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COME INDIVIDUARE I «CAMPANELLI DI ALLARME»

 Cattivo stato di salute dell’impresa (debiti elevati verso l’Erario, istituti di credito e/o fornitori), in quanto incrementa la
probabilità di frodi

 Scostamenti significativi rispetto agli esercizi precedenti, in modo particolare se ritenuti anomali (es. fatturato in calo e
rimanenze crescenti, capitalizzazioni mai presenti nei precedenti esercizi, riduzione significativa degli ammortamenti)

 Voci a contenuto residuale che presentano importi elevati con informazioni poco dettagliate nella Nota integrativa (es. Crediti
verso altri, debiti verso altri, altre immobilizzazioni immateriali)

 Omissioni di informativa obbligatoria in Nota integrativa (es. in presenza di partecipazioni non è riportato il dato sul risultato
d’esercizio delle partecipate, assenza di info sulla continuità in imprese in difficoltà)

 Presenza di significative operazioni con parti correlate per importi crescenti negli anni
 Presenza di saldi contabili anomali (es. ammontare crediti che si avvicina a quello del fatturato, intangibili elevati in società il

cui modello di business rende poco credibili la presenza di importi significativi di intangibili)
 Cambiamenti nei criteri di valutazione (es. rappresentazione del leasing da metodo patrimoniale a finanziario, rivalutazioni in

assenza di leggi di rivalutazione monetaria)
 Società non tenuta alla revisione legale o presenza di un revisore legale con compenso «simbolico» (è riportato nella Nota

integrativa).

Elenco meramente esemplificativo
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ERRORI E FRODI IN BILANCIO
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QUANDO SI «TRUCCANO» I BILANCI

Quando il bilancio non rappresenta una situazione veritiera, nel stragrande maggioranza dei casi, si
tratta di un’impresa in difficoltà. Talvolta l’amministratore cede alla tentazione di rappresentare uno
stato di salute della sua impresa migliore di quella reale.

Il fine è quello di non perdere l’indispensabile fiducia dei propri stakeholder (primo tra tutti, in
Italia, le banche).
Ma ci sono altri momenti nella vita di un’impresa che sono, come dire, a rischio di falso: il prossimo
ingresso di un nuovo socio, la cessione delle quote o la quotazione in Borsa.
Naturalmente è diffusa anche la situazione opposta, ovvero quando viene rappresentato in bilancio
uno stato di salute peggiore di quello reale, per evadere le imposte.

Premessa
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COME

Spesso tra i non addetti ai lavori si pensa che un bilancio sia falso quando rappresenta operazioni fittizie, fatture false. uò accadere, 
ma si tratta di situazioni estreme, per fortuna non così diffuse. Nella maggioranza dei casi i bilanci falsi non contengono falsi 
materiali, ma ciò nonostante rappresentano uno stato di salute dell’impresa non vero.

 L’alterazione della rappresentazione veritiera e corretta dei bilanci viene ottenuta in prima battuta attraverso la scorretta
applicazione dei criteri di valutazione. 

 L’abusare della soggettività intrinseca nel processo valutativo consente al redattore del bilancio di difendersi nel caso in cui
fosse accusato di avere falsificato il bilancio. 

 È il “classico” caso delle rimanenze di magazzino, delle capitalizzazioni, della valutazione dei crediti, dell’iscrizione dei fondi 
rischi, per citare le voci principali.

Abuso della soggettività intrinseca dei criteri di valutazione 
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LE RIMANENZE DI MAGAZZINO

Il magazzino, a differenza delle vendite, degli acquisti, dei
costi del personale e di tutti gli altri costi d'esercizio, si
presta, soprattutto tra le imprese non tenute alla contabilità
di magazzino, ad essere esposto ad un valore non corretto.
Il valore del magazzino di fine anno non deriva infatti da un
documento esterno, come nel caso delle fatture di acquisto
(e non espone ai rischi in materia di IVA).
Il codice civile richiede che sia iscritto in bilancio al minor
valore tra il costo ed il valore di mercato.
Ma per definire tale valore è necessario fare l'inventario e
conteggiare le quantità in giacenza. Successivamente
bisognerà individuare il valore da attribuire a tali quantità.
Inoltre nel caso di semilavorati e prodotti finiti, le imprese
di minori dimensioni potrebbero persino non essere in
grado di determinare correttamente il costo di produzione.

Dall'esterno è impossibile sapere a quanto ammontano
le quantità in giacenza, così come è impossibile sapere
se l'impresa riuscirà a cedere almeno ad un prezzo pari
al costo sostenuto, o se invece sarà costretta a venderle
in perdita (oppure se non riuscirà proprio a venderle).
Il valore finale delle rimanenze di magazzino comporta
un incremento del risultato dell'esercizio di pari
importo.
Un'impresa in perdita, pertanto, potrebbe falsificare il
bilancio indicando un valore delle rimanenze di
magazzino superiore a quello che si sarebbe
determinato applicando correttamente i principi
civilistici per nascondere in tutto o in parte le perdite di
gestione.

https://www.gazzettaufficiale.it/atto/serie_generale/caricaArticolo?art.progressivo=0&art.idArticolo=2426&art.versione=5&art.codiceRedazionale=042U0262&art.dataPubblicazioneGazzetta=1942-04-04&art.idGruppo=310&art.idSottoArticolo1=10&art.idSottoArticolo=1&art.flagTipoArticolo=2
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LE RIMANENZE DI MAGAZZINO

 il maggior valore delle
rimanenze in un esercizio
diventa un maggior costo
nell’esercizio successivo.

 di conseguenza, chi
aumenta il valore delle
rimanenze potrebbe essere
“condannato” ad
incrementarlo tutti gli anni.

Alla lunga così facendo il valore
delle rimanenze iscritto in Stato
patrimoniale non sarà più
credibile.

L’effetto boomerang

 ad esempio rapportando le rimanenze al fatturato per verificarne il peso percentuale.
Successivamente, verificando il trend di tale % nel corso degli anni, l’incremento della
% sarebbe un indicatore di maggior rischio

 un altro importante indizio si può ottenere confrontando tale % con quella media dei
bilanci delle imprese che operano nel medesimo settore. Se i principali competitor, ad
esempio, hanno un valore compreso nel range 30-40% dei ricavi e il bilancio che
stiamo osservando ha una percentuale dell’80% o del 120%, è molto probabile che
parte di quelle rimanenze non esistano e/o non siano vendibili ad un prezzo almeno
pari al costo.

Nel caso di calo del fatturato, ci si aspetta che, entro certi limiti, il peso delle rimanenze
cali in modo più che proporzionale, in quanto le difficoltà finanziarie dell’impresa
dovrebbero indurre ad una politica di minimizzazione delle rimanenze.
Nella realtà, invece, talvolta accade l’opposto.. ed è un indizio di falso, ma talvolta
l’impresa ha modificato proprio il modo di fare business dell’impresa.

Come individuare gli «indizi»
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I CREDITI VERSO CLIENTI
Le imprese non sono famose per
essere puntuali nei pagamenti. Ciò fa
sì che nei bilanci delle imprese siano
spesso presenti crediti verso clienti
scaduti. Le regole del bilancio
richiedono che non sia riportato in
bilancio l’ammontare che si ha diritto
di incassare dai propri clienti, ma
l’ammontare che si ritiene di riuscire
ad incassare. Pertanto, per i crediti
scaduti da diversi mesi o anni, si
rende necessario stanziare delle
svalutazioni, tanto maggiori quanto
maggiore è il tempo trascorso dalla
scadenza. Il tutto seguendo le
indicazioni del legale a cui è stato
affidato l’incarico di cercare di
ottenere l’incasso (sempre che sia
stato incaricato).

Molto spesso non si incarica il legale e il credito semplicemente
invecchia. Nei bilanci si assiste spesso ad una “scarsa propensione”
degli amministratori a svalutare i crediti per due ordini di ragioni:
 le svalutazioni non sono deducibili (se non nel limite forfetario

dello 0,5% del valore nominale dei crediti alla data di chiusura
dell’esercizio)

 i conti economici sono già spesso “brutti” e non si vuole
appesantirli con ulteriori costi

Quale è l’indizio di una insufficiente svalutazione dei crediti?

 Si può determinare il numero giorno medi di incasso dei crediti (clienti /
fatturato per 365) e verificare come già visto per le rimanenze, il dato dei
principali competitor e l’andamento negli ultimi anni.

 Se il numero di giorni medi è particolarmente elevato, è probabile che in
bilancio siano stati iscritti crediti scaduti non adeguatamente svalutati.
I curatori avendo a disposizione l’informazione dei crediti scaduti, possono
verificare l’adeguatezza o meno delle svalutazioni stanziate a bilancio.
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LE CAPITALIZZAZIONI O COSTRUZIONI IN ECONOMIA
Quando l’impresa sostiene dei costi
relativamente ad un investimento, in
alternativa all’acquisto sul mercato può
decidere di realizzarlo nei propri
stabilimenti. In tali casi, i costi sostenuti nel
corso dell’esercizio (manodopera, materiali,
ecc.) sono stati iscritti nel Conto economico
come costi d’esercizio. A fine esercizio è
necessario eliminare l’effetto sul risultato di
tali costi sul risultato dell’esercizio. Allo
stesso tempo bisogna fare in modo che
nell’attivo di Stato patrimoniale siano iscritti
i beni strumentali realizzati internamente.
Soltanto l’imprenditore è a conoscenza dei
costi effettivamente sostenuti.In situazioni
di difficoltà, potrebbe accadere che la
capitalizzazione avvenga per un importo
superiore al costo realmente sostenuto, per
ridurre le perdite di gestione.

Il rischio di comportamenti scorretti è ancora maggiore se le
capitalizzazioni riguardano beni intangibili (es. costi di impianto ed
ampliamento e di sviluppo).
In tali casi è ancora più complicato, a posteriori, verificare l’effettivo
sostenimento di costi che presentavano i requisiti per la capitalizzazione.
Un possibile indizio di capitalizzazioni per un importo non corretto è
rappresentato da un incremento del saldo della voce che storna
indirettamente i costi, ovvero la voce “incremento immobilizzazioni per
lavori interni” del Conto economico non in linea con quello degli esercizi
precedenti.
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IL «TAGLIO» DEGLI AMMORTAMENTI
Una tipica politica di bilancio che, se 
applicata con eccessiva disinvoltura può 
condurre all’alterazione dei bilanci, è 
quella della riduzione degli 
ammortamenti. Il redattore del bilancio in 
ciascun esercizio deve domandarsi se il 
piano di ammortamento economico-
tecnico inizialmente fissato è ancora da 
considerare corretto sulla base 
dell’evolversi della situazione. Se così non 
fosse, è necessario rivedere il piano di 
ammortamento e, conseguentemente, 
modificare (in aumento o in riduzione) 
l’ammontare dell’ammortamento annuale. 
Quando le imprese sono in difficoltà una 
delle prime politiche di bilancio applicate è 
quella di ridurre gli ammortamenti 
(attraverso una revisione della vita utile 
dei beni strumentali).

Si tratta di comportamenti spesso in linea con i principi 
contabili.
Spesso, infatti, si iscrivono ammortamenti pari all’ammontare 
massimo fiscalmente riconosciuto (e le aliquote fiscali 
sottostimano l’effettiva vita utile).
Il lettore del bilancio può identificare tali comportamenti
verificando se l’ammontare complessivo degli ammortamenti si
sia significativamente ridotto rispetto all’esercizio precedente.
In tale caso, è necessario verificare se nella Nota integrativa
sono indicate motivazioni credibili alla base di tale scelta
(l’indicazione è obbligatoria per legge).
Ci sono poi i casi indifendibili, quelli in cui mancano 
completamente gli ammortamenti nel Conto economico, in tali 
casi non è difficile individuare il falso in bilancio. Ma nei bilanci 
2020, 2021, 2022 e 2023 non sarà così: il legislatore ha previsto 
che si possano non inserire fino al 100% degli ammortamenti, 
fornendone informativa nella nota integrativa.
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MANCATA ISCRIZIONE DI FONDI RISCHI

Una situazione piuttosto comune
nelle imprese in difficoltà è
rappresentata dalla mancata
iscrizione di fondi rischi, in violazione
del Codice civile.
Tale falsa rappresentazione non può
però in genere essere individuata da
un lettore esterno.
Possono essere identificati segnali di
rischio nei casi in cui nella Nota
integrativa è indicata la presenza di
controversie senza l’iscrizione in Stato
patrimoniale di fondi rischi.

L’iscrizione è infatti richiesta soltanto nelle
situazioni in cui la sconfitta definitiva nel
contenzioso è ritenuta probabile.
I curatori possono acquisire informazioni dai
legali della società al fine di verificare la
correttezza dei bilanci.
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MANCATO TEST DI IMPAIRMENT

IMMOBILIZZAZIONI
Esempi…
 Avviamenti non svalutati in presenza di perdite d’esercizio elevate non

estemporanee
 Cespiti obsoleti/inutilizzati non ancora integralmente ammortizzati
 Partecipazioni in perdita non svalutate
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LO «STRUMENTO PRINCIPE» DEI FALSI

Quando l’abuso della soggettività dei
criteri di valutazione non è sufficiente a
raggiungere il risultato sperato, sono le
parti correlate a diventare lo strumento
principale della falsificazione dei bilanci.
Per parti correlate, semplificando, si
intendono tutti quei rapporti con soggetti
nei confronti dei quali intercorrono
relazioni tali da consentire di effettuare
operazioni non a condizioni di mercato (o
persino prive di fondamento economico).
Un esempio? Un’operazione tra la società
A, amministrata da Tizio e la società B,
amministrata dal fratello di Tizio.

Le operazioni con parti correlate

Tutti i maggiori scandali a livello mondiale
connessi a falsi in bilancio sono caratterizzati
per abusi grazie a rapporti con parti correlate
(es. Parmalat ed Enron per citare i più
famosi).
E non va dimenticato il recente scandalo Bi-
On (su cui non esprimo giudizi, aspettando
l’esito dei processi).
L’intero castello sarebbe stato possibile
esclusivamente grazie all’abuso dei rapporti
con società correlate.
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PARTI CORRELATE E RIMANENZE DI MAGAZZINO

Una società parte di un gruppo a fine esercizio presenta un significativo ammontare di rimanenze
finali di merci, il cui realizzo è a rischio, in quanto si tratta di prodotti legati alla moda.
Si decide di vendere tali merci alla società distributrice del gruppo, controllata al 100%, al fine di
ridurre l’ammontare delle rimanenze in bilancio.

L’importo complessivo della cessione è elevato, nel contratto di
cessione viene indicato che il prezzo di acquisto sarà pagato via
via che le merci saranno cedute dall’impresa distributrice.
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LE OPERAZIONI FITTIZIE DEL CRACK PARMALAT

Nell’ormai lontano crack Parmalat
venivano emesse fatture per
operazioni fittizie ogni trimestre
simulando vendite a società di
comodo.
Quale può essere un segnale che
consente di individuare tale rischio?
In genere, chi iscrive in bilancio
vendite fittizie, non si “preoccupa”
si iscrivere anche i connessi costi
fittizi che l’impresa avrebbe dovuto
sostenere per ottenere tali ricavi.
Conseguentemente, si può cogliere
un indizio di possibili fatture false
dall’incremento della marginalità
sulle vendite rispetto ai precedenti
esercizi

Dati di bilancio Esercizio n Esercizio n-1 Esercizio n-2
Vendite 9.800.000 12.000.000 12.900.000

Costo del venduto 5.500.000 9.000.000 9.300.000

Utile lordo 4.300.000 3.000.000 3.600.000
Incidenza % utile
lordo 44% 25% 28%

Crediti verso clienti 5.900.000 6.200.000 6.450.000

Giacenza media 219,74 188,58 182,5

ESEMPIO (numeri non del caso Parmalat)

Nel caso Parmalat, le vendite alla lunga avevano originato un ammontare di
crediti verso clienti non credibile. Si è quindi reso “necessario” aprire un
conto corrente su cui incassare i crediti fittizi. E anche tale conto corrente
non poteva che essere fittizio. Gli elevanti incassi (fittizi) comportavano un
eccesso di liquidità e, conseguentemente, come fa ogni impresa, hanno
deciso di investire la liquidità in investimento finanziari (a loro volta fittizi).
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LE OPERAZIONI FITTIZIE DEL CRACK PARMALAT
Così facendo, nel tempo, lo Stato patrimoniale presentava importi coerenti di crediti, investimenti finanziari e liquidità, ma tutti
fittizi. Il falso in bilancio era pertanto clamoroso ma non immediatamente individuabile dall’esterno, anche se un importante
indizio c’era…
Ho un pò semplificato, ma la sostanza è quella.

La vera anomalia, che si poteva individuare agevolmente attraverso l’analisi di bilancio del Gruppo Parmalat era
rappresentata dalla contemporanea presenza di una elevata liquidità e di un elevato indebitamento.
L’indice di liquidità (rapporto tra debiti a breve e liquidità immediata) segnalava una situazione finanziariamente
florida.
Situazione che non era certamente coerente rispetto al continuo ricorso all’emissione di nuovi prestiti
obbligazionari.
Nonostante tale liquidità, il Gruppo per rimborsare i prestiti obbligazionari in scadenza ricorreva all’emissione di
nuovi prestiti obbligazionari, invece di utilizzarla. La ragione, si è poi scoperto, era l’inesistenza di tale liquidità.
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UN ESEMPIO
DI BILANCIO
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UN ESEMPIO: DI BILANCIO
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INDIVIDUARE LE AREE DI INTERESSE IN UN BILANCIO: ESEMPIO
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PER APPROFONDIRE
 Bava F., Come leggere il bilancio dell’impresa. Un approccio semplice ma rigoroso
 Bava F., Come valutare la performance dell’impresa. Un approccio semplice ma rigoroso
 www.fabriziobava.com

https://amzn.to/3YY6oMn
https://amzn.to/3YvFWK4
http://www.fabriziobava.com/
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