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“Numbers in the abstract are just that – numbers. […] 

Markets exist through the grace of investors”  

(Arthur Levitt, 1998)  
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Introduzione 

 
Il bilancio di una società è uno strumento informativo indispensabile per permettere di 

prendere decisioni di tipo economico da parte di soggetti quali azionisti, investitori, finanziatori 

e clienti. La funzione principale di un bilancio è di fornire una fedele rappresentazione 

dell’andamento di una società, di permettere agli investitori, presenti e futuri, una migliore 

allocazione del loro patrimonio e di valutarne lo status quo e le prospettive economiche-

finanziarie. Per questo motivo a volte il bilancio diventa uno strumento utilizzato per 

condizionare (impression management) i mercati finanziari a scapito di una rappresentazione 

veritiera di ciò che effettivamente è successo durante l’anno considerato. Studi precedenti 

hanno dimostrato come le società possano avere incentivi a sacrificare la trasparenza nei 

confronti degli stakeholders e in particolare degli shareholders attraverso l’utilizzo di “giochi” 

contabili (chiamati anche con il termine “finanza creativa”) e il più delle volte si muovono in 

un confine sottile tra ciò che è legale e ciò che è illegale.  

A seguito delle modifiche introdotte dal decreto legislativo 139/2015, in attuazione della 

Direttiva Comunitaria 2013/34/UE e in prosecuzione del processo di armonizzazione della 

normativa contabile nazionale ed internazionale, lo schema del bilancio civilistico ha subito 

una modifica nella classificazione delle componenti straordinarie di reddito. Questo ulteriore 

intervento legislativo ha dato lo spunto per analizzare gli effetti dell’adozione dei principi 

contabili internazionali IAS/IFRS avvenuta nel 2005 sull’utilizzo degli one off items, cioè le 

componenti straordinarie di reddito, da parte delle società quotate italiane. 

L’obiettivo di questo elaborato è quello di cercare di capire se e come il cambio di 

standard contabili abbia avuto un impatto sul classification shifting, che consiste in una 

opportunistica classificazione di costi da una voce core, operativa o caratteristica alla voce one 

off o straordinaria e, viceversa, per quanto riguarda i ricavi. La redazione del bilancio IAS/IFRS 

ha, di fatto, eliminato la possibilità di attuare la “misclassification of items” (McVay, 2006) 

dato che l’area straordinaria è stata eliminata dagli schemi di conto economico.  

A tale scopo, nel capitolo 1 verrà presentato il fenomeno dell’earnings management, 

attraverso cui i bilanci vengono alterati nella forma e nella sostanza, e, in particolare, verrà 

studiata una tecnica di earnings management chiamata classification shifting. 

Nel capitolo 2 si analizzerà la normativa relativa alla classificazione degli one off items 

nel bilancio di esercizio, sia per quanto riguarda i principi contabili nazionali, sia per quanto 

riguarda i principi contabili internazionali.  
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Nel capitolo 3, infine, verrà condotta un’analisi empirica sul cambiamento nell’utilizzo 

degli one off items da parte delle società quotate italiane in seguito al passaggio ai principi 

contabili internazionali, confrontando i bilanci “pre 2005”, dal 2001 al 2004, con i bilanci “post 

2005”, dal 2006 al 2009, e verranno riportati gli esiti e le conclusioni relative.   
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Capitolo 1 

Earnings management e classification shifting 

 
1.1: Il fenomeno dell’earnings management: analisi teorica ed 

empirica 

 
“Earnings management occurs when managers use judgement in financial reporting 

and in structuring transactions to alter financial reports to either mislead some shareholders 

about the underlying economic performance of the company, or to influence contractual 

outcomes that depend on reported accounting numbers” (Healy and Wahlen, 1999).  

 

In questo capitolo verrà analizzata la letteratura relativa al problema dell’earnings 

management, in particolare ponendo l’attenzione sulle motivazioni che spingono alla 

manipolazione dei bilanci e sulle “tecniche” con le quali viene alterata l’informativa contabile. 

Sarà trattato il tema dell’earnings quality, ovvero di quanto un bilancio sia da considerare 

veritiero e portatore di sane informazioni per valutare correttamente l’andamento di una società 

e l’operato degli amministratori. Infine si procederà approfondendo una delle tecniche con cui 

viene attuato l’earnings management: il classification shifting, con il quale si assiste ad una 

classificazione soggettiva delle componenti straordinarie di reddito, chiamate one off items in 

ambito internazionale.  

 L’earnings management, che consiste in un “intentional misstatement of financial 

statements” (un’intenzionale dichiarazione inesatta nel bilancio di esercizio) (Mohanram, 

2003), è diventato un problema di notevole importanza soprattutto per il funzionamento dei 

mercati dei capitali. Diventa quindi imprescindibile per chi utilizza le informazioni provenienti 

dal bilancio capire bene che cosa sia l’earnings management e perché viene utilizzato.  

 

La letteratura legata al tema dell’earnings management è estesa e nell’ultimo ventennio 

molti apporti sono stati forniti in seguito a numerosi casi di scandali finanziari sia nazionali 

(vedi il caso Parmalat) sia internazionali (vedi il caso Enron) che hanno stimolato più autori ad 

occuparsi di questo tema.  

Si cercherà quindi di rappresentare questo fenomeno grazie al supporto delle diverse 

teorie che sono state formulate fino ad oggi. 
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Innanzitutto è utile ricordare come il bilancio di esercizio sia formato da un insieme di 

componenti oggettivi e soggettivi: quest’ultimi sono per loro natura frutto di una serie di 

convenzioni e stime a volte utilizzate per raggiungere gli interessi del TMT, ossia il Top 

Management Team di una società, di cui fan parte figure quali il CEO, cioè il Chief Executive 

Officer o Amministratore Delegato, e il CFO, cioè il Chief Financial Officer o Direttore 

Finanziario. 

 

Che cosa è l’earnings management e in cosa consiste?  

Molte definizioni e interpretazioni presentano alcune differenze ma in sostanza prevale 

una certa uniformità di pensiero. In italiano si potrebbe tradurre questo fenomeno con il termine 

“gestione degli utili”. Da qui si intende chiaramente come gli utili possano essere 

arbitrariamente “gestiti” e quindi alterati nella forma e nella sostanza. Tale termine è stato 

utilizzato dalla SEC (Securities and Exchange Commission), l’ente che vigila sulla borsa valori 

negli Stati Uniti, durante indagini nei confronti di società oltreoceano. 

Mohanram (2003) definisce l’earnings management un “intentional misstatement of 

earnings” che porta a formare risultati intermedi e utili che sarebbero stati differenti in assenza 

di manipolazione: in questo caso i manager prendono decisioni solamente per modificare i 

numeri del bilancio e non per motivazioni strategiche; inoltre l’autore sottolinea che questo 

fenomeno non è necessariamente illegale. Nella maggioranza dei casi i manager operano nel 

rispetto delle regole: questi usano soltanto la discrezione a loro disposizione per presentare 

risultati finanziari in modo da perseguire al meglio i loro interessi.  

Tale facoltà di discrezione nelle società più strutturate è affidata al CFO, il quale attinge 

ad una grande disponibilità di dati accessibili solo agli operatori interni e quindi non utilizzabili 

e visionabili da personale esterno. Per Shipper (1989) alla base dell’earnings management c’è 

quindi l’asimmetria informativa che si forma nella Principal-Agent Relationship (Jensen e 

Meckling, 1976): tra il primo, il principale, che rappresenta gli azionisti che conferiscono 

capitale, e il secondo, l’agente, che rappresenta chi gestisce quotidianamente il capitale a 

disposizione di una società per trarne un profitto, in altre parole i manager, è presente un forte 

vantaggio informativo a favore dell’agente. L’earnings management consiste quindi in un 

intervento nel processo di reporting dei dati finanziari con il fine di perseguire un interesse e 

guadagno personale (Shipper, 1989).  

Secondo Healy e Wahlen (1999) l’earnings management avviene quando i manager 

utilizzano il proprio giudizio nella fase di reporting dei dati finanziari con lo scopo di modificare 

i rapporti finanziari e ingannare “i portatori di interesse sulle prestazioni economiche 

fondamentali dell’azienda o per influenzare le conseguenze di contratti che dipendono dai dati 
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contabili”. Con questa definizione si introduce anche il problema dei contratti basati su dati 

finanziari come ad esempio una parte della remunerazione del TMT, basata sul raggiungimento 

di obiettivi prefissati, o come i contratti di debito che presentano delle soglie (ovvero i debt 

covenants) da non infrangere per evitare sanzioni.   

Un’ulteriore interpretazione del fenomeno viene data dal lavoro di Dichev et al. (2013) 

sul Journal of Accountings and Economics: l’earnings management è un’attività con la quale 

gli “accountants”, i redattori del bilancio, usano il loro giudizio e discrezione nel financial 

reporting, ma restando all’interno dei limiti indicati dagli standard contabili (o principi 

contabili), poiché frodi contabili e re-statements non fanno parte dell’earnings management. 

Gli accountants, in altri termini, alterano il bilancio per ottenere un risultato non raggiungibile 

altrimenti.  

 

Quali sono le motivazioni che spingono i dirigenti ad attuare la pratica dell’earnings 

management?  

Secondo Dichev et al. (2013), la gestione degli utili avviene per tre motivi principali:  

- “compensation”: i manager, che presentano una parte della loro remunerazione sotto 

forma di piani di stock options, opzioni sull’acquisto di titoli azionari societari, tendono 

a manipolare gli utili e ad aggiustarli per ottenere i risultati desiderati quando si sta 

avvicinando la data di opzione; i manager sono più propensi a posticipare la 

comunicazione di notizie positive e anticipare quelle negative nei periodi che precedono 

la “option grant awards”. Le retribuzioni sono anche basate su bonus al raggiungimento 

di determinate soglie contabili, tarate ad esempio su indici di redditività quali ROE 

(Return On Equity), ROA (Return On Assets), ROI (Return On Investment);  

- “debt contracting”: più ci si avvicina alle violazioni delle soglie previste dai contratti di 

debito più l’earnings management viene incrementato per evitare le relative sanzioni;   

- “managing analysts and market expectations”: le società tendono a manipolare gli utili 

quando il risultato netto tende a zero, dato che è preferibile presentare un risultato 

positivo anche se di poco rispetto a un risultato negativo anche se minimo.  

Inoltre, andando nello specifico, Dichev et al. (2013) hanno stilato una tabella in cui 

vengono ordinati i motivi specifici per i quali viene utilizzato l’earnings management, dopo 

aver intervistato alcuni CFOs di società americane. 
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Si nota come il primo scopo sia quello di influenzare il prezzo delle azioni sui mercati 

dei capitali; se le azioni della società crescono, aumenta la retribuzione variabile dei manager 

basata sui piani di stock options, ma l’incentivo non è soltanto quello economico: se la market 

capitalization (capitalizzazione di mercato) cresce, migliorano la credibilità e il giudizio 

sull’operato del TMT e di conseguenza il relativo potere contrattuale ed il prestigio personale. 

Ne segue una pressione sia interna che esterna nel raggiungere e/o battere le previsioni degli 

analisti. Una società che fallisce un earnings target anche solo di un centesimo di EPS (earnings 

per share, utile per azione) rischia di vedere crollare il prezzo delle azioni in modo precipitoso; 

allo stesso modo raggiungere e superare di poco il benchmark e le previsioni garantisce spesso 

notevoli impennate nella crescita del valore delle azioni. Inoltre è considerevole, come 

accennato in precedenza, anche l’impatto sull’earnings management rappresentato dalla 

violazione dei debt covenants. 

 

Il legame tra target previsto dagli analisti e earnings management non è unidirezionale, 

nel senso che, quando una società è sotto il livello soglia determinato da un target, la gestione 

degli utili non sempre viene utilizzata per raggiungere lo stesso target, ma ci sono casi in cui 

una società abbia incentivi a rendere le cose ancora peggiori. Le motivazioni possono essere 

varie: in primo luogo perché è alquanto improbabile che qualsiasi tipo di tecnica contabile per 

alterare gli utili permetta alla stessa di raggiungere il target; in secondo luogo, elemento più 

sorprendente, quando una società è al di sotto delle previsioni, i costi nell’essere ancora più 

lontani dal target sono generalmente minimi (Mohanram, 2003). Questo tipo di earnings 

management, che rende peggiore la situazione rappresentata in bilancio, viene indicato in 



13 
 

letteratura con il termine “big bath”: “large charges associated with companies restructoring 

that help companies clean up their balance sheet” (costi elevati associati alle ristrutturazioni 

aziendali che aiutano le società a pulire il loro bilancio).  

 

Dopo aver illustrato in cosa consista questa attività e quali ne siano le motivazioni e le 

cause, è importante capire quali sono le tecniche contabili attraverso le quali viene attuato 

l’earnings management.  

Per presentare al meglio le possibilità a disposizione dei manager per attuare l’earnings 

management e quindi intervenire in modo discrezionale sui valori presenti nel bilancio di 

esercizio, si farà riferimento ad un intervento del 1998 da parte di Arthur Levitt, presidente 

della SEC (Securities and Exchange Commission) in cui sono stati trattati il fenomeno 

dell’earnings management ed il conseguente problema economico-finanziario.  

Innanzitutto è utile evidenziare che secondo Levitt (1998) la motivazione principe 

dell’earnings management è la pressione nel “make yours numbers”: il mercato non perdona le 

società che non “rispettano” le previsioni. Queste quindi cercano di raggiungere e superare i 

target per crescere in capitalizzazione e per aumentare il valore delle stock options. L’abuso 

dell’earnings management è permesso dalla flessibilità nei principi contabili che alle volte 

permette di interpretare a proprio piacimento le regole contabili.  

Nel suo discorso Levitt illustra cinque dei più popolari “mezzi” con cui si può giocare con 

i numeri che vengono esposti in bilancio:  

- “big bath charges”: le società classificano alcuni costi come oneri legati a 

ristrutturazioni societarie in modo tale che non vengono considerati dagli utilizzatori del 

bilancio come situazioni ricorrenti e in questo modo l’impatto negativo sulle 

performance future è quasi nullo, dato che il costo di ristrutturazione viene considerato 

di natura straordinaria. Dentro questi oneri sono presenti però costi che nulla hanno a 

che fare con la ristrutturazione e che nascondono molto spesso inefficienze produttive 

e conseguenze di scelte strategiche e operative sbagliate. Un problema sistemico viene 

perciò nascosto facendo invece emergere un onere di ristrutturazione una tantum che 

per sua natura molto difficilmente si ripeterà; inoltre una società può sovrastimare i costi 

di ristrutturazione inserendo all’interno di questa voce anche costi operativi futuri che 

in mancanza di earnings management verrebbero registrati in altro modo ed in periodi 

seguenti. Questi oneri aiutano a ripulire (“clean up”) il bilancio determinando un 

risultato economico peggiore di quello che sarebbe stato senza l’utilizzo di questa 

tecnica contabile. Ad esempio, può accadere che un CEO appena assunto presenti il 

primo bilancio con una perdita considerevole attraverso l’aumento degli oneri di 
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ristrutturazione per poi far vedere un notevole miglioramento negli anni successivi a 

dimostrazione dell’efficacia della sua gestione; 

- “creative acquisition accounting”: quando avvengono acquisizioni, consolidamento e 

spin-off, una notevole parte del prezzo di acquisto viene classificata, ad esempio, nei 

costi di ricerca e sviluppo e considerata quindi come “one-time charge” (costo una 

tantum, straordinario);  

- “cookies jar reserves”: vengono fatte supposizioni irreali su alcune voci come le vendite 

o le perdite sui crediti, supposizioni che permettono di formare delle “riserve di utile” 

durante i periodi buoni per poi utilizzarle durante i periodi negativi per gonfiare scarsi 

utili futuri e per mantenere una bassa volatilità nell’andamento degli stessi;  

- “materiality”: quando alcune voci sono di valore insignificante, queste vengono 

misurate in modo non giusto e vengono riportate in modo non preciso. Questa modalità 

di earnings management viene spesso utilizzata per raggiungere l’ultimo centesimo che 

permette alla società di centrare la previsione degli analisti;  

- “revenue recognition”: le società accelerano gli utili manipolando la registrazione dei 

ricavi prima che la vendita sia completata, prima che il prodotto sia consegnato al 

consumatore o quando lo stesso ha ancora opzione di terminare o posticipare l’acquisto.  

Levitt non evidenzia il problema dell’utilizzo degli one off items e non tratta il fenomeno 

del classification shifting che comunque rientra lo stesso tra le tecniche contabili dell’earnings 

management e che verrà illustrato nel paragrafo 3 di questo capitolo. 
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1.2: Implicazioni e problemi: effetti sull’earnings quality 

 
Quando si tratta il fenomeno dell’earnings management non si può non fare riferimento 

ad un altro concetto strettamente collegato: il problema dell’earnings quality, ovvero la qualità 

degli utili presentati all’interno dei bilanci societari. Il problema dell’earnings quality si pone 

nei confronti degli utilizzatori dei bilanci e soprattutto degli investitori: chi si preoccupa degli 

utili nel valutare la società sono infatti principalmente gli investitori, seguiti dai debtholders, 

ovvero gli obbligazionisti (Dichev et al., 2013). Si è visto come una delle cause dell’earnings 

management sia data dall’influenza dei mercati finanziari e si capisce quindi come questo 

fenomeno possa condizionare notevolmente l’allocazione dei capitali e dei risparmi degli 

investitori professionali e non. Ormai è certo il collegamento tra gli earnings ed il prezzo delle 

azioni: gli utili riportati in bilancio presentano un’associazione più forte con il prezzo delle 

azioni rispetto ai flussi di cassa, il fatturato e qualsiasi altro dato che si può ricavare da un 

bilancio di esercizio (Francis, Shipper e Vincent, 2003). Si parla dunque di un ruolo molto 

importante della contabilità: l’informativeness che serve a soddisfare la domanda di 

informazioni da parte degli investitori per prevedere i futuri flussi di cassa e calcolarne il 

rischio.  

Si può tranquillamente affermare che l’earnings management può ridurre la qualità delle 

informazioni veicolate attraverso il bilancio e la qualità dell’analisi del bilancio stesso; non in 

tutte le situazioni però. L'earnings management può essere utilizzato in due modi: nel primo 

caso i manager usano le informazioni in loro possesso per “gestire gli utili” al fine di veicolare 

informazioni migliori e più significative agli utilizzatori, ottenendo quindi utili di qualità 

migliore; nel secondo caso, più frequente e comune, i manager “cook the books”, maneggiano 

cioè il bilancio per ottenere risultati in linea con ciò che meglio soddisfa i loro bisogni (con 

questo utilizzo si avranno utili di bassa qualità). 

 

Ma quali sono le determinanti che influiscono sulla qualità degli utili?  

Si potrebbe riassumere il tutto attraverso questa definizione: gli utili sono di alta qualità 

quando sono sostenibili e ripetibili (la componente straordinaria e quindi gli one off items non 

sono graditi), quando la componente di cassa è alta (ovvero quando gli accruals, cioè le 

componenti positive e negative di reddito non associate a flussi finanziari, sono limitati) e 

quando essi sono buoni indicatori dei futuri utili e flussi di cassa (Dichev et al., 2013).  
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Gli utili per essere considerati di alta qualità devono avere tre proprietà (Monks e Minow, 

2011): 

- “persistency” (persistenza): il profitto di una società varia ogni anno ma il mercato non 

valuta i cambiamenti negli utili nello stesso modo; i cambiamenti permanenti sono 

molto più rilevanti di cambiamenti temporanei: ad esempio un incremento di utili 

dovuto alla diminuzione dei costi sul personale è un cambiamento permanente ed è 

molto più significativo per il mercato rispetto allo stesso incremento di utile dovuto alla 

diminuzione del tasso di interesse sui debiti bancari per effetto di una politica monetaria 

con effetti solo sul breve periodo. La persistency indica quanto i componenti positivi e 

negativi di reddito tendono ad essere costanti nel tempo e a replicarsi negli anni;  

- “predictability” (prevedibilità): rappresenta quanto l’utile dell’anno t fornisca una 

buona previsione dell’utile dell’anno t+1. Quindi se l’utile dell’anno t è influenzato da 

un’ingente perdita di magazzino, dovuta ad esempio ad un incendio e quindi in quanto 

tale da considerarsi un fatto straordinario che difficilmente si ripeterà negli anni 

successivi, non sarà di certo un buon indicatore per prevedere l’utile dell’anno t+1; 

- “conservatism” (prudenza): tendenza contabile ad anticipare tutte le perdite e aspettare 

finché i guadagni non sono realizzati (Bliss, 1924); in altre parole è un trattamento 

asimmetrico dei guadagni e perdite attese, oppure una differente attitudine 

nell’incorporare notizie buone o cattive. Viene considerato un attributo positivo per 

l’earnings quality, nonostante possa indurre in stime troppo prudenti, poiché in questo 

modo una società sarà meno indotta a gonfiare gli utili e ad attuare politiche di earnings 

management.  

Infine si può aggiungere che anche la smoothness, cioè smussare e ridurre la volatilità degli 

utili, è un elemento altamente considerato nei mercati dei capitali: gli investitori in questo modo 

percepiscono che i manager utilizzano le loro informazioni privilegiate sugli utili futuri per 

smussare le fluttuazioni transitorie e per trasmettere un’informazione migliore tramite i dati 

indicati in bilancio.  

Si capisce quindi come gli investitori valutino negativamente una volatilità elevata degli 

utili poiché essa induce ad un rischio di mis-pricing (errore nella determinazione del prezzo 

delle azioni) (Monks e Minow, 2011) e difficilmente permette agli stessi di formare aspettative 

adeguate.  

 

Nella seguente tabella (fonte: Dichev et al., 2013) vengono illustrate le caratteristiche 

principali che gli utili devono presentare affinché si possa parlare di earnings quality.  
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Oltre alla sostenibilità e alla ripetitività è importante che gli utili non presentino “special 

items” o “one off items”, ovvero componenti straordinarie di reddito che sono destinate a non 

ripresentarsi data la loro natura una tantum. Il ruolo degli one off items, la loro utilità nella 

pratica di earnings management e la loro importanza nell’informativa contabile verranno trattati 

nel paragrafo 3. È altresì importante che l’utile provenga in gran parte dalle operazioni core, 

ovvero operazioni che rappresentano la gestione caratteristica della società. Ad esempio i ricavi 

provenienti dalla vendita di automobili generano utili provenienti dalle operazioni core per 

società quali FCA, Volkswagen e General Motors. Infine è auspicabile che l’utile, per essere di 

qualità, debba avere una componente di cassa elevata: se un utile è in parte generato da 

supposizioni soggettive e irreali che vanno a diminuire ammortamenti e svalutazioni, questo 

utile non sarà di alta qualità.  
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1.3: Il classification shifting come forma di earnings management: 

il ruolo degli one off items 

 
Dopo aver visto il legame tra earnings management ed earnings quality e aver compreso 

che la gestione degli utili è un problema economico-finanziario che va ad inficiare l’allocazione 

delle risorse nei mercati dei capitali, in questo paragrafo verrà presa in considerazione una 

tecnica particolare di earnings management: si analizzeranno forma, motivazioni e conseguenze 

del classification shifting.  

Nel capitolo successivo invece si andrà a vedere come la normativa e i principi contabili 

internazionali e nazionali trattino gli one off items nei bilanci.  

 

In letteratura si parla spesso di earnings management ottenuti attraverso tecniche 

contabili che utilizzano soprattutto la componente “accruals” del conto economico, ovvero tutte 

quelle voci che non hanno un seguito nei flussi di cassa: ad esempio, se si analizza il conto 

economico civilistico, si nota come alcune classi siano frutto di valutazioni spesso soggettive e 

comunque facilmente influenzabili come il calcolo degli ammortamenti delle immobilizzazioni, 

le svalutazioni di immobilizzazioni e crediti, oppure gli accantonamenti ai fondi rischi e oneri, 

la valutazione delle rimanenze di magazzino tramite LIFO, FIFO e costo medio ponderato. 

Tutte queste voci possono portare a risultati economici molto diversi e possono essere 

opportunamente calcolate per raggiungere determinati obiettivi quali i target fissati dagli 

analisti oppure i bonus per la retribuzione dei manager.  

 

Molto meno trattato e studiato è invece un altro fenomeno che rientra nell’earnings 

management ma che non ha strettamente a che fare con l’utilizzo degli accruals: il classification 

shifting. Quando si analizza la classificazione delle voci o degli items può accadere che sia 

presente nel conto economico una deliberata “misclassification of items” (classificazione non 

corretta) (McVay, 2006): i manager, in modo opportunistico, attuano uno shift (spostamento) 

dei costi e delle spese dai costi core (della gestione caratteristica, quali i costi della produzione, 

compresi i costi amministrativi) agli one off items e, viceversa, ricavi che sono di natura 

straordinaria vengono classificati come operativi e quindi caratteristici.  

Una definizione più precisa degli one off items e delle componenti straordinarie di 

reddito nel conto economico verrà fornita nel capitolo 2 in cui vengono analizzati la normativa 

civilistica e i principi contabili nazionali e internazionali che trattano queste voci. Si può 

comunque anticipare che gli special items o gli one off items sono eventi materiali che si 
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presentano durante l’esercizio dell’attività di una società ma che sono inusuali in natura o 

infrequenti (McVay, 2006). La definizione di one off items o di componenti straordinari di 

reddito cambia a seconda degli accounting standards utilizzati, quali gli US GAAP, i principi 

IAS/IFRS o i principi contabili nazionali OIC; tutti però condividono l’idea di straordinarietà e 

infrequenza dell’evento che ha generato una componente positiva o negativa di reddito.  

 

È utile sottolineare che il classification shifting, rispetto a tutte le altre forme di earnings 

management, non cambia e non altera il risultato netto del conto economico, l’utile netto o 

l’earnings: altera invece la componente “core”, ovvero operativa/caratteristica, del conto 

economico con lo scopo di aumentare i “core earnings”.  

Perché i manager hanno interesse ad incrementare la componente core degli earnings?  

Si è già visto nel paragrafo 2 che un elemento che rende gli utili di alta qualità è la 

prevalenza della componente operativa rispetto alla componente one off o straordinaria 

dell’utile. Significativo è il concetto espresso da Lipe (1986): quanto più un “line item” (una 

voce) è vicino ai ricavi, tanto più questa componente sarà permanente negli anni.  

Le motivazioni sono però anche altre e non riguardano solo il concetto di earnings 

quality.  

Alla base di questa opportunistica classificazione delle voci c’è, anche in questo caso, 

la pressione proveniente dalle previsioni degli utili fissati dagli analisti. “Special items tend to 

be exluded from both pro forma and analyst earnings definitions” (McVay, 2006), ovvero la 

componente straordinaria non viene considerata dagli analisti e quindi dagli utilizzatori del 

bilancio dato che non presenta alcun dato informativo sugli utili futuri; infatti, il classification 

shifting è più pervasivo quando permette ai manager di raggiungere i target prefissati che 

altrimenti sarebbero stati inarrivabili (Skinner and Sloan, 2002). In aggiunta basti considerare 

che una componente importante della retribuzione dei manager è legata al raggiungimento di 

diversi obiettivi quali ad esempio un certo valore del ROA (risultato operativo su totale attivo), 

in cui al numeratore compare proprio il risultato operativo che può essere facilmente alterato 

attraverso il classification shifting.   

Le classi del conto economico sono molto importanti per gli utilizzatori del bilancio 

poiché vengono prese in considerazione per attuare le riclassificazioni del conto economico e 

dello stato patrimoniale per analizzarne poi il contenuto. Ad esempio nelle riclassificazioni del 

conto economico si forma un risultato intermedio che è spesso utilizzato nelle formule degli 

indici di bilancio: il risultato operativo, ottenuto dalle operazioni core di una società e non 

influenzato dalle componenti straordinarie e quindi dagli one off items.  
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Un contributo importante all’analisi empirica del classification shifting è stato fornito 

da Sarah McVay con un articolo pubblicato nella rivista The Accounting Review nel 2006. Il 

classification shifting rispetto alle altre forme di earnings management presenta costi molto 

limitati, cioè non va a creare riserve di utile come ad esempio accade con la tecnica del cookie 

jar reserves già trattata nel paragrafo 1. Un altro aspetto rilevante è dato dal fatto che il controllo 

del bilancio da parte dei regolatori (come la CONSOB in Italia o la SEC negli Stati Uniti) e 

degli external auditors, ovvero i revisori legali dei conti, è minimo rispetto al classification 

shifting dato che questo fenomeno non varia l’utile netto (Nelson, Elliott e Tarpley, 2002), ma 

è più focalizzato su altre forme di earnings management.  

McVay (2006) con il suo lavoro analizza la misclassification delle spese core in special 

items o one off items, elemento che porta ad un incremento dei core earnings e riesce a 

verificare l’esistenza di due fenomeni comportamentali:  

- i manager classificano alcuni costi core o caratteristici/operativi come costi straordinari 

(one off items);  

- i manager sfruttano maggiormente il classification shifting nei periodi in cui lo shift 

permette a quest’ultimi di raggiungere le previsioni degli analisti.  

McVay, inoltre, riesce a dimostrare che, quando avviene il classification shifting nell’anno 

t, vengono gonfiati i core earnings e che questo tipo di earnings management viene ripetuto 

anche gli anni successivi per mantenere i core earnings stabili e perciò ridurne la volatilità. 

Nella sua analisi di un campione di società americane evidenzia come il 7% degli one off items 

siano in realtà spese operative.  

 

Il problema degli one off items nel bilancio delle società può essere quindi riassunto come 

segue. Agli occhi degli investitori la componente di natura straordinaria o one off nel conto 

economico appare come un corpo estraneo che non dà alcun tipo di informazione poiché la 

straordinarietà del fatto che l’ha generato non permette di prevedere quando e se quel costo o 

quel ricavo si ripresenterà nuovamente: non ha nessun valore informativo sugli utili futuri. 

Differenti voci nel conto economico hanno diverso contenuto informativo nei profitti futuri, 

infatti gli one off items sono meno persistenti rispetto ai core earnings (Lipe, 1986).  Per questo 

motivo, ciò che è indicato nella voce del conto economico che riguarda le componenti 

straordinarie del reddito di esercizio viene scartato nell’analisi di bilancio dato che questa si 

basa principalmente sulla componente core dell’utile e quindi sul reddito operativo della 

società. Gli one off items, come detto, non vengono neanche compresi nelle previsioni degli 

analisti (Philbrick and Ricks, 1991). Questo comportamento da parte degli utilizzatori del 

bilancio permette ai manager di attuare, quale forma di earnings management, il classification 
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shifting: una opportunistica classificazione di costi da una voce core, operativa o caratteristica 

alla voce one off o straordinaria e, viceversa, per quanto riguarda i ricavi, ad esempio 

classificando come straordinario un costo amministrativo. Il classification shifting nel caso di 

shift di costi operativi nelle componenti straordinarie serve a nascondere inefficienze produttive 

o le conseguenze di decisioni sbagliate prese negli anni precedenti.  

Questa forma presenta notevoli vantaggi tra cui quello che il risultato finale, l’utile netto, 

non viene alterato. Non ci sono, quindi, “costi” dell’earnings management che si riversano negli 

anni successivi. Da notare che il classification shifting è una violazione dei principi contabili 

ma, di fatto, dato che gli one off items permettono ai manager un elevato grado di soggettività 

e arbitrarietà (McVay, 2006), la possibilità di smascherare questa tecnica da parte dei regolatori 

e degli addetti alla revisione del bilancio è limitata.   

 

Si può dunque concludere sottolineando come, attraverso il classification shifting che 

utilizza in modo arbitrario la componente one off o straordinaria del conto economico, i 

manager usino la loro discrezione in modo opportunistico e presentino un bilancio che spesso 

non rappresenta in modo veritiero la realtà economica-finanziaria della società. Queste azioni 

inibiscono l’efficiente allocazione dei capitali e formazione del prezzo nei mercati finanziari 

(McVay, 2006).   
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Capitolo 2 

La classificazione degli one off items nel bilancio di 

esercizio 

 
2.1: La classificazione della componente straordinaria di reddito 

secondo i principi contabili nazionali 

 
L’earnings management e quindi anche il classification shifting possono indurre in 

errore gli investitori attuali e potenziali sulla reale performance economico-finanziaria e sulla 

corretta valutazione di una società. Nel corso degli anni ci sono stati diversi casi in cui la 

rappresentazione opportunistica ed errata nei bilanci societari ha portato a fallimenti che han 

fatto rumore. 

Nel tentativo di limitare l’abuso dell’earnings management da parte dei redattori del 

bilancio, nei principi contabili internazionali nel 2002 e nei principi contabili nazionali nel 2015 

sono state emanate alcune modifiche negli schemi di conto economico, tra cui quella relativa 

alla classificazione delle componenti straordinarie, per evitare il classification shifting. 

 

Dato che la presente analisi sull’utilizzo degli one off items da parte delle società quotate 

italiane prende in considerazione il periodo di riferimento compreso tra il 2001 e il 2009, il 

capitolo verrà organizzato in questo modo. 

Nel primo paragrafo si vedrà come sono collocate nei bilanci le componenti 

straordinarie di reddito in base ai principi contabili nazionali. 

Nel secondo paragrafo si analizzerà la classificazione degli one off items in base ai 

principi contabili internazionali e in particolare la modifica attuata dallo IASB (International 

Accounting Standards Board: è l'organismo responsabile dell'emanazione dei principi contabili 

internazionali) nel 2002 per frenare il classification shifting. 

Il terzo paragrafo invece tratterà sinteticamente il passaggio, avvenuto nel 2005, ai 

principi contabili internazionali da parte delle società quotate italiane.  

Quest’ultime hanno utilizzato i principi contabili nazionali per la redazione dei bilanci 

consolidati fino all’esercizio del 2004; dal 2005 è invece entrato in vigore il Regolamento 

Comunitario 1606/2002 in base al quale si rende obbligatorio per alcuni soggetti, tra cui le 

società quotate italiane, l’utilizzo dei principi internazionali IAS/IFRS, i quali, tra le altre 
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modifiche, hanno ricollocato in bilancio le componenti straordinarie di reddito, ovvero gli one 

off items.  

Per analizzare nel capitolo 3 l’utilizzo degli one off items da parte delle società quotate 

italiane nel periodo che va dal 2001 al 2009 bisogna considerare la normativa che vigeva nel 

periodo di riferimento e i principi contabili utilizzati per la redazione del bilancio di esercizio. 

In ambito italiano la definizione dei componenti straordinari di reddito proviene da due 

fonti: il decreto legislativo D.Lgs. 127/91 e il principio contabile nazionale OIC 12 

“Composizione e schemi del bilancio di esercizio”, oltre che al relativo documento 

interpretativo n.1 (OIC: Organismo Italiano Contabilità). In base alla prima fonte, il decreto 

legislativo 127 del 1991 in recepimento della IV Direttiva CEE (Comunità Economica Europea) 

sugli schemi di bilancio, nel conto economico devono essere presenti le seguenti voci: E.20 ed 

E.21, rispettivamente oneri e proventi straordinari. È da sottolineare la distinzione tra ciò che è 

ordinario e straordinario. È ordinario “il reddito che risulta dalle operazioni nelle quali 

abitualmente, secondo l’ordine consueto e duraturo delle cose, si svolge l’attività lucrativa 

dell’azienda”; sono invece “straordinari […] i componenti del reddito essenzialmente mutevoli, 

occasionali, non destinati a rinnovarsi, chè sporadiche e non ricorrenti sono le circostanze 

dalle quali derivano” (Zappa, 1950).  

 

Il problema di fondo che caratterizzava la componente straordinaria di reddito negli 

schemi di conto economico era il seguente: i criteri con i quali allocare i componenti positivi e 

negativi di reddito alla componente ordinaria o straordinaria non erano definiti in maniera 

chiara né dal legislatore italiano né da quello comunitario, lasciando in questo modo ampia 

flessibilità ed un margine di manovra considerevole ai redattori del bilancio. 

A proposito, nell’articolo 2425 del Codice Civile il legislatore ha previsto la voce “E) 

Proventi e oneri straordinari” che si articola nelle sotto-voci: 

- “20) proventi, con separata indicazione delle plusvalenze i cui ricavi non sono iscrivibili al 

n.5)” e 

- “21) oneri, con separata indicazione delle minusvalenze da alienazioni i cui effetti contabili 

non sono iscrivibili al n.14) e delle imposte relative a esercizi precedenti”.  

Si nota come non sia indicata la caratteristica principale della componente straordinaria. 

Nella Relazione Ministeriale di accompagnamento al Decreto Legislativo 127/91 la “nozione” 

di straordinarietà viene formulata in questo modo: “l’aggettivo straordinari, riferito a proventi 

e oneri, non allude alla eccezionalità o anormalità dell’evento (…) bensì all’estraneità, della 

fonte del provento e dell’onere, all’attività ordinaria”.  
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Il Codice Civile prevede inoltre di riportare in nota integrativa la composizione dei 

componenti straordinari di reddito posti nella classe E), se il loro ammontare è apprezzabile. 

Nel Documento n.12 dei principi contabili nazionali e nel Documento Interpretativo n.1, è 

presente una tassonomia dei componenti straordinari di reddito:  

a) oneri, plusvalenze e minusvalenze derivanti da operazioni con rilevanti effetti sulla 

struttura dell’azienda; 

b) plusvalenze e minusvalenze derivanti dalla alienazione di immobili civili e altri beni 

non strumentali all’attività produttiva e non afferenti la gestione finanziaria;  

c) plusvalenze e minusvalenze da svalutazioni e rivalutazioni di natura straordinaria; 

d) sopravvenienze attive e passive derivanti da fatti naturali o fatti estranei alla gestione 

dell’impresa; 

e) componenti di reddito relativi ad esercizi precedenti;  

f) componenti straordinari conseguenti a mutamenti nei principi contabili adottati; 

g) imposte relative ad esercizi precedenti.  

 

Nel 2001 è stata fornita una interpretazione della voce E) di conto economico anche da parte 

del CNDCR (Consiglio Nazionale dei Dottori commercialisti e dei Ragionieri) con il 

Documento n.29 secondo il quale “sono da considerarsi straordinari gli eventi o le operazioni 

quando ricorrono entrambe le seguenti condizioni: 

a) gli eventi sono casuali e accidentali e le operazioni, connesse o meno a tali eventi, sono 

estranee all’attività ordinaria dell’impresa […]; 

b) gli eventi o le operazioni sono infrequenti”. 

Dato quest’ultimo contributo, gli eventi si considerano straordinari quando sono casuali, 

accidentali e infrequenti, mentre le operazioni sono straordinarie quando sono estranee 

all’attività ordinaria e infrequenti (Bavaglioni, 2002).  

Rimane però il problema di una certa arbitrarietà nell’allocazione dei costi o dei ricavi alla 

componente ordinaria o straordinaria.  

Lo schema del conto economico in cui è presente la classe E) dei proventi e degli oneri 

straordinari è contenuto nell’articolo 2425-bis comma n.1 del codice civile.  
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A titolo informativo, si evidenzia che il decreto legislativo 139/2015, attuativo della 

Direttiva Comunitaria 2013/34/UE, ha apportato alcune modifiche al bilancio di esercizio 

civilistico per proseguire il processo di armonizzazione contabile al fine di rendere comparabili 

i bilanci nazionali con quelli comunitari. Riprendendo la scelta attuata dallo IASB nel 2002, lo 

schema di conto economico è stato oggetto di modifiche tra cui l’eliminazione della distinzione 

tra attività ordinarie e attività straordinarie; in questo modo i proventi e gli oneri straordinari 

vengono riclassificati all’interno delle altre classi del conto economico. In sintesi quindi la 

classe E) dei proventi e degli oneri straordinari non è più presente nello schema di conto 

economico con l’adeguamento dell’articolo 2425 del Codice Civile e del principio contabile 

n.12 “Composizione e schemi del bilancio di esercizio”. Nella nota integrativa, però, possono 

essere riportati l’importo e la natura di ricavi e costi se considerati di natura straordinaria: “la 

nota integrativa deve indicare, oltre a quanto stabilito da altre disposizioni: …l’importo e la 

natura dei singoli elementi di ricavo o di costo di entità o incidenza eccezionali” (art. 2427, 

comma 1, Codice Civile).  

L’applicazione del nuovo schema di conto economico è avvenuta a partire dal 1^ 

gennaio 2016. 

 

Nella seguente tabella (fonte: Pwc; Il nuovo bilancio: guida operativa ai principi 

contabili nazionali aggiornati, 2017) si possono notare le modifiche avvenute nel contenuto del 

conto economico secondo l’articolo 2425 del codice civile.  
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2.2: La classificazione degli one off items secondo i principi 

contabili internazionali 

 
“Lax IASB standards allow firms more opportunity to manage their earnings, making 

financial reports less useful to investors […]. Broads standards create more ambiguities and 

enhance that opportunistic, if not illegal, accounting treatments are blessed by generally 

accepted accounting principles” (Dye and Sunders, 2001).  

 

La classificazione degli one off items nella redazione del bilancio secondo i principi 

contabili internazionali ha subito un’importante modifica nel corso del 2002 allo scopo di 

limitare il fenomeno del classification shifting. Per analizzare meglio questo intervento è utile 

analizzare come venivano trattati gli one off items negli anni precedenti.  

 

 La definizione degli “extraordinary items”, chiamati anche one off items, era presente 

nel principio contabile IAS (International Accounting Standards, emanati dallo IASC, cioè 

l’International Accounting Standards Committee) n.8 “Utile (perdita) di esercizio, errori 

determinanti e cambiamenti di principi contabili” che recitava così: “extraordinary items are 

income or expenses that arise from events or transactions that are clearly distinct from the 

ordinary activities of the enterprise and therefore are not expected to recur frequently or 

regularly” (gli extraordinary items sono ricavi e costi che sorgono da eventi o transazioni che 

chiaramente sono distinti dalle attività ordinarie della società e quindi non ci si aspetta che 

ricorrano frequentemente o regolarmente). Alla base della definizione di extraordinary items 

c’era quindi il fatto che le componenti positive e negative di reddito derivassero da eventi 

inusuali e inaspettati o da operazioni estranee all’attività ordinaria. Sempre nello stesso 

principio n.8 veniva definita l’attività ordinaria: “ordinary activities are any activities which 

are undertaken by an enterprise as part of its business and such related activities in which the 

enterprise engages in furtherance of, incidental to, or arising from these activities” (le attività 

ordinarie sono quelle intraprese da una società nell’ambito del proprio business e le attività 

correlate…). Nella traduzione italiana del principio contabile n.8 il termine “ordinary 

activities” indicava l’attività caratteristica. Lo IAS proponeva inoltre, come esempi che davano 

origine a one off items, eventi quali l’esproprio di beni, un terremoto o un disastro naturale. La 

straordinarietà dell’evento però andava sempre messa in relazione con la natura dell’attività di 

una certa impresa.  
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La componente straordinaria nei principi contabili internazionali però è stata eliminata 

data la difficoltà di far rispettare la relativa nozione di straordinarietà e soprattutto perché, come 

si è visto nel capitolo 1, la presenza di questa voce in conto economico permetteva l’utilizzo 

del classification shifting. Alla base della decisione di eliminare la componente straordinaria 

dal conto economico c’era la considerazione, presente nel Report dello IASC Steering 

Committe, secondo la quale i componenti reddituali che venivano indicati come straordinari 

facciano in realtà parte del “normale rischio di impresa” cui deve far fronte una società e in 

quanto tali “non debbano essere aggregati ed esposti in un’area separata del conto economico” 

(Bavaglioni, 2002).  

Lo scopo dell’eliminazione della componente one off dallo schema di conto economico 

era quella di contrastare l’abitudine dei redattori del bilancio di imputare come straordinari costi 

che erano abituali e caratteristici per migliorare il reddito operativo, principale base di calcolo 

di indici, molto considerati dagli utilizzatori del bilancio quali banche, analisti finanziari e 

investitori, per una completa valutazione societaria.  

Tale decisione, inoltre, ha messo fine al problema sorto nella dottrina contabile di 

determinare in maniera chiara e univoca cosa fosse e cosa non fosse una componente di reddito 

straordinaria.  

L’abolizione degli one off items o extraordinary items è stata recepita nell’exposure 

draft nel 2002 da parte dello IASB con la riformulazione dello IAS 1 e dello IAS 8 e dei relativi 

principi che trattavano la componente straordinaria di reddito. Lo IASB ha quindi eliminato il 

concetto di “extraordinary items” dal principio contabile IAS 8, rinominato “Principi contabili, 

cambiamenti nelle stime contabili ed errori”.  

In base allo IAS 1 “Presentazione del bilancio” riformulato nel 2002 (é stato oggetto di 

modifiche negli anni successivi, ma la classificazione degli one off items non è più cambiata), 

tutti i costi e i proventi che l'impresa presenta in bilancio sono riferibili al business della stessa 

anche se questi sono infrequenti, non ripetibili, prevedibili o non inerenti all'attività sociale.  

Le società che adottano i principi contabili internazionali quindi non devono presentare 

voci di costi o ricavi come one off items o come componenti straordinarie nel prospetto di conto 

economico, nè nella nota integrativa. Nel paragrafo 87 dello IAS 1, infatti, è presente il divieto 

di indicare gli extraordinary items anche nelle nota integrativa: “an entity shall not present any 

items of income or expense as extraordinary items, in the statement of comprehensive income 

or the separate income statement (if presented), or in the notes” (nel prospetto dell'utile o 

perdita d'esercizio e delle altre componenti di conto economico complessivo o nelle note, 

un'entità non deve presentare eventuali voci di ricavo o di costo come componenti 

straordinarie).  
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In merito al problema di una mancata informazione di componenti di reddito particolari, 

dato che non è più possibile indicarli come straordinari, il nuovo IAS 1 prevede che “quando 

gli elementi di ricavo o di costo sono rilevanti (in termine di dimensione, natura o incidenza), 

la natura o l’ammontare di tali voci devono essere indicati separatamente” (paragrafo 97).  

 

Con le seguenti tabelle si potrà osservare come sia cambiato lo schema di conto 

economico in seguito alla modifica avvenuta nel 2002. Si ricorda che lo IASB non prevede uno 

schema di bilancio rigido, ma solamente un contenuto minimo per quanto riguarda lo stato 

patrimoniale ed il conto economico che può avere una classificazione dei costi per natura o per 

destinazione. Sono due le tipologie di classificazione dei costi che sono presenti anche nella IV 

Direttiva Comunitaria, da cui il legislatore italiano ha recepito solo la classificazione secondo 

natura (OIC, 2004). 

In base allo IAS 1 originario, come riporta il Corriere Tributario 37/2004, il prospetto di 

conto economico doveva presentare le seguenti voci:  

a) ricavi; 

b) risultati dell’attività operativa; 

c) oneri finanziari; 

d) quota dei proventi e degli oneri derivanti dalla valutazione secondo il metodo del 

patrimonio netto delle partecipazioni in società collegate e joint venture; 

e) oneri fiscali; 

f) utile e perdita dell’attività ordinaria; 

g) componenti straordinari;  

h) quote di pertinenze di terzi;  

i) utile netto o perdita netta dell’esercizio. 
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Conto economico: classificazione per destinazione 

 
 

Invece, in base, allo IAS 1 rivisto nel 2002, il contenuto minimo del conto economico è il 

seguente (OIC, 2004):  

a) ricavi;  

b) proventi finanziari e assimilati; 

c) oneri finanziari e assimilati; 

d) quota dell’utile o della perdita di collegate o joint venture contabilizzate con il metodo 

del patrimonio netto;  

e) utile o perdita prima delle imposte rilevato in occasione di attività o estinzione di 

passività attribuibili ad attività destinate a cessare; 

f) imposte sul reddito;  

g) utile o perdita.  

 

Il conto economico classificato secondo natura o destinazione, vigente successivamente alla 

modifica del 2002, è indicato nelle seguenti tabelle (fonte: OIC, Guida operativa per la 

transizione ai principi contabili internazionali, 2004). Si nota come la voce riguardante i 

proventi e gli oneri finanziari non sia più presente, ma sia stata inglobata nelle voci “altri 

proventi” e “altri costi”.  
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2.3: Il passaggio al bilancio IAS/IFRS da parte delle società 

quotate italiane 

 
L’utilizzo degli one off items da parte delle società quotate italiane è radicalmente 

cambiato a partire dal bilancio dell’esercizio con inizio il 1^ gennaio 2005. Dal bilancio 2005 

quindi le società quotate hanno dovuto applicare non più i principi contabili nazionali bensì 

quelli internazionali emanati dallo IASB, ovvero gli International Financial Reporting 

Standards (IFRS) e gli International Accounting Standards (IAS), che portano alla redazione 

del bilancio di esercizio secondo i principi IAS/IFRS.  

Il Regolamento Comunitario CE n.1606/2002 del 19 luglio 2002, con pubblicazione in 

data 11 settembre 2002, all’articolo n.4, obbliga alcuni soggetti, tra cui le società quotate 

italiane, per quanto riguarda il consolidato, alla redazione del bilancio secondo i principi 

IAS/IFRS. L’applicazione dei principi contabili internazionali è stata resa possibile 

dall’approvazione di tutti i 41 documenti IASB e le 33 interpretazioni SIC (Standing 

Interpretations Commitee) da parte delle Commissione Europea attraverso il Regolamento CE 

n.1725/2003 (Corriere Tributario, 2004).  

L’articolo 5 del Regolamento CE n.1606/2002 prevede la possibilità per gli Stati 

membri di estendere l’utilizzo dei principi contabili internazionali anche a soggetti differenti da 

quelli indicati dall’Unione Europea. L’Italia ha usufruito di questa possibilità attraverso la legge 

31 ottobre 2003, n.306, ovvero la legge Comunitaria 2003 (Corriere Tributario, 2004).  

La normativa introduce l’obbligo di applicazione dei principi contabili internazionali a 

partire dal 2005 per i soggetti che redigono il bilancio consolidato e dal 2006 per il bilancio 

individuale. I soggetti interessati al passaggio ai principi contabili internazionali sono:  

- società quotate  

- società con strumenti finanziari diffusi  

- banche 

- società assicurative quotate e non  

- enti finanziari soggetti a vigilanza. 
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Attraverso la seguente tabella si può osservare meglio a chi è rivolta l’applicazione dei 

principi contabili internazionali IAS/IFRS (fonte: OIC, 2004).  

 
 

Lo scopo principale del Regolamento CE n.1606/2002 è di risolvere il problema della 

non confrontabilità dei bilanci redatti secondo principi contabili differenti; quindi in altre parole 

il fine è quello di portare avanti il processo di armonizzazione contabile dei bilanci per 

permettere una loro migliore comparabilità e una più efficiente allocazione delle risorse nei 

mercati dei capitali.  

 

La dottoressa Bianchi, nell’elaborato “IAS/IFRS: uno sguardo di insieme”, individua tre 

principali obiettivi che motivano l’utilizzo dei principi contabili internazionali:  

- “garantire il sano funzionamento dei mercati dei capitali: metodologie contabili comuni 

evitano distorsioni causate da informazioni falsate; 

- assicurare ai destinatari del bilancio informazioni necessarie per intraprendere 

decisioni economiche; 

- tutelare gli investitori attraverso un’effettiva comparabilità dei dati forniti dalle 

aziende”. 

 

Per quanto concerne questa trattazione, il passaggio ai principi contabili internazionali 

da parte delle società quotate italiane ha modificato il trattamento contabile di alcune voci tra 

cui la classificazione delle componenti straordinarie di reddito. In sintesi quindi da una 
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classificazione nella classe E) del conto economico secondo la normativa civilistica e i principi 

contabili nazionali si è passati all’eliminazione della componente straordinaria nei bilanci 

redatti secondo i principi internazionali IAS/IFRS.  
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Capitolo 3 

L’utilizzo degli one off items da parte delle società quotate 

italiane  

 
3.1: Introduzione all’analisi empirica: descrizione del campione e 

delle variabili 

 
Dopo aver analizzato nel primo capitolo il fenomeno dell’earnings management, in 

particolare, del classification shifting e aver visto nel secondo capitolo come vengono trattati 

gli one off items nel bilancio di esercizio, in questo terzo capitolo si condurrà un’analisi 

empirica. L’obiettivo è cercare di capire come sia cambiato l’utilizzo degli one off items, della 

componente straordinaria di reddito, da parte delle società quotate italiane in seguito al 

passaggio alla redazione del bilancio di esercizio secondo i principi contabili IAS/IFRS 

avvenuta a partire dall’esercizio 2005.  

Ciò che viene ipotizzato in questo paragrafo è frutto di interpretazione e deduzioni 

personali.  

 

Per poter studiare meglio gli effetti del passaggio ai principi contabili internazionali 

sull’utilizzo degli one off items, si sono analizzati due periodi: “pre-2005” che comprende gli 

anni dal 2001 al 2004 e “post-2005” che comprende gli anni dal 2006 al 2009. Dato che si 

vuole analizzare l’utilizzo della componente straordinaria da parte delle società quotate italiane, 

affinché la ricerca possa essere considerata attendibile, il campione è stato formato in questo 

modo. A partire dal Capitalisation FTSE MIB Basket al 31.01.2011 (fonte: Borsa Italiana) 

comprendente le 40 società a maggiore capitalizzazione quotate alla Borsa di Milano, non sono 

state considerate le società appartenenti al settore bancario e al settore assicurativo e le società 

con IPO successiva al 2001 o con delisting precedente al 2009: si è ottenuto quindi un 

campione, che verrà presentato nel paragrafo 2, relativo a 21 società che presentano tutti i 

bilanci consolidati dal 2001 al 2009.  

Si ricorda che queste società nel periodo pre-2005 hanno utilizzato i principi contabili 

nazionali, in base ai quali la voce relativa agli one off items era presente in conto economico, 

mentre nel periodo post-2005 hanno redatto il bilancio secondo i principi contabili 

internazionali IAS/IFRS, secondo i quali gli one off items non devono essere presenti.  
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Per svolgere l’analisi empirica sono stati considerati i bilanci consolidati presenti nella 

banca dati Thomson Reuters Eikon, disponibile a tutti gli studenti di Economia dell’Università 

di Padova. Si sottolinea che i bilanci, ottenuti tramite questa banca dati, presentano una 

riclassificazione standardizzata per la quale gli schemi di conto economico e stato patrimoniale 

sono gli stessi per tutti gli anni, anche quelli precedenti al 2005, e presentano la voce special 

items che verrà utilizzata come proxy dei componenti straordinari di reddito. 

 

Tutta l’analisi empirica è focalizzata sulla verifica della seguente ipotesi: l’incidenza 

degli one off items in conto economico è diminuita in seguito all’adozione dei principi contabili 

internazionali, quindi essa è maggiore negli anni pre-2005 rispetto agli anni post-2005 dato che 

le società quotate italiane hanno potuto attuare il classification shifting solo per gli anni 

precedenti al 2005. 

 

Per condurre questo tipo di analisi, dal campione di riferimento è stata misurato l’indice 

special items/total revenue formato come rapporto tra le voci presenti nei bilanci Eikon “special 

items”, proxy dei componenti straordinari di reddito, e “total revenue”, ovvero i ricavi totali di 

una società. Questo rapporto rappresenta l’incidenza degli one off items relativamente ai ricavi 

totali di un certo anno.  

  

Nel paragrafo successivo verranno presentate singolarmente le società considerate nel 

campione, mentre nel paragrafo 3 verrà riportato lo studio statistico volto a verificare l’ipotesi 

di cui sopra.  
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3.2: Presentazione delle società oggetto di indagine 

 
 Il campione analizzato può essere ricondotto all’interno dei seguenti settori (fonte: 

Borsa Italiana).  

 

Settore Società 

Petrolio e gas naturale ENI 

Servizi pubblici A2A, ENEL, SNAM RETE GAS, TERNA 

Chimica e materie prime SAIPEM, TENARIS  

Telecomunicazioni TELECOM ITALIA 

Beni di consumo BULGARI, CAMPARI, FIAT, LUXOTTICA 

GROUP, PIRELLI & C, TOD’S 

Industria ATLANTIA, BUZZI UNICEM, FINMECCANICA, 

IMPREGILO 

Tecnologia STMICROELECTRONICS 

Servizi al consumo AUTOGRILL, MEDIASET 

 

 Si proseguirà con la presentazione delle singole società analizzate riferendosi a dati 

presenti nei siti di Borsa Italiana e delle società stesse. 
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Il Gruppo A2A, prima local utility italiana per ricavi e margini e secondo operatore 

italiano per capacità elettrica installata, è presente soprattutto in Nord Italia lungo tutte le fasi 

sia della filiera dell’energia elettrica, dalla produzione sino alla distribuzione e vendita, sia di 

quella del gas, dall’approvvigionamento alla fornitura al cliente finale. Il Gruppo opera anche 

nella distribuzione di energia elettrica e di gas naturale, nel ciclo idrico integrato e 

nell’illuminazione pubblica. Il numero di clienti serviti è di oltre un milione di unità per il 

settore elettrico, di circa 1.3 milioni di unità per il settore gas e di circa 0.3 milioni di unità per 

il settore idrico integrato. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Atlantia è un player globale presente nel settore delle infrastrutture autostradali e 

aeroportuali con 5.000 km di autostrade a pedaggio in Italia, Brasile, Cile, India e Polonia e la 

gestione degli aeroporti di Fiumicino e Ciampino in Italia e i tre aeroporti di Nizza, Cannes-

Mandelieu e Saint Tropez in Francia. Leader mondiale nell’esazione dinamica, gestisce il 

sistema di pagamento elettronico per i servizi collegati alla mobilità più diffuso in Europa.  
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Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Autogrill è il primo operatore al mondo nei servizi di ristorazione per chi viaggia. 

Presente in 31 Paesi con otre 57.000 dipendenti, gestisce circa 4.000 punti vendita in circa 1.000 

location e opera prevalentemente tramite contratti di concessione nei principali canali di 

viaggio. Gestisce, direttamente o in licenza, un portafoglio di oltre 300 marchi sia a carattere 

internazionale che locale. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Bulgari è una società italiana fondata nel 1884, attiva nel settore del lusso: gioielleria, 

orologeria, profumeria, pelletteria e industria alberghiera. Dal 2012 fa parte del gruppo LVMH. 
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Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Buzzi Unicem è un gruppo multiregionale internazionale, focalizzato su cemento, 

calcestruzzo preconfezionato ed aggregati naturali. Secondo produttore in Italia e Germania, 

quinto negli Stati Uniti, quarto in Messico e con rilevanti presenze in altri paesi, soprattutto in 

Europa. Opera in 12 paesi con 10.100 addetti. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Campari, con le sue controllate, è uno dei maggiori player a livello globale nel settore 

degli spirit, con un portafoglio di oltre 50 marchi, fra i quali Aperol, Appletone Estate, Campari, 

Wild Turkey e Grand Marnier. Fondata nel 1860, è il sesto operatore per importanza 

nell’industria degli spirit di marca, con un network distributivo che raggiunge oltre 190 Paesi 

nel mondo. Conta 18 impianti produttivi ed una azienda vinicola, impiegando circa 4.000 

addetti. 
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Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Enel è una multinazionale di energia ed uno dei principali operatori integrati globali nei 

settori dell’elettricità e del gas, con particolare focus su Europa e America Latina. Il gruppo 

opera in più di 30 paesi su 4 continenti. La società, con circa 61 milioni di utenze nel mondo, è 

fra le principali aziende elettriche in Europa in termini di capacità installata. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
Eni è una impresa integrata che opera in tutta la filiera dell’energia con oltre 33.000 

addetti in 73 paesi, nell’esplorazione, sviluppo ed estrazione di olio e gas naturale, produzione 

e vendita, all’ingrosso o tramite reti di distribuzione e distributori, di carburanti, lubrificanti e 

prodotti chimici, nell’approvvigionamento, fornitura, trading e trasporto di olio, gas naturale ed 

energia elettrica. 
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Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

FIAT (acronimo di Fabbrica Italiana Automobili Torino) è un marchio automobilistico 

facente parte del gruppo industriale Fiat Chrysler Automobiles. Fondato 

nel 1899 a Torino come casa produttrice di automobili fino a diventare il più importante gruppo 

finanziario e industriale privato italiano del XX secolo. Con 87 centri di Ricerca e Sviluppo e 

concessionari e distributori in oltre 140 Paesi, il Gruppo, che impiega 231.000 dipendenti, opera 

nel mercato automotive con i marchi Abarth, Alfa Romeo, Chrysler, Dodge, Fiat, Fiat 

Professional, Jeep, Lancia, Maserati. Il Gruppo fornisce inoltre altri servizi a supporto del 

business automobilistico attraverso società controllate, joint venture e accordi con operatori 

finanziari specializzati. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 
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Salini Impregilo è un gruppo industriale specializzato nella realizzazione di grandi opere 

complesse, attivo in più di 50 paesi con 35.000 dipendenti. Il gruppo è un global player nel 

settore delle costruzioni, leader mondiale per le infrastrutture nel segmento acqua.  

 

 Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Finmeccanica è uno dei protagonisti globali nei settori dell’aerospazio, difesa e 

sicurezza, occupa circa 47.000 dipendenti ed è presente in 15 paesi. Dal 2016 è stato avviato 

un processo di fusione per far confluire tutte le aziende controllate nella società 

principale, Finmeccanica;  dal 1 gennaio 2017 l'azienda ha assunto il nome di “Leonardo 

Finmeccanica”. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009 
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Luxottica Group è leader nel design, produzione e distribuzione di occhiali di fascia alta, 

di lusso e sportivi, con un portafoglio marchi forte e ben bilanciato sia di proprietà e sia in 

licenza, con una presenza che tocca più di 150 paesi. Il gruppo gestisce un esteso network retail, 

comprendente circa 8.000 negozi con oltre 80.000 dipendenti in tutto il mondo.  

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Il gruppo Mediaset è il principale gruppo televisivo commerciale italiano ed una delle 

maggiori imprese di comunicazione europee; è un sistema integrato multi-canale e multi-

piattaforma, che offre un modello televisivo sia Free-to-air (attraverso tre reti nazionali 

generaliste e otto tematiche) che Pay-tv. Il gruppo opera anche nel settore dei contenuti 

televisivi e cinematografici e seriali attraverso le sue controllate. A sua volta controlla il primo 

broadcaster commerciale spagnolo.  

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 
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Pirelli & C. S.p.A. opera nel settore automobilistico come produttore 

di pneumatici per automobili, motociclette e ciclismo. La società è stata quotata presso la Borsa 

valori di Milano dal 1922 al 2016. È tra i principali operatori mondiali nel settore degli 

pneumatici in termini di fatturato, con una presenza commerciale in oltre 160 paesi.  

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Saipem, operativa dagli anni ’50 è uno dei leader mondiali nei servizi di perforazione, 

ingegneria, approvvigionamento, costruzione e installazione di condotte e grandi impianti nel 

settore oil&gas a mare e a terra, attraverso 5 Divisioni. Opera in 60 paesi, occupando circa 

35.000 dipendenti.  

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 
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Snam, costituita nel 2000, è un gruppo integrato a presidio delle attività regolate nel 

settore del gas in Italia e un operatore di assoluta rilevanza in Europa. Attraverso le sue 

controllate opera nelle attività di trasporto, dispacciamento e misura, stoccaggio del gas naturale 

e di rigassificazione di gas naturale liquefatto. Possiede una rete di gasdotti di oltre 32.000 km, 

9 campi di stoccaggio e un terminale GNL. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

StMicroelectronics, azienda italo-francese costituita nel 1987, è leader globale nei 

semiconduttori, occupa 43.500 dipendenti con 11 siti di produzione ed è presente in 35 paesi. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009 
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Telecom è un’azienda italiana che offre servizi nel campo della telefonia fissa e mobile, 

internet, contenuti digitali e servizi cloud. Al 31/3/2017 la società ha oltre 11.2 milioni di 

collegamenti fissi retail in Italia, con oltre 29.4 milioni di linee. Presente anche in Brasile con 

61.9 milioni di linee. Opera in Italia con il marchio Tim. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

Tenaris ha un fatturato annuale di 10 miliardi di dollari e 23.500 dipendenti. Tenaris 

Dalmine - sede operativa di Tenaris in Italia - è il primo produttore italiano di tubi di acciaio 

senza saldatura per l'industria energetica, automobilistica e meccanica, con una capacità 

produttiva annua di 950.000 tonnellate di prodotti finiti, oltre 3.000 dipendenti e 5 stabilimenti 

in Italia. Tenaris, grazie ad una rete globale integrata di unità produttive, laboratori di ricerca e 

sviluppo e centri di servizio, soddisfa le necessità dei suoi clienti in modo efficiente e con 

prodotti ad alte prestazioni in ambienti operativi sempre più complessi.  

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 
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Terna è proprietaria della Rete di Trasmissione Nazionale (RTN), con circa 73.000 km 

di linee ad alta tensione. Il Gruppo Terna è il primo operatore di rete indipendente in Europa e 

sesto al mondo. Gestisce in concessione la trasmissione di energia elettrica in Italia 

garantendone la sicurezza, la qualità e l’economicità, responsabile delle attività di 

dispacciamento dell’energia in alta tensione e di sviluppo e manutenzione della RTN. 

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 

 
 

La storia dell’azienda Tod’s inizia nei primi anni del 1900 con la creazione di una 

piccola fabbrica per scarpe. Oggi Tod’s è la holding operativa di un gruppo, tra i principali 

players nel settore dei beni di lusso attraverso vari marchi (Tod’s, Hogan, Fay e Roger Vivier). 

La produzione viene realizzata negli stabilimenti del gruppo (6 per le calzature e 2 per la 

pelletteria) e presso un ristretto numero di laboratori specializzati.  

 

Dati finanziari analizzati nel periodo compreso dal 31/12/2001 al 31/12/2009: 
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3.3: Il modello di analisi 

 
Per andare a studiare come sia cambiato l’utilizzo degli one off items da parte delle 

società quotate italiane in seguito al passaggio ai principi contabili internazionali IAS/IFRS, il 

campione delle 21 società è stato suddiviso in due gruppi: il dataset 1, comprendente i valori 

dell’indice special items/total revenue negli anni post-2005 dal 2006 al 2009, e il dataset 2, 

comprendente i valori dell’indice special items/total reveneu negli anni pre-2005, dal 2001 al 

2004.  

Per alcune società sono presenti dei missing nella voce special items per alcuni anni e, 

perciò, in questo caso l’indice non è stato calcolato e considerato nell’analisi.  

I dati sono stati aggregati come segue.  

 

SOCIETÀ ANNO  

SPECIAL 

ITEMS/total 

revenue POST_2005 PRE_2005  SOCIETÀ ANNO  

SPECIAL 

ITEMS/total 

revenue POST_2005 PRE_2005 

A2A 2009 0,00% 0,00%    FINMECCANICA 2009 -0,37% -0,37%   

A2A 2008 -0,36% -0,36%    FINMECCANICA 2008 -0,66% -0,66%   

A2A 2007 -0,07% -0,07%    FINMECCANICA 2007 -1,53% -1,53%   

A2A 2006 -0,74% -0,74%    FINMECCANICA 2006 0,00% 0,00%   

A2A 2004 -0,01%   -0,01%  FINMECCANICA 2004 -0,43%   -0,43% 

A2A 2003 12,50%   12,50%  FINMECCANICA 2003 -0,47%   -0,47% 

A2A 2002 -0,79%   -0,79%  FINMECCANICA 2002 -0,71%   -0,71% 

A2A 2001 -1,60%   -1,60%  FINMECCANICA 2001 1,40%   1,40% 

ATLANTIA 2009 0,23% 0,23%    MEDIASET 2009 -0,18% -0,18%   

ATLANTIA 2008 -11,76% -11,76%    MEDIASET 2008 -1,32% -1,32%   

ATLANTIA 2007 -10,50% -10,50%    MEDIASET 2007 0,12% 0,12%   

ATLANTIA 2006 -10,35% -10,35%    MEDIASET 2006 -0,19% -0,19%   

ATLANTIA 2004 -9,02%   -9,02%  MEDIASET 2004 -0,59%   -0,59% 

ATLANTIA 2003 -2,43%   -2,43%  MEDIASET 2003 -3,72%   -3,72% 

ATLANTIA 2002 -7,44%   -7,44%  MEDIASET 2002 -3,10%   -3,10% 

ATLANTIA 2001 -9,40%   -9,40%  MEDIASET 2001 -6,97%   -6,97% 

AUTOGRILL 2009 -0,59% -0,59%    PIRELLI & C 2009 -1,65% -1,65%   

AUTOGRILL 2008 -0,16% -0,16%    PIRELLI & C 2008 -3,04% -3,04%   

AUTOGRILL 2007 -0,21% -0,21%    PIRELLI & C 2007 0,05% 0,05%   

AUTOGRILL 2006 -0,16% -0,16%    PIRELLI & C 2006 -0,05% -0,05%   

AUTOGRILL 2004 -0,67%   -0,67%  PIRELLI & C 2004 -0,16%   -0,16% 

AUTOGRILL 2003 -0,26%   -0,26%  PIRELLI & C 2003 -1,25%   -1,25% 

AUTOGRILL 2002 -0,78%   -0,78%  PIRELLI & C 2002 -4,36%   -4,36% 

AUTOGRILL 2001 -0,84%   -0,84%  PIRELLI & C 2001 0,55%   0,55% 

BULGARI 2009 -1,99% -1,99%    SAIPEM 2009 -0,02% -0,02%   

BULGARI 2008 0,00% 0,00%    SAIPEM 2008 0,00% 0,00%   

BULGARI 2003 -0,32%   -0,32%  SAIPEM 2007 0,00% 0,00%   

BULGARI 2002 -1,18%   -1,18%  SAIPEM 2006 -0,01% -0,01%   

BULGARI 2001 -2,10%   -2,10%  SAIPEM 2004 -0,02%   -0,02% 

BUZZI UNICEM 2009 -0,62% -0,62%    SAIPEM 2003 0,05%   0,05% 

BUZZI UNICEM 2008 -0,61% -0,61%    SAIPEM 2002 -0,06%   -0,06% 

BUZZI UNICEM 2007 -0,29% -0,29%    SAIPEM 2001 -0,71%   -0,71% 

BUZZI UNICEM 2006 0,23% 0,23%    SNAM RETE GAS 2009 -0,65% -0,65%   

BUZZI UNICEM 2004 -0,11%   -0,11%  SNAM RETE GAS 2008 -0,37% -0,37%   

BUZZI UNICEM 2003 -1,05%   -1,05%  SNAM RETE GAS 2006 0,00% 0,00%   

BUZZI UNICEM 2002 -5,08%   -5,08%  SNAM RETE GAS 2004 -0,06%   -0,06% 

BUZZI UNICEM 2001 -0,42%   -0,42%  SNAM RETE GAS 2003 -0,06%   -0,06% 

CAMPARI 2009 -0,76% -0,76%    SNAM RETE GAS 2002 -0,73%   -0,73% 

CAMPARI 2008 -0,35% -0,35%    SNAM RETE GAS 2001 -3,22%   -3,22% 
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CAMPARI 2003 -1,11%   -1,11%  STMICROELECTRONICS 2009 -0,21% -0,21%   

CAMPARI 2002 -1,28%   -1,28%  STMICROELECTRONICS 2008 -0,20% -0,20%   

CAMPARI 2001 0,20%   0,20%  STMICROELECTRONICS 2007 -0,25% -0,25%   

ENEL  2009 -1,23% -1,23%    STMICROELECTRONICS 2006 -0,99% -0,99%   

ENEL  2008 -1,54% -1,54%    STMICROELECTRONICS 2004 -0,91%   -0,91% 

ENEL  2007 -0,78% -0,78%    STMICROELECTRONICS 2003 -3,37%   -3,37% 

ENEL  2006 -0,32% -0,32%    STMICROELECTRONICS 2002 -0,54%   -0,54% 

ENEL  2004 -0,31%   -0,31%  STMICROELECTRONICS 2001 -5,43%   -5,43% 

ENEL  2003 -1,49%   -1,49%  TELECOM ITALIA 2009 -0,22% -0,22%   

ENEL  2002 1,73%   1,73%  TELECOM ITALIA 2008 0,08% 0,08%   

ENEL  2001 7,14%   7,14%  TELECOM ITALIA 2007 -0,12% -0,12%   

ENI 2009 -1,26% -1,26%    TELECOM ITALIA 2006 0,23% 0,23%   

ENI 2008 -1,29% -1,29%    TELECOM ITALIA 2004 -1,55%   -1,55% 

ENI 2007 -0,24% -0,24%    TELECOM ITALIA 2003 -3,84%   -3,84% 

ENI 2006 -0,59% -0,59%    TELECOM ITALIA 2002 -19,86%   -19,86% 

ENI 2003 -0,83%   -0,83%  TELECOM ITALIA 2001 -16,38%   -16,38% 

ENI 2002 -1,13%   -1,13%  TENARIS 2009 0,00% 0,00%   

ENI 2001 2,02%   2,02%  TENARIS 2008 -4,21% -4,21%   

FIAT 2009 -1,10% -1,10%    TENARIS 2007 -0,12% -0,12%   

FIAT 2008 -0,60% -0,60%    TENARIS 2006 -0,05% -0,05%   

FIAT 2007 0,15% 0,15%    TERNA 2009 -0,17% -0,17%   

FIAT 2006 0,49% 0,49%    TERNA 2008 -0,31% -0,31%   

FIAT 2004 -1,74%   -1,74%  TERNA 2003 -1,73%   -1,73% 

FIAT 2003 3,08%   3,08%  TERNA 2002 -5,42%   -5,42% 

FIAT 2002 -1,95%   -1,95%  TERNA 2001 -4,82%   -4,82% 

FIAT 2001 1,57%   1,57%  TOD'S 2009 -0,08% -0,08%   

IMPREGILO 2009 0,38% 0,38%    TOD'S 2008 0,03% 0,03%   

IMPREGILO 2008 -0,09% -0,09%    TOD'S 2007 -0,07% -0,07%   

IMPREGILO 2007 0,97% 0,97%    TOD'S 2004 -0,07%   -0,07% 

IMPREGILO 2006 -0,16% -0,16%    TOD'S 2003 -0,32%   -0,32% 

IMPREGILO 2004 -0,01%   -0,01%  TOD'S 2002 -0,33%   -0,33% 

IMPREGILO 2003 1,01%   1,01%  TOD'S 2001 -0,34%   -0,34% 

IMPREGILO 2002 -1,96%   -1,96%       

IMPREGILO 2001 -4,89%   -4,89%       

 

Successivamente sono stati sommati tutti i valori per entrambi i dataset e sono stati poi 

calcolati la media, la deviazione standard, la mediana, il valore minimo e il valore massimo, 

ottenendo i seguenti risultati. 

 

  POST_2005 PRE_2005 

SOMMA -62,79% -120,48% 

n valori 72 72 

MEDIA -0,87% -1,67% 

SD 2,24% 4,15% 

MEDIANA -0,21% -0,78% 

MIN -11,76% -19,86% 

MAX 0,97% 12,50% 
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Da questi dati emerge un risultato interessante. La media dell’indice special items/total 

revenue si è quasi dimezzata in seguito al passaggio ai principi internazionali nel 2005, da (-

1,67%) negli anni pre a (-0,87%) negli anni post. La diminuzione si può notare anche attraverso 

il seguente grafico.  

 

 
 

Per poter affermare che la diminuzione dell’incidenza degli one off items sia dovuta al 

passaggio al bilancio IAS/IFRS e per dare valenza scientifica a questa analisi, si è deciso di 

condurre un test statistico attraverso il quale verificare se la differenza tra le medie dell’indice 

special items/total revenue pre e post 2005 è significativa.  

Il test statistico, utilizzato per confrontare le medie di due dataset, è il test “t” di Student, 

chiamato anche t test in base al quale si accetta o si rifiuta l’ipotesi nulla di non significatività 

delle differenze tra le medie dei due dataset. In altri termini, qualora si andasse ad accettare 

l’ipotesi nulla non si potrebbe affermare che la differenza tra le medie considerate sia dovuta al 

passaggio ai principi contabili internazionali.  

Per calcolare il valore del test t è stata utilizzata la seguente formula dove:  

- (ma-mb) indica la differenza tra le due medie; 

- S indica la deviazione standard media delle deviazioni standard dei due dataset, ossia la 

radice quadrata della varianza che si ottiene sommando le devianze dei due campioni e 

dividendo per la somma dei gradi di libertà; 

- na e nb indicano il numero dei valori per ogni dataset e formano il fattore di dimensione;  

 

-1,80% 
-1,60% 
-1,40% 
-1,20% 
-1,00% 
-0,80% 
-0,60% 
-0,40% 
-0,20% 
0,00%

POST_2005 PRE_2005
-0,87% 

-1,67% 

MEDIA	SPECIAL	ITEMS/TOTAL	REVENUE
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! = 	$% − $'
(

)%)'
)% + )'

 

Il risultato ottenuto è indicato nella seguente tabella. 

 

TEST	T	 1,44	
GRADI	DI	LIBERTA'	 142	
P	(livello	di	significatività	al	5%)	 1,64	

 

La distribuzione della statistica t è quella della T di Student con 142 gradi di libertà, ma 

all’aumentare dei gradi di libertà si può approssimare alla distribuzione della Normale (0,1). 

Utilizzando un livello di significatività al 5%, dato che il valore t di 1,44 è minore del valore 

teorico 1,64, il test t accetta l’ipotesi nulla di non significatività delle differenza tra le medie dei 

due dataset.  

 

Anche se il test statistico così condotto non supporta l’ipotesi iniziale secondo la quale 

il passaggio ai principi IAS/IFRS ha avuto un effetto nell’utilizzo degli one off items e, in 

particolare, ha frenato la pratica del classification shifting, si ricorda che qualsiasi test di 

significatività non determina in nessun caso con assoluta certezza una certa ipotesi, ma dà 

soltanto un’idea di quanto i dati confermano o rifiutano la stessa ipotesi.  

Si può concludere che, nonostante non sia presente un supporto scientifico, il risultato 

ottenuto da questa analisi è interessante. Il fatto che la media dell’incidenza degli one off items 

sia dimezzata negli anni successivi al 2005 indica, in primo luogo, che l’utilizzo degli one off 

items è notevolmente cambiato e che, inoltre, molto probabilmente negli anni precedenti al 

2005 le società quotate italiane utilizzassero in modo opportunistico la possibilità di indicare in 

conto economico dei componenti di reddito come straordinari attuando il classification shifting. 

Quindi l’introduzione dei principi IAS/IFRS ha migliorato l’informativa contabile e reso più 

trasparente la presentazione del bilancio per quanto riguarda le componenti straordinarie di 

reddito.  
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Conclusione 

 
Il concetto di “straordinario” è stato sempre difficile da identificare e valutare correttamente. Il 

confine tra ordinario e straordinario, quindi, era molto labile e permetteva ai redattori del 

bilancio di classificare in modo soggettivo, attuando a volte il classification shifting, le 

componenti di reddito nell’area ordinaria o nell’area straordinaria, o one off.  

Per limitarne l’abuso, lo IASB ha deciso di eliminare la componente straordinaria dai bilanci di 

esercizio. Questa eliminazione, in sostanza, ha modificato il bilancio solo dal punto di vista 

qualitativo, dato che gli one off items sono stati ricollocati in altre voci del conto economico. 

 Se da una parte questa novità riduce il campo d’azione dell’earnings management, in 

particolare del classification shifting, dall’altra rende più arduo agli utilizzatori del bilancio, 

l’individuazione della capacità da parte di una società di produrre reddito dalle attività ordinarie 

e caratteristiche.  

 L’effetto di questa riforma è stato analizzato attraverso lo studio dell’utilizzo degli one 

off items in seguito all’adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS avvenuta nel 

2005. Confrontando due periodi, di cui nel primo era presente l’area straordinaria nel conto 

economico, si è notato come l’incidenza degli one off items si sia notevolmente ridotta, quasi 

dimezzata, nel periodo successivo al 2005. Anche se non si può affermare scientificamente, 

dato che manca il supporto statistico, il passaggio al bilancio IAS/IFRS e quindi l’abolizione 

dell’area straordinaria dal conto economico ha avuto l’effetto di eliminare la possibilità di 

attuare il classification shifting.  
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