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L’obiettivo del presente studio è quello di investigare la value relevance delle
spese di ricerca e sviluppo (R&S) contabilizzate secondo lo International
Accounting Standard (IAS) 38. Attraverso l’utilizzo di un campione di
società quotate italiane nel periodo 2006-2012, sono state suddivise le osser-
vazioni in due gruppi: le società che capitalizzano le spese di R&S e quelle
che invece spesano questi costi a conto economico. Inoltre, è stata isolata
l’attività di R&S spesata dalle società capitalizzatrici. I risultati mostrano
che la R&S spesata dalle società capitalizzatrici è value relevant, mentre
questa relazione non è significativa per quelle società che spesano tutti i costi
di R&S a conto economico. Inoltre, si è rilevato che i costi capitalizzati non
sono correlati ai valori di mercato. Coerentemente con la letteratura, questi
risultati possono essere dovuti alla discrezionalità lasciata ai manager sui
seguenti argomenti: a) definire se i progetti di R&S possano generare benefici
economici futuri al fine di essere capitalizzati; b) definire la differenza fra
“ricerca” e “sviluppo”. I risultati contribuiscono alla letteratura esistente sul
tema nei seguenti modi. Primo, i risultati sono particolarmente interessanti
per i redattori di bilancio, poiché essi vengono informati in merito alle conse-
guenze economiche delle scelte in materia di contabilizzazione delle spese di
R&S. Secondo, si è rilevata una mancanza di informazione nei bilanci delle
società analizzate, fatto che costituisce un input per gli Standard Setter e le
autorità di mercato. Infine, i risultati del presente articolo fanno concludere
che l’implementazione e l’applicazione della contabilizzazione delle spese di
R&S secondo lo IAS 38 in Italia sono lontane dall’essere complete.

LE RIVALUTAZIONI DA LEGGI SPECIALI: L’EVIDENZA EMPIRICA NEI BILANCI DELLE IM-
PRESE ITALIANE

di Fabrizio Piras e Alessandro Mura . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27

Mediante un’indagine sui bilanci d’esercizio di un ampio campione di im-
prese italiane non quotate appartenenti al settore industriale, commerciale e
dei servizi nel decennio 2003-2012, il presente lavoro mostra che le imprese
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con maggiori debolezze nella struttura finanziaria e nella situazione di liqui-
dità, di minori dimensioni e con una più marcata esposizione verso il si-
stema bancario, tipicamente ricorrono all’istituto delle rivalutazioni delle
immobilizzazioni consentite da leggi speciali. La relazione tra redditività e
scelta di rivalutare appare variabile in base alle specifiche condizioni fiscali
poste da ciascuna legge. Questi risultati suggeriscono un utilizzo opportuni-
stico dell’istituto delle rivalutazioni da parte delle imprese private italiane
che pare fondarsi sulla necessità di mostrare un incremento della ricchezza
aziendale. L’evidenza empirica documentata in questo studio risulta com-
prensibile alla luce del contesto istituzionale di riferimento e delle peculia-
rità dell’istituto delle rivalutazioni. La più o meno accentuata convenienza
tributaria e il rafforzamento del patrimonio netto che le caratterizzano, ri-
sultano particolarmente congeniali per bilanciare le attese, a volte contra-
stanti, di finanziatori di capitale di credito da un lato, e autorità fiscali
dall’altro. Nondimeno, questi risultati destano perplessità nella prospettiva
di un’eventuale estensione del “revaluation model”, attualmente ammesso
solo dagli IAS/IFRS, alla generalità delle imprese italiane.
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