COMMENTO

Dall’analisi dei bilanci depositati da Parmalat Finanziaria Spa nell’intervallo temporale 2000 – 2002 si possono formulare le seguenti ipotesi.

Con riferimento alla composizione patrimoniale degli impieghi l’intervallo temporale preso in considerazione sembrerebbe evidenziare una stabilità dimensionale, da leggere in chiave positiva se si tiene conto del notevole incremento dell’elasticità, intesa come attitudine dell’azienda a rispondere in maniera flessibile alle sollecitazioni dell’ambiente esterno. Infatti, ad una stabilità sostanziale del capitale investito, l’arco temporale sembrerebbe mostrare una crescita dell’attivo circolante, dovuto all’incremento della liquidità differita, ed un decremento dell’attivo fisso, determinato dalle nuove quote di ammortamento imputate.
L’elasticizzazione degli impieghi risulterebbe appalesata da un decremento dell’indice di rigidità (che passa dal 51,12% del 2000 al 46,52% del 2002) ed un incremento dell’indice di elasticità (che passa dal 48,88% del 2000 al 53,48% del 2002).

Relativamente all’analisi della composizione patrimoniale delle fonti si potrebbe desumere la forte propensione dell’azienda all’indebitamento: i mezzi propri rappresenterebbero, infatti, mediante circa un quarto del totale delle fonti di finanziamento, con la punta massima nel 2001 con il 26,33% del totale fonti e minima nel 2002 con il 21,55% del totale fonti. Da ciò deriverebbe un consistente indice di indebitamente complessivo che arriva al 78,45% nel 2002. 

Dall’analisi della correlazione patrimoniale impieghi – fonti si possono formulare le seguenti ipotesi.

L’andamento sempre negativo del margine di struttura primario (espresso come differenza tra i mezzi propri e le attività fisse), sembrerebbe evidenziare le difficoltà di sincronizzazione tra il tempo di scadenza delle fonti proprie ed il tempo di ritorno in forma liquida delle immobilizzazioni, ossia l’incapacità dell’azienda a finanziare l’attivo fisso con mezzi propri. Tale situazione mette alla luce la difficoltà di rinnovo automatico dell’attivo fisso tramite la sola liquidità determinata dalle quote di ammortamento, a dimostrazione che l’attivo fisso sembrerebbe in gran parte finanziato dalle passività consolidate.
Il margine di struttura secondario, ossia la differenza tra le fonti di finanziamento a lungo termine e l’attivo fisso, sembrerebbe sempre positivo nel triennio considerato. Tale indice sarebbe da valutare positivamente in quanto riequilibra la struttura primaria, ma tale risultato viene conseguito con il prezzo di un eccessivo peso delle passività consolidate rispetto ai mezzi propri.

Il CCN o margine di disponibilità, ossia la differenza tra attivo circolante e passività a breve, specularmente al margine di struttura secondario risulterebbe sempre positivo; ciò consentirebbe un buon livello di finanziamento dell’attivo circolante.
Il margine di tesoreria primario, differenza tra passività a breve e liquidità immediate e, denota un forte trend negativo caratterizzato da un consistente incremento di tutte le voci del passivo corrente e da un decremento delle liquidità, soprattutto da “conto correnti bancari attivi” .

Il margine di tesoreria secondario, passività correnti meno liquidità totali, si attesterebbe su valori positivi e tendenzialmente crescenti nel periodo considerato, quasi a dimostrare la propensione aziendale al fronteggiamento del pagamento dei debiti a breve con il ricorso alla liquidità totale e, soprattutto, all’esistenza di liquidità per rimborsare il sempre più ingente ricorso al mercato finanziario (soprattutto con l’emissione di bonds). 
Sotto l’aspetto della reddività dall’analisi condotta si potrebbe desumere quanto segue.

Il tasso di redditività del capitale investito nella gestione caratteristica (ROI) seppur moderatamente positivo, risulterebbe in crescita (5,64% nel 2000, 6,41% nel 2001 e 7,78% nel 2002: ossia nel 2002, 100 euro di capitale investiti nella gestione caratteristica producevano, al lordo dei componenti estranei alla gestione caratteristica, un reddito di 7,78 euro). Tale movimento pare imputabile più al decremento del capitale investito nella gestione caratteristica che al reddito operativo. Secondo un’altra chiave di analisi la leggera crescita del ROI sarebbe da attribuire agli incrementi seppur moderati dell’indice di redditività delle vendite (ROS) e dell’indice di produttività del capitale investito nella gestione caratteristica (Pci). Questa situazione parrebbe evidenziare una gestione caratteristica dell’azienda non eccezionale ma quantomeno tranquilla; in termini più generali, si consideri che la liquidità aziendale non risente della crescita minima del ROI, incrementandosi fortemente nel triennio considerato.
Per quanto concerne il potere di attrazione del capitale di rischio occorre distinguere tra ROE lordo e ROE netto; il primo prescinde dall’influenza degli oneri tributari, mentre il secondo tiene conto del reddito al netto delle imposte.

Sia il ROE lordo che il ROE netto sembrerebbero assumere valori positivi ed in crescita nel periodo considerato. Il ROE netto passerebbe dal 9,11% del 2000, al 9,44% del 2001, al 12,15% del 2002; ossia nel 2002, 100 euro di capitale proprio fruttavano 12,15 euro di reddito al netto delle imposte. Nonostante questo l’azienda sembrerebbe preferire ricorrere al mercato del credito piuttosto che ad operazioni di ricapitalizzazione societaria.
Infatti, questa sembrerebbe l’indicazione strategica per il finanziamento dell’espansione dimensionale risultante dall’analisi dell’effetto leva, il quale risulterebbe sempre positivo ed in progressivo aumento nel triennio considerato. Tale incremento sarebbe da attribuire alla crescita del ROI in misura più che proporzionale rispetto all’incremento del tasso medio dei finanziamenti (Tf), e tale andamento positivo sarebbe rinforzato dalla rilevante crescita del quoziente di indebitamento, in conseguenza del ricorso ingente al finanziamento con mezzi di terzi. Nei tre anni Parmalat ha fatto ricorso soprattutto al capitale di terzi, il che si è riverberato positivamente sul ROE che ha, dunque, beneficiato del guadagno proveniente dall’indebitamento.

I sintesi, nonostante l’eccessivo ricorso all’indebitamento, i valori emersi dall’analisi dei bilanci depositati farebbero emergere un quadro di un’azienda sana:

· Il margine di struttura secondario risulterebbe positivo;

· Il margine di tesoreria secondario già positivo risulterebbe in continua crescita, soprattutto in virtù di una cospicua e crescente liquidità aziendale;

· Tutti gli indici reddituali sembrerebbero positivi, e la leva finanziaria parrebbe incentivare il ricorso al mercato del credito.
Come anticipato, la cronaca finanziaria del 2003 e del 2004 ci racconta, invece, di piccole crepe che si aprono una dopo l’altra fino al momento in cui viene alla luce, immenso e inesorabile, il crack di Parmalat. Con il senno di poi è stato detto che non era possibile immaginare un buco di tali proporzioni sulla base delle sole informazioni ritraibili dai bilanci depositati, tuttavia alcuni campanelli d’allarme c’erano da tempo e sono stati sottovalutati…
RAPPORTO PRICEWATERHOUSECOUPERS (PWC)

Nel comunicato stampa di Parmalat Finanziaria Spa in Amministrazione Straordinaria del 26 gennaio 2004, si legge che PWC ha completato la bozza del rapporto sulla situazione finanziaria ed economica del Gruppo Parmalat nella quale sono riportate anche una stima dei ricavi e della redditività dell’esercizio 2002 e del terzo trimestre del 2003, rettificati da operazioni non documentate e passività non registrate. 

Il lavoro di PWC, si legge nel comunicato stampa “è ancora in corso e pertanto i risultati presentati non sono definitivi e possono essere soggetti a variazioni. Tuttavia, al fine di fornire una tempestiva informativa ai mercati, la Parmalat Finanziaria Spa in Amministrazione Straordinaria ha deciso, d’intesa con il Ministro delle Attività Produttive, di rendere pubbliche alcune informazioni contenute nella bozza del Rapporto”.

Vengono di seguito riportati i dati schematizzati del comunicato stampa:

	(in milioni di Euro)
	Esercizio 2002
	01.01.2003 – 30.09.2003

	
	Rapporto PWC
	Bilancio Consolidato
	Rapporto PWC 
	Relazione trimestrale

	Ricavi 
	6.202
	7.722
	4.002
	5.376

	Margine operativo lordo
	286
	931 
	121
	651

	Indebitamento finanziario netto
	Non ancora rilevato
	1.862
	14.300
	1.818


Al fine di comprendere meglio la composizione dell’indebitamento finanziario netto, si riportano le voci da cui è composto.

	(migliaia di euro)
	30 settembre 2003
	30 giugno 2003
	31 dicembre 2003

	Debiti verso banche e prestiti obbligazionari
	
	
	

	Esigibili entro 1 anno
	1.038.186
	1.245.768
	1.155.685

	Esigibili oltre 1 anno ed entro 5 anni
	4.047.963
	2.852.754
	2.980.888

	Esigibili oltre 5 anni
	953.844
	1.248.636
	1.299.237

	Totale debiti verso banche e prestiti obbligazionari
	6.039.993
	5.347.158
	5.435.810

	Disponibilità
	
	
	

	Disponibilità liquide
	1.066.451
	866.582
	950.620

	Attività finanziarie iscritte nell’attivo circolante
	2.650.981
	2.455.610
	2.412.945

	Altri titoli iscritti nelle immobilizzazioni finanziarie
	503.630
	214.885
	210.134

	Totale disponibilità
	4.221.062
	3.537.077
	3.573.699

	Totale debiti al netto disponibilità
	1.818.931
	1.810.081
	1.862.111


(Dati: Parmalat Finanziaria Spa, Relazione degli Amministratori al terzo trimestre 2003)

Alla luce dei dati forniti da PWC, non è ancora possibile ricostruire sistematicamente i bilanci riportanti la reale composizione economica, patrimoniale e finanziaria del gruppo nel triennio considerato 2000-2002, ma, quei pochi dati, sono fonte di alcune riflessioni.

Innanzitutto la composizione patrimoniale degli impieghi dei bilanci depositati, mostrava una notevole elasticità del capitale investito, quale esito di una consistente liquidità. Le indagini della magistratura, così come il rapporto di PWC, hanno fatto emergere la totale inesistenza di liquidità, con la conseguenza che il capitale investito non è per niente elastico, essendo l’attivo immobilizzato di gran lunga superiore all’attivo circolante.

Relativamente all’analisi della composizione patrimoniale delle fonti, la situazione reale è altrettanto critica. Già dai bilanci depositati emergeva un notevole indebitamento del gruppo, tanto che nel 2002 il capitale di terzi risultava del 78,45% del totale del capitale di finanziamento e, con le nuove rilevazioni la situazione è apparsa infinitamente più preoccupante.

Dall’analisi della correlazione patrimoniale impieghi – fonti, elaborata sulla base dei bilanci depositati, emergeva un margine di struttura primario negativo ed un margine di struttura secondario positivo, ma con un evidente e preoccupante peso determinato dalle passività di terzi a lungo nel finanziamento dell’attivo fisso. Alla luce dei nuovi fatti e come conseguenza di quanto su scritto in merito alla composizione patrimoniale degli impieghi e delle fonti, il margine di struttura secondario è, in realtà, negativo sia per il minor apporto di mezzi propri i cui utili accumulati negli anni sono risultati il frutto di operazioni fittizie, sia per il maggior peso da attribuire alle immobilizzazioni finanziarie, per effetto di bonds collocati sul mercato e poi fittiziamente comprati dalla controllata off-shore Bonlat, sia per il notevole indebitamento in passività sia a lungo che a breve termine.

Il CCN o margine di disponibilità, risulta a sua volta negativo, ma la situazione più grave è quella del margine di tesoreria poiché, a differenza delle cifre artificiosamente gonfiate nei bilanci depositati, la reale liquidità era pressoché inesistente.

Anche dal punto di vista della redditività la situazione reale offre una visione assolutamente negativa.

Basti, infatti, pensare che il margine operativo lordo effettivo non è sufficiente a coprire nemmeno gli ammortamenti; ad evidenza, risultano negativi tutti i risultati reddituali intermedi nella riclassificazione del conto economico, dal risultato operativo al risultato netto, con la conseguenza della negatività di tutti gli indici di redditività.

In sintesi, nei bilanci depositati emergeva un quadro di un’azienda sana, con indici di redditività e solidità patrimonial-finanziaria confortanti e che riusciva a massimizzare il profitto derivante da un indebitamento pesante ma apparentemente sostenibile.

Il quadro reale appare completamente capovolto: l’azienda ha attraversato un grave dissesto finanziario, per fronteggiare il quale ha simulato negli anni operazione attive, facendo risultare utili inesistenti, e ha mascherato passività al fine di poter ricorrere al capitale di credito, ingigantendo ulteriormente la già insostenibile situazione finanziaria.

Il gruppo Parmalat: la parabola discendente
La favola della piccola azienda familiare di Collecchio, a 11 km da Parma, divenuta in breve un colosso multinazionale, si è rivelata la più grande truffa finanziaria d’Europa.

Il crack finanziario del gruppo Parmalat ha assunto una dimensione tale che è stato denominato l’“Enron all’italiana”, ricordando lo scandalo del colosso energetico statunitense, ma rispetto a questo molto più incisivo in termini di grandezza rispetto al Pil: come ha precisato il Financial Time, il buco lasciato dalla Parmalat, stimato da PriceWaterhouseCoopers in circa 14 miliardi di euro, è pari all’1% del Pil italiano, di gran lunga superiore rispetto a quello lasciato dalla Enron negli USA.

Di fronte al crack Parmalat la reazione comune è stata di “sbalordimento”: il colosso Parmalat, presente in tutti i continenti, con ben 139 stabilimenti, con un organico pari a circa 36 mila persone, rientrante tra le migliori 30 società quotate nel mercato italiano e con un eccellente rating, si è rivelato un castello di carta.

E’, tuttavia, impensabile che l’anomalia nei conti Parmalat sia emersa improvvisamente, così come è difficile credere che i molteplici organi di controllo non si siano accorti della profonda crisi finanziaria del gruppo, tanto che sulla base delle informazioni disponibili alcuni segnali importanti c’erano da molto tempo e sono stati sottovalutati in particolare da chi ha consentito che il flusso di finanziamenti verso Parmalat continuasse. Inoltre, le vicende succedutesi nel corso del 2003, hanno generato una situazione d’incertezza e di assoluta anormalità nelle informazioni per un’azienda di tali dimensioni, da far intuire un segnale di pericolo da parte di chiunque. A tale proposito si sintetizzano gli aspetti più rilevanti emersi sequenzialmente nel corso del 2003:

· 26 febbraio: all’annuncio di un bond (titolo obbligazionario) da 300 milioni di euro della durata di sette anni, la Borsa rispondeva con un crollo del titolo del 9% per mancanza di informativa sull’operazione; per correre ai ripari la società cancellava il bond e ribadiva la propria solidità;

· marzo: Assogestioni (Associazione del Risparmio Gestito) accusa il gruppo di scarsa comunicazione. 

Tanzi annuncia un aumento di capitale sociale da 80 milioni di euro, al fine di rimborsare un bond di fine 2002 e Fausto Tonna, in seguito alla vicenda dei bond di febbraio annuncia le proprie dimissioni da direttore finanziario;

· 10 aprile: la società annuncia un rapporto tra posizione finanziaria netta e patrimonio netto salito all'83%. Il 30 aprile il nuovo socio Philips Pensioenfonds Stichting, che detiene il 2,05%, chiede di migliorare la governance;

· giugno: sia Philips Pensioefonds Stiching sia Nextra (del gruppo Intesa), scendono sotto il 2% del capitale. Il 18 giugno viene emesso un bond da 300 milioni, interamente comprato da Nextra;

· 15 settembre: viene emesso un bond da 350 milioni di euro interamente sottoscritto e versato da Deutsche Bank. Lo stesso giorno la società di rating Standard & Poor’s ribassa l’outlook del gruppo da positivo a stabile;

· ottobre: la Consob chiede al gruppo di chiarire come intende rimborsare i bond in scadenza sino al 2004. A tale quesito la Parmalat annuncia che i bond saranno rimborsati utilizzando la liquidità;

· 3 novembre: gli azionisti vengono convocati in assemblea il 24 dicembre per deliberare un aumento del capitale sociale a pagamento da 400 a 500 milioni di euro;

· 11 novembre: la società di revisione Deloitte & Touche esprime i propri dubbi sull’investimento del gruppo nel fondo Epicurum delle isole Cayman. Durante la stessa giornata Standard & Poor’s declassa a negativo tutti i rating assegnati ai titoli Parmalat a causa dei dubbi relativi alla contabilità dell’azienda e alle modalità in cui ha investito la propria liquidità.

· 12 novembre: l’azienda annuncia l’imminente smobilizzo della quota nel fondo Epicurum e i titoli Parmalat si riprendono.

· 13 novembre: nonostante l’uscita da Epicurum, S&P mantiene il creditwatch negativo;

· 14 novembre: il direttore finanziario Alberto Ferraris presenta le proprie dimissioni;

· 27 novembre: viene deliberata dall’assemblea di Epicurum il via libera alla liquidazione della quota di Parmalat. Lo stesso giorno viene venduta la Parmatour, del gruppo di Collecchio;

· 8 dicembre: scade il bond da 150 milioni di cui è indubbio il rimborso. Parmalat comunica che Epicurum non ha provveduto alla liquidazione della quota alla scadenza del 4 dicembre. I titoli vengono sospesi;

· 9 dicembre: il direttore finanziario Del Soldato presenta le proprie dimissioni e il Cda nomina Enrico Bondi come consulente. Lo stesso giorno S&P declassa i titoli Parmalat a junk bond (i cosiddetti titoli spazzatura);

· 10 dicembre: S&P taglia il rating a livello CC/C (il più basso) e parla di rischio default;

· 11 dicembre: tornato in borsa il titolo perde oltre il 40%;

· 12 dicembre: il bond da 150 milioni viene rimborsato, grazie alla restituzione di 35 milioni dall’Erario come rimborso di IVA e dal finanziamento di un gruppo di banche;

· 15 dicembre: Calisto Tanzi lascia le cariche e tutti i poteri vengono trasmessi a Enrico Bondi;

· 19 dicembre: Bank of America nega l’esistenza di liquidità della Parmalat per 3,9 miliardi di euro, di pertinenza della Bonlat;

· 28 dicembre: tutti i titoli Parmalat vengono sospesi a Piazza Affari;

· 27 dicembre: Parmalat Finanziaria Spa è stata dichiarata insolvente dal Tribunale di Parma e messa in Amministrazione Straordinaria.

Il vaso di Pandora della vicenda Parmalat, è dunque il mancato rimborso del bond in scadenza l’8 dicembre 2003, per un importo di “appena” 150 Milioni di euro.

L’entità dell’importo non sarebbe stata particolarmente grave se non fosse che Parmalat ha emesso obbligazioni rastrellando sul mercato quasi 7 miliardi di euro e dichiarando di possedere 4,2 Miliardi di euro come disponibilità al 30.09.2003, di cui circa 1,06 Miliardi definite come liquide.

L’incapacità della Società di far fronte autonomamente a tale rimborso, esiguo rispetto alla liquidità iscritta in bilancio, ha scatenato il panico sul mercato, provocando un drastico taglio del rating da parte di Standard & Poor’s che ha accusato la società di fornire al mercato “informazioni fuorvianti”. Tale panico si è ulteriormente alimentato alla notizia che il fondo Epicurum, con sede alle isole Cayman, nel quale Parmalat aveva investito circa 600 Milioni di euro, non era in grado di provvedere al rimborso, ed ha raggiunto il culmine alla notizia dell’inesistenza presso la Bank of America di liquidità per 3,95 Miliardi di euro della controllata Bonlat, anch’essa situata alle isole Cayman. Tali vicende hanno portato alla dichiarazione dello stato di insolvenza della Parmalat Finanziaria S.p.A. e all’arresto dei diretti responsabili.

L’ordinanza di custodia cautelare

Nell’ordinanza di custodia cautelare emessa dal Giudice per le indagini preliminari, Dott. Salvini, vengono elencate le accuse mosse contro Calisto Tanzi e i suoi “complici” che hanno determinato lo stato di insolvenza del gruppo.

Tali accuse, da cui emerge l’entità della truffa, si possono così sintetizzare:

A) Delitto di cui all’art.416 c.p. (Associazione per delinquere).

In qualità di Presidente ed Amministratore delegato della capogruppo, Calisto Tanzi costituiva ed organizzava – con i direttori Tonna e Del Soldato – un’associazione allo scopo di commettere più delitti (false comunicazioni sociali in danno dei creditori, anche obbligazionisti, e truffe in danno del mercato dei valori immobiliari) finalizzati a mantenere occultato il grave dissesto finanziario della società, dovuto alla crisi dell’attività produttiva ed alle ingenti distrazioni di denaro, e ad agevolare il continuativo ricorso al credito mediante l’emissione di obbligazioni.

In particolare “l’associazione”:

· costituiva le società off-shore Curcastle, Zirpa e Bonlat, allo scopo di occultare le passività del gruppo;

· creava in maniera fittizia il fondo di investimento Epicurum, avente sede alle isole Cayman, nel quale, mediante l’utilizzo di documentazione bancaria contraffatta, apparentemente proveniente da Bank of America, faceva risultare un’ingente liquidità;

· falsificava i bilanci delle società del gruppo al fine di non far emergere il reale stato di dissesto. A tale proposito predisponeva falsi contratti di cessione di credito, swap valutari (operazioni finanziarie in cui una parte cede all’altra una determinata quantità di valuta con il reciproco impegno di effettuare l’operazione opposta alla scadenza del  contratto alle medesime condizioni, in particolare al medesimo rapporto di cambio), compravendita di merci, riacquisti di bonds da parte di società controllate, doppie fatturazioni aventi ad oggetto la vendita del latte alle società concessionarie ed ai supermercati, volte ad ottenere finanziamenti altrimenti non conseguibili.

Sotto lo stesso punto dell’ordinanza, emergono le responsabilità. 

In particolare, Tanzi agiva a capo dell’”associazione”, indicando ai direttori finanziari Tonna e poi Del Soldato gli obiettivi da raggiungere, finalizzati all’occultamento delle perdite ed al ricorso al mercato del credito. 

Tonna e poi Del Soldato, a loro volta architettavano gli strumenti finanziari volti all’ottenimento degli obiettivi.

Il dipendente Bocchi, impiegato nell’area amministrativa, curava la contraffazione della documentazione bancaria, apparentemente emessa dalla Bank of America, oltre alla predisposizione della documentazione contabile e contrattuale della controllata Bonlat, secondo le indicazioni dei direttori finanziari.

I dipendenti Bonici e Pessina, anch’essi dell’area amministrativa, contribuivano alla contraffazione della contabilità, in particolare della Bonlat ed alla contraffazione dei contratti.

I revisori contabili Bianchi e Penca della Società di revisione Grant Thornton Spa, certificavano falsamente i bilanci del gruppo, inizialmente omettendo di rilevare le irregolarità delle società off-shore Curcastle e Zirpa; successivamente, scaduto il mandato di certificazione dei bilanci Parmalat, ideavano la realizzazione della società off-shore Bonlat, in sostituzione delle società Curcastle e Zirpa, per la quale continuavano a certificare il bilancio senza alcun tipo di controllo, allo scopo di non far emergere le irregolarità dalla nuova società di certificazione. I due revisori, inoltre, suggerivano le operazioni fittizie necessarie per raggiungere gli scopi fraudolenti.

L’avvocato Zini, realizzava gli strumenti finanziari idonei al raggiungimento dello scopo “dell’associazione”.
B) Per il delitto di cui agli artt.110 c.p. in relazione all’art.2622 c.c. (Sul concorso di persone nel reato di false comunicazioni sociali in danno dei soci o dei creditori).

In qualità di Presidente ed Amministratore delegato della capogruppo, Calisto Tanzi, in concorso con altre persone, causava il dissesto della società Parmalat Spa, commettendo i reati di falso in bilancio.

Le false comunicazioni sociali nei confronti dei soci e del pubblico alteravano in maniera sensibile la rappresentazione della situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

In particolare veniva indicata nel bilancio consolidato del gruppo Parmalat Finanziaria Spa al 31/12/2002 e nella relazione semestrale al 30/06/2003, una situazione dell’attivo circolante “gonfiata” rispetto alla situazione reale, in cui venivano contabilizzati:

· disponibilità liquide e titoli depositati su un conto inesistente della Bank of America;

· un investimento fasullo nel fondo Epicurum, con sede alle isole Cayman, per un valore di iscrizione di 504 milioni di euro al 31/12/2002;

· proventi iscritti nel conto economico per un valore di circa 45 milioni di euro derivanti dalla fittizia stipula fra Bonlat e il fondo Epicurum di uno swap valutario;

· maggiore liquidità nel bilancio della controllata Parmalat Spa, derivante dall’emissione di doppie fatture in relazione alle cessioni di latte alle società concessionarie ed ai supermercati.

C) Per il delitto di cui agli artt.110, 81 c.p. in relazione all’art.216 R.D. 267/1942 (Sul concorso di persone nel reato continuato di bancarotta fraudolenta).

 Perché Tanzi, in concorso con Tonna e Gorreri, altro direttore finanziario, distraeva ed occultava beni del gruppo Parmalat attraverso artifizi contabili, e al fine di procurarsi un ingiusto profitto e di recare pregiudizio ai creditori faceva distruggere la documentazione contabile comprovante lo stato di dissesto finanziario del gruppo.

I risultati probatori

Nell’ordinanza di custodia cautelare emessa dal GIP, si trovano anche i fatti che hanno determinato l’arresto di Calisto Tanzi e dei suoi “complici”.

Il tutto è iniziato a seguito di un esposto presentato dalla Adusbef Onlus (Associazione a difesa degli utenti di strumenti bancari, finanziari, postali e assicurativi), in relazione al mancato rimborso della Parmalat di bonds per 150 milioni di euro, in conseguenza del quale la Procura della Repubblica di Parma richiedeva alla Commissione Nazionale per la Società e la Borsa una relazione in merito.

A tale richiesta la Commissione comunicava la propria attività di controllo già svolta in seguito alla reazione negativa da parte dei mercati alla notizia dell’intenzione di Parmalat Finanziaria Spa di emettere un prestito obbligazionario presso investitori istituzionali per un importo complessivo di 300/500 milioni di euro. Risultava, infatti, dalla relazione semestrale al 30.06.2002 che la società già disponeva di una consistente liquidità per un importo complessivo di 3,2 miliardi di euro, tale da non giustificare il ricorso ad una nuova emissione.

Dai successivi accertamenti, emergeva che gran parte della liquidità del gruppo era concentrata presso la Bonlat, società indirettamente controllata, con sede alle isole Cayman, la liquidità della quale era in gran parte costituita da certificati del fondo Epicurum, e da liquidità depositate su un conto corrente della Bank of America poi risultato inesistente. Su tale conto corrente risultavano depositati anche bonds riacquistati da Bonlat  per complessivi 2.811 milioni di euro, non riportati nel bilancio consolidato.

Le scadenze di dicembre 2003, relative al rimborso del fondo Epicurum e del bond 2000/2003 di 150 milioni di euro, non venivano onorate nonostante la liquidità registrata in contabilità e iscritta in bilancio.

Muovendo da tali dati, sintomatici di uno stato di insolvenza, le successive indagini delle Procure di Parma e Milano hanno potuto far luce sulla vicenda Parmalat.

Dall’interrogatorio dell’ex direttore finanziario Fausto Tonna, è emerso che da parecchi anni i bilanci e le altre comunicazioni sociali del gruppo Parmalat non riflettevano la realtà: in essi venivano sistematicamente iscritte poste false, relative a operazioni fittizie.

Per “aggiustare” i bilanci delle società del gruppo si faceva ricorso alla contabilità di comodo di società off-shore, costituite ad hoc; fino al 1998 la Curcastle e la Zirpa, con sede alle Isole Antille, dal 1998 la Bonlat, con sede alle Isole Cayman.

I sistemi Curcastle/Zirpa e Bonlat aveva due scopi: sostenere il titolo azionario Parmalat nella quotazione in borsa eludendo le analisi di bilancio degli investitori e permettere ed occultare distrazioni di beni sociali. Contabilmente i prelievi di cassa venivano giustificati come finanziamenti e/o crediti verso società controllate dalla famiglia Tanzi. I relativi crediti venivano poi trasferiti alle società off-shore e poi annullati. Con la costituzione della Bonlat, l’annullamento avveniva contabilmente facendo figurare rimborsi fittizi attraverso il conto corrente inesistente della Bank of America.

Di tali atti distrattivi i revisori contabili omettevano di rilevare la carenza dei riscontri delle causali dei finanziamenti e delle cessioni di crediti a favore di società risalenti alla famiglia Tanzi e l’assenza di giustificazione di rapporti sottostanti tra la Parmalat SpA e le diverse società beneficiarie.

Il contributo consapevole e volontario dei revisori contabili alla falsità delle comunicazioni sociali, risulta evidente a partire dal 1998, quando il gruppo Parmalat deve procedere ad affidare l’incarico di revisione ad un’altra società in virtù del principio di rotazione.

In tale occasione i revisori Bianchi e Penca della Grant Thornton di Milano, illustravano la necessità di chiudere la posizione delle società off-shore Curcastle e Zirpa, in quanto sarebbe immediatamente apparsa ai nuovi revisori la reale funzione delle due società di comodo. La soluzione prospettata dai due fu quella di costituire una nuova società off-shore, la Bonlat, in sostituzione delle altre due, e di affidare alla Grant Thornton l’incarico di certificarne i bilanci.

A seguito di tale “suggerimento” venne costituita la Bonlat, nel 1998, e su di essa venne trasferito il saldo complessivo delle società Curcastle e Zirpa, che ammontava a circa 1,5 miliardi di euro.

Le falsificazioni delle operazioni della società off-shore Bonlat erano estremamente “creative”: tutta la contabilità era stata inventata e costruita negli uffici della Parmalat SpA, compreso il rapporto di conto corrente con la Bank of America, il cui logo veniva riprodotto attraverso uno scanner. 

Anche il Fondo Epicurum, iscritto nell’attivo della Bonlat, era fittizio.

Al fine di smobilizzare i crediti vantati nei confronti di società risalenti alla famiglia Tanzi, quali Web Holding e Hit (relative alle attività turistiche) e Sata (per finanziare la Odeon TV),  contabilizzati nella Bonlat ma orami divenuti insostenibili oltre che inesigibili, il direttore Tonna e l’avvocato Gian Paolo Zini, istituirono il Fondo Epicurum.

Nel 2002 fu dunque deciso, al fine di dare una giustificazione contabile alla sottrazione di fondi volti a finanziarie società riconducibili alla famiglia di Tanzi, di conferire al Fondo Epicurum tutti tali crediti.

Un’altra importante operazione fittizia, fu il riacquisto da parte di Bonlat, di bonds Parmalat per complessivi 2.811 milioni di euro, depositati sul conto corrente inesistente della Bank of America. L’effetto pratico dell’apparente riacquisto di bonds da parte della Bonlat, fu quello di diminuire l’importo dei titoli nel bilancio consolidato del gruppo, facendo figurare liquidità inesistente. I bonds apparentemente riacquistati da Bonlat, in realtà sono poi risultati ancora sul mercato. 

I fatti riconducibili alla società off-shore Bonlat, che rappresentava la “cassaforte” del gruppo, mostrano come in realtà la liquidità della Parmalat Finanziaria Spa fosse inesistente ed artificiosamente inventata.
L’individuazione delle responsabilità

Al di là degli arresti realizzati dalle Procure di Milano e Parma relativi agli illeciti Parmalat, numerose sono le responsabilità di quanti hanno permesso che l’insolvenza del gruppo si trascinasse per lungo tempo.

Innanzitutto il management del gruppo , con il Presidente e Amministratore Delegato Calisto Tanzi e i vari direttori finanziari che si sono succeduti, che ha architettato la truffa a danno degli azionisti e dei creditori sociali.

Il Consiglio di Amministrazione, anche se probabilmente non tutti i suoi componenti erano a conoscenza dello stato reale dell’azienda, è direttamente responsabile del suo stato di dissesto, in quanto ha sempre avvallato le operazione del management e si è reso solidalmente responsabile non avendo vigilato sul generale andamento della gestione.

Il Comitato per il controllo interno, composto da tre membri del Consiglio di Amministrazione, compreso il direttore finanziario Fausto Tonna, nel periodo in cui ricopriva tale carica, che con Calisto Tanzi è risultato il maggior indagato dell’intera vicenda, non ha, evidentemente, adempiuto al proprio dovere di controllore. 

Il Collegio Sindacale, che alla luce del D.Lgs.58/1998 – decreto Draghi, nelle società quotate assume il ruolo di organo di controllo interno preposto al monitoraggio della funzione amministrativa e della gestione del patrimonio sociale,  non ha operato un controllo appropriato.

Il Collegio Sindacale, secondo quanto previsto dall’art.149 del citato Decreto Legislativo, anche conosciuto come Testo Unico della Finanza (TUF), “vigila sull’osservanza della legge e dell’atto costitutivo; sul rispetto dei principi di corretta amministrazione; sull’adeguatezza della struttura organizzativa della società per gli aspetti di competenza, del sistema di controllo interno e del sistema amministrativo-contabile nonché sull’affidabilità di quest’ultimo nel rappresentare correttamente i fatti di gestione; sull’adeguatezza delle disposizioni impartite dalla società alle società controllate”.  

Essendo Parmalat Finanziaria una società quotata, dunque, al Collegio Sindacale non spetta il controllo legale dei conti, attribuito in via pressoché esclusiva alla società di revisione. L’unico aspetto tecnico-contabile che residua in capo ai sindaci concerne l’adeguatezza del sistema amministrativo contabile nonché l’affidabilità di quest ultimo nel rappresentare correttamente i fatti di gestione (art.149 c.1 lett.1 D.Lgs. 58/1998). In ogni caso, anche questa funzione non presuppone alcuna specifica competenza contabile in capo ai sindaci i quali devono astenersi da qualsiasi verifica di singole scritture per esercitare, invece, un’attività si supervisione. 

Ciò che è venuto meno nel Collegio Sindacale, è proprio tale attività di supervisione del rispetto della legalità, dei principi di corretta amministrazione e dell’adeguatezza della struttura organizzativa.

La società di revisione, alla quale, ai sensi dell’art.155 TUF è demandata la verifica nel corso dell’esercizio: della regolare tenuta della contabilità sociale e della corretta rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture contabili; la verifica che il bilancio d’esercizio e il bilancio consolidato corrispondano alle risultanze delle scritture contabili e degli accertamenti eseguiti e che siano conformi alle norme che li disciplinano.

La società di revisione incaricata, non solo non ha operato diligentemente ai sensi del 1°comma dell’art.155 TUF, ma si è resa complice nell’occultare volontariamente le operazioni censurabili e nel caso della costituzione della società off-shore Bonlat, la Grant Thornton si è resa parte attiva individuando la strategia da percorrere per eludere le verifiche della società di revisione che sarebbe poi subentrata per il principio di rotazione. 

Le Banche, il cui livello di coinvolgimento è ancora in fase istruttoria, hanno tratto il massimo profitto dall’intera vicenda speculando sui bonds Parmalat e permettendo il reato di aggiotaggio. 

L’agenzia di rating, attribuendo un eccellente indice di solvibilità dell’azienda, e, conseguentemente, permettendo che i titoli Parmalat trovassero largo consenso tra i risparmiatori, permettendo così il reato di aggiotaggio. 

La Consob, quale organo di vigilanza sull’attività delle società di revisione per controllarne l’indipendenza e l’idoneità tecnica (art.162 TUF).

Nell’esercizio della vigilanza la Consob può richiedere la comunicazione di dati e notizie e la trasmissione di atti e documenti, fissando i relativi termini; eseguire ispezioni e assumere notizie e chiarimenti dai soci, dagli amministratori, dai sindaci e dai direttori generali della società di revisione; raccomandare principi e criteri da adottare per la revisione contabile.

La Consob ai sensi dell’art.5 c.3 del TUF è, inoltre, competente per quanto riguarda la trasparenza e la correttezza dei comportamenti degli intermediari finanziari e ai sensi dell’art.74 vigila sui mercati regolamentati al fine di assicurare la trasparenza.

La Consob, dunque, quale organo di vigilanza sia delle società di revisione, sia nel mercato azionario, si è resa parte responsabile del default dell’azienda.

La Banca d’Italia, è competente per quanto riguarda il contenimento del rischio e la stabilità patrimoniale degli intermediari finanziari (art.5 c.2 del TUF), si è resa responsabile per non aver vigilato sull’operato delle banche e, in particolare, sull’emissione dei titoli Parmalat, permettendo il reato di aggiotaggio.   

Conseguenze del crack

Il crack Parmalat ha polarizzato per lungo tempo l’attenzione di politici, giuristi, giornalisti, economisti e ancora oggi è fonte di discussione tanto che l’intera vicenda sembrerebbe destinata a segnare un radicale mutamento in materia di controllo e di organi di vigilanza.

Ciò che da tempo fa discutere, e oggi a maggior ragione, è il concetto di “indipendenza” proprio del  Collegio Sindacale e della Società di Revisione: come possono assumere il proprio dovere di controllo se quegli stessi organi di vigilanza sono nominati e retribuiti dal management aziendale? Se, infatti, i controllati nominano i propri controllori, l’indipendenza di questi ultimi inevitabilmente viene meno.

Un altro aspetto che fa discutere è l’intreccio che spesso si crea tra l’attività di consulenza e l’attività di controllo dei conti prestate da una medesima Società di Revisione in capo ad un’azienda. In tale caso, l’organo di controllo dei conti diviene anche controllore di se stesso. Un tale sdoppiamento di incarico è, evidentemente, non coerente e non compatibile.

Un altro aspetto estremamente delicato è il rapporto tra banche e imprese, la cui strada da percorrere sembrerebbe quella di impedire che imprenditori e manager possano sedere nel Consiglio di Amministrazione di banche dove risultano clienti le proprie società.

A cambiare la propria fisionomia sembrano anche destinate la Banca d’Italia e la Consob, per rendere più trasparente il mercato azionario.

 Un altro aspetto che ha fatto discutere è la normativa in materia di falso in bilancio.

Tale argomento, che ha scatenato una lunga serie di dibattiti politici in virtù delle modifiche introdotte dal D.Lgs. 61/2002  sugli illeciti societari, non è in realtà direttamente collegato al dissesto Parmalat, ma è comunque fonte di riflessione. Al di là di ogni ispirazione politica, è indubbio che la normativa sul falso in bilancio alla luce del D.Lgs. 61 dell’11/04/2002 sia decisamente lassista.

La normativa vigente fino al 15/04/2002 (data di pubblicazione del D.Lgs. in G.U.), in relazione alle disposizioni dell’art.2621 del codice civile, individuava l’oggetto del reato nella fraudolente esposizione di fatti non rispondenti al vero sulla costituzione o sulle condizioni economiche della società “nelle relazioni, nei bilanci o in altre comunicazioni sociali” a chiunque presentate.

Rispetto alle norme abrogate due sono le novità rilevanti apportate dal legislatore con le nuove disposizioni, secondo le quali, per essere penalmente perseguibili i bilanci, le relazioni e le altre comunicazioni sociali che espongono fatti non rispondenti al vero, devono essere previsti dalla legge e devono essere diretti al socio o al pubblico. Inoltre, nella nuova versione dell’art.2621 l’ipotesi di reato si realizza solo quando sussista in capo all’agente il dolo intenzionale di ingannare i soci o il pubblico e il dolo specifico di conseguire per sé o per altri un ingiusto profitto.

A livello pratico ciò determina la depenalizzazione di condotte estremamente gravi. Basti pensare ai bilanci infrannuali falsificati consegnati alle banche, per esempio per ottenere un affidamento altrimenti precluso. Con le nuove disposizioni tale condotte non risulta sanzionabile penalmente anche in considerazione dell’abolizione del reato di mendacio bancario, disposto dallo stesso decreto legislativo.

Una volta stabilito che le comunicazioni sociali sono obbligatorie per legge e rivolte al pubblico, occorre poi valutare se il reato è nel limite di punibilità, che rimarrà comunque esclusa se la variazione riconducibile all’illecito non è superiore al 5% del risultato economico ovvero non tocca il patrimonio netto per un valore superiore all’1%. Inoltre, il fatto non è punibile se le singole valutazioni estimative restano al di sotto del 10% di quelle corrette.

Una normativa così permissiva e punitiva solo nei casi estremi, non può che creare un atteggiamento psicologico troppo libertino ed al limite della legalità, in capo agli amministratori, direttori generali e sindaci. 

Relativamente all’intera vicenda Parmalat la speranza, scontata e sincera, è che questa rappresenti la conclusione di una serie di scandali, da Enron a Cirio, e non già la punta di un iceberg pronto ad emergere da un momento all'altro.
