare la differenza di cambio 

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC14.



specifiche tipologie di costi per "natura”, come illustrato nel precedente capitolo. 

2.1.2. Spese di transizione e nuove dinamiche nella gestione delle risorse umane

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 49. cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC261; si veda anche IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, 
cit., p. 33.



mappatura del piano dei conti richiedono tempo e l’utilizzo 
L’informativa richiede la scomposizione degli effetti fiscali e l’indicazione dell’impatto 

 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024. cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, pp. 44-45. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 44. cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., pp. 46 e 58.



rispetto ai bilanci storici. L’operazione rivolta al mercato ris

aziendale favorisce la contrazione degli oneri aggiuntivi. L’azienda potrà però incorrere 

la base tecnica, mentre l’applicazione ricade inevitabilmente sulle risor

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 51.



richiede all’organizzazione la diffusione dei programmi di istruzione interna verso i vari 

La scelta di esposizione dei costi operativi per funzione e l’obbligo di fornire i dettagli per 
 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 41; si veda anche l'analisi in Marcon, C., "Ifrs 18, modalita  di esposizione delle informazioni secondo il nuovo principio contabile", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 1, gennaio-febbraio 2025, p. 93 e p. 94. cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 53. cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., pp. 53 e 60; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure 

in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC414.



risorse umane e la contabilità generale. L’integrazione ha lo scopo evitare la dispersione 

 

L’obbiettivo della mitigazione degli oneri amministrativi è quello di impedire la 
sostenibile per le imprese. Le esenzioni sono strutturate sulla clausola del “costo o sfoeccessivo” (undue cost or effort) e intervengono sulle aeree tecniche classificate di 

eccessivo sui sistemi informativi: l’impresa acquisisce la facoltà di classificare per intero 
 Per Investor Relations (IR) si intende la funzione strategica che gestisce la comunicazione tra le societa  quotate e la comunita  finanziaria, con lo scopo di garantire una valutazione corretta del titolo, mantenere trasparenza e costruire fiducia cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, pp. 52-53. cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 49; si veda anche l'analisi in Marcon, C., "I prospetti di bilancio secondo il nuovo principio contabile internazionale Ifrs 18", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 5, settembre-ottobre 2024, p. 75.



 cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 52; per le implicazioni tecniche emerse in sede di consultazione, si veda inoltre IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC228. cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. BC139-BC140 e BC180-BC183; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and 
Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, pp. 48-49.



 cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 52; si veda anche l'analisi di Marcon, C., "Misure di performance definite dal management e informazioni nelle note al bilancio (Ifrs 18)", in Modulo 24 Bilancio e non financial 
reporting, Gruppo 24 Ore, n. 6, novembre-dicembre 2024, p. 40. cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC382



La normativa dello IASB ha inoltre previsto un’esenzione generale per salvaguardare 

l’effetto fiscale e la quota 

direttamente nell’area 
Tabella 4: Le clausole di salvaguardia previste dall'IFRS 18

 cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., parr. BC269-BC271; si veda anche Marcon, C., "Ifrs 18, modalita  di esposizione...", cit., p. 97 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. BC272-BC274; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in 
Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 69.



Il principio supera il semplice adeguamento tecnico, poiché i vertici dell’azienda sono 

comunicazione finanziaria verso il mercato, argomento che costituirà l’analisi della 

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Feedback Statement, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2 e p. 3



2.2. Il ruolo della governance di fronte alle nuove politiche di comunicazione 
finanziaria al mercato.

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. BC325-BC326 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 119; si veda anche IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC347.



 cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC336; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and 
Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 52. cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 120; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for 
Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. BC348-BC349. cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC349; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and 
Disclosure in Financial Statements – Application Guidance (Appendix B), London, IFRS Foundation, April 2024, par. B129.



i canali informativi utilizzati dall’organizzazione. 

2.2.2. Le nuove responsabilità del Board: definire, rendicontare e giustificare la 

visione del management

di Amministrazione un’assunzione di responsabilità istituzionale, che si articola lungo tre 

l’inserimento nella nota dedicata alle MPM di una descrizione qualitativa capace di 

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. 122-124



 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC378; si veda anche IASB, IFRS 18, cit., par. 123(a) cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 41; si veda anche Marcon, C., "Misure di performance definite dal management...", 
cit., p. 38. cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 123(c) e par. B137; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements 
– Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, parr. BC375-BC377.



 cfr. IASB, IFRS 18, cit., par. 123(e) e par. B141; si veda anche IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., parr. BC382-BC383 cfr. McVay, S. E., "Earnings Management Using Classification Shifting: An Examination of Core Earnings and Special Items", in The Accounting Review, vol. 81, no. 3, 2006, pp. 501-531; si veda anche IASB, IFRS 18 
Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC388. cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 124(c); si veda anche IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC389.



che ognuno possa svolgere il proprio compito allineandosi con l’altro repa

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 48 e p. 56. cfr. Marcon, C., "Misure di performance definite dal management e informazioni nelle note al bilancio (Ifrs 18)", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 6, novembre-dicembre 2024, p. 35 e p. 36.



 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC331; si veda anche IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 45 e p. 57.



documentale da parte dell’area Investor Relations determinerebbe per la funzione 

 cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 41; per la relazione tra costi di produzione dell'informativa e propensione alla disclosure, si veda inoltre Jorissen, A. et al., "Formal Participation in the IASB's Due Process of Standard Setting: A Multi-issue/Multi-period Analysis", in European Accounting Review, vol. 21, no. 4, 2012, p. 709. fr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC326; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial 
Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 45



propri sistemi di controllo interno sull’informativa finanziaria tramite l'estensione delle 

 cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 56. cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 41; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in 
Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 9. fr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 56; si veda inoltre Marcon, C., "Misure di performance definite dal management...", cit., p. 36.



2.2.4. L'interazione con le autorità di vigilanza: il doppio binario IFRS 18 ed ESMA

"prominenza", finalizzato nell’impedire alle misure non

vigilanza nazionali, tra cui la Consob in Italia, affrontavano l’onere di dover ispezionare 

elaborati in precedenza dall’ESMA. L'architettura delle Management

 cfr. Marcon, C., "Misure di performance definite dal management e informazioni nelle note al bilancio (Ifrs 18)", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 6, novembre-dicembre 2024, p. 33.



all’

L’applicazione dell'IFRS 18 e quella delle linee guida europee racchiude delle difficoltà, 

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 56; si veda anche Marcon, C., "Misure di performance definite dal management...", 
cit., p. 36 e p. 40.



 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Application Guidance (Appendix 
B), London, IFRS Foundation, April 2024, par. B114; si veda anche Marcon, C., "Misure di performance definite dal management...", cit., p. 35. cfr. Marcon, C., "Misure di performance definite dal management e informazioni nelle note al bilancio (Ifrs 18)", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 6, novembre-dicembre 2024, p. 35.



La value relevance dei risultati intermedi. Il potere predittivo del margine 
operativo e i limiti dello IAS 1L’indagine scientifica in materia contabile attribuisce da decenni una certa importanza al 

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 41 e p. 56. cfr. Barth, M. E., Beaver, W. H., Landsman, W. R., "The relevance of the value relevance literature for financial accounting standard setting: another view", in Journal of Accounting and Economics, vol. 31, no. 1-3, 2001, pp. 77-104.



operativo come una delle misure più utili per valutare l’andamento societario.
conservazione nel tempo maggiore rispetto all’utile finale. 

 cfr. IASB, Primary financial statements – Feedback summary: Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 3-5. cfr. Ball, R., Gerakos, J., Linnainmaa, J. T., Nikolaev, V., "Deflating profitability", in Journal of Financial 
Economics, vol. 117, no. 2, 2015, pp. 225-248; si veda anche Chen, S., Wang, Y., "Evidence from China on the value relevance of operating income vs. below-the-line items", in The International Journal of Accounting, vol. 39, no. 4, 2004, pp. 339-364. cfr. Brown, L., Sivakumar, K., "Comparing the value relevance of two operating income measures", in 
Review of Accounting Studies, vol. 8, no. 4, 2003, pp. 561-571. Per lo studio sull'utilita  del reddito operativo rispetto all'EBIT a supporto delle proposte dello IASB, cfr. Eng, L. L., Vichitsarawong, T. (citati in EAA 
Reporting Standards Workshop, 2025).



Se la ricerca ha riconosciuto l’importanza del risultato operativo, il mercato si è scontrato 

dimostrazione di come l’elevata flessibilità vanifichi gli sforzi di arm

L’architettura prescrittiva dell’IFRS 18 risponde alle istanze degli investitori attraverso 
), strutturato dall’istituzione per fornire un quadro completo 

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 30. cfr. Cascino, S., Gassen, J., "What drives the comparability effect of mandatory IFRS adoption?", in Review 
of Accounting Studies, vol. 20, 2015, pp. 242-282; si veda anche Chen, C., Collins, D., Kravet, T., Mergenthaler, R., "Financial statement comparability and the efficiency of acquisition decisions", in 
Contemporary Accounting Research, vol. 35, no. 1, 2018, pp. 164-202. cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 35.



nell’appoggiare i processi decisionali degli investitori.
misurato l’utilità del nuovo principio contabile attraverso la redazione di conti economici 
e ribadiscono l’importanza nella distinzione tra le operazioni caratteristiche e le 

 cfr. Barker, R., "The operating-financing distinction in financial reporting", in Accounting and Business 
Research, vol. 40, no. 4, 2010, pp. 391-403 (citato in IASB, Primary financial statements – Feedback 
summary: Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, p. 7). cfr. Taguchi, S., "An Experimental study on presentation format effect of income statement...", Working Paper, Doshisha University, 2010 (citato in IASB, Primary financial statements – Feedback summary: 
Literature Review, cit., p. 8). cfr. EFRAG, Draft Endorsement Advice on IFRS 18 (citato in Sellhorn, T., "Empirical evidence on income statement subtotals", in EAA Reporting Standards Workshop: Identifying Research Opportunities, Munich, February 2025, slide 5). cfr. Bradshaw, M. T., Sloan, R. G., "GAAP versus the street: An empirical assessment of two alternative definitions of earnings", in Journal of Accounting Research, vol. 40, no. 1, 2002, pp. 41-66 (citato in IASB, 
Primary financial statements – Feedback summary: Literature Review, cit., p. 19).



 cfr. Bradshaw, M. T., Sloan, R. G., "GAAP versus the street: An empirical assessment of two alternative definitions of earnings", in Journal of Accounting Research, vol. 40, no. 1, 2002, pp. 41-66; si veda anche Barth, M., Clinch, G., Shibano, T., "Market effects of recognition and disclosure", in Journal of Accounting Research, vol. 41, no. 4, 2003, pp. 581-609 (citati in IASB, Primary financial statements – Feedback summary: Literature 
Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 18-19).



attività, delle passività, dei proventi e degli oneri. Se un'impresa, a titolo d’esempio, ritiene 

La misurazione dell'opportunismo manageriale attraverso gli studi sul 

Classification Shifting e l'uso strategico delle misure Non-GAAP

 fr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC110. Si veda anche EFRAG, Draft Endorsement Advice on IFRS 18 (citato in Sellhorn, T., "Empirical evidence on income statement subtotals", in EAA Reporting Standards Workshop: 
Identifying Research Opportunities, Munich, February 2025, slide 8).



 cfr. McVay, S. E., "Earnings management using classification shifting: An examination of core earnings and special items", in The Accounting Review, vol. 81, no. 3, 2006, pp. 501-531.



L’utilizzo 

manager e i flussi di cassa operativi futuri. Nell’analisi viene confermato che le esclusioni 

l’informazione, rilevazioni dello IASB hanno dimostrato come il 59% delle società 

delle autrici evidenzia che la diffusione di margini rettificati è spesso un’azione volta a 

 cfr. Cready, W., Lopez, T. J., Sisneros, C. A., "The persistence and market valuation of recurring nonrecurring items", in The Accounting Review, vol. 85, no. 5, 2010, pp. 1577-1615; si veda anche Doyle, J. T., Russel, L., Soliman, M. T., "The predictive value of expenses excluded from pro forma earnings", in Review 
of Accounting Studies, vol. 8, no. 2-3, 2003, pp. 145-174 (citati in IASB, Primary financial statements – 
Feedback summary: Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 17-18). cfr. Black, D., Christensen, T. E., Ciesielski, J. T., Whipple, B. C., "Non-GAAP reporting: Evidence from academia and current practice", in Journal of Business Finance and Accounting, vol. 45, no. 3/4, 2018, pp. 259-294. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 41.



 cfr. Isidro, H., Marques, A., "The role of institutional and economic factors in the strategic use of non-GAAP disclosures to beat earnings benchmarks", in European Accounting Review, vol. 24, no. 1, 2015, pp. 95-128. cfr. Ribeiro, A., Shan, Y., Taylor, S., "Non-GAAP earnings and the earnings quality trade-off", in Abacus, vol. 55, no. 1, 2019, pp. 6-41. cfr. Hitz, J., "Press release disclosure of ‘pro forma’ earnings metrics by large German corporations–Empirical evidence and regulatory recommendations", in Accounting in Europe, vol. 7, no. 1, 2010, pp. 63-86. Per i dati di settore sull'omissione degli effetti fiscali (79%) o dell'intera riconciliazione (14%), cfr. Marcon, C., "Misure di performance definite dal management...", cit., p. 34; si veda anche IASB, IFRS 18 – 
Effects Analysis, cit., p. 41. cfr. Doyle, J. T., Jennings, J. N., Soliman, M. T., "Do managers define non-GAAP earnings to meet or beat analyst forecasts?", in Journal of Accounting and Economics, vol. 56, no. 1, 2013, pp. 40-56 (citato in IASB, 
Primary financial statements – Feedback summary: Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 23-24). fr. Ege, M., Glenn, J. R., Robinson, J. R., Working paper, 2024 (citato in Sellhorn, T., "Empirical evidence on income statement subtotals", in EAA Reporting Standards Workshop: Identifying Research Opportunities, Munich, February 2025, slide 50).



L’azienda che desidera illustrare una spesa particolare sostenuta nell’anno, dovrà rappresentarla all’interno dell’area operativa ed esporre la stessa nelle note esplicative. 

 cfr. EFRAG, Draft Endorsement Advice on IFRS 18 (citato in Sellhorn, T., "Empirical evidence...", cit., slide 5). cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC326.



L'impatto del carico cognitivo e il dilemma dell'aggregazione

 cfr. Anderson, S., Hobson, J., Sommerfeldt, R., "Auditing non-GAAP measures: Signalling more than intended", Working paper, University of Illinois at Urbana-Champaign, 2019 (citato in IASB, Primary 
financial statements – Feedback summary: Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 23-24).



L’esperimento dimostra come una scomposizione analitica delle voci di reddito all'interno 

La modalità d’esposizione si ripercuote anche sull'attività dei soggetti preposti al 

 cfr. Harper Jr., R. M., Mister, W. G., Strawser, J. R., "The effect of recognition versus disclosure of unfunded postretirement benefits on lenders' perceptions of debt", in Accounting Horizons, vol. 5, no. 3, 1991, pp. 50-56; si veda anche Sami, H., Schwartz, B., "Alternative pension liability disclosure and the effect on credit evaluation: an experiment", in Behavioural Research in Accounting, vol. 4, 1992, pp. 49-62. fr. Hirst, D. E., Hopkins, P. E., "Comprehensive income reporting and analysts' valuation judgments", in 
Journal of Accounting Research, vol. 36, 1998, pp. 47-75.



L’analisi condotta su un campione di aziende statunitensi lungo un orizzonte temporale 

 cfr. Libby, R., Brown, T., "Financial statement disaggregation decisions and auditors' tolerance for misstatement", in The Accounting Review, vol. 88, no. 2, 2013, pp. 641-665. cfr. Chen, S., Miao, B., Shevlin, T., "A new measure of disclosure quality: The level of disaggregation of accounting data in annual reports", in Journal of Accounting Research, vol. 53, no. 5, 2015, pp. 1017-1054. cfr. Ragland, L., Reck, J. L., "The effects of the method used to present a complex item on the face of a financial statement on nonprofessional investors' judgments", in Advances in Accounting, vol. 34, 2016, pp. 77-89.



Questa strategia ha trovato la sua massima espressione nell’eccessivo uso della voce 

 cfr. Ebert, M., Simons, D., Stecher, J. D., "Discretionary aggregation", in The Accounting Review, vol. 92, no. 1, 2017, pp. 73-91. cfr. Ebert, M., Simons, D., Stecher, J. D., "Discretionary aggregation", in The Accounting Review, vol. 92, no. 1, 2017, pp. 73-91.  fr. Blankespoor, E., deHaan, E., Marinovic, I., "Disclosure processing costs, investors’ information choice, and equity market outcomes: A review", in Journal of Accounting and Economics, vol. 70, no. 2, 2020. cfr. Lu, J., "Limited Attention: Implications for Financial Reporting", in Journal of Accounting Research, vol. 60, no. 5, 2022, pp. 1991-2027.



l’attenzione del lettore.
l’introduzione della "Sintesi Strutturata Utile" (

). Un’azienda può raggruppare risorse, passività o costi solo se 

inefficienze. Merito d’attenzione è la risposta dello IASB su richieste di alcuni operatori 
 cfr. Ragland, L., Reck, J. L., "The effects of the method used to present a complex item on the face of a financial statement on nonprofessional investors’ judgments", in Advances in Accounting, vol. 34, 2016, pp. 77-89 (citato in Wagenhofer, A., "Aggregation and Disaggregation – Empirical Evidence and Gaps in the Literature", in EAA Reporting Standards Workshop, November 2024, slide 12).



che chiedevano l’introduzione di una soglia quantitativa fissa, una percentuale che facesse scattare la disaggregazione in automatico. L’organismo internazionale ha preferito responsabilizzare le aziende ritenendo inattuabile l’inserimento di un limite num

 cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC74; si veda anche Marcon, C., "Ifrs 18, modalita  di esposizione...", cit., p. 94. cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., par. BC262



L’impatto dell'IFRS 18 sui sistemi informativi, sull'organizzazione del personale e sulle 

 cfr. EFRAG, Draft Endorsement Advice on IFRS 18 (citato in Sellhorn, T., "Empirical evidence on income statement subtotals", in EAA Reporting Standards Workshop: Identifying Research Opportunities, Munich, February 2025, slide 5).



–

obbligano le imprese a redigere un’informativa finanziaria con una specifica strut

Questo dimostra come la modifica o l’introduzione di un nuovo principio 

massimizzare la propria utilità, attraverso la promozione o l’opposizione di progetti normativi a seconda di come questi incideranno sulla ricchezza. L’organismo di 

dell'International Accounting Standards Board (IASB). Quest’organismo appartiene al 

 Watts, R. L., Zimmerman, J. L., Positive Accounting Theory, Englewood Cliffs, NJ, Prentice Hall, 1986. Sutton, T. G., Lobbying of accounting standard-setting bodies..., cit., p. 83.



l’organismo nella pubblicazione del principio e, al contempo, di testare in anticipo le 

 Jorissen, A. et al., "Formal Participation in the IASB's Due Process of Standard Setting: A Multi-issue/Multi-period Analysis", in European Accounting Review, vol. 21, no. 4, 2012, pp. 693-729. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Feedback Statement, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 3. Jorissen, A. et al., "Formal Participation in the IASB's Due Process of Standard Setting: A Multi-issue/Multi-period Analysis", in European Accounting Review, vol. 21, no. 4, 2012, p. 695.



soggetto ad intervenire attivamente all’iter dello IASB. La letteratura contabile, per ciò 

effettivamente a modificare le decisioni dell’organo decisore. L’individuo in altri termini 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2. Sutton, T. G., "Lobbying of accounting standard-setting bodies in the U.K. and the U.S.A.: a Downsian analysis", in Accounting, Organizations and Society, vol. 9, no. 1, 1984, p. 81. Cfr. Reuter, M., Messner, M., "Lobbying on the integrated reporting framework", in Accounting, Auditing & 
Accountability Journal, vol. 28, no. 3, 2015, p. 368.



L’investitore detiene un portafoglio di investimenti diversificato, e se un nuovo principio 

 Cfr. Sutton, T. G., "Lobbying of accounting standard-setting bodies in the U.K. and the U.S.A.: a Downsian analysis", in Accounting, Organizations and Society, vol. 9, no. 1, 1984, p. 90; si veda anche Reuter, M., Messner, M., cit., p. 368.



di Watts e Zimmerman affianca un'ulteriore lettura all’elemento 

 Jorissen, A. et al., "Formal Participation in the IASB's Due Process of Standard Setting: A Multi-issue/Multi-period Analysis", in European Accounting Review, vol. 21, no. 4, 2012, p. 710. Stenka, R., Taylor, P., Setting UK standards on the concept of control..., cit., p. 112.





nell’iter di 

Lo studio dell’analisi empirica svolta richiede un riesame delle tappe cronologiche e 

 Giner, B., Arce, M., "Lobbying on Accounting Standards: Evidence from IFRS 2 on Share-Based Payments", in European Accounting Review, vol. 21, no. 4, 2012, p. 655 e p. 686. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Feedback Statement, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 2.



dell’organismo; le verifiche pratiche hanno evidenziato come l'implementazione di alcune 
 IASB, Exposure Draft General Presentation and Disclosures, London, IFRS Foundation, December 2019. IASB, Feedback Statement, cit., p. 3. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Feedback Statement, London, IFRS Foundation, April 2024



positivo ottenuto in quest'ultima procedura ha consentito all’organismo di procedere 

 Cfr. IASB, IFRS 18 – Basis for Conclusions, cit., p. 176



• Domanda 1 sull’opportunità di introdurre un subtotale obbligatorio e standardizzato per l’utile (o 
• Domanda 2 

• Domanda 3 

• Domanda 4 

• Domanda 5 Definizione e perimetro della categoria di investimento: l’organismo ha 

• Domanda 6 categoria finanziaria: è stato richiesto un parere sull’introduzione del subtotale 
 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 11.



• Domanda 7 

• Domanda 8 

• Domanda 9 

• Domanda 10 

• Domanda 11 l’introduzione dell'obbligo di inserire le Management
• 
a livello internazionale per l’indicatore. Ai rispondenti è stato chiesto se conco
• Domanda 13 



• Domanda 14 

n.13 in metriche valide per l’analisi statistica, si è manifestata con la codifica delle risposte 

uadro dei primi risultati dell’analisi quantitativa svolta
Tabella 5: Quadro dei primi risultati dell'analisi quantitativa svolta

L'utilizzo di tale tecnologia ha permesso di analizzare l’integrità delle lettere attraverso un 

•



•

•

•

•



r. L’analisi, per 

Quest’ultima, a differenza delle 13 domande precedentemente analizzate, si 

un’identificazione del lessico attraverso un’analisi di parole chiave, che hanno fatto 

 IASB, Exposure Draft General Presentation and Disclosures, London, IFRS Foundation, December 2019.



uadro dei primi risultati dell’analisi qualitativa svolta
Tabella 6: Quadro dei primi risultati dell'analisi qualitativa svoltaL’analisi si è quindi caratterizzata da un disegno di ricerca qualitativo sequenziale che si 

•

•



•

acrocategorie rappresentative dell’intero 
•

•

• visuale e strutturale dell'informativa, a dimostrazione di come l’esposizione 
•



•



La prima categoria, dall’analisi dei dati, conferma l'assunto del modello di scelta razionale 
Barclays…

partecipazione di tali soggetti è motivata dall’impatto economico e organizzativo che 



La classificazione per tipologia di rispondente restituisce l’immagine di un ecosistema 

L’indagine descrittiva del campione prosegue con l’analisi della provenienza geografica e 



nei mercati regolamentati europei. L’Europa è la più grande giurisdizione al mondo ad 



di scala, per sopportare l’investimento che richiede la stesura di una lettera di commento. 



Tabella 7: Prospetto dei dati quantitativi dei 13 quesiti della ricerca

mercato globale ha raggiunto la piena consapevolezza circa l’eccessiva flessibili

i documenti dello IASB hanno evidenziato come l’assenza di una definizione univoca di 



e la domanda 3 (riguardante l’imputazione alla categoria operativa dei proventi e d

dell’impresa. 
L’EFRAG nella sua valutazione preliminare, rileva come l’introduzione di queste categorie e dei relativi subtotali 

 Cfr. McVay, S. E., "Earnings Management Using Classification Shifting: An Examination of Core Earnings and Special Items", in The Accounting Review, vol. 81, no. 3, 2006, p. 501; si veda anche IASB, Primary 
financial statements – Feedback summary: Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 20-21. Cfr. IASB, Primary financial statements│ Feedback summary—Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, p. 7; si veda anche Barker, R., "The operating-financing distinction in financial reporting", in Accounting and Business Research, vol. 40, no. 4, 2010, pp. 391-403. Cfr. EFRAG, Draft Endorsement Advice on IFRS 18, citato in Sellhorn, T., "Empirical evidence on income statement subtotals", in EAA Reporting Standards Workshop, Munich, February 2025, slide 5.



utilizzatori. Secondo quest’ultimi, la distinzione proposta non avrebbe fornito 

La domanda 8, relativa ai principi generali di aggregazione, presenta anch’essa un ampio 

 Cfr. "feedbackstatement-ifrs18-april2024.pdf", p. 11; si veda anche IASB, IFRS 18 Presentation and 
Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC118.



L’opposizione, guidata comprensibilmente dai , è riconducibile all’incremento 
multinazionali hanno evidenziato l’estrema complessità tecnica nel determinare l'effetto 

r non incorrere nell’opportunismo e nella 
L’analisi quantitativa si chiude con un parere tendenzialmente favorevole sulla domanda 



deviazione standard più alta dell’intero campione (1,61).

 Cfr. McVay, S. E., "Earnings Management Using Classification Shifting: An Examination of Core Earnings and Special Items", in The Accounting Review, vol. 81, no. 3, 2006, p. 501



 Cfr. Ebert, M., Simons, D., Stecher, J. D., "Discretionary Aggregation", in The Accounting Review, vol. 92, no. 1, 2017, p. 73.



Tabella 8: Ripartizione dei commenti sulla base del tono (positivo, neutrale, negativo)

IASB, la sua strategia dominante sarà l'astensione al commento libero. Quest’ultimo viene 

 Cfr. Sutton, T. G., "Lobbying of accounting standard-setting bodies in the U.K. and the U.S.A.: a Downsian analysis", in Accounting, Organizations and Society; si veda anche Jensen, M. C., Meckling, W. H., "Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure", in Journal of Financial Economics





Tabella 9: Distribuzione delle f requenze e rilevazione st atistica dei te rmini chiave



La prova più frequente nelle risposte riguarda l’effective date, ovvero la data di entrata in 

 IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC204.



come un’operazione molto complessa. Le multinazionali gestiscono il rischio di

l’introduzione nella versione finale dello standard quella clausola dello 

finanziarie) evidenzia l’importante presenza e attività esercitata dal settore bancario e 





La prima macrocategoria riguarda l’operatività aziendale e i costi di implementazione del 









la clausola dell’

 Cfr. Sutton, T. G., cit., p. 93. Sull'efficacia del lobbying a fronte di oneri sproporzionati e l'introduzione di clausole di mitigazione (undue cost or effort), si veda IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial 
Statements – Effects Analysis, London, IFRS Foundation, April 2024, pp. 52-53.



restituisce un quadro speculare. Quest’ultimi 

tecnologicamente inattuabili dello IASB, tramite l’ottenimento di tempi lunghi e 



L’indagine condotta sull’intera documentazione relativa all'IFRS 18 offre l'opportunità di 

dibattito, con l’invio della maggioranza delle lettere costituite da 43 commenti dal tono 

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, cit., p. 4; Cfr. Sutton, T. G., "Lobbying of accounting standard-setting bodies in the U.K. and the U.S.A.: a Downsian analysis", in Accounting, Organizations and Society, vol. 9, no. 1, 1984, p. 81; si veda anche Reuter, M., Messner, M., "Lobbying on the integrated reporting framework", in Accounting, Auditing & Accountability 
Journal, vol. 28, no. 3, 2015.



 Cfr. Reuter, M., Messner, M., "Lobbying on the integrated reporting framework", in Accounting, Auditing & 
Accountability Journal, vol. 28, no. 3, 2015, pp. 367-368; si veda anche "Literature review on Primary Financial Statements (1).pdf", p. 11.



 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Basis for Conclusions, London, IFRS Foundation, April 2024, par. BC326



  Cfr. "Bilancio e NFR 2024_5.pdf", pp. 91-93, per un'analisi degli emendamenti allo IAS 7 e all'IFRS 7 relativi ai contratti di supply chain finance (reverse factoring) pubblicati ad aprile 2024;



Conclusione

L’IFRS 18 alleggerisce così il lavoro degli analisti finanziari e riduce le ine

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements, London, IFRS Foundation, April 2024, par. 1 Cfr. IASB, IFRS 18 – Effects Analysis, cit., p. 30 e p. 35



ERP, l'introduzione della clausola dell’

principio prevede che questi dati siano rappresentati all’interno del bilancio sottoposto a revisione. Questa novità obbliga i Consigli di Amministrazione ad un’attenta riflessione e 



rischio che accettino la validità di un “ ” o di un utile modificato per il solo 
prospettiva di tutela del mercato e riduce l'asimmetria informativa grazie all’obbligo di 

nell’

 Cfr. IASB, IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements – Project Summary, London, IFRS Foundation, April 2024, p. 9,; si veda anche Marcon, C., "Misure di performance definite dal management e informazioni nelle note al bilancio (Ifrs 18)", in Modulo 24 Bilancio e non financial reporting, Gruppo 24 Ore, n. 6, novembre-dicembre 2024, p. 33 Cfr. Jones, D., Smith, K., "Comparability v. flexibility in alternative performance measures: Views of preparers, auditors, and analysts", Working paper, 2019 Cfr. Anderson, S., Hobson, J., Sommerfeldt, R., "Auditing non-GAAP measures: Signalling more than intended", Working paper, University of Illinois, 2019, citato in IASB, Primary financial statements – Feedback 
summary: Literature Review, London, IFRS Foundation, 2020, pp. 23-24.



imprese pienamente conformi all’IFRS 18.

strada, per vie secondarie, a quell’incertezza che la norma intendeva cancellare.

 Cfr. Sutton, T. G., "Lobbying of accounting standard-setting bodies in the U.K. and the U.S.A.: a Downsian analysis", in Accounting, Organizations and Society, vol. 9, no. 1, 1984,
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