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1. Considerazioni introduttive e finalità della ricerca 
 

Il processo di standardizzazione contabile intrapreso a livello comunita-
rio ed il manifestarsi di significativi “scandali” finanziari accentuano, con 
diverse modalità, elementi di crisi del paradigma contabile accolto dal legi-
slatore italiano. Il focalizzarsi dell’attenzione delle società di revisione sulla 
misurazione del potenziale di rischio e sulla connessa “speranza” di continui-
tà aziendale, nel confermare tali evidenze, segna un mutamento della pro-
spettiva di analisi che, accanto alle informazioni contabili, concentra la pro-
pria attenzione sulla informativa complementare di matrice extracontabile. In 
tal senso, l’analisi revisionale pone sempre maggiore attenzione alla verifica 
del rispetto del going concern principle nell’ambito delle valutazioni conta-
bili e della redazione del bilancio. 

A tal proposito l’informativa complementare ha il compito di fornire in-
dicazioni circa le assunzioni di base effettuate nell’ambito del processo valu-
tativo riguardo la prospettiva del going concern, nonché circa il grado di ri-
schio connesso a tali assunzioni, specialmente nel caso di crescenti livelli di 
incertezza previsionale. 
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Il presente lavoro si inserisce, pertanto, in un più ampio progetto di ricer-
ca che si propone di procedere alla rilevazione di un campione di società 
quotate sui mercati regolamentati nazionali, con l’obiettivo di misurarne il 
grado di correlazione esistente tra la qualità e la quantità delle informazioni 
complementari al bilancio e le performance realizzate sui rispettivi mercati 
finanziari, soprattutto nel periodo di passaggio all’adozione dei principi con-
tabili internazionali. 

Nei successivi paragrafi, dunque, il tentativo è quello di proporre una de-
finizione compiuta dei fattori e delle variabili specifici (going concern fac-
tors), anche alla luce dei più recenti orientamenti a livello internazionale, 
oggetto di descrizione ed analisi nella disclosure propria delle note al bilan-
cio, affinché i destinatari dell’informativa di bilancio possano attendibilmen-
te valutare la going concern uncertainty. 
 
 
2. L’attività revisionale: aspetti evolutivi 
 

L’istituto della revisione propone, nell’attuale contesto dottrinale eco-
nomico-aziendale, un approccio procedurale volto alla rappresentazione del-
la reale situazione aziendale con particolare riferimento al grado di raggiun-
gimento delle condizioni di equilibrio a valere nel tempo1. In tal senso la re-
visione supera la propria connotazione di attività meramente contabile sem-
plicemente rivolta alla verifica della coerenza dei valori originati dal sistema 
di rilevazione contabile con i dati contenuti nei documenti di sintesi quali il 
bilancio di esercizio. 

L’attivazione di un’analisi a fini revisionali si rivolge, in altre parole, alla 
verifica e all’accertamento delle condizioni di esistenza dell’azienda: l’atti-
vità di controllo, quindi, mira in primo luogo ad accertare la fedele rappre-
sentazione della realtà aziendale2 attraverso l’applicazione di corretti principi 
contabili e, in secondo luogo, se tale situazione sia compatibile con il mante-
nimento delle condizioni di vita e di funzionamento prospettico dell’azienda 
stessa. 

                                                 
1 La verifica del raggiungimento delle condizioni integrate di equilibrio aziendale avviene 
mediante l’analisi revisionale dei profili d’impresa, del patrimonio cognitivo e la verifica 
della funzione autorigeneratrice. Sul punto si veda: D’AMICO L., Le correlazioni tra i prin-
cipi di ragioneria nei loro riflessi sull’istituto della revisione aziendale, Libreria dell’Uni-
versità, Pescara, 1990; PAOLONE G., D’AMICO L., CONSORTI A., La revisione aziendale, 
fondamenti, principi e procedure, Giappichelli, Torino, 2000. 
2 Nei diversi aspetti economico, finanziario e patrimoniale. 
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L’attività revisionale, inoltre, si configura in funzione delle finalità ad 
essa attribuite dal soggetto decisionale, il quale trae utilità dalle informazioni 
prodotte. Qualora, infatti, la revisione sia rivolta a soddisfare esigenze in-
formative interne al sistema azienda, essa si qualifica come interna; se, inve-
ce, essa si pone quale obiettivo quello di comunicare all’esterno informazio-
ni per accrescere la conoscenza del grado di funzionalità aziendale, allora si 
definisce esterna. 

In particolare, come la revisione interna supporta il processo decisionale 
dell’organo direzionale interno, così quella esterna rappresenta il riferimento 
per il processo decisionale delle molteplici categorie di stakeholder, varia-
mente interessate all’andamento ed alle risultanze dell’attività aziendale. 

Al pari di quella interna, infatti, la revisione esterna ha il compito di ret-
tificare valutazioni e previsioni non sufficientemente attendibili e di indivi-
duare punti di debolezza del sistema organizzativo, nonché eventuali com-
portamenti fraudolenti da parte di amministratori o dipendenti. 

Tale considerazione è resa sempre più attuale con riferimento ai recenti e 
significativi accadimenti che hanno caratterizzato alcuni grandi gruppi a-
ziendali italiani ed internazionali3. A seguito di tali eventi nel Regno Unito, 
negli Stati Uniti ed in Italia, a partire dai primi anni novanta, progressiva-
mente, gli organismi incaricati di emanare i principi di revisione hanno pro-
fondamente ampliato la portata della relazione di revisione esterna al fine di 
fondare il giudizio in essa contenuto su di una più estesa base informativa. 
Negli Stati Uniti, inoltre, il sistema di controllo è stato rinnovato con la pre-
visione di un organo di controllo nominato dalla Sec (l’organismo di vigilan-
za sul mercato finanziario statunitense) incaricato di verificare l’operato del-
le società di revisione, affinché queste prestino servizi revisionali con esclu-
sione di qualsiasi attività di consulenza contabile4. 

Il panorama italiano, in tema di revisione contabile esterna, risulta carat-
terizzato da alcuni interventi legislativi riconducibili principalmente al 

                                                 
3 Si fa riferimento, tra gli altri, ai casi Enron e WorldCom per gli Stati Uniti, ai casi Maxwell 
e Bank of Credit & Commerce International (BCCI) per il Regno Unito ed ai casi Parmalat e 
Cirio per l’Italia. Apparentemente inspiegabili, a questo proposito, sembrano essere state le 
cause del fallimento in tali casi, pur in presenza di giudizi revisionali positivi. 
4 Ciò al fine di garantire il rispetto dei principi di revisione e l’indipendenza del revisore evi-
tando potenziali fonti di conflitto di interessi. A tal proposito Buchanan sottolinea: “On a 
related topic, many people are suggesting it would be prudent to eliminate a huge potential 
conflict of interest by banning accounting firms from furnishing consulting services to cli-
ents they audit. (In 2000, Arthur Andersen billed Enron $27 million for consulting services, 
compared with $25 million for audit work)”. BUCHANAN F.R., International accounting 
harmonization: Developing a single world standard, Business Horizons, May-June, 2003, p. 
66. 
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D.Lgs. n. 58/19985 ed al D.Lgs. n. 6/20036. Nel 2002, inoltre, il Consiglio 
Nazionale dei Dottori Commercialisti ed il Consiglio Nazionale dei Ragio-
nieri hanno ratificato i nuovi principi di revisione che integrano e sostitui-
scono i precedenti principi redatti dalla Commissione Paritetica per la Statui-
zione dei Principi di Revisione del CNDC e del CNR. 

Tali interventi legislativi hanno congiuntamente tentato di salvaguardare 
il regolare funzionamento del mercato dei capitali mediante una più rigorosa 
disciplina dell’attività di controllo interno ed esterno all’azienda, anche se 
sicuramente in maniera meno incisiva di quanto previsto nell’ambito della 
normativa statunitense. 

La progressiva “crisi” dei paradigmi contabili, quindi, messa in evidenza 
dal succedersi di casi di improvviso fallimento di imprese ritenute floride, 
determina l’“ascesa” della rilevanza della informativa extracontabile. 

Tale aspetto trova conferma nei recenti sviluppi dottrinali in tema di in-
formativa di bilancio e nel comportamento degli operatori economici, primi 
fra tutti gli organismi revisionali, sempre più rivolti alla ricognizione del po-
tenziale di rischio insito in una attività imprenditoriale ed alla correlata pro-
spettiva di funzionamento. 

All’informativa di matrice extracontabile, pertanto, viene attribuita la fi-
nalità di fornire un quadro descrittivo-qualitativo che consenta di valutare le 
condizioni di continuità aziendale connesse al grado di raggiungimento delle 
condizioni di equilibrio a valere nel tempo. 

 
 

3. Il principio di continuità aziendale nell’attuale contesto 
contabile 
 
Si è fatto riferimento nel precedente paragrafo alla necessità da parte di 

tutti i portatori di interessi verso l’azienda di conoscere, attraverso la lettura 
del bilancio quale strumento principale dell’informativa aziendale, le condi-
zioni di funzionamento dell’azienda stessa. 

Il bilancio di funzionamento, pertanto, riveste una funzione conoscitiva 
propriamente connessa all’evidenziazione delle condizioni di equilibrio a-
ziendale7. L’esistenza di molteplici categorie di soggetti, a vario titolo, inte-
                                                 
5 Il testo unico della finanza (tuf) contenuto in tale Decreto fissa le norme che regolano 
l’attività di revisione contabile alla sezione VI, capitolo II, titolo III. 
6 La riforma del diritto societario operata con tale Decreto, all’art. 1, considera l’attività di 
controllo contabile con l’introduzione nel codice civile dell’art. 2409 bis. 
7 DI CAGNO N., Informazione contabile e bilancio d’esercizio (Modello comunitario e mo-
dello IAS/IFRS), Cacucci, Bari, 2004, p. 33. 
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ressati all’andamento aziendale, esprime il più delle volte un fabbisogno in-
formativo differenziato che si ripercuote sulla istituzionale funzione del bi-
lancio di rappresentare il funzionamento aziendale, laddove esso diviene 
strumento modellato ed asservito al soddisfacimento di esigenze informative 
particolari che non sempre coincidono con le generali condizioni di equili-
brio nel tempo. 

Ne deriva che l’unico approccio alla produzione di informazioni di bi-
lancio circa il funzionamento aziendale deve essere quello di neutralità, in 
grado di fornire un supporto utile per l’organo decisionale orientato al perse-
guimento dell’equilibrio generale e particolare dell’azienda, ciò indipenden-
temente da qualsiasi considerazione in merito alle conseguenze sul potenzia-
le informativo del bilancio in funzione dell’approccio al concetto di azienda, 
soggettivista o oggettivista8. 

La logica del funzionamento, infatti, costituisce una convenzione conta-
bile fondamentale9 che assurge a livello di principio superiore rispetto agli 
altri principi redazionali. Nell’ambito del modello di bilancio delineato dal 
codice civile e dai principi contabili nazionali la logica del funzionamento, 
stigmatizzata nel principio di continuità, non viene sottolineata con specifico 
riferimento essendo richiamata assieme agli altri principi redazionali (art. 
2423 bis c.c.). 

Diversamente, nell’ambito dei principi contabili internazionali, il princi-
pio di continuità, al pari di quello di competenza economica, costituisce il 
nucleo degli assunti di base (underlying assumption) avente l’obiettivo di 

                                                 
8 In estrema sintesi il prevalere della teoria oggettivista dell’azienda fa sì che il bilancio di-
venga la sede di verifica del grado di raggiungimento degli obiettivi dei destinatari (stake-
holder) piuttosto che di quelli propriamente aziendali. Nell’ambito della teoria soggettivista, 
invece, l’azienda è considerata artefice del proprio sistema di obiettivi il cui raggiungimento 
si rende possibile grazie alla propria capacità autorigeneratrice (AMADUZZI A., Funzione 
autorigeneratrice dell’impresa ed evoluzione dei principi, in Rivista Italiana di Ragioneria 
e di Economia Aziendale, nn. 1-2, 1989). La rigenerazione dei propri processi attribuisce 
all’azienda i caratteri di autonomia e di autopoiesi, consentendo di ridefinire le condizioni di 
equilibrio aziendale nell’ottica della finalità di sopravvivenza del sistema. Tale obiettivo, in 
ultima analisi, solo indirettamente soddisfa le attese dei vari portatori d’interessi. Sugli ap-
procci al concetto di azienda si veda per tutti: PALUMBO R., Il subsistema gestionale (o deci-
sionale) nell’individuazione dei suoi collegati aspetti e dei relativi modelli rappresentativi, 
in PAOLONE G., D’AMICO L. (a cura di), L’economia aziendale nei suoi principi parametrici 
e modelli applicativi, Giappichelli, Torino, 2001, p. 119 e ss. Sul concetto di sistema-
azienda autonomo ed autopoietico si vedano: VICARI S., L’impresa vivente. Itinerario in una 
diversa concezione, Etas, Milano, 1991; D’AMICO L., Profili del processo evolutivo negli 
studi di economia aziendale, Giappichelli, Torino, 1999. 
9 GIUNTA F., PISANI M., Il bilancio, Apogeo, Milano, 2005, p. 51. 
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rappresentare il riferimento fondamentale per la redazione del bilancio10. Gli 
assunti di base sono sovraordinati alle caratteristiche qualitative del bilancio, 
principi, questi, orientati a favorire la rappresentazione di informazioni utili 
per l’investitore. 

Nella lettura del disposto normativo nazionale e dei relativi principi con-
tabili, pertanto, va tenuto conto che il rispetto dei principi di continuità e di 
competenza è finalizzato, prima ancora che alla rappresentazione veritiera e 
corretta della situazione aziendale in bilancio, alla corretta determinazione 
delle grandezze di capitale e reddito di impresa. 

Il funzionamento dell’impresa, peraltro, presuppone l’individuazione 
delle concrete possibilità di utilizzazione dei beni oggetto di valutazione nel 
bilancio, al fine di evidenziarne il carattere di strumentalità nei confronti 
dell’attività produttiva che si esplica attraverso lo svolgimento di cicli di in-
vestimento-realizzo senza soluzione di continuità. Ne discende che tutti i cri-
teri di valutazione sono dettati in conformità al fine di funzionamento 
dell’impresa, inteso quale “protopostulato”, nonché agli altri principi reda-
zionali11. 

Del resto la prospettiva di funzionamento dell’impresa ispira le valuta-
zioni laddove individua gli aspetti sistemici del complesso aziendale riget-
tandone una valutazione atomistica tipica, invece, delle valutazioni in sede di 
liquidazione12. 
                                                 
10 Si veda in proposito: NTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (IASB), INTER-
NATIONAL ACCOUNTING STANDARD (IAS), n. 1, Presentation of Financial Statements, (revi-
sed) 2003). Tale documento, al par. 23, sostiene: “Nella fase di preparazione del bilancio, la 
direzione aziendale deve effettuare una valutazione della capacità dell’impresa di continuare 
a operare come una impresa in funzionamento. Il bilancio deve essere redatto nell’ottica di 
una impresa in funzionamento a meno che la direzione aziendale non intenda liquidare 
l’impresa o interromperne l’attività, o non abbia alternative realistiche a fare questo. Qualo-
ra la direzione aziendale sia a conoscenza, nel fare le proprie valutazioni, di significative in-
certezze per eventi o condizioni che possano comportare l'insorgere di seri dubbi sulla capa-
cità dell'impresa di continuare a operare come una impresa in funzionamento, tali incertezze 
devono essere evidenziate. Qualora il bilancio non sia redatto nell’ottica di una impresa in 
funzionamento, tale fatto deve essere indicato, unitamente ai criteri in base ai quali esso è 
stato redatto e alla ragione per cui l’impresa non è considerata in funzionamento.” 
11 Lacchini sostiene che i principi redazionali rappresentino complessivamente il tentativo 
del legislatore di fornire un quadro teorico di riferimento da cui derivare le regole contabili: 
LACCHINI M., I principi generali di valutazione nella IV Direttiva CEE e nello schema di 
recepimento, in Rivista Italiana di Ragioneria e di Economia Aziendale, nn. 3-4, 1989, p. 
144 e ss. 
12 Sul punto: LACCHINI M., Il postulato di continuità dell’impresa (Going concern): 
un’analisi critica, in Rivista Italiana di Ragioneria e di Economia Aziendale, nn. 3-4, 1988, 
p. 114; MEO C., Reddito e capitale d’impresa nella prospettiva del funzionamento, Cedam, 
Padova, 1995, p. 65. 
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Venendo a mancare i vincoli di complementarietà tra le singole manife-
stazioni gestionali13, si rende allora necessario procedere ad una valutazione 
atomistica ispirata al criterio di realizzazione delle singole poste componenti 
il bilancio, in questo caso, sicuramente coerente con il principio di rappre-
sentazione veritiera e corretta della situazione aziendale. 

Da più parti14 si è sottolineata la difficoltà di considerare il principio di 
continuità quale postulato incontrovertibile dato il carattere di relatività cui il 
legislatore nazionale ed i principi contabili nazionali fanno riferimento 
quando presuppongono la continuazione dell’attività da parte dell’impresa. 
In altre parole il principio di continuità rappresenta un assunto di base quale 
semplice alternativa all’ipotesi, contraria, di non continuità dell’attività15. 

Tale ultima affermazione risulta di estrema rilevanza nel momento in cui 
non si può considerare che quello fatto dal legislatore al principio di conti-
nuità sia un richiamo “ridondante” la cui assenza non ne avrebbe comunque 
inficiato l’applicabilità. In tal senso allora il principio di continuità, lungi 
dall’essere un assioma o una presunzione assoluta, costituisce una condizio-
ne, l’apprezzamento della quale, nonché dei correlati rischi, deve essere ef-
fettuato in ogni esercizio della vita d’impresa in primo luogo da parte del re-
dattore del bilancio16. 

Rinviando l’approfondimento di tale questione, che rappresenta il cuore 
del presente lavoro, ai successivi paragrafi, preme ora sottolineare come il 
principio di continuità, nel senso su chiarito, presenta la propria utilità pro-
prio in riferimento alla intrinseca incapacità del bilancio di esercizio di forni-
re una rappresentazione vera in assoluto della situazione aziendale cui si rife-
risce17. Se è unanimemente condiviso, infatti, che la gestione d’impresa si 
                                                 
13 Ad esempio perché l’attività è destinata a cessare per manifesta volontà da parte del sog-
getto economico, ovvero per il venire meno delle condizioni di equilibrio generale e partico-
lare della gestione. 
14 STERLING R.S., The Going Concern: an Examination, in The Accounting Review July, 
1968, p. 481-502; LACCHINI M., Il postulato di continuità dell’impresa, cit., p. 100; MEO C., 
Reddito e capitale d’impresa, cit. p. 66; DI CAGNO N., Informazione contabile, cit., pp. 83 
84. 
15 A tal proposito è opportuno sottolineare che il principio di continuità non risulta incompa-
tibile ad esempio con l’ipotesi di cessione d’azienda, poiché in questo caso l’azienda man-
tiene la sua connotazione sistemica e funzionante sotto il controllo di un nuovo soggetto e-
conomico (cessionario). CACIAGLI ALVISI A.M., Concezioni di reddito di esercizio e conti-
nuità aziendale, Giappichelli, Torino, 1994, pp. 4-5. 
16 Ciò è ancora più vero nel momento in cui il rispetto del principio di continuità garantisce 
la realizzazione concreta del principio generale di rappresentazione veritiera e corretta: MEO 
C., Reddito e capitale d’impresa, cit. p. 69. 
17 Tra gli altri si vedano: CONSORTI A., L’evoluzione della funzione informativa del bilancio 
d’esercizio, dal conto del patrimonio al sistema delle informazioni, Giappichelli, Torino, 
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svolge senza soluzione di continuità, allora il procedimento di rilevazione, 
culminante nella redazione del bilancio riferibile ad un periodo della vita 
dell’impresa, necessariamente non può che fornire una determinazione delle 
principali grandezze aziendali probabilistica e convenzionale18.  

La necessità di procedere ad una artificiosa interruzione dei cicli azien-
dali che per loro natura si svolgono senza soluzione di continuità, comporta 
il sorgere di problemi legati all’attribuzione di valori alle poste di bilancio 
secondo stime e congetture che determinano il carattere di soggettività del 
bilancio19. I valori indicati in bilancio assumono il carattere di verità, quindi, 
solo quando tutte le ipotesi formulate in sede valutativa tendono a realizzarsi, 
ovvero solo nel momento in cui, in senso assoluto, l’impresa è cessata20. 

L’informazione contabile non può trascurare il necessario collegamento 
tra la gestione passata, quella presente e quella attesa futura affinché possa 
presentare quel carattere di utilità teso al supporto del processo decisionale 
dei soggetti che variamente sono interessati agli accadimenti aziendali21. 
                                                                                                                             
2001; PAOLONE G., Il bilancio di esercizio, funzione informativa, principi, criteri di valuta-
zione, Giappichelli, Torino, 2004, p. 89 e ss. 
18 LACCHINI M., Il postulato di continuità dell’impresa, cit., p. 106; LACCHINI M., Modelli 
teorico-contabili e principi di redazione del bilancio, Giappichelli, Torino, 1994. Sul punto 
anche: SAVIOLI G., Il bilancio di esercizio secondo i principi contabili nazionali ed interna-
zionali, Giuffrè, Milano, 2004, pp. 18-19. 
19 A tutela dell’attendibilità dei dati di bilancio, riferiti a periodi di vita aziendale, è dettato il 
principio di competenza economica. Si veda: COMMISSIONE PER LA STATUIZIONE DEI PRIN-
CIPI CONTABILI, Doc. N. 11: Bilancio d’esercizio. Finalità e postulati, 1994. 
20 Tale tipo di ragionamento ha condotto alcuni Autori a ritenere che il principio di continui-
tà non rappresenti un utile riferimento per orientare il procedimento di valutazione contabile 
e che sia addirittura distorsivo, poiché accrescerebbe il carattere di soggettività del medesi-
mo procedimento: STERLING R.S., The Going Concern, cit.; FREMGEN J.M., The Going Con-
cern Assumption: a Critical Appraisal, in The Accounting Review, October, 1968. 
21 I destinatari dell’informazione aziendale sono riconducibili alla categoria dei soggetti (in-
sider) che intervengono direttamente nei processi gestionali, ovvero a quella di coloro 
(outsider) che, non avendo il controllo diretto sul processo di produzione delle informazioni, 
soddisfano le loro esigenze informative mediante il processo di comunicazione esterna atti-
vato dall’impresa primariamente tramite il bilancio di esercizio. Gli insider si distinguono 
per una prevalente richiesta di informazioni significative, ovvero rappresentative dell’effet-
tiva realtà oggetto di osservazione e quindi maggiormente in grado di orientare il loro pro-
cesso decisionale. Gli outsider, invece, si caratterizzano per l’esigenza di informazioni mag-
giormente attendibili e quindi meno compromesse da gradi di incertezza e soggettività. 
L’esigenza di informazioni significative spinge ad una visione prospettiva del fenomeno a-
ziendale, maggiormente volta alla misurazione della potenzialità futura, mentre la richiesta 
di informazioni attendibili comporta l’accoglimento di una visione retrospettiva, prevalen-
temente rivolta alle performance realizzate. PALUMBO R., Approcci prospettivo, retrospetti-
vo e prudenziale nella elaborazione di paradigmi contabili, sviluppo scientifico e conflitti di 
paradigma, Giappichelli, Torino, 2005, p. 16 e ss. 
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A tal proposito il principio di continuità è ordinato alla ricongiunzione 
degli effetti attuali della gestione con quelli prospettici. Per quanto, infatti, il 
futuro sia caratterizzato da incertezza non si può prescindere, nell’ambito del 
processo di determinazione dell’informazione contabile, dalla considerazio-
ne della dimensione prospettica insita nella attuale operatività aziendale22. 

La valutazione degli accadimenti gestionali nella logica del funziona-
mento, dunque, pone le premesse per la gestione futura manifestando anche 
l’insita volontà del soggetto economico aziendale di mantenere le condizioni 
per la continuazione dell’attività23. 

È necessario evitare, nel contempo, che l’ipotesi di funzionamento si tra-
sformi in un assunto di base valido semplicemente a parità di altre condizio-
ni24. La prospettiva di funzionamento dell’impresa va allora verificata tempo 
per tempo e, in ogni esercizio, il soggetto economico dovrà procedere all’e-
videnziazione delle condizioni che supportano l’esistenza futura dell’impresa 
ed il mantenimento delle condizioni di equilibrio in un ottica di permanenza 
nel tessuto economico generale. 

 
 

4. L’informativa complementare al bilancio ed il rischio con-
nesso all’ipotesi di continuità aziendale 
 
Il bilancio di esercizio, si è avuto modo di sottolineare nel precedente pa-

ragrafo, è bilancio di funzionamento. A conferma di ciò è la stessa esposi-
zione delle voci riferibili al capitale d’impresa. Lo stato patrimoniale formu-
lato nell’ambito del codice civile (art. 2424), infatti, risulta articolato, nella 
sezione delle attività, principalmente in immobilizzazioni ed attivo circolan-
te. Lo stesso può dirsi sostanzialmente per lo stato patrimoniale proposto dai 
principi contabili internazionali (IAS 1, par. 53), all’interno del quale vanno 
distinte le attività “correnti” da quelle “non correnti”. 

Prescindendo dalle ulteriori peculiarità riferibili al modello di bilancio 
nazionale ed a quello internazionale, emerge chiaramente l’accoglimento 
della prospettiva del funzionamento con riferimento all’utilità che l’impresa 
trae dai diversi investimenti, alcuni dei quali risultano durevolmente avvinti 

                                                 
22 Ibidem, p. 19. 
23 LACCHINI M., Il postulato di continuità dell’impresa, cit., p. 113. 
24 Ibidem, pp. 113-114. L’Autore sottolinea che il going concern è “un’ipotesi utile che co-
nosce delle alternative (in primis quella della liquidazione).” Continua inoltre evidenziando 
che l’opzione di permanenza ha quale riflesso contabile la “concezione sistematica 
dell’impresa, superando la visione atomistica dei beni.” 
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all’economia dell’impresa affinché questa possa perpetuare la propria esi-
stenza nel tempo25. 

L’influenza del principio di continuità si avverte anche nell’ambito dei 
criteri di valutazione che sono orientati a fornire una valutazione dei benefici 
economici che si prevede di ottenere dal realizzo dei vari investimenti a con-
clusione dell’ordinario ciclo operativo. 

Se è vero, inoltre, che la logica del funzionamento è una ipotesi, sorge la 
necessità di verificare le assunzioni che derivano da tale ipotesi, i riflessi di 
queste sulle valutazioni di bilancio, nonché i rischi connessi alla capacità ef-
fettiva dell’impresa di mantenere nel tempo le proprie condizioni di equili-
brio. Il fine del bilancio, si tiene a rimarcare, è quindi quello di soddisfare 
l’esigenza informativa di coloro i cui interessi sono legati alle sorti del fun-
zionamento dell’impresa cui si riferisce. Maggiormente sono affidabili e ve-
rificabili le ipotesi su cui si fondano i valori espressi, altrettanto maggiore ri-
sulta la capacità del bilancio di rappresentare un supporto utile per i destina-
tari. 

L’attenzione al principio di continuità viene rivolta soprattutto dalle so-
cietà di revisione che, come si è detto nel primo paragrafo, hanno il compito 
di verificare la correttezza e la validità delle assunzioni poste alla base delle 
valutazioni di bilancio. Il Documento n. 570 dei principi di revisione nazio-
nali26, si ferma ad orientare il revisore alla rettifica dei valori inseriti nelle 
attività e nelle passività patrimoniali, laddove vi è evidenza che l’impresa 
non sia effettivamente in grado di realizzare le attività per il valore riportato, 
come pure che possano comparire passività potenziali. In tali casi il giudizio 
di revisione deve tener conto del rischio che il presupposto della continuità 
aziendale non possa più essere appropriato. Al contrario, in mancanza di tali 
evidenze, viene dato per scontato che il bilancio sia redatto nel presupposto 
della continuità aziendale. 

Solo l’esistenza di indicazioni sfavorevoli, pertanto, implica che il giudi-
zio di revisione comprenda una valutazione del rischio potenziale. Risulta 

                                                 
25 Se al contrario si propendesse per un’ipotesi di liquidazione dell’impresa, l’articolazione 
degli investimenti risulta priva di significato dato che gli investimenti sono tutti destinati al 
realizzo a breve. GIUNTA F., PISANI M., Il bilancio, cit., pp. 52-53. 
26 Il principio di revisione contenuto nel Documento n. 570 “La continuità aziendale”, ema-
nato dalla Commissione paritetica per i principi di revisione, (corrispondente al precedente 
Documento n. 21 del 17/01/1995, ancora in vigore fino alla ormai prossima approvazione 
del nuovo principio sulla continuità aziendale) definisce i parametri di comportamento dei 
soggetti incaricati del procedimento revisionale nel momento in cui costoro devono valutare 
che i valori di bilancio siano stati determinati nel presupposto della continuazione 
dell’attività, nonché sull’attendibilità di tale presupposto e sui rischi connessi. 
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inoltre a carico del revisore l’indagine sull’esistenza di tali indicazioni27. A 
conferma di ciò il “Rapporto sui bilanci 2003 delle società quotate”28 con-
sente di rilevare che, nella maggioranza dei casi, il giudizio sulla continuità 
aziendale viene espresso solo quando gli elementi di incertezza sono tali da 
indurre a formulare un giudizio finale di revisione negativo. In tutti gli altri 
casi, invece, la continuità aziendale viene considerata un dato acquisito. 

Altri studi in merito29, specialmente di matrice anglosassone e nord ame-
ricana, hanno posto in evidenza la necessità di fornire specifiche indicazioni 
in bilancio a supporto dell’informativa inerente le assunzioni di going con-
cern. I principi revisionali statunitensi ed anglosassoni presentano un conte-
nuto simile a quello del corrispettivo principio nazionale non ancora rivisita-
to (Doc. n. 570). Tutti, infatti, prevedono in capo al revisore la responsabilità 
di valutare la prospettiva di continuità e di fornire le indicazioni a supporto 
di tale valutazione30. 

                                                 
27 Il Doc. n. 570 dei principi di revisione evidenzia la necessità dell’azione di verifica da 
parte del revisore se sussistono dubbi circa la prospettiva di continuità aziendale. Le stesse 
procedure revisionali sono rivolte al reperimento di elementi probativi per la formulazione 
del giudizio sul bilancio. 
28 OSSERVATORIO BILANCI SEZIONE DI RAGIONERIA - DIPARTIMENTO DI ECONOMIA AZIEN-
DALE - UNIVERSITÀ DEGLI STUDI DI TORINO (a cura di), Rapporto sui bilanci 2003 delle so-
cietà quotate, in Summit n. 21, allegato a Summa n. 207, 2004, 
29 Si vedano tra gli altri: BARNES P., The auditor’s going concern decision and Types I and 
II errors: The Coase Theorem, transaction costs, bargaining power and attempts to mislead, 
in Journal of Accounting and Public Policy, n. 23, 2004, pp. 415–440; TUCKER R.R., MA-
TSUMURA E.M., SUBRAMANYAM K.R., Going-concern judgments: An experimental test of 
the self-ful lling prophecy and forecast accuracy, in Journal of Accounting and Public Pol-
icy, n. 22, 2003, pp. 401–432; SIKKA P., Disclosure of going concern uncertainties, cit.; 
ARNOLD V., COLLIER P.A., LEECH S.A., SUTTON S.G., The impact of political pressure on 
novice decision makers: are auditors qualified to make going concern judgements?, in 
Critical Perspectives on Accounting n. 12, 2001, pp. 323–338; MARTIN R.D., Going-
concern Uncertainty Disclosures and Conditions: A Comparison of French, German, and 
U.S. Practices, in Journal of International Accounting, Auditing & Taxation, n. 9(2), 2000, 
pp. 137–158; JONES F.L., The information content of the Auditor’s Going Concern Evalua-
tion, in Journal of Accounting and Public Policy, n. 15, 1996, pp. 1-27. 
30 Si veda in proposito: AMERICAN INSTITUTE OF CERTIFIED ACCOUNTANTS (AICPA), 
STATEMENT ON AUDITING STANDARDS (SAS) n. 59, The Auditor’s Consideration of an En-
tity’s Ability to continue as a Going Concern, New York, 1988: il principio contabile con-
tenuto in tale documento afferma (par. 3) che “an independent auditor is required to proac-
tively assess the going concern status of a client”, superando, in tal modo, ciò che era origi-
nariamente previsto nel SAS n. 34 del 1981 (par. 3) che sosteneva: “an independent auditor 
was not required to search for evidential matter relating to continued existence. However, if 
during the routine course of the audit, information obtained raised uncertainty about the 
company’s ability to continue, the auditor was required to evaluate the company’s status and 
disclose any substantial doubts about continuity in the auditor’s opinion”. 
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Alcuni Autori31, hanno evidenziato come tale previsione non sia di per sé 
sufficiente a garantire il lettore del bilancio sull’effettiva capacità dell’im-
presa di mantenere nel tempo le proprie condizioni di equilibrio e, quindi 
continuare come going concern: ciò a causa della asimmetria informativa e-
sistente tra redattore del bilancio e revisore, il quale risulta maggiormente 
soggetto al potere contrattuale del primo nel formulare il proprio giudizio. 

In tale ottica si giustificherebbero gli errori di valutazione32 relativi ad 
imprese che falliscono pur avendo ricevuto un giudizio revisionale senza ri-
lievi in merito al going concern. 

Diventa, a questo proposito, fondamentale che il bilancio fornisca già di 
per sé tutte le informazioni utili per orientare il giudizio di revisione e svin-
colarlo dalle distorsioni su esposte. La medesima informativa costituisce un 
riferimento fondamentale soprattutto per il pubblico degli stakeholders a va-
rio titolo interessati all’andamento delle grandezze aziendali. 

Ruolo sostanziale rivestono allora la nota integrativa e la relazione sulla 
gestione, rispettivamente parte integrante e allegato del bilancio, proprio 
grazie al potenziale conoscitivo insito nella disclosure informativa tipica di 
tali documenti. 

A tal proposito la lettura dei principi revisionali del Regno Unito indivi-
dua una specifica responsabilità in capo agli amministratori, i quali devono 
                                                                                                                             
Prendendo in considerazione i principi revisionali del Regno Unito (AUDITING PRACTICES 
BOARD (APB), STATEMENT OF AUDITING STANDARDS (SAS), n. 130, The Going Concern 
Basis in Financial Statements, 1994), si evidenzia come siano sostanzialmente concordanti 
con quelli statunitensi circa le responsabilità dei revisori. In particolare: (SAS 130, par. 8) 
“The auditors’ responsibility is to consider the appropriateness of management’s use of the 
going concern assumption in the preparation of the financial statements, and consider 
whether there are fundamental uncertainties about the entity’s ability to continue as a going 
concern that need to be disclosed in the financial statements”. 
31 ARNOLD V., COLLIER P.A., LEECH S.A., SUTTON S.G., The impact of political pressure, 
cit., p. 325: gli Autori sostengono che “the information used and processed by auditors in 
assessing the going concern status of clients is considered to be low-level information simi-
lar to that used by novice insolvency practitioners to form a basic foundation for the insol-
vency judgement process”. BARNES P., The auditor’s going concern decision, cit., p. 435: 
l’Autore sottolinea che “auditor’s relative bargaining power determines the direction of 
these errors: a Type I error where the auditor’s bargaining power is relatively high […] and 
a Type II error when it is relatively low”. Prosegue inoltre evidenziando che (p. 436) “in-
creased bargaining power for the auditor will encourage the client company to provide mis-
leading information”. 
32 Errori definiti di II tipo (BARNES P., The auditor’s going concern decision, cit., p. 417): 
“In a number of major  rm collapses […] the auditors had not made an adverse report (Type 
II errors), suggesting that for, perhaps economic reasons other than reputation effects, they 
were reluctant to do so”. Lo stesso Autore specifica che gli errori di I tipo si hanno quando 
“an adverse report was made [and] the client companies did not fail”. 
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fornire, nell’ambito del bilancio, le informazioni relative alla futura manife-
stazione di effetti derivanti da operazioni per le quali esiste un margine di in-
certezza, offrendo, sulla base di queste un giudizio sulla capacità dell’azien-
da di continuare la propria attività33. 

Anche nell’ambito dei principi contabili internazionali, che progressiva-
mente rappresenteranno il riferimento per la redazione dei bilanci34, viene 
dato rilievo al principio di continuità. A tal proposito è da sottolineare che la 
più recente revisione dello IAS 135 prevede, al par. 116, che gli amministra-
tori forniscano, nelle note al bilancio, tutte le informazioni relative alle ipo-
tesi sul futuro e sulle principali fonti di incertezza nelle stime, dalle quali po-
trebbe derivare il rischio di successive rettifiche di poste dell’attivo e del 
passivo. 

In base alle precedenti considerazioni, si può a questo punto della tratta-
zione, cercare di individuare alcune specifiche informazioni che le imprese 
potrebbero fornire a completamento dell’informativa propria dei prospetti 
tabellari del bilancio. Il riferimento va ad un corpus di informazioni di matri-
ce tipicamente extracontabile in grado di fornire una piattaforma informativa 
di rilievo destinata all’organo revisionale, che risulterà facilitato nella formu-
lazione del proprio giudizio e nell’individuazione di eventuali comportamen-
ti fraudolenti, e destinata altresì al lettore del bilancio che potrà procedere ad 

                                                 
33 APB (SAS 130, par. 4): “Management is required to make an assessment of an entity’s 
ability to continue as a going concern”; (par. 6): “Management’s assessment of the going 
concern assumption involves making a judgement, at a particular point in time, about the 
future outcome of events or conditions which are inherently uncertain”. 
Del resto già nel 1992 (CADBURY COMMITTEE, Report of the Committee on the Financial 
Aspects of Corporate Governance, Gee and Co, London, 1992), il Report della Commis-
sione Cadbury, composta dal Financial Reporting Council, dalla London Stock Exchange e 
dagli organi di accountancy, allo scopo di fornire alcune raccomandazioni circa l’attività dei 
managers e degli auditors, sosteneva (p. 41 e ss.): “[…] there are strong arguments for 
amending company law to place an explicit requirement on directors to satisfy themselves 
that the going concern basis is appropriate, and to report accordingly to shareholders. There 
is also a strong case for extending the scope of the audit, to test going concern assumptions 
more specifically, and for requiring the auditors to give an opinion on the directors’ report”. 
34 Dal 1° gennaio 2005 il bilancio consolidato delle imprese quotate nei mercati regolamen-
tati dei paesi appartenenti alla Comunità Europea deve essere redatto in base ai principi IAS 
omologati da appositi Regolamenti Comunitari, mediante il procedimento di endorsement; 
dal 1 gennaio 2006 anche il bilancio di esercizio delle società italiane quotate in borsa (e di 
altre imprese appartenenti a particolari settori di attività) dovrà essere redatto in conformità 
agli IAS (D.Lgs. n. 38/2005). 
35 L’omologazione delle ultime modifiche allo IAS 1, effettuate nel 2003, è avvenuta con 
l’emanazione del Regolamento CE n. 2238/2004 che ha modificato il precedente Regola-
mento CE 1725/2003. 
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una valutazione autonoma dell’attendibilità dei valori presentati. L’obiettivo 
sarebbe proprio quello di limitare il grado di incertezza legato alla mancata 
conoscenza (da parte degli outsider) dei futuri accadimenti di gestione riferi-
bili all’impresa36. 

Alcune informazioni rilevanti, nel senso pocanzi specificato, definibili 
quali going concern factors, possono essere sintetizzate come segue37: 

• informazioni relative all’ammontare dei debiti ed alle vicende del 
capitale sociale; ad esempio i mancati pagamenti di interessi passivi, 
la rinegoziazione di debiti di finanziamento e di funzionamento a 
causa di tensioni nell’ambito della liquidità, le operazioni di ricapita-
lizzazione, etc.; 

• informazioni relative all’eventuale svalutazione del rating dei titoli 
obbligazionari emessi; 

• informazioni relative ai cambiamenti nella politica dei dividendi; 
• informazioni relative all’andamento della gestione caratteristica, al 

licenziamento di dipendenti, alla perdita di clienti importanti, di for-
nitori specializzati, di distributori, alla scadenza di diritti di sfrutta-
mento di brevetti, etc.; 

• informazioni relative al gruppo manageriale; ad esempio l’eventuale 
rimozione di manager chiave; 

• informazioni relative alla politica di gruppo; ad esempio la cessione 
di rami aziendali, di società controllate o di filiali al di fuori delle o-
perazioni di normale gestione; 

• informazioni circa eventuali piani di ristrutturazione aziendale; 
• informazioni circa la probabilità di cambio dei vertici decisionali e di 

controllo tramite scalate al capitale azionario da parte di altre società 
ed operazioni di management buy out; 

                                                 
36 A tal proposito è utile sottolineare che gli amministratori non potranno in nessun caso for-
nire garanzia assoluta circa le condizioni prospettate, dato il permanere di incertezza. Essi, 
però offriranno esplicite indicazioni circa le ragionevoli aspettative formulate sull’anda-
mento della gestione. Sul punto già la Cadbury Committee (CADBURY COMMITTEE, Report 
of the Committee on the Financial Aspects of Corporate Governance, cit. p. 42): “Directors 
should be required to satisfy themselves that the business is a going concern on the basis 
that they have a reasonable expectation that it will continue in operation for the time period 
which the guidelines define. Directors should not be expected to give a firm guarantee about 
their company’s prospects because there can never be complete certainty about future trad-
ing. The guidelines should also recognise the position of smaller companies”. 
37 Si veda a tal proposito l’analisi empirica svolta nel seguente lavoro di ricerca: MARTIN 
R.D., Going-concern Uncertainty Disclosures and Conditions, cit., p. 145 e ss. 
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• informazioni legate a contenziosi in essere dai quali potrebbero deri-
vare rilevanti effetti per l’economia d’impresa. 

 
A ben vedere tutte le informazioni poste nel precedente elenco, costitui-

scono segnali indicativi di eventuali tensioni nell’ambito della liquidità 
dell’impresa e nell’ambito dell’equilibrio della gestione caratteristica, e, più 
in generale, del cosiddetto potenziale di rischio connesso alla “speranza” di 
continuità aziendale. La presentazione di tali informazioni sarebbe coerente, 
inoltre, con il principio di chiarezza nella sua accezione sostanziale38, tipi-
camente riscontrabile nell’ambito del modello di bilancio delineato dai prin-
cipi contabili internazionali39, affinché le valutazioni di bilancio siano distin-
te da razionalità e credibilità, nonché da una generale neutralità nei confronti 
dei diversi portatori di interessi verso l’azienda. 

 
* * * 

 
A margine di tali riflessioni è da sottolineare che l’articolazione presen-

tata non ha pretesa di esaustività, ma risulta un punto di partenza per 
l’individuazione di ulteriori spazi di sviluppo, anche grazie ad uno studio di 
carattere empirico, di una formale disclosure, dalla quale possa trarre van-
taggio l’intero sistema dell’informativa di bilancio che, troppo ancorata 
all’individuazione di grandezze quantizzabili, fallisce nel rappresentare gli 
aspetti qualitativi della gestione, parimenti forieri di effetti sulle condizioni 
di tendenziale equilibrio delle imprese. 

In tale ottica si giustifica lo sforzo di aggiornamento tipico della Com-
missione Paritetica per la Statuizione dei Principi di Revisione del CNDC e 
del CNR, volto alla rivisitazione dei contenuti dei principi già esistenti ed al-
la individuazione di spazi di sviluppo di contenuti innovativi per l’attività 
revisionale in armonia con la crescente espansione dei mercati mobiliari 
presso i quali operano categorie di investitori le cui esigenze informative so-
no sempre più sofisticate e specializzate. 

L’auspicio è che tale sia la direzione intrapresa anche dal legislatore na-
zionale nella disciplina di strumenti già previsti dalle norme ed utili allo sco-

                                                 
38 Sulla distinzione tra principio di chiarezza inteso in senso formale ovvero sostanziale si 
veda: DI CAGNO N., Informazione contabile, cit., p. 72. 
39 Sulle differenze tra lo schema civilistico di stato patrimoniale e quello previsto dallo IAS 
1 si veda: ADAMO S., Informazione di bilancio e principi contabili, in Economia, Azienda e 
Sviluppo, Rivista del Dipartimento di Studi Aziendali, Giuridici ed Ambientali dell’Univer-
sità degli Studi del Salento, n. 1, 2005, p. 111. 
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po40, in coerenza con quanto avviene nei paesi contraddistinti da sistemi di 
common law ed in coerenza con il crescente ruolo dei principi contabili in-
ternazionali nell’ambito delle politiche comunitarie. 
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