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1. Il framework di riferimento

Redazione del bilancio 

 

Codice Civile       art. 2423 c.c. Finalità del bilancio  

        art. 2423 c.c.              Principi generali di redazione 

          art. 2426 c.c.              Principi particolari di valutazione 

 

Principi Contabili OIC       D.L. 24.6.2015 n. 91    standard setter nazionali 

IAS / IFRS    società di cui al D.Lgs. n. 38/2005 

PIV   a partire dall’ 1.1.2016 
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2. La valenza informativa del bilancio

 

Il bilancio è il documento informativo più rilevante per la comunità 

economico – finanziaria in cui è inserita un’impresa. 

 

L’intero bilancio è oggetto di un «processo di composizione complesso e 

caratterizzato da notevole aree di indeterminatezza», in cui le valutazioni 

assumono ruolo centrale giacché «la formazione del bilancio implica 

[necessariamente] la determinazione dei valori da attribuire ai singoli 

componenti del patrimonio» 
 

 

PROVASOLI A. – VIGANO’ A., Bilancio – Valutazioni, lettura, analisi. Milano – 2007 

COLOMBO G.E., Il bilancio d’esercizio, in COLOMBO – PORTALE, Trattato delle società per azioni , Torino - 1994 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 

I PRINCIPI GENERALI di BILANCIO sono espressi all’art. 2423 c.c.: 

“Il Bilancio deve essere redatto con CHIAREZZA, rappresentare in modo 

VERITIERO e CORRETTO la situazione patrimoniale e finanziaria della 

società e il risultato economico dell’esercizio” 

„  

* CHIAREZZA: significa trasparenza e si riferisce alla 

rappresentazione formale del bilancio secondo gli schemi e le 

regole previsti da legislatore 

* „ VERITÀ: significa corrispondenza dei fatti aziendali ai valori      TRUE AND 

iscritti in bilancio (la soggettività nella valutazione dei contenuti di      FAIR VIEW 

bilancio non è eliminabile) 

* CORRETTEZZA: indica il rispetto delle norme contenute nel 

Codice Civile da parte dei redattori del bilancio 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 

Una valutazione o stima contabile può essere definita come la determinazione 
approssimata di un valore o di una voce di bilancio per la quale non esiste un 
metodo di rilevazione oggettivo.  A titolo di esempio possiamo avere: 

- Rettifiche apportate alle attività correnti (crediti o rimanenze di magazzino) al 
fine di determinarne il valore di realizzo; 

- Ammortamento delle immobilizzazioni materiali o immateriali in base alla 
loro vita utile; 

- Ricavi aventi manifestazione numeraria futura; 

- Imposte differite e relativa loro recuperabilità; 

- Accantonamento a fronte di un contenzioso legale o fiscale; 

- Accantonamenti vari (resi, garanzia prodotti, …) 

- Lavori pluriennali in corso di esecuzione e percentuale di completamento 
(incluse le eventuali perdite a finire) 

- …. 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 

Le valutazioni e le stime contabili 

- possono essere semplici o complesse; 

- molto spesso si basano su complesse analisi di dati storici, a volte 
sono necessari anche dati prospettici; 

- a volte sono effettuate nell'ambito di procedure che operano su base 
continuativa, altre volte sono eseguite solo in sede di predisposizione 
del bilancio di fine periodo; 

- sempre deve esistere una procedura, un metodo, un processo che il 
management della società e il consiglio di amministrazione hanno 
posto in essere e seguono al fine di determinare le voci di bilancio 
oggetto di valutazione e la informativa che a fronte di tali poste deve 
essere obbligatoriamente data nelle note al bilancio. 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 

Il processo logico e il metodo seguito dagli amministratori e dalla 
direzione della società al fine di predisporre le valutazioni e le stime 
contabili si basa sui seguenti passaggi: 

- Utilizzo di dati storici, di dati prospettici e di assunzioni a supporto 
della stima; 

- Impiego di algoritmi di calcolo e di formule matematiche; 

- Confronto continuo tra le stime effettuate negli esercizi precedenti e i 
dati consuntivi (anche utilizzando le informazioni disponibili 
nell'ambito degli eventi successivi) 

- Approvazione e autorizzazione formale da parte della direzione della 
società di ciascuna stima contabile utilizzata ai fini della 
predisposizione del bilancio. 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 

I dati su cui si basa la stima devono essere: 

- Corretti 

- Completi  

- Pertinenti 

Si possono usare: 

- Dati provenienti da fonti interne all'azienda 

- contabili (esempio le vendite per stimare il fondo garanzia prodotti) 

- gestionali 

- previsionali 

- Dati esterni all'azienda 

- Previsioni sulle vendite di un determinato settore 

- Analisi di mercato fatte da enti esterni o associazioni di categoria 

- Dati di mercato (interessi, inflazione, cambi, materie prime, …) 

- Informazioni provenienti da professionisti incaricati dalla società (esempio legali incaricati 
di seguire una determinata controversia, …) 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 

Quindi il processo di stima o di valutazione se da una parte implica un 

elevato grado di soggettività, dall'altro deve necessariamente mantenere 

un aggancio forte con dati interni ed esterni e deve basarsi su prassi di 

calcolo riconosciute dalla dottrina aziendalistica e dai principi contabili 

applicati. 

 

La mancanza di quanto sopra (aggancio con i dati e utilizzo di prassi 

riconosciute) non ha nulla a che vedere con la soggettività della 

valutazione, ma si sostanzia in una valutazione errata (o in un "fatto 

materiale non rispondente al vero" ???). 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 

È un processo che deve continuamente ricevere feedback dai dati 

consuntivi che possono confermare o meno le valutazioni fatte, in questo 

secondo caso vi è l'evidenza che il processo deve essere aggiustato e 

adeguato nei dati utilizzati, nelle assunzioni fatte o nell'algoritmo di 

calcolo. 

 

La stima / valutazione prodotta internamente dagli amministratori e dal 

management può (su tematiche di particolare complessità tecnica, deve) 

essere corroborata da pareri di terzi esperti. 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 

Lynn Turner (Chief Accountant US Securities and exchange 

commission) 

 

Lettera indirizzata alla professione contabile (AICPA – Amerinca 

Institute of Certified Public Accountants) 

 

Quality of earnings e quality of financial reporting: conservatism vs lack 

of conservatism / aggressiveness 

 

Hit the ball in the middle of the fairway… 
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3. Il percorso logico – tecnico da seguire e la rappresentazione 

«fedele» 
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4. Le poste valutative del bilancio 
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4. Le poste valutative del bilancio

  

  

 

 

 
 
 

Le azioni falsificatrici, aventi ad 

oggetto valori economico-

finanziari, poste in essere agiscono 

su … 

  

 operazioni di scambio del circuito della produzione 
 
operazioni di scambio del circuito del capitale di prestito 
 
operazioni di scambio del circuito dei finanziamenti concessi 
 
operazioni di scambio del circuito del capitale di proprietà 
 
valutazioni estimative delle immobilizzazioni immateriali 
 
valutazioni estimative delle immobilizzazioni materiali 
 
valutazioni estimative delle immobilizzazioni finanziarie 
 
valutazioni estimative delle rimanenze 
valutazioni estimative delle commesse pluriennali 
 
valutazioni estimative dei crediti in euro 
valutazioni estimative dei crediti in valuta 
 
valutazioni estimative dei fondi rischi e spese 
 
valutazioni estimative dei debiti in valuta 
 
altre valutazioni estimative 
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5. Il confronto tra vecchia e nuova norma sul falso in bilancio

Intenzione di ingannare i soci o il 
pubblico in modo idoneo ad  

indurre in errore 

Fine di conseguire per sé o per altri un 
ingiusto profitto 

Espongono fatti materiali non rispondenti al 
vero ancorché oggetto di valutazioni ovvero 

omettono informazioni la cui comunicazione è 
imposta per legge 

Alterazione in modo sensibile delle 
rappresentazioni in bilancio 

OVVERO: Superamento SOGLIE quantitative e 
qualitative di punibilità 

               Vecchia Norma                                Nuova Norma 

(Espongono fatti materiali) in modo 
concretamente idoneo ad indurre altri in 

errore indurre in errore 

Fine di conseguire per sé o per altri un 
ingiusto profitto 

Espongono consapevolmente fatti materiali 
rilevanti non rispondenti al vero ovvero 
omettono fatti materiali rilevanti la cui 

comunicazione è imposta dalla legge sulla 
situazione economica, patrimoniale o 
finanziaria della società o del gruppo 

Lieve entità tenuto conto della natura e delle 
dimensioni della società e delle modalità o degli 

effetti della condotta (art. 2621 bis c.c.) 

Non punibilità per particolare tenuità del fatto: 
il giudice valuta, in modo prevalente, l’entità 
dell’eventuale danno cagionato alla società, ai 

soci o ai creditori  
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6. Le fattispecie punibili individuate  

dalla Cassazione
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6. Le fattispecie punibili individuate  

dalla Cassazione

 

 

 

 

 

 

 

Dalla prospettiva 

dell’aziendalista i fatti 

individuati (elemento 

oggettivo) cui ascrivere o 

meno la punibilità penale 

sembrano solo in minima 

parte tener conto delle 

finalità e dei postulati di 

bilancio. 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

BILANCIO 

 

«processo di composizione complesso e caratterizzato da notevole aree 

di indeterminatezza» 

  

«la formazione del bilancio implica [necessariamente] la determinazione 

dei valori da attribuire ai singoli componenti del patrimonio» 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

 

DISCIPLINA AZIENDALISTICA 

  

Società Partecipata fallita 

 

 

Società Partecipata patrimonio netto  

perso a causa delle continue perdite 

 

Principi di valutazione ex art. 2426 c.c. 

 

               SVALUTARE  

 

 

DISCIPLINA PENALISTICA 

 

        FALSO IN BILANCIO 

 

 

        NO FALSO IN BILANCIO  

        (QUESTIONE VALUTATIVA) 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

ESEMPIO 1: 

ARISTOTELE SpA detiene partecipazioni in SENECA Srl che da molti 
esercizi espone notevoli perdite tali da erodere il patrimonio di quest’ultima. 

 
L’informativa prevista dall’art. 2426 n. 3 c.c. impone di motivare nella nota 
integrativa lo scostamento tra il maggior valore iscritto in bilancio della 
partecipazione e la corrispondente frazione del patrimonio netto risultante 
dall’ultimo bilancio della partecipata. 

 

L’omessa svalutazione della partecipazione senza che in nota integrativa sia data 
indicazione della reale situazione negativa della partecipazione potrebbe 
rientrare nell’area delle omesse informazioni rilevanti ex art. 2621 c.c. 

 

NO QUESTIONE VALUTATIVA 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

ESEMPIO 2:    QUESTIONE VALUTATIVA 

ARISTOTELE SpA procede a minori ammortamenti di esercizio sui beni 
materiali al fine di non fare emergere una perdita della gestione operativa. Non 
vengono date motivazioni in nota integrativa sulla modifica dei criteri di 
ammortamento ovvero quelle fornite basate sulla diversa (maggiore) residua 
possibilità di utilizzazione sono palesemente errate («forzate»). 

      FATTI MATERIALI 

A fine esercizio, la società espone un utile che alternativamente: 

- può essere distribuito ai soci; 

- può essere utilizzato per la copertura di perdite pregresse 

- può essere accantonato a riserva da utilizzarsi per una successiva distribuzione 
ovvero copertura di future perdite; 

- incidendo sul PN, può andare a concorrere alla determinazione del rapporto 
di concambio (in presenza di operazioni straordinarie). 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

STATISTICA TRIBUNALE DI MILANO – «VEICOLI DEL FALSO» 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Fonte: ALESSANDRI, Un’indagine empirica presso il Tribunale di Milano: le false comunicazioni sociali. 

GIUFFRE’, Milano – 2011 p. 157. 

N.D.R.: il campione riguarda n. 482 procedimenti. 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

Una stima non è più tale se si 

fonda su dati che non trovano 

riscontro nella realtà economico – 

finanziaria e patrimoniale che 

pretendono di rappresentare 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

CASSAZIONE N. 33774/2015 DEL 31 LUGLIO 2015 

 

«L’ipotesi dell’erronea valutazione rientra nel campo della falsità dei 

bilanci prevista dall’art. 2621 c.c. allorquando oltrepassi il limite di ogni 

ragionevolezza, non potendo in tal caso parlarsi di discrezionalità, ma di 

valutazione artificiosa mirante a nascondere gli utili realizzati o a 

dimostrare l’esistenza di utili che in realtà non esistono» 

 

«Comportando la valutazione necessariamente un apprezzamento 

discrezionale, non assume di regola rilevanza, purché non superi ogni 

limite di ragionevolezza, concretandosi in una valutazione artificiosa 

mirante ad occultare la reale situazione patrimoniale della società» 

 



© 2015 Stefano d’Orsi & Roberto Sollevanti - RIPRODUZIONE RISERVATA 29 

7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

CASSAZIONE N. 33774/2015 DEL 31 LUGLIO 2015 

 

 

Ogni qualvolta che ci si imbatte in poste di bilancio «frutto di 

valutazioni» non palesemente erronee ovvero in relazione alle 

quali non è dichiaratamente emerso che siano state iscritte per 

finalità meramente ingannatorie e comunque 

programmaticamente inosservanti dei criteri valutativi, siamo fuori 

dal raggio dell’incriminazione penale. 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

  

  

 

 

Lo scopo che viene perseguito 

con il ricorso al falso in bilancio 

è… 

  

l’evasione fiscale 

 

la riduzione della pretesa dei soci 

 

la creazione di fondi neri all’estero 

 

la dazione di tangenti 

 

* 

 

la distrazione di asset aziendali 

 

l’abbellimento della situazione aziendale agli occhi 

delle banche 

 

l’abbellimento della situazione aziendale agli occhi 

del mercato finanziario 

 

altro 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

 

Occorre distinguere tra errori in bilancio derivanti da frodi ovvero da 

comportamenti e/o eventi non intenzionali. 

 

Errori non intenzionali: 

Errore «tecnico» nel processo di raccolta o di elaborazione dei dati 

utilizzati per la redazione del bilancio; 

Errata stima contabile derivante da una svista o da una non corretta 

interpretazione dei fatti; 

Errore nell’applicazione dei principi contabili inerenti i fatti aziendali. 
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7. Fatti materiali, valutazioni e continuità di valori in bilancio

Errori dovuti a frodi (intenzionali):   

* Manipolazione, falsificazione di scritture contabili o della documentazione di 

supporto al bilancio; 

* Rappresentazioni fuorvianti o omissioni intenzionali nei bilanci di fatti, operazioni 

ovvero di informazioni significative; 

* Applicazioni intenzionalmente errate di principi contabili per la rappresentazione dei 

fatti di gestione; 

* Registrazione di scritture contabili fittizie, in particolare in prossimità di fine anno, al 

fine di alterare il risultato d’esercizio o di altri fini; 

* Indebita modifica delle assunzioni o valutazioni utilizzate per le stime di bilancio; 

* Omessa, anticipata, ritardata rilevazione in bilancio di fatti e operazioni; 

* Realizzazione di operazioni complesse strutturate al fine di fornire una 

rappresentazione distorta della posizione e delle performance dell’impresa. 
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8. Strumenti di analisi e valutazione per la «lieve entità» ex art. 

2621 bis c.c. e per la «tenuità» del fatto ex art. 2621 ter c.c. 

FATTI DI LIEVE ENTITA’  

 

* NATURA    E  DIMENSIONE DELLA SOCIETA’ 

 

   Società persone        Piccola / Media / Grande  

        S.r.l. / S.p.a.                        Impresa 

 

 

* MODALITA’    ED  EFFETTI DELLA CONDOTTA

  

Omissione fatti materiali  

(informazione in nota integrativa sulle garanzie   Entità del danno 

prestate a favore di parti correlate (OIC 12)    Platea degli STAKEHOLDER 

RILEVANZA 
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8. Strumenti di analisi e valutazione per la «lieve entità» ex art. 

2621 bis c.c. e per la «tenuità» del fatto ex art. 2621 ter c.c. 

FATTI DI LIEVE ENTITA’  

 

COMMESSI DA SOCIETA’ INDICATE ALL’ART. 1 L.F.: 

* Tre esercizi antecedenti o dall’inizio attività hanno attivo 

      Patrimoniale annuo complessivo < Euro 300.000 

       SALVO REATO PIU’ GRAVE 

* Ricavi lordi annui < Euro 200.000 

 

* Debiti anche non scaduti > 500.000 

RILEVANZA 
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8. Strumenti di analisi e valutazione per la «lieve entità» ex art. 

2621 bis c.c. e per la «tenuità» del fatto ex art. 2621 ter c.c. 

PARTICOLARE  TENUITA’ DEL FATTO  

 

 

* MODALITA’ DELLA CONDOTTA ED ESIGUITA’ DEL DANNO O 
PERICOLO 

 

 

* NON ABITUALITA’ DEL COMPORTAMENTO 

 

 

  PRESENZA DI VIOLAZIONI CONTABILI REITERATE 

NEGLI ANNI E QUINDI DI FALSI IN BILANCIO RELATIVI A PIU’ ESERCIZI, 
NON CONSENTE DI ACCEDERE AI BENEFICI 
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8. Strumenti di analisi e valutazione per la «lieve entità» ex art. 2621 bis 

c.c. e per  la «tenuità» del fatto ex art. 2621 ter c.c. 

La catena di relazioni causa – effetto che lega l’azione 

falsificatrice (causa) al bilancio d’esercizio (effetto) deve 

essere ricostruita per via documentale e tra i documenti 

devono sussistere: 

 

Relazioni logiche: dettate dalla 
teoria economico aziendalistica e 

dalla prassi professionale, non 
sempre le scritture  contabili sono 

metodologicamente corrette 

Relazioni temporali: ogni 
documento deve essere seguito da 

quello immediatamente 
successivo e deve sussistere 

corrispondenza di data 

Relazioni formali: la catena 
documentale deve essere continua 

e senza interruzioni per 
scongiurare il rischio di ricorrere a 

presunzioni 
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8. Strumenti di analisi e valutazione per la «lieve entità» ex art. 

2621 bis c.c. e per la «tenuità» del fatto ex art. 2621 ter c.c. 

Tipologie di analisi: 

• analisi temporale, vale a dire l’esame dell’andamento nel tempo degli 

indici; 

• analisi spaziale, raffrontando gli indici dell’impresa analizzata con 

quelli di altre aziende del settore; 

• analisi comparativa, raffrontando gli indici dell’impresa con indici 

standard che sono considerati come ottimali e come obiettivi da 

raggiungere. 

 

OBIETTIVO: DARE UN PESO ECONOMICO AL PREGIUDIZIO 

SUBITO DALLA SOCIETA’ e/o dagli STAKEHOLDER  
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8. Strumenti di analisi e valutazione per la «lieve entità» ex art. 

2621 bis c.c. e per la «tenuità» del fatto ex art. 2621 ter c.c. 

VALORE DI 

BILANCIO 

CORRETTO 
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8. Strumenti di analisi e valutazione per la «lieve entità» ex art. 

2621 bis c.c. e per la «tenuità» del fatto ex art. 2621 ter c.c. 

POSSONO ESSERE D’AIUTO LE VECCHIE SOGLIE DI PUNIBILITA’ ?

SOGLIE 
QUANTITATIVE 

VARIAZIONE 
RISULTATO 

ECONOMICO DI 
ESERCIZIO AL LORDO 

IMPOSTE >5% 

VARIAZIONE DEL 
PATRIMONIO NETTO 

SUPERIORE ALL’1% 

SOGLIE 
QUALITATIVE 

LE VALUTAZIONI 
EFFETTUATE 

DIFFERISCONO DA 
QUELLE «CORRETTE» 

IN MISURA 
SUPERIORE AL 10% 
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9. Conclusioni

 

 

Il nuovo falso in bilancio ed  

i principi contabili e di revisione:  

 

«esiste un possibile compromesso?» 
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9. Conclusioni

 

 

OBIETTIVO  

ART. 2621 e 2622 c.c.: 

 

Salvaguardia del bene giuridico  

«informazione d’impresa» 
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9. Conclusioni

 
Lo spostamento del baricentro normativo sul piano 

dell’inesistenza – esistenza di un fatto materiale sottostante alla 

voce di bilancio sembra del tutto inadatto per un’interpretazione 

che miri a preservare la completezza e la correttezza 

dell’informazione societaria, garantendo la bontà dei documenti 

contabili delle imprese operanti sul mercato. 

* 

Quanto sopra anche in considerazione dell’alto grado di specificità e 

sistematicità raggiunto dai presidi normativi civilistici che sovraintendono 

alla formazione del bilancio d’esercizio 


