Knowledge is the most important intangible resource
of Pirola Pennuto Zei & Associati which we want to
safeguard and increase through continuous investments
in study, updating and spreading of knowledge.

Knowledge management has a key role in the Firm and
is based on information communication technology
tools (“ICT tools”) and best practices in order to collect
business information and data, adapt them to the
Firm’s standards and circulate them throughout the
organization. This approach favors:

involvement and accountability of all resources;

sharing of business targets and of a global view of

the market;

mutual cooperation and knowledge sharing;

flexibility, vocation to testing and changes

The Firm has always deemed it fundamental to adopt
an organizational approach open to information sharing
and based on networking and knowledge sharing.
Consequently, it has set up various informal courses of
action such as regular working group meetings, annual
meetings of partners and professional, initiatives
organized by the Tax Research Office, team building
activities, discussion groups, conferences and refresher
courses.

In order to support the development of the organization
and the quality of the services provided, the Firm fosters
the interaction among ideas, knowledge and expertise
of all professionals and staff, hence increasing the
value of team spirit and applying governance rulings
that reward this way of working.

Business and client requirements are steadily evolving
and this implies an able and prompt adjustment of
structures and processes to the new needs, being
contemporaneously accurate and flexible. Inrecent years
the Firm has adopted sophisticated technologies that
have helped our professionals work more productively
and efficiently, thus reducing administrative, internal
communication and connectivity costs. Thanks to the
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development of ICT technologies the Firm is now able to
continuously adapt its image to the developing market,
making it possible to overcome geographical, time, and
organizational barriers.

Creation of value and business sustainability are
founded on our ability to continuously innovate. Pirola
Pennuto Zei & Associati strongly believes that innovation
is a strategic asset and it has therefore constantly
increased its investments in ICT even during this overall
difficult adverse environment. As shown in table n. 25,
the 2010 investments amounted to € 683,000 (+16.2%
compared to 2009). The increase of the average pro-
capita investments was also significant (see table n.
26) to further the achievement of a major information
technology review and restructuring project that has
provided the Firm with more innovative, functional and
efficient technologies.

2008 769

2009 588

2010 683

La conoscenza rappresenta la risorsa immateriale di
maggior valore per Pirola Pennuto Zei & Associati, da
tutelare ed accrescere attraverso un costante investi-
mento sullo studio, sull’aggiornamento e sulla circola-
zione del sapere.

Nella politica di gestione della conoscenza adottata
dallo Studio, il knowledge management — che si basa
su strategie, tool ICT e best practice per raccogliere le
informazioni e le conoscenze aziendali, omogeneizzarle
e diffonderle all’interno dell’organizzazione - svolge un
ruolo fondamentale. Tale approccio favorisce:

il coinvolgimento e la responsabilizzazione anche ai

livelli operativi;

la condivisione degli obiettivi di business e della vi-

sione globale del mercato;

la collaborazione reciproca e la condivisione della

conoscenza;

la flessibilita, la propensione alla sperimentazione e

al cambiamento.

Da sempre lo Studio ritiene fondamentale un approccio
organizzativo aperto allo scambio di informazioni, basa-
to sul networking e sulla condivisione del sapere. Per
questo ha attivato diverse modalita e sistemi informali,
come incontri periodici all’interno dei Gruppi di lavoro,
meeting annuali di associati e professionisti, iniziate
promosse dall’Ufficio Studi, attivita di teambuilding, se-
minari, convegni e attivita di aggiornamento.

Per favorire lo sviluppo, sia a livello organizzativo che
nella qualita dei servizi offerti, Pirola Pennuto Zei & As-
sociati favorisce I'interazione tra le idee, la conoscenza
e le esperienze dei diversi professionisti e collaboratori,
valorizzando lo spirito di gruppo e prevedendo regole
di “governance” capaci di incentivare e favorire questo
modo di lavorare.

Il business e le richieste dei clienti sono in continua evo-
luzione, cio significa adattare agilmente e prontamente
le strutture e i processi alla nuove esigenze, attraverso
concretezza e flessibilita. Per questo negli ultimi anni lo

Studio si & dotato di sofisticate tecnologie informatiche
che consentono ai professionisti di operare in maniera
efficace ed efficiente, riducendo i costi delle attivita am-
ministrative, di comunicazione interna e connettivita. Lo
sviluppo di tecnologie ICT particolarmente all’avanguar-
dia ha permesso allo Studio di adattare continuamente
i propri paradigmi alle evoluzioni del mercato, renden-
do possibile il superamento delle barriere geografiche,
temporali ed organizzative.

Creazione di valore e sostenibilita del business sono
basate sulla capacita di creare continuamente innova-
zione. Pirola Pennuto Zei & Associati, nell’assoluta con-
vinzione che l'innovazione rappresenti un asset strate-
gico, ha costantemente accresciuto i propri investimen-
ti in ICT, anche negli ultimi periodi di congiuntura sfa-
vorevole. Come evidenziato nella tabella 25, nel 2010
essi sono risultati pari a € 683.000 (+16,2% rispetto al
2009). Significativo anche I'aumento dell’investimento
medio pro-capite (vedi tab. 26), in seguito alla realizza-
zione di un ampio progetto di revisione e ristrutturazio-
ne dei sistemi informatici, che ha consentito allo Studio
di dotarsi di tecnologie ancora pill innovative, funzionali
ed efficienti.

2008 769

2009 588

2010 683
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2008 1,432
2009 1,107
2010 1,324

The Data Processing Center located in Milan grants the
Firm operations of transnational processes thanks to
a Data Base Server and the hosting of sophisticated
applications, optimizing internal procedures which
ensure the continuity and quality of services.

As for the hardware platform, all core system applications
are implemented thanks to a structure based on a multi
processing server capable of providing users with a fast
and reliable platform.
The Firm users have the following services at their
disposal:
Information technology security services (data
integrity, accesses without licence, viruses detection
and prevention programs)
Technical services (software, performance and tuning
control)
Output services (reports, electronic application
forms, pre-printed forms that can be viewed and
printed by remote)
Operational services (remote printing, client-server
services, web and portal software, Master Domain)
Help-desk services (specialist advice supplied by
professionals in various areas)
Software services (software bought by external and
customized software houses)
Software  development services (study and
development of new software for new business
models, testing and new electronic data processing
technologies, business intelligence, implementation
of new environments)

92

Intangibles Report 2010

Our internal Tax Research Office provides professionals,
employees and staff timely support and information
on tax and legal issues and carries out studies and
research on subjects of interest to the Firm. It also
edits tax and legal newsletters and reports and
deals with educational and information activities
for professionals and clients. The Tax Research
Office supplies its technical support without cost to
Foundations and Professional Associations as follows:
preparation of newsletters for clients, preparation of tax
& legal newsletters, preparation of Tax & Legal Flash
News, preparation of Labour Flash News; organization
of seminars and meetings; advice to professional
associations on tax and legal issues, participation in
Target Technical Committees; preparation of articles
and in-depth reports to be published in Italian and
foreign specialized magazines.

The Firm has also a library that is constantly updated
thanks to the purchase of new Italian and international
literature on fiscal, tax and legal issues, as shown by
the following chart.

2008 364

2009 266

2010 430

2008 1.432
2009 1.107
2010 1.324

Presso la sede principale di Milano, attraverso il Cen-
tro Elaborazione Dati lo Studio pu0 eseguire processi
transnazionali con |'operativita di Data Base Server e
con I'hosting di sofisticate applicazioni, ottimizzando le
procedure interne e la formalizzazione di processi a ga-
ranzia della continuita e della qualita dei servizi.

Per ci0 che riguarda la piattaforma Hardware, tutte le
applicazioni definite “core system” sono implementate
su una architettura che prevede come componente por-
tante un server multiprocessore in grado di offrire agli
utenti una piattaforma veloce e affidabile. Numerosi i
servizi a disposizione degli utenti dello Studio:
Servizi di sicurezza informatica (integrita dei dati, ac-
cessi non autorizzati, virus)
Servizi tecnici (gestione componenti software, per-
formance and tuning)
Servizi di output (report, modulistica elettronica, ela-
borati visualizzabili e stampabili remotamente)
Servizi funzionali (stampe remote, servizi client-ser-
ver, applicazioni web e portali, Master Domain)
Servizi di help-desk (consulenza specifica attraverso
professionisti specializzati nei vari settori)
Servizi applicativi (Applicazioni acquisite da software
house esterne e personalizzate)
Servizi di sviluppo applicativo (Studio e sviluppo di
nuove applicazioni per nuovi modelli di business,
sperimentazione di nuove tecnologie edp, funzioni di
business intelligence, implementazioni di nuovi am-
bienti)

Al fine di assicurare a professionisti, dipendenti e col-
laboratori un supporto e un’informazione puntuale su
temi di natura fiscale e legale, al suo interno lo Studio
ha istituito un Ufficio Studi, il quale effettua ricerche e
analisi su materie che interessano in modo trasversale
le attivita dello Studio. L'Ufficio Studi cura, inoltre, la
redazione di newsletter e bollettini di carattere fiscale e
legale, e si occupa delle attivita di carattere formativo e
informativo rivolte ai professionisti e ai clienti. L'Ufficio
Studi offre gratuitamente a organizzazioni e Associazio-
ni di Categoria il proprio supporto tecnico per molteplici
attivita: preparazione di circolari clienti; predisposizione
di tax & legal newsletter; predisposizione di tax & le-
gal flash news; predisposizione di labour flash news;
preparazione di seminari e convegni; consulenza alle
associazioni di categoria in merito a quesiti fiscali e
legali; partecipazione a Comitati Tecnici; predisposizio-
ne di articoli, nonché di approfondimenti da pubblicare
sulle riviste italiane ed estere di settore.

Lo Studio dispone, inoltre, di una Biblioteca che viene
costantemente aggiornata con I'acquisizione delle piu
recenti novita bibliografiche, italiane e internazionali, su
temi fiscali, legali e tributari, come si evidenzia dalla
tabella sottostante.

2008 364
2009 266
2010 430
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Turin — Torri Palatine, statue of Julius Caesar
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Torino — Torri Palatine, statua di Giulio Cesare
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| RELATIONSHIP CAPITAL

66

To develop potential

The Firm is committed to
promote and support individual
personal and professional
development.

The distinguishing quality of the
approach of Pirola Pennuto Zei
& Associati is to bring forth all
the potential of its resources,
in particular of young people,
by increasing the value of

their strengths. The most
challenging business goals

can be achieved only with the
development of resources and
this means to continuously and
considerably invest in training
and development of our talent’s
value, to create a “positive”
work environment and allow
everyone to express his/her
knowledge, involvement and
passion.

Guido Guetta
Partner

2
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Our relationship capital is the expression of the value
of our relationships with external stakeholders and
especially with our clients. The trust granted by the
various categories of stakeholders is essential to this
value and is closely related to rigorous integrity and
professionalism.

The Firm regards relationship capital as one of its
critical success factors to initiate laudable partnerships
and relationships built on trust: this allows our Firm to
identify new business opportunities and to preserve
a solid reputation by granting undeniably excellent
services

Pirola Pennuto Zei & Associati has adopted a behavior
focused on its ability to develop customized and mutually
favorable relationships with all its stakeholders, both
internal — to foster identity, values, common culture,
coherence, and shared objectives among professionals
and employees — and external — to offer itself as a
trustworthy and reliable partner for clients, suppliers
and business partners.

| CAPITALE RELAZIONALE

Il capitale relazionale esprime il valore delle relazioni
con i soggetti esterni ed in particolar modo con i clienti.
La fiducia acquisita presso i vari interlocutori rappre-
senta una componente fondamentale di questo valore,
che dipende strettamente da un’attitudine rigorosa alla
serieta e all’integrita.

Lo Studio considera la dimensione relazionale un fatto-
re critico di successo per attivare partnership virtuose
e costruire relazioni di fiducia: cid consente allo Studio
di individuare nuove opportunita di business e di man-
tenere una solida reputazione, garantendo un servizio
di assoluta eccellenza.

Pirola Pennuto Zei & Associati ha adottato un modello
focalizzato sulla capacita di sviluppare relazioni perso-
nalizzate e reciprocamente vantaggiose con tutti i suoi
pubblici, sia interni — per creare identita, valori e cultura
comune, coesione, obiettivi condivisi con i professioni-
sti e i collaboratori, sia esterni — per porsi quale partner
serio e affidabile di clienti, fornitori e business partner.

66

Realizzare il potenziale

Lo Studio si impegna

nel promuovere e favorire

lo sviluppo personale

e professionale di ciascuno.
Realizzare il potenziale delle
diverse risorse, in particolare
dei giovani, valorizzando i loro
punti di forza, & caratteristica
distintiva dell’approccio di Pirola
Pennuto Zei & Associati.

Solo attraverso la crescita
delle proprie risorse si possono,
infatti, raggiungere obiettivi

di business sempre piu
sfidanti. Cio significa costanti
e significativi investimenti
nelle attivita di training e nella
valorizzazione dei talenti,
creando un ambiente di lavoro
‘positivo’ per permettere

a ciascuno di esprimere
pienamente il proprio
potenziale di conoscenza,
d’'impegno e di passione.

22

Guido Guetta
Partner
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Beijing — Forbidden city, chinese imperial lion Pechino - Citta Proibita, leone imperiale cinese

98 ‘ Intangibles Report 2010 Bilancio dell’Intangibile 2010 ‘ 99



| RELATIONSHIP CAPITAL

Pirola Pennuto Zei & Associati has always been
committed to the excellence of the services provided to
its clients as the basis for the fundamental development
of its organization in order to anticipate market trends
and be prepared to cope with any change. Supplying
a service at the highest level is fundamental for the
Firm and this means being able to integrate its tax and
legal knowledge with specialized know-how and apply it
worldwide.

We are going through globalization and thanks to our
skills and knowledge in various sectors and geographical
areas, the Firm is able to meet its clients’ expectations
and understand their businesses and needs.

Despite the difficult economic context, in 2010 Pirola
Pennuto Zei & Associati registered a positive and
productive trend continuing to assist many clients
with management and the troubleshooting of complex
issues. In 2010 its turnover reached 74.9 million euro,
hence confirming the positive trend of recent years.
Tax services are always the main business area of the
Firm, accounting for 70.6% of the turnover in 2010, as
shown in table n. 29.

TAB. 28
TOTAL TURNOVER (in €/000)

74,206 74,941

67,859

i

2008 2009 2010
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TAB. 29
TURNOVER BY BUSINESS AREA

Legal services _ 25.2%

Labour law
advice . 4%

Individual
taxation

Over the last year the tax services turnover has recorded
an increase (+2.9%) against a slight decrease in the
other business areas.

TAB. 30
TAX SERVICES TURNOVER (in €/000)
52,927
51,915
51 420
2008 2009 2010
TAB. 31

LEGAL SERVICES TURNOVER (in €/000)
19,596 18,896

12,933 I I

2008 2009 2010

| CAPITALE RELAZIONALE

Pirola Pennuto Zei & Associati fonda I'eccellenza del
servizio ai clienti sulla convinzione che I’evoluzione della
propria organizzazione sia fondamentale per anticipare
le esigenze del mercato ed essere preparati per soste-
nerne il cambiamento. Per fornire ai clienti un servizio
ai massimi livelli & necessario, infatti, saper integrare
le conoscenze maturate nei diversi settori di riferimento
con il know-how funzionale ed essere in grado di appli-
carle su scala globale.

In un’epoca di globalizzazione come quella attuale, gra-
zie alle competenze e conoscenze maturate in un’ampia
gamma di settori e aree geografiche, lo Studio & in gra-
do di cogliere in maniera efficiente e rapida le richieste
dei clienti e di comprenderne il business e i bisogni.

Nonostante la difficile congiuntura economica, il 2010
€ stato un anno positivo e produttivo, nel quale Piro-
la Pennuto Zei & Associati ha continuato a supportare
molti clienti nella gestione e risoluzione di problemati-
che complesse. Nel 2010 il fatturato ha raggiunto 74,9
milioni di euro, confermando I'andamento crescente
degli ultimi anni.

| servizi fiscali si confermano la principale area di busi-
ness dello Studio, nel 2010 pari al 70,6% del fatturato,
come si ricava dalla tabella 29.

TAB. 28
FATTURATO TOTALE (in €/000)

74.206 74.941

67.859

1

2008 2009 2010

TAB. 29
FATTURATO 2010 PER AREA DI BUSINESS

Legele [N -5 2

Consulenza . o
lavoro 4%

Fiscale o
persone fisiche 0,2%

Nell’ultimo esercizio si registra una crescita del volume
di affari legato ai servizi fiscali (+2,9%), a fronte di una
lieve riduzione delle altre aree di business.

TAB. 30
FATTURATO SERVIZI FISCALI (in €/000)
52.927
51.915
51 420
2008 2009 2010
TAB. 31

FATTURATO SERVIZI LEGALI (in €/000)
19.596 18.896

ill

2008 2009 2010
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TAB. 32
TURNOVER OF LABOR LAW ADVICE
AND INDIVIDUAL TAXATION (in €/000)

3,370
3,118
3,011
2008 2009 2010

Pirola Pennuto Zei & Associati assists approximately
3,500 businesses in lItaly and worldwide — mainly
ltalian companies, subsidiaries of foreign groups,
multinationals and top executives — active in diverse
industrial sectors. Thanks to a highly dynamic and
innovative business approach, our client portfolio has
regularly increased over the last years, as shown in
table n. 31.

TAB. 33
NUMBER OF CLIENTS
3,462
3,401
3,139
2008 2009 2010
TAB. 34

2010 CLIENTS BY BUSINESS AREA

Legal services _ 27.1%
Labour law
advice - 6.8%

Indmdyal P 1.9%

taxation
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The attention to development and increase of a loyal
and cooperative client portfolio is a priority of our Firm,
which is committed to steadily strengthen trust, fidelity
and loyalty through the work of its professionals and
employees thus enhancing its competitiveness and
value over time. During 2010 this approach has led to a
significant increase of long term clients (prior to 2010)
and related turnover, as shown in tables n. 35 and 36.

TAB. 35
LONG TERM CLIENTS (prior to 2010)
2,632
2,460
2, 246 I
2008 2009 2010
TAB. 36
TURNOVER FROM LONG TERM CLIENTS
(in €/000)
65,930
64,154
56,669 I I
2008 2009 2010

Simultaneously, the main goal of the Firm is to create
new business opportunities and new clients among
all the Firm’s areas of practice, counting on technical
capacities and expertise, rapid feedback and total
dedication to our clients.

TAB. 37
NUMBER OF NEW CLIENTS BY YEAR
941
893
830
2008 2009 2010

TAB. 32
FATTURATO CONSULENZA LAVORO E FISCALITA
PERSONE FISICHE (in €/000)

3.370
3.118
3.011
2008 2009 2010

In Italia e nel mondo, Pirola Pennuto Zei & Associati
supporta circa 3.500 imprese — principalmente societa
di capitali italiane, filiali di gruppi esteri, multinazionali
e persone fisiche top executive — che appartengono a
diversi settori industriali. Grazie ad un approccio al bu-
siness fortemente dinamico e innovativo, il portafoglio
clienti & cresciuto in maniera costante negli ultimi anni,
come evidenziato in tabella 33.

TAB. 33
NUMERO CLIENTI
3.462
3.401
3.139
2008 2009 2010
TAB. 34

CLIENTI 2010 PER AREA DI BUSINESS

Consulenza
lavoro - 6,8%

Fiscale
persone fisiche P 1,9%

L'attenzione allo sviluppo e al consolidamento di una
base clienti fedele e collaborativa & una priorita dello
Studio, che si impegna attraverso I’operato dei suoi col-
laboratori e professionisti per rafforzare costantemente
lo stock di fiducia, fedelta e lealta per poter accrescere
la sua capacita competitiva e il suo valore nel tempo.
Tale approccio ha prodotto, nel corso del 2010, un signi-
ficativo rafforzamento dei clienti fidelizzati (ante 2010)
e del fatturato ad essi collegato, come & evidente nelle
tabelle 35 e 36.

TAB. 35
CLIENTI FIDELIZZATI (ante 2010)
2.632
2.460
2 246 I
2008 2009 2010
TAB. 36
FATTURATO DA CLIENTI FIDELIZZATI (in €/000)
65.930
64.154
56 669 I I
2008 2009 2010

Contestualmente lo Studio ha come obiettivo prima-
rio quello di generare nuove opportunita di business e
nuovi clienti nell’ambito delle varie aree di consulenza,
puntando su competenze tecnico-specialistiche, tempi
di risposta sempre piu rapidi e massima dedizione al
cliente.

TAB. 37
NUOVI CLIENTI PER ANNO
941
893
830
2008 2009 2010
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EXCELLENCE AND SPECIALIZATION
AT THE SERVICE OF CLIENTS

66

To feel confident in one’s skill
In order for each of us to
develop personally and
professionally we need
nurturing. Through the training
we undergo to achieve our
goal of registration in the
Professional Rolls and thanks
to the opportunity we have

to gain experience with

the assistance of talented
professionals we develop
confidence in our abilities,
developing the capacity to work
autonomously and a sense of
responsibility.

Anne Sophie Dupire
Consultant

29

104 | Intangibles Report 2010

The acquisition of new clients during 2010 has involved
particularly the area of tax services, as shown in table
n. 38.

TAB. 38
NUMBER OF NEW CLIENTS BY BUSINESS AREA
529
479

Tax services Legal services Labour law advice
and Individual taxation

12008 m 2009 m 2010

Further to the above trend, over the past three years
there has been a steady increase of the turnover from
long term clients: as shown in table n. 39 almost 30%
of the 2010 turnover is from clients that have used the
Firm’s services for over 10 years.

TAB. 39
% SUBDIVISION OF TURNOVER
BY LONGEVITY OF CLIENTS

66%

1-5 6-10 Over 10
12008 m 2009 m2010

The policy of entering international markets continues
to be an important strategic move, as shown in table n.
40, thanks also to the presence of the Firm in various
geographical areas as well as to the office in China.

TAB. 40
ITALIAN/FOREIGN TURNOVER (in €/000)

Italy

Foreign
countries

12008 w2009 m2010

L'acquisizione di nuovi clienti nel corso del 2010 ha
interessato particolarmente I'area dei servizi fiscali,
come si ricava dalla tabella 38.

TAB. 38
NUOVI CLIENTI PER AREA DI BUSINESS
529
479

Servizi fiscali Servizi legali Consulenza lavoro
e fiscalita per persone fisiche

12008 m 2009 m2010

Alla luce di tale dinamica, nell’ultimo triennio si & re-
gistrata una crescita costante dell’incidenza del fattu-
rato da clienti con i quali lo Studio intrattiene rapporti
commerciali di lunga durata: come si evidenzia nella
tabella 39, nel 2010 quasi un terzo del fatturato deriva
da clienti con oltre 10 anni di anzianita.

TAB. 39
FATTURATO PER CLASSI DI ANZIANITA DEI CLIENTI

66%

1-5 anni 6-10 anni Oltre 10 anni
2008 m 2009 m 2010

La strategia di apertura ai mercati internazionali si con-
ferma un focus strategico, come dimostra la crescita
del fatturato estero evidenziata nella tabella 40, sup-
portata anche dall’espansione geografica e dal rafforza-
mento della presenza dello Studio in Cina.

TAB. 40
FATTURATO ITALIA/ESTERO (in €/000)

58.865
65.611
65.683

Italia

Estero

12008 w2009 m2010

ECCELLENZA E SPECIALIZZAZIONE
AL SERVIZIO DEI CLIENTI

66

Fiducia nelle proprie capacita
Perché ci sia crescita
professionale e umana

€ necessario che ognuno

si senta supportato.
Attraverso la formazione che

ci accompagna a raggiungere
I’obiettivo dell’iscrizione
all’Albo e grazie alla possibilita
di fare esperienza seguiti da
persone di talento, acquisiamo
fiducia nelle nostre capacita,
sviluppiamo autonomia e senso
di responsabilita.

Anne Sophie Dupire
Consulente

29
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Roma — Musei Vaticani, statua di Apollo del Belvedere

Rome - Vatican Museum, statue of Apollo Belvedere
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| RELATIONSHIP CAPITAL

In the current environment “sharing, trust and
innovation” are the three key elements to triumph over
the new challenges of the market. These elements are
the motivation for the Firm assisting its clients with a
renewed motivation to offer responsible, accurate and
clear-cut advice that create value.

Objectivity and independence are the values that have
always guided the professional activity of Pirola Pennuto
Zei&Associati. The Firm demands from its employees the
ability to comply with professional independence rules
to guarantee objectivity, integrity and fairness during the
management of each engagement. Rigorous compliance
with independence standards is a prerequisite for the
quality and reliability of our professional services.

The modus operandi of the Firm is based on ethics
and integrity and is reflected in its interactions with
stakeholders, in our training programs and in our
communications.

Every professional has the responsibility to acquire,
preserve and consolidate clients’ trust through his/
her performance and quality of work. Simultaneously,
our responsibility towards market and society at-large
reinforces our reputation as a reliable and transparent
Firm as well as the confidence of all our stakeholders.

The Firm organizes and regularly attends meetings
and opportunities for dialogue — discussion groups,
conferences and workshops - for clients and
professionals to share know-how, knowledge and
experience to increase quality and provide more value
to its intellectual capital.

The Firm also assists its clients through constant

information activities, providing newsletters on tax and
legal issues, as shown in the following table.
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TAB. 41
COMMUNICATIONS TO CLIENTS

2008 2009 2010

Newsletters 33 31 55
Tax Flash News 68 58 69
Legal Flash News 13 16 9
Labour Flash News 3 4
Tax News Updates 6 6
Tax Newsletter 6 6
Legal newsletter 6 6
London Tax Bulletin 1
Total 135 128 125

Also in 2010 the Firm has organized and sponsored
one of the highest-profile art events held in Milan; an
important cultural event reserved for its clients and
institutional partners. Between September 2010
and January 2011 the Salvador Dali exhibition at
Palazzo Reale was opened two nights for the exclusive
attendance of our clients.

SALVALCE DALL

| CAPITALE RELAZIONALE

Nell’attuale scenario condivisione, fiducia e innovazione
sono tre parole chiave per vincere le nuove sfide del
mercato: per questo motivo lo Studio supporta i propri
clienti con una rinnovata spinta, per offrire un servizio di
consulenza che crei valore con responsabilita, concre-
tezza e correttezza.

Obiettivita e indipendenza sono valori che da sempre
orientano I'attivita professionale di Pirola Pennuto Zei
& Associati. Lo Studio richiede ai suoi professionisti di
conformarsi alle regole di indipendenza professionale
al fine di garantire I’obiettivita, I'integrita e I'imparzialita
durante I’esecuzione degli incarichi. L'applicazione rigo-
rosa degli standard di indipendenza €, infatti, essenzia-
le per la percezione della qualita e dell’affidabilita dei
servizi professionali resi.

L'approccio all’etica e all’integrita & insito nel modus
operandi dello Studio e si riflette nelle relazioni con gli
interlocutori, cosi come nei programmi di formazione e
nelle comunicazioni.

Ciascun professionista ha la responsabilita di acquisire,
mantenere e rafforzare la fiducia del cliente, attraverso
il suo agire e la qualita del suo lavoro. Contestualmen-
te, il senso di responsabilita verso il mercato e verso
la collettivita nel suo complesso rafforza la reputazione
dello Studio in termini di affidabilita e trasparenza, cosi
come la fiducia da parte di tutti gli stakeholder.

Lo Studio realizza e partecipa costantemente a momen-
ti di incontro e confronto — come seminari, convegni,
workshop — rivolti a clienti ed esperti del settore pro-
fessionale, per favorire la condivisione di know-how, co-
noscenze ed esperienze, in un’ottica di qualificazione e
valorizzazione del capitale intellettuale posseduto.

Inoltre, lo Studio assiste i propri clienti anche attraverso
una costante attivita informativa, predisponendo new-
sletter e bollettini su argomenti legali e fiscali, come
evidenziato nella tabella seguente.

TAB. 41
COMUNICAZIONI Al CLIENTI

2008 2009 2010

Circolari 33 31 55
Tax flash news 68 58 69
Legal flash news 13 16 9
Labour flash news 3 4
Tax news updates 6 6
Tax newsletter 6 6
Legal newsletter 6 6
London tax bulletin 1
Totale 135 128 125

Anche nel 2010 lo Studio ha promosso una importan-
te iniziativa culturale, riservando alla propria clientela
e ai partner istituzionali uno degli eventi artistici di piu
alto profilo organizzati nella citta di Milano: nel corso di
un’apertura esclusivamente riservata ai clienti & stata
offerta la possibilita di visitare, in due diverse serate, la
mostra di Salvador Dali, in programma a Palazzo Reale
tra settembre 2010 e gennaio 2011.

SALVALCE DALL
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An highly educational
experience

The admission to our
organization creates a
significant professional and
personal added value.

We give young talent the
possibility to share their diverse
skills and experiences with
senior professionals and with
clients, to manage sizeable as
well as small engagements,
more or less complex, and
national or international
organizations. To work with
various clients means to devote
oneself every day in order to
find and test new solutions

and this is a highly formative
experience.

Tonio Di lacovo
Junior Partner
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Ouraim is to maintain mutually satisfactory relationships
with our suppliers, based on transparency, equality,
loyalty, fairness and fair competition, for the purpose
of safeguarding the efficiency and productivity of the
Firm.

Our relationships with clients reflects the commitment
to a high level of integrity, quality and excellence in the
performance of our business activity, basing it on know-
how, information and resource sharing.

2010 supplies - included rents, insurances, purchase
of long term tangible assets and services, investments
in new technologies — are in line with the past year.
These costs guarantee the continuity and development
of the Firm’s activities by improving and strengthening
its technical and structural capital, or rather its
procedures, software and technology creating value for
the whole organization.

| CAPITALE RELAZIONALE

| comportamenti nei rapporti con i fornitori sono finaliz-
zati al mantenimento di relazioni di reciproca soddisfa-
zione, a tutela dell’efficienza e della produttivita dello
Studio, e sono improntati al rispetto di principi di traspa-
renza, eguaglianza, lealta, correttezza e concorrenza.

| rapporti che lo Studio intrattiene con i fornitori rifletto-
no I'impegno nei confronti di una prassi operativa che,
conformandosi ad elevati standard di integrita, qualita
ed eccellenza, si basa sulla condivisione di know-how,
informazioni e risorse.

Le forniture 2010 — che comprendono diverse voci, dagli
affitti alle assicurazioni, dagli acquisti di beni materiali
durevoli e di servizi agli investimenti in nuove tecnolo-
gie — sono in linea con quelli dell’esercizio precedente.
Tali costi garantiscono la continuita e lo sviluppo nel
tempo delle attivita svolte dallo Studio, migliorandone
e rafforzandone il capitale tecnico e strutturale, ovvero
I'insieme di procedure, strumenti operativi e tecnologici
che creano valore per I'intera organizzazione.
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Un’esperienza

di elevato valore formativo

Il valore aggiunto che pud
offrire I'ingresso nella nostra
organizzazione € rilevante

da un punto di vista
professionale e personale.
Offriamo ai giovani talenti

la possibilita di condividere
competenze differenziate

ed esperienze a contatto

con professionisti senior

e con i clienti stessi, nelle
gestione di incarichi di grandi o
piccole dimensioni, entita piu
0 meno complesse, nazionali
o internazionali. Lavorare
con clienti diversi significa
impegnarsi ogni giorno per
trovare e sperimentare soluzioni
nuove e cid rappresenta
senz’altro un’esperienza di
grande valore formativo.

29

Tonio Di lacovo
Junior Partner
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From books to practice

At the Firm | have the
possibility to put into practice
what | learned at university,
to be in touch with a dynamic
and challenging environment,
to see various professionals
on the job and to learn
principles and methods used by
them which are useful in view
of the state licensing exam.

2

Chiara Grandi
Professional
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Synergies and partnerships with various business
communities within Academia and the professional
world are among the key business activities of Pirola
Pennuto Zei & Associati, which allow it to renew and
consolidate its relationships and opportunities with the
purpose of improving its services to clients.

The Firm’s social responsibility lies in the value it
generates to the benefit of clients and of all outside
stakeholders and the community as a whole.

University and Research centers

The Firm regularly cooperates with universities and
research centers, both in university courses and
post-graduate masters in order to support innovation,
development and ongoing updating on professional
dynamics.

The transfer of know-how from professionals, who each
day address the subjects under study, is an important
element of improvement for students, who are thus
afforded an immediate perspective on the work.

In particular, some professionals of the Firm are lecturers
at the Universita Cattolica and the Universita Bocconi in
Milan, the Universita LUISS Guido Carli in Rome and
the Universita in Brescia. The Firm has also developed
strong cooperation with training schools such as the
School of Economic and Finance, the Training School of
Il SOLE 240RE, as well as with companies that supply
training as the Euroconference Group and IPSOA. Finally,
it gives its contribution to the educational activities of
the Italian Association of Financial Analysts (AIAF) and
the Inland Revenue Office.

The activities of teaching and training help foster
contacts with qualified graduates, contributing to
the transmission of professional knowledge to new
generations.

| CAPITALE RELAZIONALE

Le sinergie e il rapporto di partnership con i diversi at-
tori della business community, del mondo accademico
e professionale sono un elemento cardine del modello
di business di Pirola Pennuto Zei & Associati, che con-
sentono allo Studio di rinnovare e consolidare il proprio
patrimonio di relazioni e opportunita, nell’ottica di mi-
gliorare I'offerta ai clienti.

La Responsabilita sociale dello Studio risiede nel valore
complessivo che esso genera a favore dei clienti cosi
come di tutti gli interlocutori esterni e della collettivita.

Universita ed Enti di ricerca

Per promuovere I'innovazione, lo sviluppo ed assicurare
un aggiornamento continuo sulle diverse dinamiche del
settore, lo Studio collabora stabilmente con Universita
ed Enti di ricerca, sia nell’ambito di corsi universitari sia
di master post-lauream.

Il trasferimento di know-how da parte dei professioni-
sti che ogni giorno si confrontano sul campo sui temi
oggetto di studio, rappresenta un importante elemento
di arricchimento per gli studenti, i quali possono in tal
modo avere un’immediata prospettiva operativa.

In particolare, i professionisti svolgono attivita didattica
presso I'Universita Cattolica e I'Universita Bocconi di
Milano, I’'Universita LUISS Guido Carli di Roma e I’Uni-
versita di Brescia. Inoltre, lo Studio ha sviluppato im-
portanti collaborazioni con Centri di formazione come
la Scuola Superiore dell’Economia e delle Finanze, la
Scuola di formazione de IL SOLE 240RE, cosi come
presso societa che si occupano di formazione, come
il Gruppo Euroconference, IPSOA; collabora, infine, alle
attivita formative dell’Associazione Italiana Analisti Fi-
nanziari (AIAF) e dell’Agenzia delle Entrate.

Le attivita di docenza e formazione rappresentano uno
strumento attraverso il quale coltivare contatti qualifica-
ti con giovani laureati, contribuendo alla trasmissione
del sapere professionale alle nuove generazioni.
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Dai libri alla pratica

Presso lo Studio

ho I'opportunita non solo

di mettere in pratica quanto
appreso durante gli studi
universitari, ma anche, grazie
al contesto dinamico in cui
sono stata inserita e alle figure
professionali a cui posso in
ogni momento fare riferimento,
di sviluppare, approfondire

ed aggiornare le competenze
richieste per il superamento
dell’Esame di Stato e

il successivo valido esercizio
della professione di dottore
commercialista.

Chiara Grandi
Assistente/Praticante

29
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Enhancement, learning

and future

Through this direct involvement
in the professional world

| have become aware that
being part of an international
experience is fundamental both
for my personal and future
professional growth as well

as a worthy reference of my
professional career.

Davide Venturini
Professional

2%

116 ‘ Intangibles Report 2010

Foreign-ltalian Chambers of Commerce
The Firm works with several foreign-ltalian Chambers of
Commerce: the Italian-German Chamber of Commerce,
the Italian-British Chamber of Commerce, the Swiss
Chamber of Commerce, The French Chamber of
Commerce and the American Chamber of Commerce
in Italy. The Firm provides technical support to the
organization of seminars, meetings and workshops
and collaborates on the drafting of tax and legal
Newsletter.

Professional Associations

The Firm cooperates with several professionals
associations — such as ANDAF (ltalian Association of
Administrative Directors and CEO) and AssICC (Italian
Association of Chemical Trade) — providing the know-
how and managerial skills of its professionals.

In particular, we supply tax assistance, organize
seminars on tax and legal issues and send updating
memorandums.

With regard to the cooperation with AssICC (ltalian
Association of Chemical Trade), the largest association
in the chemical distribution in Italy, the Firm acts as
official tax partner and supports it by providing tax
and legal assistance with reference to the European
Community Regulations on chemicals — the REACH
(Registration, Evaluation, Authorization and Restriction
of Chemicals) — with particular reference to European
corporate trusts.

In 2010 the Firm began an important partnership with
Unindustria Unione degli industriali e delle imprese di
Roma Frosinone Rieti e Viterbo, according to which we
cooperate in realizing congresses and training activities
and drafting a newsletter. Moreover, the Firm collaborates
with Assoconsult (Federative Association of Consulting
Firms) and with Fondazione LabPA (Workshop for the
efficiency of the Public Administration) in organizing
seminar activities, realizing newsletters and providing
support during meetings.

As of 2010 the Firm has also provided the Turin Club
of Administrative and Financial Corporate Executives
technical support in the organization of conferences,
workshops and seminars as well as periodically sending
it tax updating.

Camere di Commercio italo-estere

Lo Studio collabora con numerose Camere di Commer-
cio italo-estere: la Camera di Commercio italo-germani-
ca, la Camera di Commercio italo-britannica, la Camera
di Commercio Svizzera, la Camera di Commercio Fran-
cese e la Camera di Commercio Americana in Italia. In
generale, lo Studio offre un supporto tecnico all’organiz-
zazione di seminari, convegni e workshop, collaboran-
do nel contempo alla predisposizione della Newsletter
fiscale e legale.

Associazioni di settore

Lo Studio collabora con diverse associazioni di settore
— come I’Associazione nazionale Direttori Amministra-
tivi e Finanziari (ANDAF) e I’Associazione Italiana Com-
mercio Chimico (ASSICC) — mettendo a disposizione il
know-how e le competenze manageriali dei propri pro-
fessionisti.

In particolare, viene fornita assistenza fiscale, vengono
svolti seminari in materia legale e fiscale e inviate circo-
lari di informazione e aggiornamento.

Nell’lambito della collaborazione con I’ASSICC, la piu
grande associazione della distribuzione nel settore chi-
mico in Italia di cui lo Studio & attualmente il partner
fiscale ufficiale, lo Studio offre un’assistenza fiscale e
legale in relazione al Regolamento europeo sulle so-
stanze chimiche — il REACH (Registration, Evaluation,
Authorization and Restriction of Chemicals) — con parti-
colare riferimento ai Consorzi europei tra imprese.

Dal 2010 lo Studio ha avviato un’importante partner-
ship con Unindustria Unione degli Industriali e delle im-
prese di Roma Frosinone Rieti e Viterbo, con la quale
collabora nella realizzazione di convegni e attivita for-
mative e nella predisposizione di una newsletter. Lo
Studio collabora, inoltre, con Assoconsult (Associazione
Federativa Imprese di Consulenza) e con la Fondazione
LabPA (Laboratorio per I'efficienza della Pubblica Ammi-
nistrazione) per I’organizzazione di attivita seminariali,
la realizzazione di newsletter e il supporto nel corso di
riunioni ed incontri.

Inoltre, a partire dal 2010 lo Studio affianca il Club dei
Dirigenti Amministrativi e finanziari di Torino, fornendo un
supporto tecnico nella preparazione di convegni, workshop,
seminari, e inviando periodicamente aggiornamenti fiscali.
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Arricchimento,
apprendimento e futuro
Attraverso questa esperienza
diretta nel mondo del lavoro
e della professione ho
acquisito la consapevolezza
che essere parte di una realta
di respiro internazionale &
fondamentale sia per la mia
crescita come persona che
come futuro professionista,
sia perché é una referenza
di valore nel mio personale
percorso.

Davide Venturini
Assistente/Praticante

29

Bilancio dell’Intangibile 2010 ‘ 117



Rome - Ponte Sant’Angelo, angel statue Rome - Ponte Sant’Angelo, statua di angelo

Intangibles Report 2010 Bilancio dell’Intangibile 2010



| RELATIONSHIP CAPITAL

66

A strong connection

with Academia

The cooperation with the
Academia is sound and
enduring. Universities are

the best venues to recruit
young resources with the
greatest potential, who

are then employed in our
organization and introduced to
a professional development
path. Various professionals

of our Firm are lecturers and
are on editorial committees of
specialized journals to promote
the sharing of knowledge and
development opportunities for
young professionals.

Federico Venturi
Partner

29

120 ‘ Intangibles Report 2010

The Firm demonstrates and provides evidence of its
social responsibility by the safeguarding promotion
of its Italian cultural heritage, by contributing to the
development of activities and projects which influence
positively on the entire community. Culture, value and
responsibility are the three key elements that address
the commitment of Pirola Pennuto Zei & Associati due
to the development of praiseworthy partnerships with
notable national and international institutions.

In this respect the Firm has
supported, under the name
of Associazione Mecenate,
the 2010-2011 season of the
Accademia Nazionale Santa
Cecilia in Rome, one of the
most ancient and prestigious
music institution in the world,
to increase the value of its
precious artistic and musical
heritage.

With this project the Firm confirms its aim to support
the enhancement and dissemination of culture in our
country.

The Firm also supports the “Partner for the Social
Responsibility of the Fondazione Arena di Verona”
Project.

The Project’s goal is to increase the value of the tangible
and intangible assets of the Fondazione Arena di Verona
by spotlighting the ethical dynamics this association
has initiated to benefit its territory. It consists of a
public and private partnership interested in supporting
the ethical value of the Fondazione and its ability to
develop over the time by adding value to its current and
future stakeholders.

| CAPITALE RELAZIONALE

Lo Studio esprime e sostanzia la propria responsabilita
sociale anche attraverso la salvaguardia e la promozio-
ne del patrimonio culturale italiano, contribuendo allo
sviluppo di attivita e progetti che comportano ricadute
positive sull’intera collettivita. Cultura, valore e respon-
sabilita sono i tre elementi cardine che orientano I'im-
pegno di Pirola Pennuto Zei & Associati, attraverso la
costruzione di partnership virtuose con importanti isti-
tuzioni nazionali e internazionali.

In tale ottica lo Studio ha so-
stenuto, come Associazione
Mecenate, la stagione 2010-
2011 dell’Accademia Naziona-
le Santa Cecilia di Roma, una
delle pit antiche e prestigiose
istituzioni musicali al mondo,
nell’ottica di valorizzarne il
prezioso patrimonio artistico e
musicale.

Attraverso tale iniziativa, lo Studio conferma la propria
volonta di contribuire alla valorizzazione e diffusione
della cultura nel nostro paese.

Lo Studio, inoltre, si & fatto promotore del Progetto
“Partner per la Responsabilita sociale Fondazione Are-
na di Verona”.

Il Progetto, finalizzato a valorizzare gli asset tangibili ed
intangibili della Fondazione Arena di Verona, rilevando
nel contempo le dinamiche virtuose che I'Ente innesca
a beneficio del suo territorio, si & sviluppato in un parte-
nariato pubblico-privato con realta interessate a soste-
nere la valenza etica della Fondazione e la sua capacita
di crescere nel tempo, creando valore per gli interlocu-
tori di oggi e per le generazioni di domani.
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Un forte legame

col mondo accademico

La collaborazione con il mondo
accademico € molto forte

e continua. Le Universita
rappresentano, altresi,

la principale fonte di
reclutamento delle giovani
risorse ad alto potenziale che
vengono inserite nella nostra
organizzazione ed awviate

ad un percorso di sviluppo
professionale. Numerosi
professionisti dello Studio
sono impegnati in attivita
didattica e partecipano a
comitati redazionali di riviste
specialistiche, curandone

la pubblicazione, nell’ottica

di promuovere la condivisione
della conoscenza e favorire
opportunita di crescita

per i giovani che si affacciano
al mondo della professione.

29

Federico Venturi
Partner
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Milano

Via Vittor Pisani, 20
20124 Milano

Tel. +39 02 669951
Fax +39 02 6691800

Roma

Viale Castro Pretorio,122
00185 Roma

Tel. +39 06 570281

Fax +39 06 570282600

Torino

Via Bertola, 34

10122 Torino

Tel. +39 011 5743611
Fax +39 011 5627062

Padova

Corso Milano, 26
35139 Padova

Tel. +39 049 8246811
Fax +39 049 8246850

Bologna

Via Montello, 18
40131 Bologna

Tel. +39 051 526711
Fax +39 051 6493432

Brescia

Via Cefalonia, 70
25124 Brescia

Tel. +39 030 2219611
Fax +39 030 2427641

Napoli

Piazza dei Martiri, 30
80121 Napoli

Tel. +39 081 2451918
Fax +39 081 2451200

Verona

Via Belgio, 12

37135 Verona

Tel. +39 045 8092511
Fax +39 045 8015627

Parma

Via Mentana, 29
43100 Parma

Tel. +39 0521 271254
Fax +39 0521 798187

Londra

11 th floor, City Tower
40 Basinghall Street,
EC2V 5DE London (UK)
Tel. +44 207 6188277
Fax +44 207 6188001

Pechino

Room 2003, FULL TOWER
9 DongSanHuan Zhong Lu
Chaoyang District
100020, Beijing (China)
Tel. +86 10 58151086
+39 06 570282779
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