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PRESENTAZIONE

L’Organismo Italiano di Contabilita (OIC), fondame di diritto privato avente piena autonomia
statutaria, e stato riconosciuto dalla legge 11say@014, n. 116, di conversione del decreto legge
91/2014, come l1stituto nazionale per i principi contabiiled ha le seguenti funzioni:

a) emana i principi contabili nazionali, ispirati altaigliore prassi operativa, per la redazione dei
bilanci secondo le disposizioni del codice civile;

b) fornisce supporto all’attivita del Parlamento e ld€@ygani Governativi in materia di normativa
contabile ed esprime pareri, quando cio e prewstspecifiche disposizioni di legge o dietro
richiesta di altre istituzioni pubbliche;

c) partecipa al processo di elaborazione dei principitabili internazionali adottati in Europa,
intrattenendo rapporti con I'International AccoumgtiStandards Board (IASB), con I'European
Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) e conagbanismi contabili di altri paesi.

Con riferimento alle attivita di cui alle a), b)cg si coordina con le Autoritd nazionali che hanno
competenze in materia contabile.

Nell’esercizio delle proprie funzioni I'OIC persegdinalita di interesse pubblico, agisce in modo
indipendente e adegua il proprio statuto ai cardinefficienza e di economicitd. Esso riferisce
annualmente al Ministero dell’economia e delleriasull’attivita svolta.

| principi contabili nazionali vengono approvatil d@onsiglio di Gestione e sono sottoposti ad un
rigorosodue processli consultazione.

In seguito alla consultazione, e prima della pudaaione definitiva, i principi contabili nazionaldno
soggetti, ai sensi dell’art. 12 dello Statuto, atgre dell’Agenzia delle Entrate, della Banca dldta
della CONSOB, dell'lVASS e dei Ministeri competentlla fattispecie.

L'eventuale parere negativo delle istituzioni aetid e pubblicato congiuntamente al principio
contabile approvato dal Consiglio di Gestione.
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ESEMPI ILLUSTRATIVI
MOTIVAZIONI ALLA BASE DELLE DECISIONI ASSUNTE



FINALITA DEL PRINCIPIO

1.

Il principio contabile OIC 32 ha lo scopo di didaiare i criteri per la rilevazione, classificazee
valutazione degli strumenti finanziari derivati,nobé le tecniche di valutazione deir value degli
strumenti finanziari deriva# le informazioni da presentare nella nota intégmat

AMBITO DI APPLICAZIONE

2.

Il presente principio si applica alle societa abgigono il bilancio in base alle disposizioni detlice
civile. Le disposizioni del codice civile preseifenimento per la redazione del presente principio
sono riportate nel capitol@sli strumenti finanziari derivati nella legislazie civilistica”.

L’articolo 8 comma 4 g) del D.lgs. 139/2015 introduil comma 18is all’articolo 16 del D.lgs.
173/1997 che stabiliscdeérmo restando quanto disposto dal primo commdatttiolo 2427-bis del
codice civile, gli strumenti finanziari derivatinaehe se incorporati in altri strumenti finanziasigno
iscritti e valutati in conformita alle disposizionii cui all'articolo 90, comma 1 del codice delle
assicurazioni private Tale principio pertanto non si applica ai bilamt esercizio delle societa
assicurative.

Sono osservate le regole contenute in altri principntabili quando disciplinano specifiche
fattispecie relative agli strumenti finanziari dexi. In particolare sono esclusi dall’ambito di
applicazione del presente principio:

a) icontratti derivati aventi ad oggetto le aziommie della societa;

b) i contratti derivati stipulati tra un acquirenteue venditore relativi agli strumenti di capitale
oggetto di un'operazione straordinaria. Per operazstraordinaria si intende un’operazione che
comporta il trasferimento di patrimoni di aziendemi di azienda o societa, quali le operazioni
di cessione e di conferimento di aziende o ramzidizda e le operazioni di fusione e scissione
di societa;

c) le opzioni di riscatto incluse nei contratti di $&ag.

Il presente principio non tratta le relazioni dpeatura in cui lo strumento di copertura & un'@giwo
passivita finanziaria non derivata.

Ai sensi dell'articolo 2426, comma 3, del codiceilei rientrano nell'ambito di applicazione del

presente principio anche quei contratti di acquisteendita di merci che conferiscono all'una o

all'altra parte contraente il diritto di procedexiéa liquidazione del contratto per contanti o nasdi

altri strumenti finanziari ad eccezione del casaunsi verifichino contemporaneamente le seguenti

condizioni:

a) il contratto sia stato concluso e sia mantenutcespddisfare le esigenze di acquisto, vendita o di
utilizzo merci;



b) il contratto sia destinato a tale scopo fin dalla sonclusione;
c) sipreveda che il contratto sia eseguito mediamts@gna della merce.

7. In relazione ai contratti di cui al paragrafo 6,l&esocieta segue una prassi di regolamento ab nett
sulla base di disponibilita liguide o mediante iadtrumenti finanziari, oppure per prassi riceve la
merce oggetto del contratto per poi rivenderlatmele periodo dopo la consegna al fine di generare
un utile dalle fluttuazioni a breve termine delzae o dal margine di profitto dell'operatore, nam p
invocare I'aspettativa della consegna della mepegagrafo 6c)) per non valutare il contratto come
uno strumento finanziario derivato.

8. Ad eccezione di quanto previsto al paragrafo 6ppaione(put o call) venduta, per I'acquisto o la
vendita di merci, che da diritto ad entrambe |etipgirregolare il contratto al netto sulla base di
disponibilita liqguide o mediante altri strumenthdinziari oppure che ha come sottostante merce
facilmente liquidabile & da contabilizzarsi comes® uno strumento finanziario derivato, anche se
nella prassi la societa procede alla consegnafistia merce.

DEFINIZIONI

9. Ai sensi dell'articolo 2426, comma 2, del codiceilei le definizioni di “strumento finanziario”,
“strumento finanziario derivato” €dir valug’ sono state mutuate dai principi contabili intezioaali
adottati dall’'Unione Europea.

10. Uno strumento finanziaric® qualsiasi contratto che dia origine ad un’d#iviinanziaria per una
societa e ad una passivita finanziaria o ad unmngnto di capitale per un’altra societa.

11. Un derivato € uno strumento finanziario o un altro contrattae ghossiede le seguenti tre
caratteristiche:

a) il suo valore varia come conseguenza della vamezidi un determinato tasso di interesse,
prezzo di strumenti finanziari, prezzo di mercisa di cambio, indice di prezzo o di tasso,
rating di credito o indice di credito o altra variabigecondizione che, nel caso di una variabile
non finanziaria, tale variabile non sia specifidauda delle controparti contrattuali (a volte
chiamato il sottostante);

b) non richiede un investimento netto iniziale o reg@ un investimento netto iniziale che sia
minore di quanto sarebbe richiesto per altri tipi@htratti da cui ci si aspetterebbe una risposta
simile a variazioni di fattori di mercato;

c) e regolato a data futura.
L’Appendice A del presente principio illustra leémeipali casistiche di strumenti finanziari derivat
12. |l fair valuee il prezzo che si percepirebbe per la venditanthttivita ovvero che si pagherebbe per

il trasferimento di una passivita in una regolaperazione tra operatori di mercato alla data di
valutazione.



13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

Uno strumento di copertur@ un derivato designato alla copertura di unoridehi individuati al
paragrafo 53.

Un elemento copertoé un’attivita, una passivita, un impegno irrevakab un'operazione
programmata altamente probabile che (a) esporeiata al rischio di variazioni néir value o nei
flussi finanziari futuri e (b) & designato come exp.

Unimpegno irrevocabil& un accordo vincolante per lo scambio di una tigaaprestabilita di risorse
ad un prezzo prestabilito ad una data o piu datedwprestabilite.

Un’operazione programmat& un’operazione futura per la quale non vi &€ anagraimpegno
irrevocabile.

Unarelazione economicamplica che il valore dello strumento di copertanmlve, in genere, nella
direzione opposta del valore dell’'elemento copémta@onseguenza di uno stesso rischio, che é |l
rischio oggetto di copertura.

L’ efficacia della coperturae il livello a cui le variazioni nefair value o nei flussi finanziari
dell’elemento coperto, che sono attribuibili adristhio coperto, sono compensate dalle variazioni
nelfair valueo nei flussi finanziari dello strumento di copesu

L inefficacia della copertura il grado in cui le variazioni déhir value o dei flussi finanziari dello
strumento di copertura superano o sono inferigrelle dell’elemento coperto.

Il rapporto di coperturaé il rapporto tra la quantita dello strumento di cdpea e la quantita
dell’elemento coperto in termini di peso relativo

Il mercato attive® un mercato in cui le operazioni relative a stnotnfinanziari derivati si verificano
con una frequenza e con volumi sufficienti a faninformazioni utili per la determinazione del
prezzo su base continuativa.

Il mercato principale2 il mercato con il maggior volume e il massimellio di attivita per strumenti
finanziari derivati.

Il mercato piu vantaggiosé quel mercato che massimizza 'ammontare chersepirebbe per la
vendita di uno strumento finanziario derivato o ddeice al minimo 'ammontare che si pagherebbe
per il trasferimento di uno strumento finanziararidato.

Nella valutazione alfair value i parametri sono le assunzioni che gli operatori di mercato
utilizzerebbero nel determinare il prezzo di unarsiento finanziario derivato, incluse le assunzioni
circa il rischio quali, ad esempio:

a) il rischio inerente a una particolare tecnicavalutazione utilizzata per misurarefdir value
(come un modello per la determinazione del prezzo);

b) il rischio inerente ai parametri della tecnicaautazione.
| parametri possono essere osservabili 0 non casidirsu mercati attivi.



CLASSIFICAZIONE E CONTENUTO DELLE VOCI

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

L'articolo 2424 del codice civile prevede specigichoci dello stato patrimoniale in cui sono esposti
gli strumenti finanziari derivati e ldserva per operazioni di copertura di flussi firmari attesi.

La classificazione prevista per I'attivo dello stgiatrimoniale é la seguente:
— trale "Immobilizzazioni finanziarienella voce B) 1114) strumenti finanziari derivati attiyi

— tra le “Attivita finanziarie che non costituiscono immatikzioni nella voce C) Il 5)strumenti
finanziari derivati attivi.

La classificazione prevista per il passivo delit@patrimoniale € la seguente:

— nel “Patrimonio nettd nella voce A) VII - iiserva per operazioni di copertura dei flussi
finanziari attesj

— trai“Fondi per rischi e onetinella voce B) 3) -strumenti finanziari derivati passivi.

La classificazione tra attivo immobilizzato edaiticircolante degli strumenti finanziari derivatirc
fair value positivo alla data di valutazione dipende dallgusmti considerazioni:

a) uno strumento finanziario derivato di coperturaftigisi finanziari o defair value di un’attivita
segue la classificazione, nell’attivo circolantenmobilizzato, dell'attivita coperta;

b) uno strumento finanziario derivato di copertura flessi finanziari e defair value di una
passivita classificataltre I'esercizio successiye classificato nell’attivo immobilizzato;

c) uno strumento finanziario derivato di coperturafldssi finanziari e delfair value di una
passivita classificatantro I'esercizio successivain impegno irrevocabile o un’operazione
programmata altamente probabile € classificatdatio circolante;

d) uno strumento finanziario derivato non di coperg@assificato nell’attivo circolante.

La voce A) VIl “Riserva per operazioni di copertura dei flussi fimaari attesi” accoglie le
variazioni difair value della componente efficace degli strumenti finanzierivati di copertura di
flussi finanziari e si movimenta secondo quant@atso dai paragrafi 85, 87, 92, 114 e 117. La
suddetta riserva deve essere considerata al netjt dffetti fiscali differiti. Come previsto
dall'articolo 2426, comma 1, numero bis, del codice civile: le riserve di patrimonio che derivano
dalla valutazione al fair value di derivati utilizi per la copertura di flussi finanziari attesi dn
altro strumento finanziario o di un’operazione prammata non sono considerate nel computo del
patrimonio netto per le finalita di cui agli artitiad?412, 2433, 2442, 2446 e 2447 e, se positivi, no
sono disponibili e non sono utilizzabili a copeguwtelle perdite”.

La voce B) 3)- “strumenti finanziari derivati passiviaccoglie gli strumenti finanziari derivati con
fair value negativo alla data di valutazione.

Qualora la societa si avvalga dell’'opzione di sapane del valore temporale delle opzioni oppure
dei contrattiforward ai sensi del paragrafo 58 a) e b), nei casi piied paragrafi 88-89, la



32.

33.

34.

35.

36.

37.

BN

variazione del valore temporale & contabilizzatdlengoci ratei e risconti attivi o passivi. |l
successivo trattamento contabile dei ratei e ris@odisciplinato nei paragrafi 88-89.

Ad eccezione di quanto previsto al paragrafo 3@laazione difair value degli strumenti finanziari
derivati & esposta nel conto economico nella sezidh“Rettifiche di valore di attivita e passivita
finanziarie€' nelle voci previste dall'articolo 2425 del codiciwile:

D) 18) d)rivalutazione di strumenti finanziari derivati
D) 19) d)svalutazione di strumenti finanziari derivati

Nella voce D) 18) d) sono incluse le variazioni ipee di fair value degli strumenti finanziari
derivati non di copertura computate in sede ditaaione successiva e al momento dell’eliminazione
contabile del derivato, gli utili derivanti dallamponente inefficace della copertura nell’ambito di
una copertura dei flussi finanziari, le variaziguusitive derivanti dalla valutazione dell’elemento
coperto e le variazioni positive derivanti dalldutazione dello strumento di copertura nell’amlio
una copertura diair value come disciplinato dai paragrafi 78-79 e 107 e laazéone positiva del
valore temporale come disciplinato ai paragrafe&&s.

Nella voce D) 19) d) sono incluse le variazioni atdge di fair value degli strumenti finanziari
derivati non di copertura computate in sede ditaaione successiva e al momento dell’eliminazione
contabile del derivato, le perdite derivanti datanponente inefficace della copertura nell’ambito d
una copertura dei flussi finanziari, le variazimeigative derivanti dalla valutazione dell’elemento
coperto e le variazioni negative derivanti dalldutezione dello strumento di copertura nell’ambito
di una copertura dair value come disciplinato dai paragrafi 78-79 e 107, l[dazmone negativa del
valore temporale come disciplinato ai paragrafe@®Bs.

Come previsto dall’articolo 2426, comma 1, numetebis, del codice civile hon sono distribuibili
gli utili che derivano dalla valutazione degli stnenti finanziari derivati non utilizzati o non
necessari per la copertura”.

L'utilizzo della voce A) VII “Riserva per operazioni di copertura dei flussi fiaari attesi” secondo
quanto disposto dai paragrafi 87 e 114 & imputatettifica o integrazione delle voci di conto
economico impattate dai flussi finanziari coperlla stesso esercizio (0 esercizi) in cui questi
generano effetti sul risultato d’esercizio o aifiett o integrazione dell'attivita o passivita non
finanziarie scaturenti da un’operazione programroada un impegno irrevocabile.

Nell'ambito delle coperture diir value, se la variazione del valore dilir value dell’elemento
coperto & maggiore in valore assoluto della vasiezidifair value dello strumento di copertura la
differenza tra le due variazioni dir value é rilevata nella voce di conto economico interessa
dall’elemento coperto cosi come previsto al pafagra.



ISCRIZIONE INIZIALE E VALUTAZIONE SUCCESSIVA

38.

39.

40.

Gli strumenti finanziari derivati sono rilevati malmente nel sistema contabile quando la societa
divenendo parte delle clausole contrattuali, oskbéadata di sottoscrizione del contratto, & sagggit
relativi diritti ed obblighi.

Ai sensi di quanto previsto dall’articolo 2426, aom 1, numero 1bis, del codice civile gli
strumenti finanziari derivati, anche se incorporatialtri strumenti finanziari derivati, sono isdii
al fair value”.

Gli strumenti finanziari derivati sono valutatifair value sia alla data di rilevazione iniziale sia ad
ogni data di chiusura del bilancio. La variazioriefalr value rispetto all'esercizio precedente é
rilevata a conto economico nelle specifiche vodividuate al paragrafo 32 del presente principio. |
merito alla valutazione successiva degli strumdintinziari derivati di copertura si rimanda ai
paragrafi 51 e ss. del presente principio.

L’Appendice B del presente principio indica i critper la valutazione dhir value degli strumenti
finanziari derivati.

Separazione dei derivati incorporati

41.

42.

43.

Si definisce contratto ibrido un contratto compogdéouno strumento finanziario derivato (derivato
incorporato) e un contratto primario (contratto nderivato regolato a normali condizioni di
mercato). Un contratto ibrido genera flussi finanzche non avrebbero avuto luogo se non fosse
stata presente la componente derivativa

Un derivato incorporato deve essere separato dafatto primario e contabilizzato come uno
strumento finanziario derivato secondo il pres@miecipio, se, e soltanto se:

a) le caratteristiche economiche e i rischi del deadviacorporato non sono strettamente correlati
alle caratteristiche economiche e ai rischi dek@tto primario. Sussiste una stretta correlazione
nei casi in cui il contratto ibrido €& stipulato sado le prassi di mercato. Per valutare la

correlazione tra i due contratti e opportuno faierimento alle casistiche riportate
nell’Appendice C;

b) sono soddisfatti tutti gli elementi della definia® di strumento finanziario derivato di cui al
paragrafo 11.

Sebbene Tlarticolo 2426, comma 1, numero bisl- del codice civile faccia riferimento
esclusivamente a contratti primari di natura finana, in virtd del principio della sostanza
dell'operazione o del contratto, anche nei casicin i contratti primari non abbiano natura

1 Ad esempio un finanziamento che prevede il pagémeiinteressi in base allandamento dell'indiéeptezzo dell’oro

contiene una componente derivativa. In tale cisnts il contratto di finanziamento (contratto ilbjidi compone di un contratto
di finanziamento a condizioni normali di mercator{gatto primario) e di unswap(derivato incorporato).



44.

45.

46.

47.

48.

49.

50.

finanziaria, in via analogica, si applicano le m@d® regole di separazione previste per i derivati
incorporati in altri strumenti finanziari.

L'analisi di cui al paragrafo 42 é effettuata esolamente alla data di rilevazione iniziale dello
strumento ibrido o alla data di modifica delle clal@ contrattuali; eventuali variazioni alle
condizioni di mercato (es. variazione tassi dirne$se, quotazioni di borsa, tassi di cambio ecc.)
successive a tali date non devono essere tenuteoitsiderazione ai fini dell'eventuale
contabilizzazione separata del derivato incorporato

Il derivato scorporato € valutato falir value sia alla data di scorporo, ossia alla data dvaité@ne
iniziale dello strumento ibrido, sia ad ogni dak&llusura di bilancio successiva (paragrafo 41ga A
data di scorporo I'eventuale differenza tra il valalel contratto ibrido e flair value del derivato
incorporato & attribuito al contratto primario. dbntratto primario &€ successivamente valutato
secondo i criteri di valutazione del principio calnite nazionale di riferimento per quella tipologdia
contratto.

Nel caso in cui il derivato incorporato sia un’ape €all o pu), la separazione dal contratto
primario avviene determinando il premio, che neprapenta ifair valuealla data di scorporaulla
base delle condizioni contrattuali. Se invece itivdgo incorporato € umorward o unoswap, la
separazione & effettuata sulla base delle condizmstanziali o implicite del derivato incorporato
stesso, determinate in maniera tale da attribulce shesso urfair value pari a zero alla data di
rilevazione iniziale.

Ad ogni data di chiusura di bilancio successivddtivato scorporato & valutato fair value e le
variazioni difair value imputate nella sezione D) del conto economico aaneme il derivato
scorporato non sia designato come di coperturdlusi finanziari, nel qual caso la contropartita
della variazione diair valueé contabilizzata come previsto dal paragrafo 85.

Se una societa, alla data di scorporo o successiv@mnnon € in grado di determinare in modo
attendibile il fair value del derivato incorporato, secondo le tecniche iptevdall’Appendice B,
determina ilfair value del derivato incorporato come la differenza tréait value dello strumento
ibrido e ilfair valuedel contratto primario.

Nel caso di un titolo di debito obbligazionario wertibile emesso, I'allocazione del valore del
contratto ibrido al contratto primario e al corttnaderivato deve avvenire determinandtaif value
del contratto primario e attribuendo il valore casidua al contratto derivato.

Lo strumento finanziario derivato separato, ossigzione di conversione del prestito in strumerito d

capitale, e iscritta in una riserva di patrimonietta. Eventuali costi di transazione sono ripartiti
proporzionalmente tra il debito e la riserva. Llserva, non & soggetta a valutazioni successive.

Nel caso la societa possieda un contratto ibridmtaqa (air value di livello 1) pud adottare come
politica contabile di valutarlo afair value nella sua interezza, senza pertanto ricorrere alla
separazione del derivato incorporato. Cido in quambomalmente la valutazione déir value
dell'intero strumento ibrido risulta pitu affidabilespetto all'esercizio di scorporo del derivato
incorporato e alla sua conseguente valutaziorfailvalue Tale principio contabile deve essere

10



applicato a tutti i contratti ibridi quotati possdiddalla societa. Qualora la societa decidesse di

cambiare principio contabile deve applicare I'OI® 2Cambiamenti di principi contabili,
cambiamenti di stime contabili, correzione di errfatti intervenuti dopo la chiusura dell'esercizi

OPERAZIONI DI COPERTURA

51.

52.

53.

54.

55.

La societa puo scegliere di designare una relazibeepertura tra uno o piu strumenti di copertura
(paragrafi 56-60) e uno o piu elementi coperti gaafi 61-66). La contabilizzazione delle
operazioni di copertura € applicata alle relazidnicopertura se e solo se soddisfano i requisiti
previsti dal paragrafo 71.

Le relazioni di copertura sono di due tipi:

a) copertura delle variazioni dair value (paragrafi 74-82): si applica nei casi in cui fettivo
della copertura & quello di limitare I'esposizioakrischio delle variazioni dfair value di
attivita, passivita iscritte in bilancio o impeginievocabili, che in assenza di una copertura
potrebbero influenzare il risultato d’esercizio;

b) copertura di flussi finanziari (paragrafi 83-92): applica nei casi in cui I'obiettivo della

copertura € quello di limitare I'esposizione athi® di variabilita dei flussi finanziari attribuiib

ad attivita, passivita iscritte in bilancio, ad iegmi irrevocabili oppure operazioni programmate
altamente probabili, che in assenza di una coperpotrebbero influenzare il risultato
d’esercizio.

E ammessa la contabilizzazione di operazioni dedojpa solo per i seguenti rischi:

a) rischio di tasso d'interesse, ad esempio, di umain®nto di debito rilevato al costo
ammortizzato;

b) rischio di cambio, ad esempio il rischio di cambioun acquisto futuro altamente probabile in
valuta estera;

c) rischio di prezzo, ad esempio di una merce in magaz di un titolo azionario detenuto dalla
societa;

d) rischio di credito (ad esclusione del rischio @idito proprio della societa).

L’Appendice D contiene indicazioni utili su comepéipare alcune regole della copertura contabile.

Una volta che la societa designa una relazion®piertura contabile, la stessa pud essere interrotta
esclusivamente nei casi descritti ai paragrafi 91.e

Quando le operazioni di copertura sono poste iareswediante strumenti finanziari derivati aventi

caratteristiche del tutto simili a quelle dell’elento coperto, quali la scadenza, il valore nomirlale
data di regolamento dei flussi finanziari e la ahbile sottostante (definiterélazioni di copertura
semplict) e lo strumento finanziario derivato € stipulaocondizioni di mercato (ad esempio un
forward oppureswapche hanno ufair value prossimo allo zero), alla data di rilevazione ialgila
loro contabilizzazione pud essere basata su umsnesclusivamente qualitativa ai sensi del
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paragrafo 72 e non necessita dell'elaborazionendiest quantitativo ai sensi del paragrafo 73. Nei
paragrafi dal 101 al 118 sono riepilogati i passaggessari per la contabilizzazione di suddette
relazioni di copertura.

Strumenti di copertura ammissibili

56.
S7.

58.

59.

60.

Uno o piu strumenti finanziari derivati possonoegesiesignati come strumenti di copertura.

Lo strumento finanziario derivato deve essere desty come strumento di copertura nella sua
interezza. Non € infatti consentito suddivideréait value,in componenti e designare una o piu di
gueste come strumento di copertura.

Fermo restando quanto previsto al paragrafo 57eapehle opzioni e i contrafibrward, & possibile
per questi strumenti designare di copertura:

a) nel caso di opzionéput o call)acquistata il solo valore intrinseco (o variaziatiesalore del
prezzo a pronti) deflair value Il valore intrinseco dell’opzione rappresentadiierenza tra il
prezzo di mercato del sottostante e il prezzo eiicigo dell’opzione. Cid che residua rispetto al
fair valuedell'opzione ¢ il valore temporale, ossia la prali@bche, con il passare del tempo, il

valore intrinseco aumenti. In questo caso il valtmporale dell’opzione €& escluso dalla
relazione di copertura e contabilizzato secondmtguprevisto dal paragrafo 80 oppure 88-89;

b) nel caso di contrattdorward il solo elementospot L’elemento spot (di seguito valore
intrinseco) € uguale al prezzo o tasso correntesaltbstante mentre cid che residua rispetto al
fair value del forward & I'elementoforward (di seguito valore temporale) che rappresenta il
valore finanziario del tempo. Similmente a quamntevisto per le opzioni, anche per i contratti
forward in questo caso il valore temporale & escluso dadlazione di copertura ed &
contabilizzato secondo quanto previsto dal parags@foppure 88-89.

Fermo restando quanto previsto al paragrafo 57egaére designata una quota dell'intero strumento
di copertura, quale ad esempio il 50% del sottdstdra restante quota rappresenta uno strumento
finanziario derivato non di copertura. Tuttavia,sloumento di copertura non pud essere designato
per una parte del periodo di tempo in cui lo stmioe in circolazione.

Un’opzione(put o call)venduta, o una combinazione di strumenti finandarivati che abbiano lo
stesso effetto di un'opzione venduta, non & ambilestome strumento di copertura a meno che sia
designata a compensazione di un’opziqgng 6 cal) acquistata.

Elementi coperti ammissibili

61.

Sono ammissibili come elementi coperti, sia singonte che raggruppati, i seguenti elementi o loro
componenti:

a) attivita e passivita iscritte in bilancio;
b) impegni irrevocabili;
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62.
63.

64.

65.

66.

C) operazioni programmate altamente probabili.
Un elemento di Patrimonio Netto non pud esserggdath come elemento coperto.

Se I'elemento coperto € un’operazione programmatsu@ componente), il verificarsi in futuro di
tale operazione deve essere altamente probabite.si@nifica che la probabilita di verificarsi
dell’'operazione & ben superiore al 51%. La stiméadwobabilita di accadimento dell’operazione
programmata deve avvenire secondo quanto indieatpanagrafi dal D.1 al D.8 dell’Appendice D.

Pud essere oggetto di copertura anche un’esposiaggregata, ossia una combinazione tra un
elemento coperto conformemente al paragrafo 6Joestinmento finanziario deriveto

Una societa puo designare una partefalelvalue o dei flussi finanziari attesi di un elemento avpe
o gruppi di elementi coperti solo se attribuibile:

a) alle variazioni dei flussi finanziari o d&dir valuedi uno specifico rischio o di specifici rischi, a
condizione che la componente di rischio sia idamtifile separatamente e valutabile
attendibilmente;

b) auno o piu flussi finanziari contrattuali;
c) ad una parte determinata dellimporto dell'elemeatperto, ad esempio il 50% oppure uno
strato del valore nominale dell’elemento coperto.

La componente dei flussi finanziari di un elemefitmnziario o non finanziario designata come
elemento coperto deve essere inferiore o ugudlesai finanziari totali dell'intero elemento.

Coperture di gruppi di elementi o posizioni nette

67.

Un gruppo di elementi & ammissibile per la copargitanto se:

a) é costituito da elementi (0 componenti di elememtile individualmente sono elementi
ammissibili per la copertura;

b) gli elementi del gruppo sono utilizzati nell'insienai fini della gestione del rischio oggetto di
copertura; e

c) la designazione della posizione netta stabilisesefcizio in cui si prevede che le operazioni
programmate incidano sull'utile (perdita) d’esei@iznonché la loro natura e I'ammontare
atteso.

2 Per esempio, una societa italiana che prevedeqtiistere 5 quintali di caffé nei prossimi 10 mesip sottoscrivere un

contrattoforward sul caffeper coprirsi dal rischio di prezzo. Tuttavia, pdcihforward prevede uno scambio a termine di un
quantitativo di caffé contro un ammontare fissaallari, la societa € esposta al rischio di tasscachbio. Per eliminare anche
tale rischio la societa decide di stipularefarward sul dollaro per un ammontare pari al prezzo fissatdorward sul caffé. Ai
fini contabili designa come elemento coperto I'espione costituita dalla somma dell’esposizionev@erte dalla previsione di
acquisto di caffé e da quella derivante &award sul caffé (esposizione aggregata), quindi il riecHi tasso di cambio
euro/dollaro sull’esposizione aggregata.
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68. Purché cio sia coerente con gli obiettivi dellatigee del rischio della societa, & possibile design
una componente di un gruppo di elementi nel seguaotio:

a) una percentuale del gruppo di elementi;

b) uno strato del gruppo di elementi (es. i primi 2ililani di divisa estera incassati nel successivo
trimestre) sempreché la societa sia in grado dciase le operazioni designate e verificarne nel
tempo la conformita ai criteri di ammissibilita gercoperture.

69. La contabilizzazione delle operazioni di copertsmabase netta pud avvenire solo se il fatto che la
societd usa tale tipo di copertura risulta anchba daealtd dei fatti e non da una semplice
affermazione o dalla sola documentazione. La copedelle posizioni nette deve essere supportata
dalla strategia della societa nella gestione dehio.

70. Se un gruppo di elementi che costituiscono unazjmrs netta € designato come elemento coperto, la
societa deve designare tutto il gruppo di eleméamtisocieta non pud designare un importo indefinito
di una posizione netta.

Criteri di ammissibilita per la contabilizzazione delle operazioni di copertura

71. La relazione di copertura soddisfa i criteri di aissibilita per la contabilizzazione delle operazion
di copertura se, e soltanto se, tutte le seguentiizioni sono soddisfatte:

a) la relazione di copertura consiste solo di struingintopertura ammissibili ed elementi coperti
ammissibili;

b) ai sensi dell'articolo 2426 comma 1, numerokild,-del codice civilé'si considera sussistente la
copertura in presenza, di stretta e documentataratarzione tra le caratteristiche dello
strumento o dell'operazione coperti e quelle dafilumento di copertuta Pertanto all'inizio
della relazione di copertura vi € una designazmo@a documentazione formale della relazione
di copertura, degli obiettivi della societa nelkstione del rischio e della strategia nell’effetéua
la copertura. La documentazione deve includeréiViduazione dello strumento di copertura,
dell’'elemento coperto, della natura del rischio ertp e di come la societa valutera se la
relazione di copertura soddisfi i requisiti di eécia della copertura (compresa la sua analisi
delle fonti di inefficacia della copertura e di cemssa determina il rapporto di copertura);

¢) larelazione di copertura soddisfa tutti i seguesguisiti di efficacia della copertura (paragra8):

i. vi & una relazione economica tra I'elemento copertto strumento di copertura. Cio
implica che il valore dello strumento di copertweria al variare, in relazione al rischio
oggetto della copertura, nella direzione oppostgudilo dell’elemento coperto. Ci si deve
pertanto attendere una variazione sistematicaaleter dello strumento di copertura e del
valore dell’elemento coperto in conseguenza ai menmii della stessa variabile
sottostante. La verifica di tale relazione econenga0 avvenire sia in termigualitativi
(paragrafo 72) siguantitativi (paragrafo 73);

ii. [leffetto del rischio di credito della contropartkello strumento finanziario derivato e
dell’elemento coperto, qualora il rischio di crediton sia il rischio oggetto di copertura,
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72.

73.

non prevale sulle variazioni di valore risultantilld relazione economica. Pertanto ci si
attende che il rischio di credito non incida sigiEfivamente sulfair value dello
strumento di copertura e dell’elemento coperto;

iii. viene determinato il rapporto di copertura pariraggbporto tra le quantita di strumenti
finanziari derivati utilizzati e le quantita di elenti coperti. Normalmente questo rapporto
e 1:1 (uno strumento finanziario derivato coprettasgente I'elemento coperto) sebbene
in alcuni casi possa essere differente. Il caldgbrapporto di copertura deve essere tale
da non determinar@x ante I'inefficacia della copertura (esempio copertura uh
nozionale superiore di quello dell’elemento coperto

La verifica della relazione economica avviene ia qualitativa quando gli elementi portanti dello
strumento di copertura e dell’elemento copertoispondono o sono strettamente allineati. Sono
elementi portanti: I'importo nominale; la data digplamento dei flussi finanziari; la scadenza e la
variabile sottostante. In tal caso & possibile katere che il valore dello strumento di copertura
evolve nella direzione opposta di quello dell’elemaecoperto per effetto di uno stesso rischio e che
quindi, tra elemento coperto e strumento di coparéisiste una relazione economica non casuale. In
ogni caso & necessario verificare la sussisterizagigsito di cui al paragrafo 71 c) ii).

Per una valutazione sotto il profitmantitativodella relazione economica & possibile ricorrevarée
metodologie, anche statistiche, normalmente uéitean azienda nell'attivita diisk management.
L'esistenza di una correlazione statistidea due variabili rappresenta un’utile indicaziooke
potrebbe esistere una relazione economica effitade strumento di copertura e I'elemento coperto.
In alcune circostanze, specialmente in presengardibili sottostanti differenti tra elemento caper

e strumento di copertura, pud essere necessariobcoare la mera analisi statistica con altre
valutazioni quantitative quali ad esempio le tebgiatilizzate per la determinazione del livello di
inefficacia (paragrafo 86) e la tecnica del dedviiotetico o altre metodologie quali, ad esempio,
studi di sensitivita. La valutazione in wmantitativadella relazione economica puo essere utilizzata
per il calcolo della componente di inefficacia detlopertura da determinare per le coperture dei
flussi finanziari ai sensi del paragrafo 85.

Coperture di fair value

74. La copertura difair value pud essere attivata solo sefdlir value dell’elemento coperto, con

riferimento al solo rischio oggetto di copertuud essere valutato attendibilmente secondo le
disposizioni dell’ Appendice B.

3 Per correlazione statistica si intende una reteztoa due variabili statistiche tale che a ciasalore della prima variabile

corrisponda con una “certa regolaritd” un valorbadeeconda. Non si tratta necessariamente di poor#éo di causa-effetto, ma
semplicemente della tendenza di una variabile Eneaim funzione di un’altra. Talvolta le variaziati una variabile dipendono
dalle variazioni dell'altra, talvolta sono comurtaév/olta sono reciprocamente dipendenti.
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75.

76.

77.

78.

79.

80.

La copertura dfair value é attivabile quando I'elemento coperto &€ un’ativd una passivita iscritta
in bilancio oppure un impegno irrevocabile

La copertura dfair valuelungo la sua durata deve essere contabilizzate cegue:

a) lo strumento di copertura (cioé lo strumento finaria derivato) deve essere valutatofait
valuee quindi rilevato nello stato patrimoniale coméattivitd 0 una passivita;

b) I'elemento coperto, in deroga ai principi di rifegntq € valutato nei seguenti modi:

i. nel caso di un'attivita 0 una passivita iscrittabifancio, il valore contabile & adeguato per
tener conto della valutazione fir value della componente relativa al rischio oggetto di
copertura. L'adeguamento del valore contabile dattimitd avviene nei limiti del valore
recuperabile;

ii. nel caso di un impegno irrevocabilefdlr valuedella componente relativa al rischio oggetto
di copertura € iscritta nello stato patrimonialeneoattivita o passivita nella voce di stato
patrimoniale che sara interessata dall'impegneatabile al momento del suo realizzo.

L’applicazione del paragrafo 76 non comporta I'agegento dell’elemento copertofalr value alla
data di attivazione della copertura contabile, béasleguamento dell’elemento coperto lungo la
durata della copertura per le variazioni féir value del solo rischio coperto intervenute
successivamente all’avvio della copertura contabile

Le variazioni delfair value dello strumento di copertura e dell’elemento ctipeiono rilevate, a
seconda del loro segno, nelle voci D) 18) d) o ®))d) del conto economico.

Ad eccezione del paragrafo 78, nel caso in cuialdazione del valore déhir value dell’elemento
coperto &€ maggiore in valore assoluto alla varizzidelfair value dello strumento di copertura le
variazioni deffair valuedello strumento di copertura e dell’elemento ctipeono rilevate a seconda
del loro segno nelle voci D) 18) d) o D) 19) d) perimporto pari alla variazione iir value dello
strumento di copertura e la differenza tra la \aoiae difair value dell’elemento coperto e dello
strumento di copertura € rilevata nella voce dit@@tonomico interessata dall’elemento coperto (ad
esempio B) 11)Variazioni delle rimanenze di materie prime, suissid di consumo e mergi

Nei casi in cui lo strumento di copertura sia uziope acquistatap(it o call) oppure un contratto
forward e ai sensi del paragrafo 58 a) e b) la societagydeisolo valore intrinseco quale strumento
per coprire le variazioni dair value attribuibili al rischio coperto, la variazione dellore temporale

€ imputata nella sezione D) del conto economicotpta la durata della copertura, ad esempio
utilizzando un criterio lineare di allocazione dig componente a conto economico.

4 E questo il caso di un portafoglio titoli azionddtenuto dalla societa con I'obiettivo di mantémém portafoglio per un

periodo di tempo determinato senza correre il igsch un deprezzamento del valore di mercato. UWro @sempio di copertura
del fair value e quello di un magazzino di materie prime che,gpetegia aziendale, possono essere destina#lasjgroduzione

interna di prodotti finiti sia alla vendita a ter2inche in questo caso I'obiettivo della copertnom € quella di stabilizzare flussi
finanziari attesi, bensi di evitare un deprezzameddl valore del magazzino materie prime. Ovviament questi casi la
copertura defair valueé attivabile sempreché sia rispettato il dispdgigaragrafo 74.
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81.

82.

La societa deve cessare prospetticamente la cizeabione di copertura didir valuese e soltanto se:

a) lo strumento di copertura scade, &€ venduto o eessheccezione di quanto previsto dal paragrafo
99:

b) la copertura non soddisfa piu le condizioni pecdatabilizzazione di copertura specificate nei
paragrafi dal 71 al 73.

Nel momento in cui cessa l'operazione di copertlis@eguamento dell'elemento coperto &
mantenuto nello Stato Patrimoniale e consideratopomente del costo dell’attivita (nei limiti del

valore recuperabile), o della passivita, ancheuseate dalla realizzazione dell'impegno irrevocabil

Qualora I'elemento coperto sia un'attivita o unssgpata finanziaria, I'adeguamento cumulato
dell’elemento coperto & imputato gradualmente acca@tonomico lungo la durata dell’elemento
coperto. Se I'elemento coperto € un’attivita o paasivita finanziaria valutata al costo ammortiazat
'adeguamento cumulato dell’elemento coperto € imua conto economico secondo il criterio
dell'interesse effettivo stabilito dall’OIC 15 “Cd&i”, OIC 19 “Debiti” e OIC 20 “Titoli di debito”.

Coperture di flussi finanziari

83.

84.
85.

86.

In un’operazione di copertura dei flussi finanziabiettivo strategico della direzione aziendaldie
norma quello di stabilizzare i flussi finanziaritedti di un elemento coperto quale, ad esempio,
l'interesse variabile pagato periodicamente su ahitd finanziario, un impegno all’acquisto o
vendita di beni, oppure un’'operazione programmitmente probabile dalla quale scaturira per
esempio un acquisto o una vendita di beni.

Puo essere oggetto di copertura di flussi finahgizelunque elemento coperto indicato al paragdafo

Nel modello contabile della copertura dei flussiafiziari, ad ogni chiusura di bilancio, la societa
rileva nello stato patrimoniale lo strumento di edpra alfair value e in contropartita alimenta la
voce A) VII “Riserva per operazioni di copertura dei flussi fiaari attesi”. Tale riserva di
patrimonio netto non pud accogliere le componendfficaci della copertura contabile, ossia
variazioni difair valuedello strumento finanziario derivato alle qualhrmarrisponde una variazione
di segno contrario dei flussi finanziari attesiléé#mento coperto. Qualora, infatti, 'ammontare
delle variazioni difair value intervenute nello strumento di copertura sia soperall’ammontare in
valore assoluto delle variazioni di valore intervensull’elemento coperto dall'inizio della relaa&®

di copertura, I'eccedenza rappresenta la partenefficacia della copertura. La componente di
inefficacia é rilevata nella sezione D) del contor@mico.

La determinazione dell'inefficacia pud avvenireraterso l'utilizzo del metodo del derivato
ipotetico. Si tratta di una tecnica che stima ilova dell’elemento coperto ipotizzando di essere in
presenza di un contratto derivato avente tuttatatteristiche di rischiosita dell’'elemento copetto
ricorso al derivato ipotetico non & quindi un metoith sé, bensi un espediente matematico
utilizzabile solo per calcolare il valore dell’elento coperto.
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87.

88.

89.

90.

91.

Il rilascio dellariserva per operazioni di copertura dei flussi fiiz@ari attesideve avvenire come

segue:

a) in una copertura di flussi finanziari connessi adhtiivitd o passivita iscritta in bilancio o di
un’'operazione programmata altamente probabile @gng irrevocabile I'importo della riserva
deve essere riclassificato a conto economico 1s¢lieso esercizio 0 negli stessi esercizi in cui i
flussi finanziari futuri coperti hanno un effettallautile (perdita) d’esercizio (per esempio, negli
esercizi in cui sono rilevati gli interessi attioi gli interessi passivi 0 quando si verifica la
vendita programmata). La voce di conto economiazuirclassificare il rilascio della riserva ¢ la
stessa che € impattata dai flussi finanziari attegando hanno effetto sull'utile (perdita)
d’esercizio;

b) in una copertura dei flussi finanziari connessi @uoperazione programmata altamente
probabile o impegno irrevocabile che comportan@essivamente la rilevazione di un’attivita o
passivita non finanziarie, la societa al momentibad@evazione dell’attivita o della passivita
deve eliminare I'importo dallaiserva per operazioni di copertura dei flussi firzdari attesie
includerlo direttamente nel valore contabile ddiiigta (nei limiti del valore recuperabile) o
della passivita;

c) tuttavia, in presenza di una riserva negativa ssoldeta non prevede di recuperare tutta la
perdita o parte della riserva in un esercizio o piti esercizi futuri, la societa deve
immediatamente imputare alla voce D) 19) d) dete@@tonomico dell’esercizio la riserva o la
parte di riserva che non prevede di recuperare.

Nei casi in cui lo strumento di copertura sia uziope acquistatap(t o call) oppure un contratto
forward e ai sensi del paragrafo 58 a) e b) la societagydeisolo valore intrinseco quale strumento
per coprire le variazioni di flussi finanziari @wibili al rischio coperto, la variazione del vedo
temporale € imputata nella sezione D) del contm@tico per tutta la durata della copertura, ad
esempio utilizzando un criterio lineare di alloca di tale componente a conto economico.

Nel caso in cui I'elemento coperto sia un’operagigmogrammata o0 un impegno irrevocabile di
acquisto o di una vendita, la variazione del valteenporale imputata a conto economico
nell’esercizio é rilevata nelle voci ratei e risticatttivi 0 passivi. Alla cessazione della copeatilr
rateo o risconto € rilevato come componente dergatontabile dell’attivita o passivita derivantd d
concretizzarsi dell'operazione programmata o deffégno irrevocabile o rilevato a conto
economico al concretizzarsi della vendita.

I modello contabile descritto ai paragrafi 88-89opzionale. In ogni caso € sempre possibile
designare l'intero strumento finanziario derivatime di copertura e rilevare l'inefficacia al conto
economico ai sensi del paragrafo 85.

La societa deve cessare prospetticamente la ctirzakione di copertura di flussi finanziari se e
soltanto se:

a) lo strumento di copertura scade, & venduto o ceadaccezione di quanto previsto dal paragrafo 98;

18



92.

b) la copertura non soddisfa piu i criteri per la ailizzazione di copertura specificata nei
paragrafi dal 71 al 73;

c) in una copertura di un’operazione programmata.el'apione programmata non € piu altamente
probabile.

Se cessa la contabilizzazione delle operazioniaogiedura per la copertura di flussi finanziari
(paragrafo 91), la societa deve contabilizzaredimio accumulato nella voce A) VIRiserva per
operazioni di copertura dei flussi finanziari attescome segue:

a) se si prevede che si verifichino ancora futuri fliinanziari dell’elemento coperto, I'importo
deve rimanere nella voce A) VIIRiserva per operazioni di copertura dei flussi fimaari
attesi” fino al verificarsi dei flussi finanziari futuri;

b) se non si prevedono piu i flussi finanziari futarf operazione programmata non si prevede piu
sia altamente probabile I'importo della riserva @l@ssere riclassificato immediatamente nella
sezione D) del conto economico in quanto I'ammanti@lla riserva € divenuto inefficace.

Valutazione successiva dei criteri di ammissibilitdper la contabilizzazione delle operazioni di
copertura

93.

94.

95.

96.

La verifica della sussistenza dei criteri di amiibitigd deve essere fatta in via continuativa. Aghb
data di chiusura del bilancio la societa deve weatutra l'altro se la relazione di copertura sdiidis
ancora i requisiti di efficacia.

In caso di cambiamenti significativi nella relazioaconomica tra elemento coperto e strumento di
copertura oppure di incremento significativo dethiio di credito, &€ necessario applicare le redole
cessazione di una relazione di copertura. Cio iantpula relazione di copertura anche se portata
avanti darebbe luogo ad un importo significativardgifficacia. Il presente principio non stabilisce
una soglia quantitativa oltre la quale & necessa$sare la copertura, tuttavia € opportuno riveiler
rapporto di copertura, come indicato al paragrap Ogni qualvolta si siano verificate delle
variazioni della relazione economica tra elememwimecto e strumento di copertura.

Se il cambiamento della relazione economica trmefto coperto e strumento di copertura € tale da
portare ad una cessazione della relazione di agpeet I'obiettivo della gestione del rischio per la
relazione di copertura designata rimane lo stelssm®mcessario operare una revisione del rapporto di
copertura per evitare che ulteriori variazionialetrapporto possano successivamente comportare la
cessazione della copertura per inefficacia. Lasiene del rapporto di copertura non pud essere
attuata se € evidente che sia stata fatta perumsggyie un determinato effetto di bilancio, quale ad
esempio quello di determinare una sistematicaiosefia della copertura per ottenere utili o perdite
conto economico. Pertanto la revisione del rappditoopertura pud essere attuata solo nel caso in
cui la variazione della relazione economica olttemiti definiti nella documentazione a supporto
della copertura & determinata da fattori esogdmisalcieta.

Le tecniche per operare una revisione del rapghirempertura (riequilibrio della copertura) sono le
seguenti:
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a)

b)

d)

revisione del rapporto di copertura trami@mento delle quantitd dell'elemento coperto
designate per la coperturdi fini dell’efficacia della relazione di copera e dell'inefficacia
delle coperture di flussi finanziari, dalla data dequilibrio, le variazioni del valore
dell’elemento coperto comprendono anche la vaneziel valore della quantita supplementare
dell’elemento coperto. Per esempio se inizialméetemento coperto equivale a 100 barili di
petrolio e successivamente la societa prevede gliistare 10 barili mantenendo invariata la
guantitd dello strumento di copertura I'elementperto, a seguito dell’'operazione € composto
da 100 barili inizialmente designati e 10 barilsidmati successivamente alla revisione;

revisione del rapporto di copertura tramiuzione delle quantita dello strumento di copeat
designate per la coperturdi fini dell’efficacia della relazione di copera e dell'inefficacia
delle coperture di flussi finanziari, dalla dataridiquilibrio, la quantita per cui lo strumento di
copertura é stato ridotto non fa piu parte dellaziene di copertura ed € valutata come uno
strumento non di copertura. Per esempio una socggie inizialmente il rischio prezzo di un
acquisto di 100 barili di petrolio usando una qitarin derivati pari a 100 barili di petrolio e
successivamente prevendendo di acquistare 10 ipaniléno di petrolio, riduce il derivato di 10
barili. Dal momento della revisione il derivato @ntabilizzato come di copertura per 90 barili e
come non di copertura per 10;

revisione del rapporto di copertura tramgigmento delle quantita dello strumento di copertura
designate per la coperturdi fini dell’efficacia della relazione di copertre dell'inefficacia
delle coperture di flussi finanziari, dalla datariiquilibrio le variazioni defair value dello
strumento di copertura comprendono anche le vanadiel valore della quantita supplementare
di strumento di copertura. Per esempio una sobgfaizialmente coperto il rischio prezzo di un
acquisto di 100 barili di petrolio con una quantitaderivati pari a 100 barili di petrolio.
Successivamente la societa prevedendo di acquistaggiantitativo di petrolio aggiuntivo per
10 barili acquista un derivato aggiuntivo aumentaledquantita dello strumento derivato di 10
barili. Dal momento della revisione il derivato bas sulla quantita complessiva di 110 barili €
contabilizzato come di copertura. La variazionefdielvalue dello strumento di copertura € pari
alla variazione totale déair value dei derivati basati su una quantita di 110 bariili derivati
potrebbero avere elementi portanti diversi (pemgse prezziforward) essendo stati negoziati
in momenti diversi;

revisione del rapporto di copertura tramiiduzione delle quantita dell’elementcoperto
designate per la copertura. Ai fini del calcolo'dedfficacia, dalla data del riequilibrio, tuttayi

la quantita di cui & stato ridotto I'elemento cdpearessa di far parte della relazione di copertura.
Per esempio se inizialmente I'’elemento copertoved@ia 100 barili di petrolio e quando rivede
il rapporto di copertura, riduce I'elemento copeditdlO barili di petrolio, I'elemento coperto &
pari a 90 barili. | 10 barili, di cui e stato ritlot’'elemento coperto non sono piu parte della
copertura e sono contabilizzati conformemente @uisiti per la cessazione delle operazioni di
copertura.
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97. In ogni caso all'atto della revisione del rappatt@opertura & necessario calcolare I'inefficactad
copertura ai sensi del paragrafo 85 che va impalatanto economico dell’esercizio nella sezione
D) prima di rettificare prospetticamente il rappodi copertura.

98. Si deve cessare di applicare prospetticamente héalbitizzazione delle operazioni di copertura
soltanto e dalla data in cui la relazione di capar{o una parte di essa) cessa di soddisfareeriai
ammissibilita. A questo scopo, la sostituzioneasttumento di copertura con un altro strumento di
copertura prevista nell’originaria strategia di edpra oppure come conseguenza di una normativa o
di regolamenti esistenti o dell'introduzione dideg@ regolamenti non € da considerarsi una scadenza
0 una cessazione.

99. La societa non deve riclassificare e quindi noredmssare, una relazione di copertura che:

a) risponde ancora all’'obiettivo di gestione del riscin base al quale € stata ammessa alla
contabilizzazione delle operazioni di copertura;

b) continua a soddisfare tutti gli altri criteri di anssibilita (una volta tenuto conto di un’eventuale
revisione della relazione di copertura, se del kaso

100.Gli effetti contabili derivanti dalla cessazioneudia relazione di copertura differiscono a secara
si tratti di coperture ddhir value (paragrafo 82) o di coperture dei flussi finanz{paragrafo 92).

Contabilizzazione delle coperture contabili per rehzioni di copertura semplici

101.Quando le operazioni di copertura riguardano stninfananziari derivati aventi caratteristiche del
tutto simili a quelle dell’elemento coperto (defenl'relazioni di copertura semplici”) e lo strument
finanziario derivato € stipulato a condizioni dinceto (ad esempio uforward oppureswap che
hanno unfair value prossimo allo zero) alla data di rilevazione ineita societa pud applicare, il
modello contabile che prevede i seguenti passaggi.

Criteri di ammissibilita
102.Designazione della copertura:

a) larelazione di copertura consiste solo di struingintopertura ammissibili (paragrafi 56-60) ed
elementi coperti ammissibili (paragrafi dal 61 6);6

b) ai sensi dell'articolo 2426 comma 1, numerokild,-del codice civile i considera sussistente la
copertura in presenza, di stretta e documentataretarione tra le caratteristiche dello
strumento o dell’'operazione coperti e quelle dalilumento di copertura Pertanto all'inizio
della relazione di copertura vi € una designazmnea documentazione formale della relazione
di copertura, degli obiettivi della societa nelkstione del rischio e della strategia nell’effetéua
la copertura. La documentazione deve includeréiViduazione dello strumento di copertura,
dell’'elemento coperto, della natura del rischio ertp e di come la societa valutera se la
relazione di copertura soddisfi i requisiti di effcia della copertura;
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c) la relazione di copertura si considera efficace pmemente verificando che gli elementi
portanti: quali 'importo nominale, la data di régmento dei flussi finanziari, la scadenza e la
variabile sottostante dello strumento di copertudell’elemento coperto corrispondano o siano
strettamente allineati e il rischio di credito deltontroparte non sia tale da incidere
significativamente sufir valuesia dello strumento di copertura sia dello strumeoperto.

103.La scelta dell'approccio semplificato non esonaradcieta dall'analisi della continua sussistergia d
requisiti di cui al precedente paragrafo 102. Adiadata di chiusura del bilancio la societa deve
valutare la sussistenza dei requisiti di cui atpdente paragrafo 102 inclusa la verifica del rsch
credito della controparte dello strumento di copexte dell’elemento coperto che qualora
significativo potrebbe determinare la cessaziotla delazione di copertura.

Coperture di fair value

104.La copertura dfair value € attivabile quando I'elemento coperto € un’atiivd una passivita iscritta
nello stato patrimoniale oppure un impegno irrebdea

105.A seguito della designazione la coperturéaifi value lungo la sua durata deve essere contabilizzata
come segue:
a) lo strumento di copertura (cioé lo strumento finaria derivato) deve essere valutatofait
valuee quindi rilevato nello stato patrimoniale coméattivitd 0 una passivita;
b) I'elemento coperto, in deroga ai principi di rifegnto, & valutato nei seguenti modi:

i. nel caso di un'attivita o una passivita iscrittebilancio, il valore contabile &€ adeguato per
tener conto della valutazione falir value della componente relativa al rischio oggetto di
copertura. L'adeguamento del valore contabile dattimita avviene nei limiti del valore
recuperabile;

ii. nel caso di un impegno irrevocabile,fdir value della componente relativa al rischio
oggetto di copertura é iscritta nello stato patnimafe come attivita o passivita nella voce di
stato patrimoniale che sara interessata dall'impegrevocabile al momento del suo
realizzo.

106.L'applicazione del paragrafo 105 non comporta ltademento dell’elemento coperto fair value
alla data di attivazione della copertura contallitmsi 'adeguamento dell’elemento coperto lungo la
durata della copertura per le variazioni fdir value del solo rischio coperto intervenute
successivamente all’avvio della copertura contabile

107.L’'elemento coperto € adeguato per un ammontare @ati segno opposto dhir value dello
strumento finanziario derivato ed entrambe le ziwige sono imputate, a seconda del loro segno
nelle voci D) 18) d) e D) 19) d) del conto econamngenza necessita di calcolare la differenza da
imputare nella voce di conto economico dell’elernertperto.

108.La societa deve cessare prospetticamente la dixtabione di copertura didir valuese e soltanto se:
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a) lo strumento di copertura scade, & venduto o eessheccezione di quanto previsto dal paragrafo
109;

b) la copertura non soddisfa piu le condizioni pecdatabilizzazione di copertura specificata nel
paragrafo 102.

109.La sostituzione dello strumento di copertura con altro strumento di copertura prevista
nell’originaria strategia di copertura oppure coocmmseguenza di una normativa o di regolamenti
esistenti o dell'introduzione di leggi o regolanmienbn € da considerarsi una scadenza o una
cessazione.

110.Nel momento in cui cessa l'operazione di copertlis@eguamento dell'elemento coperto &
mantenuto nello Stato Patrimoniale e consideratopcmente del costo dell’attivita, passivita, anche
scaturente dalla realizzazione dell'impegno irrelmie. Qualora I'elemento coperto sia un’attivita o
una passivita finanziaria, 'adeguamento cumula&iedlemento coperto € imputato sistematicamente
a conto economico lungo la durata dell’elementoecmp Se I'elemento coperto € un’attivita o una
passivita finanziaria valutata al costo ammortiad@&deguamento cumulato dell’elemento coperto &
imputato a conto economico secondo il criterio’udtiresse effettivo stabilito dall’OIC 15 “Crediti
OIC 19 “Debiti” e OIC 20 “Titoli di debito”.

Coperture di flussi finanziari

111.In un’operazione di copertura di flussi finanzibobiettivo strategico della direzione aziendaldie
norma quello di stabilizzare i flussi finanziaritei di un elemento coperto quale, ad esempio,
l'interesse variabile pagato periodicamente su sghitd finanziario, un impegno all’acquisto o
vendita di beni, oppure un’operazione programmé@mente probabile dalla quale scaturira per
esempio un acquisto o una vendita di beni.

112.Possono essere oggetto di copertura di flussi Zimenattivita, passivita, impegni irrevocabili,
operazioni programmate altamente probabili o egmrsiaggregate.

113.A seguito della designazione, nel caso di copertirflussi finanziari lo strumento finanziario
derivato é valutato dhir value ad ogni data di chiusura di bilancio e la variagi®@ interamente
imputata alla voce A) VIl Riserva per operazioni di copertura dei flussi figeari attesi” senza
necessita di calcolare quanta parte della coperiaranefficace e quindi vada rilevata a conto
economico, sezione D).

114.11 rilascio dellariserva per operazioni di copertura dei flussi firiari attesideve avvenire come
segue:
a) in una copertura di flussi finanziari connessi adhtiivita o passivita iscritta in bilancio o di
un’operazione programmata altamente probabile @gnp irrevocabile I'importo della riserva
deve essere riclassificato a conto economico 3&Hisso esercizio o negli stessi esercizi in cui i
flussi finanziari futuri coperti hanno un effettallautile (perdita) d'esercizio (per esempio, negli
esercizi in cui sono rilevati gli interessi attii gli interessi passivi 0 quando si verifica la
vendita o I'acquisto programmati o quando si inaass credito in valuta). La voce di conto
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economico in cui classificare il rilascio dellaetiga € la stessa che & impattata dai flussi
finanziari attesi quando hanno effetto sull’utipefdita) d’esercizio;

b) in una copertura dei flussi finanziari connessi @uoperazione programmata altamente
probabile o impegno irrevocabile che comporta ssgisamente la rilevazione di un’attivita o
passivita non finanziarie, la societa al momentiladdevazione dell'attivita o della passivita
deve eliminare I'importo dallaiserva per operazioni di copertura dei flussi firzgari attesie
includerlo direttamente nel valore contabile ddfiga (nei limiti del valore recuperabile) o
della passivita;

c) tuttavia, in presenza di una riserva negativa ssoldeta non prevede di recuperare tutta la
perdita o parte della riserva in un esercizio o pidl esercizi futuri, la societa deve
immediatamente imputare alla voce D) 19) d) dekte@@tonomico dell’esercizio la riserva o la
parte di riserva che non prevede di recuperare.

115.La societa deve cessare prospetticamente la cbrtakione di copertura di flussi finanziari se e

soltanto se:
a) lo strumento di copertura scade, & venduto o eessheccezione di quanto previsto dal paragrafo
116;

b) la copertura non soddisfa piu i criteri per la ailizzazione di copertura specificata nei
paragrafi dal 102;

c) in una copertura di un’operazione programmata,effapione programmata non € piu altamente
probabile.

116.La sostituzione dello strumento di copertura con altro strumento di copertura prevista
nell’originaria strategia di copertura oppure coocmmseguenza di una normativa o di regolamenti
esistenti o dell'introduzione di leggi o regolamenbn &€ da considerarsi una scadenza o0 una
cessazione.

117.Se cessa la contabilizzazione delle operazioniogiedura per la copertura di flussi finanziari, la
societa deve contabilizzare l'importo accumulatdlaneoce A) VIl “Riserva per operazioni di
copertura dei flussi finanziari attesitome segue:

a) se si prevede che si verifichino ancora futuri liinanziari dell’elemento coperto, I'importo
deve rimanere nella voce A) VIIRiserva per operazioni di copertura dei flussi fimiari
attesi” fino al verificarsi dei flussi finanziari futuri;

b) se non si prevedono piu i flussi finanziari futarf operazione programmata non si prevede pil
sia altamente probabile I'importo della riserva @l@ssere riclassificato immediatamente nella
sezione D) del conto economico in quanto I'ammanti@lla riserva € divenuto inefficace.

118.Nell'ambito delle coperture dei flussi finanziag b strumento di copertura € un’opzione acquistata
(put o call) oppure unforward & possibile rilevare la variazione dell'intefair value (valore
temporale e valore intrinsecoglla A) VII “Riserva per operazioni di copertura dei flussi fiagri
attesf’ perché vi é la presunzione relativa che, in asaati altri fonti di inefficacia, I'effetto del
valore temporale sia irrilevante e pertanto possere contabilizzato come fosse parte del valore

24



intrinseco. Se la societa dovesse verificare,ddla di designazione della copertura, che taler@alo
non sia insignificante & necessario: separare bitmiznte il valore temporale e applicare il modello
contabile decritto ai paragrafi 88 e 89 anche paelazioni di copertura semplici; oppure rilevére
valore temporale come componente di inefficacitad=dpertura ai sensi del paragrafo 85.

NOTA INTEGRATIVA

119.L’articolo 2427, comma 1, numero 1, del codice leivichiede I'indicazione deictiteri applicati
nella valutazione delle voci del bilancio e deltifiche di valoré.

120.L’articolo 2427, comma 1, numero 2, del codice leivichiede l'indicazione deii“movimenti delle
immobilizzazioni, specificando per ciascuna voteosto; le precedenti rivalutazioni, ammortamenti
e svalutazioni; le acquisizioni, gli spostamenti daa ad altra voce, le alienazioni avvenuti
nell'esercizio; le rivalutazioni, gli ammortamemtile svalutazioni effettuati nell'esercizio; il ate
delle rivalutazioni riguardanti le immobilizzazioesistenti alla chiusura dell'eserciZio

121.La societa fornisce le informazioni, richieste @atlcolo 2427bis, comma 1, del codice civile per

ciascuna categoria di strumento finanziario deoivha societa determina le categorie di strumenti
finanziari derivati al fine di garantire la miglerinformativa possibile, per il lettore del bilangci
tenendo in considerazione la natura, le caratighiste i rischi degli strumenti finanziari derivefier
esempio la societa potrebbe raggruppare gli strtirfiranziari a seconda che siano strumenti non di
copertura o strumenti di copertura a seconda dehio coperto (paragrafo 53) per tipologia di
strumento finanziariofture, swapopzioni). Gli strumenti di copertura possono essdteriormente
raggruppati a seconda che l'oggetto della copesiardfair valueo i flussi finanziari

122.Le informazioni richieste dall’'articolo 242¥s, comma 1, del codice civile sono le seguenti:

a) illoro fair value

b) informazioni sulla loro entita e sulla loro natucampresi i termini e le condizioni significative
che possono influenzare I'importo, le scadenzecetezza dei flussi finanziari futuri;

c) gli assunti fondamentali su cui si basano i modelle tecniche di valutazione, qualordair
valuenon sia stato determinato sulla base di evidenageettato;

d) le variazioni di valore iscritte direttamente neinto economico, nonché quelle imputate alle
riserve di patrimonio netto;

e) una tabella che indichi i movimenti delle riservdadr value avvenuti nell’esercizio

123.Le informazioni di cui al punto 122 a) sono quatiite. Le informazioni quantitative sono riferite
all'esercizio in chiusura e sono confrontate coellgudell’esercizio precedente.

124.Con riferimento alle informazioni di cui al punt®Z b) la societa descrive eventuali termini e
condizioni contrattuali che possano influenzarenfiorto, le scadenze e la certezza dei flussi
finanziari futuri.
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125.Le informazioni di cui al punto 122 c) dovrebbencludere I'informativa di quale o quali metodo/i e
di quali parametri sono stati utilizzati per la etetinazione defair value Inoltre se la societa
apporta eventuali modifiche ai sensi del parag®f®8 dell’Appendice B rispetto all'esercizio
precedente ne da informativa in bilancio.

126.Le informazioni di cui al punto 122 d) si riferisum agli effetti economici e patrimoniali derivanti
dall'applicazione del presente principio e possessere date in forma descrittiva a commento delle
singole voci di conto economico o stato patrimanial

127.Le informazioni di cui al punto 122 e) possono ess&sposte secondo il modello proposto nell’OIC
28 “Patrimonio netto”.

128.L’articolo 2423, comma 4, codice civile prevede ¢Non occorre rispettare gli obblighi in tema di
rilevazione, valutazione, presentazione e informaatguando la loro osservanza abbia effetti
irrilevanti al fine di dare una rappresentazioneritiera e corretta. Rimangono fermi gli obblighi in
tema di regolare tenuta delle scritture contahlile societa illustrano nella nota integrativa i ent
con i quali hanno dato attuazione alla presentg@dgszioné’

129.La societa da inoltre in nota integrativa le seguaformazioni:

a) la componente dair valueinclusa nelle attivita e passivita oggetto di atyra difair value

b) le informazioni richieste dal paragrafo B.13 defifendice B in merito all'indeterminabilita del
fair value

c) la descrizione del venir meno del requisito “altategorobabile” per un'operazione programmata
oggetto di copertura di flussi finanziari;

d) la compente inefficace riconosciuta a conto economel caso di copertura dei flussi finanziari;
e) eventuali cause di cessazione della relazionembrtora e i relativi effetti contabili.

SOCIETA CHE REDIGONO IL BILANCIO IN FORMA ABBREVIAT A E MICRO-IMPRESE

Societa che redigono il bilancio in forma abbrevia

130.Le societa che redigono il bilancio in forma ablmes sono tenute ad applicare la disciplina pravist
dall'articolo 2426, comma 1, numero bis, codice civile e pertanto applicano il presente @pio.

131.Ai sensi dell'articolo 243%is, del codice civile, nel bilancio in forma abbrewiatio stato
patrimoniale comprende solo le voci contrassegnaa#i’art. 2424 con lettere maiuscole e con
numeri romarii. Inoltre, nel conto economico del bilancio in ifice abbreviata le seguenti voci
previste dall’art. 2425 possono essere tra lor@mapate: voci C16(b) e C16(c); voci D18(a),
D18(b), D18(c) e D18(d); voci D19(a), D19(b), D1PEcD19(d).
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132.Ai sensi dell’articolo 243%is del codice civile la nota integrativa deve fornleeinformazioni
richieste dagli articoli 2427, comma 1, n. 1 e ne 2427bis, comma 1, n. 1 del codice civile e
pertanto si devono applicare i paragrafi dal 11828 del presente principio.

Micro-imprese

133.L’articolo 2435ter, comma 2, del codice civile prevede che non siaiegdpile la disciplina degli
strumenti finanziari derivati e delle operazioniadipertura contenuta nell’articolo 2426, comma 1,
numerolilbis, del codice civile.

134.Nel caso di strumenti finanziari derivati, ove n@no le condizioni per 'iscrizione ai sensi delIC
31, la societa rileva un fondo rischi ed oneri. Ibleleterminazione del fondo la societa puo far
riferimento alle linee guida per la valutazione wh contratto derivato contenute nel presente
principio.

135.Ai sensi dell'articolo 243%er del codice civile, gli schemi di bilancio e i criteli valutazione delle
micro-imprese sono determinati secondo quanto dispiall’articolo 243%is del codice civile.

136.Secondo quanto previsto dall'articolo 2485—-comma 1, numero 2), del codice civilee micro-
imprese sono esonerate dalla redazione della natigrativa quando in calce allo stato
patrimoniale risultino le informazioni previste datimo comma dell’articolo 2427, numeri 9) e 16)
del codice civile

DATA DI ENTRATA IN VIGORE

137.La societa applica la presente edizione dell’OlGaBRilanci con esercizio avente inizio a partied d
1° gennaio 2016 o da data successiva.

137A.Gli emendamenti ai paragrafi 7, 33, 34, 7& Bp5 b) emessi in data 29 dicembre 2017, si appic
ai primi bilanci con esercizio avente inizio a partal 1° gennaio 2017 o da data successiva.

DISPOSIZIONI DI PRIMA APPLICAZIONE
138.Ad eccezione di quanto previsto ai paragrafi sugigesina societa deve applicare il presente
principio retrospetticamente, ai sensi dell’OIC 29.

138A.Gli eventuali effetti derivanti dall’applicamie degli emendamenti ai paragrafi 7, 33, 34, 76 1)5
b), emessi in data 29 dicembre 2017, sono rileeatattivamente ai sensi dell’OIC 29.

139.Per le operazioni di copertura preesistenti allapgione del presente principio contabile & padkesib
procedere alla designazione della copertura cdetaba data di inizio del bilancio dell’esercizid
prima applicazione del presente principio. Cio cortga
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a) laverifica a tale data dei criteri di ammissildildi sensi del paragrafo 71 oppure 102;

b) in caso di copertura déhir value, la valutazione defair value sia dell’elemento coperto, in
accordo alle disposizioni del paragrafo 76, sidodstrumento di copertura, fatta alla data di

inizio del bilancio dell’esercizio di prima appldane del presente principio, € interamente
imputata agli utili o perdite di esercizi precedgnt

c) in caso di coperture dei flussi finanziari, il aalz dell’eventuale inefficacia della copertura
come previsto al paragrafo 86, fatto alla datanizid del bilancio dell’esercizio di prima
applicazione del presente principio comporta cheolaponente di inefficacia, se esistente, sia
imputata agli utili o perdite di esercizi precedententre la componente efficace sia imputata
alla voce A) VII ‘Riserva per operazioni di copertura dei flussi fiaari attes!.

Cio consente di rilevare nel conto economico dedlfeizio di prima adozione solo gli effetti della
copertura di competenza.

Tale opzione deve essere adottata per tutte l@zipar designate di copertura nell’esercizio dimai
applicazione del presente principio contabile.

140.Nei casi in cui, dopo aver fatto ogni ragionevofer®, non & fattibile procedere alla verifica
richiesta al paragrafo 139 a) alla data di inizblllancio dell'esercizio di prima applicazionepad
applicare il disposto del paragrafo 139 b) e c),@#eri di ammissibilita della copertura ai sedsl
paragrafo 71 oppure 102 sono soddisfatti alla dathiusura del bilancio dell’esercizio di prima
applicazione.

141.Per i derivati incorporati, preesistenti all'appliione del presente principio contabile, qualora
sussistano le condizioni di cui al paragrafo 4@psésibile far coincidere la data dello scorporouia
deve essere effettuata la valutazionefdilvalue del derivato scorporato, con la data di inizio del
bilancio dell'esercizio di prima applicazione deépente principio contabile.

142.Per il modello di prima applicazione previsto argmaafo 139 e limitatamente alle relazioni di
copertura in essere alla data di inizio del bilardgll'esercizio di prima applicazione, si presuwhe
la copertura sia pienamente efficace se sono té&petequisiti di cui al paragrafo 72. In questso
e possibile applicare il modello contabile delllazeni di copertura semplici previste ai paragcki
101 al 118 senza necessita di verificare che lom&nto di copertura fosse stato stipulato alle
condizioni di mercato.

143.1l regime di disponibilita delle poste di patrimonmietto che si generano in sede di prima adozione
del presente principio contabile segue le regadeipte dall’'articolo 2426, comma 1, numeroki;
del codice civile.
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APPENDICE A — ESEMPI DI STRUMENTI! FINANZIARI DERIVA  TI

La presente Appendice, parte integrante dellOIC 32 fornisce utili indicazioni in merito alla
definizione di strumento finanziario derivati ed eknca le principali tipologie di strumenti che
potrebbero essere classificati come strumenti finafari derivati.

Al

A.2

A3

A4

La definizione di strumento finanziario derivatorfierimento a variabili non finanziarie che non
sono specifiche di una parte contrattuale. Rapptasea variabile non finanziaria non specifica di
una parte contrattuale I'indice della temperaturauma determinata citta mentre rappresenta una
variabile non finanziaria specifica della contrdpda possibilita 0 meno di incorrere in danni nel
caso di un incendio di un immobile da parte delppeiario dell'immobile. Le variabili non
finanziarie specifiche di una parte contrattuatdudono tra 'altro, 'EBITDA, i ricavi.

Uno strumento finanziario derivato presenta solara un valore nominale (un importo in valuta,

un numero di azioni, un numero di unita di peso wotlime o altre unita specificate nel contratto).

L’interazione del valore nominale e della varialsitéatostante concorre a determinare 'ammontare
del regolamento dello strumento finanziario dedvalternativamente, uno strumento finanziario

derivato potrebbe richiedere un pagamento fisdgagamento di un importo che puo variare (ma
non proporzionalmente alla variazione dello strutmesottostante) come risultato di un evento

futuro che non & collegato ad un importo nominglanche possibile il caso di strumenti finanziari

derivati che non abbiano né il valore nominale a@reevisione di pagamento. E 'esempio di uno
strumento derivato finanziario in cui le parti cordano di fissare il tasso di cambio di una valuta
rispetto ad un'altra e in cui 'ammontare di valdt convertire € legato ai volumi di vendita della

societa. In questo caso sono presenti due vargditlistanti una finanziaria (tasso di cambio) & un

non finanziaria (volume delle vendite).

La seconda caratteristica di uno strumento finaiwiderivato & che ha un investimento netto
iniziale nullo o minore rispetto a quanto sarebiohiesto per altri tipi di contratti si suppone
possano avere una reazione simile alle variazienifattori di mercato. Un contratto di opzione
soddisfa tale definizione poiché il premio € infee all'investimento che sarebbe richiesto per
ottenere lo strumento finanziario sottostante allgliopzione finanziaria € collegata. @arrency
swapche richiede uno scambio iniziale di valute dieeds parifair value soddisfa la definizione
perché ha un investimento netto iniziale pari @zer

Gli strumenti che rientrano nellambito della dé&fione di strumento derivato possono essere
suddivisi in derivati finanziari e derivati crediti | primi sono rappresentati dalle seguenti
principali categorie:
a) contratti a termine, rappresentati da strumentue principali categorie sono costituite dai
contrattiforward e daifutures essi prevedono lo scambio tra due parti di uerdghato bene
a una data futura e ad un prezzo prefissati al mtorgella stipula del contratto. Oggetto del
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A5

A.6

contratto possono essere sia meconfmoditie che prevedono la consegna fisica del bene a
scadenza, strumenti finanziari, indici di borsaatute;

b) opzioni, rappresentate da strumenti che attribnis@l’acquirente il diritto, ma non I'obbligo,
di acquistare (nel caso delle opziawill) o di vendere (nel caso delle opzioni put) ativit
finanziarie (azioni, obbligazioni, valute, strumieriinanziari derivati) o reali (merci e
commoditiesad un prezzo prefissatstfike pric§ ad una certa data (opzione europea) o entro
la stessa data (opzione americana). |l dirittdasciato dal venditore all’acquirente dietro la
corresponsione di un premio che rappresenta latpgrdtenziale massima a cui va incontro
chi acquista;

c) swap rappresentati da strumenti mediante i quali dai gi impegnano a scambiarsi tra di
loro, a date prestabilite, flussi di cassa secamaoschema convenuto.

| derivati creditizi sono contratti che persegudaofinalita di trasferire il rischio creditizio
sottostante ad una determinata attivitd dal soggdie acquista protezione al soggetto che vende
protezione. In tali operazioni I'oggetto della tsamione & rappresentato dal rischio di credito in
capo ad un beneficiario finale di fondi. Tali cattr si possono distinguere in:

a) credit default swap contratti nei quali il venditore di protezione vde adempiere
all'obbligazione prevista dal contratto al verifisedi un determinato evento;

b) credit spread swap/optignnei quali I'obbligo ad adempiere del venditore mbtezione
dipende dall'andamento di mercato di un’entitaifgrimento;

c) total rate of return swapnei quali I'acquirente ed il venditore di protezé si scambiano
I'ammontare dei flussi di cassa generati da urtamti riferimento e quelli legati ad un tasso di
interesse di mercato maggiorato o diminuito di etedninatcspread

Gli strumenti finanziari derivati possono esserndardizzati e quotati in mercati regolamentati
ovvero definiti su “misura” in relazione alle spiédie esigenze degli operatori e trattati da
istituzioni finanziarie nellambito di circuiti spelizzati (cosiddetti prodottover the countgr
Appartengono alla prima categoria i contréttiurese le opzioni €all e put) quando esse sono
negoziate sui mercati regolamentati. | contratééranineforward, le opzioni non quotate, nonché
gli swaped i derivati creditizi, viceversa, appartengonta aategoria degli strumentiver the
counter

La seguente tabella illustra alcuni contratti figiicstrumenti finanziari derivati in parte gia dati:
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Strumento
finanziario
derivato

Possibili variabili
sottostante

Breve descrizione della funzione dello strumento

Interest rate swaf

Tassi d'interesse

L’ Interest Rate Swa un contratto attraverso il quale ¢
parti si scambiano, in date stabilite e per unaguleridi
tempo prefissato, flussi di segno opposto detettin
applicando ad uno stesso capitale nozionale duersil
tassi d'interesse.

Currency Swap
(scambio di valute
estere)

pTassi di cambio

Il Currency Swapé uno strumento finanziario deriva
attraverso il quale due parti si accordano per baasi
pagamenti calcolati sulla base di tassi di cambiallite
differenti, applicati ad un capitale nozionale pan
determinato periodo di tempo.

Prezzi delle materie prim

Lo Swap € un contratto con il quale due parti
impegnano a scambiarsi futuri pagamenti, calc
Fapplicando al medesimo capitale (detto nozionale

Swap . diversi parametri riferiti a due diverse variabifii
Azioni mercato. Tale contratto definisce le date in curar@o
effettuati i pagamenti reciproci e le modalita setm le
quali dovranno essere calcolate le rispettive somme
Tassi di interes: L ; o -
Opzioni di Tassi di cambio Le opzioni di acquistoc@ll) sono contratti finanziari ch

acquisto ¢all)

Azioni
Merci

Prezzi delle materie primg,

attribuiscono al compratore il diritto di acquist
“un’attivita sottostante a (oppure entro) una cdeta ad
un prezzo prefissato.

Opzioni di
vendita puf)

Tassi di interes

Tassi di cambio

Prezzi delle materie prim
Azioni

Merci

Le opzioni di venditaguf) sono contratti finanziari ch
| attribuiscono al compratore il diritto di vendeneawdata
“un’attivita sottostante a (oppure entro) una cdeta ad
un prezzo prefissato.

Forward o future

Tassi di interes

Tassi di cambio

Prezzi delle materie prim
Azioni

Merci

Contratto a termine (standardizzato nel casofuteire)
|.con cui due parti si accordano a scambiare in ata
“futura una certa attivita a un prezzo fissato atmato
della conclusione del contratto.

ue

ina
iv

Ato

Si

Dlati

d

e

e

5 Per le descrizione delle funzioni degli strument fatto riferimento nella maggior parte dei csito di Borsa Italiana.
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A.7 La lista di cui sopra fornisce esempi di strumeht normalmente sono classificati come strumenti
finanziari derivati secondo quanto previsto dald(82. La lista non é esaustiva. Qualsiasi contratto
0 clausola contrattuale che soddisfa le condizjomiviste dal paragrafo 11 € uno strumento

finanziario derivato.
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APPENDICE B — VALUTAZIONE AL FAIR VALUE

La presente Appendice, parte integrante dell’OIC 32indica i criteri utili per la determinazione del
fair value degli strumenti finanziari derivati .

Fair value

B.1

B.2

B.3

Il fair valueé il prezzo che si percepirebbe per la venditanthttivita ovvero che si pagherebbe per
il trasferimento di una passivita in una regolaperazione tra operatori di mercato alla data di
valutazione.

La valutazione defair value di uno strumento finanziario derivato richiede amhusocieta di
determinare:
a) lo strumento finanziario derivato oggetto dellawatione;
b) il mercato principalgo pitvantaggiosd per lo strumento finanziario derivato;
c) le tecniche di valutazione appropriate per la \eigine che devono considerare:
i. illivello della gerarchia deflair valuein cui sono classificati i parametri; e

ii. le assunzioni che gli operatori di mercato utilizddero per determinare il prezzo dello
strumento finanziario derivato, incluse le assumizitcirca i rischi, presumendo che gli
operatori di mercato agiscano per soddisfare nedlommigliore il proprio interesse
economico.

Nella valutazione ddhir valuela societa tiene conto del rischio di credito elglarti del contratto
come previsto ai paragrafi B.32 a B.34.

Strumento finanziario derivato oggetto della valutaione

B.4

Una societa quando valuta flir value deve considerare le caratteristiche dello strimen
finanziario derivato se gli operatori di mercatngeno conto di tali caratteristiche per determinare
il prezzo dello strumento finanziario derivato allata di valutazione. A titolo esemplificativo,ital
caratteristiche comprendono:

a) la condizione o l'ubicazione del sottostante; e

b) le eventuali limitazioni alla vendita o all'uso dmdttostante.

Identificazione dei mercati di riferimento

B.5

Una valutazione dedlair value suppone che un’operazione relativa ad uno strumi@mémziario
derivato abbia luogo:

a) nelmercato principaledello strumento finanziario derivato; o
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b) in assenza di umercato principalenelmercato pit vantaggiosper lo strumento finanziario
derivato.

B.6 Si presume che, per una societamdrcato principale il mercato pilvantaggiosan assenza di un
mercato principale sia il mercato in cui la societa normalmente tafezebbe un’operazione
relativa ad uno strumento finanziario derivato.

B.7 Anche in mancanza di un mercato osservabile chmsfma informazioni sui prezzi di uno strumento
finanziario derivato alla data di valutazione, wadutazione afair value deve presumere che in
guella data abbia luogo una transazione, consaleialt punto di vista di un operatore di mercato
che possiede lo strumento finanziario derivatoe Taksunta transazione rappresenta una base per
la stima del prezzo dello strumento finanziariawdgo.

B.8 |l prezzo nelmercato principale(o piu vantaggiosd utilizzato per valutare ifair value dello
strumento finanziario derivato non deve esserdicetb in virtu deicosti dell’operazionel costi
dell'operazione non sono una caratteristica detionsento finanziario derivato; piuttosto, essi sono
specifici dell’operazione e varieranno a secondHe dmodalita con cui una societa effettua
un’operazione relativa allo strumento finanziaréidato.

Valutazione delfair value

B.9 Una societa deve valutarefdlir value massimizzando I'utilizzo di parametri osservahitkvanti e
riducendo al minimo I'utilizzo di parametri non esgabili secondo la gerarchia fdiir value di
seguito descritta.

Gerarchia dei fair value

B.10 Il fair value,ai sensi dell’articolo 2426, comma 4), del codinéle & determinato con riferimento:

a) al valore di mercato, per gli strumenti finanziper i quali € possibile individuare facilmente un
mercato attivo (livello 1); qualora il valore di mato non sia facilmente individuabile per uno
strumento, ma possa essere individuato per i suoponenti o per uno strumento analogo, il
valore di mercato puo essere derivato da quelleamponenti o dello strumento analogo (livello
2);

b) al valore che risulta da modelli e tecniche di te#tione generalmente accettati, per gli
strumenti per i quali non sia possibile individuéaeilmente un mercato attivo; tali modelli e
tecniche di valutazione devono assicurare una magwmle approssimazione al valore di
mercato (livello 3).

B.11 Gli strumenti finanziari derivati possono esserandardizzati e quotati in mercati attivi e
regolamentati (ed in questo caso il Iéair value pud essere rappresentato proprio dalle quotazioni
di borsa) oppure essere definiti su misura pepridpre alle esigenze degli operatori e trathedir
the counterdd in questo caso il processo di determinazionéadelaluesara piu articolato).

B.12 Il fair valug ai sensi dell'articolo 2426, comma 5), del codigile non &€ determinato se
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I'applicazione dei criteri indicati al paragrafoepedente non da un risultato attendibiléaill value
€ non valutabile attendibilmente se a) la varigbifiell'intervallo delle stime ragionevoli thir
value €& significativa per tale strumento o (b) le prdligb delle varie stime all'interno
dellintervallo non possono essere valutate ragioineente e utilizzate nella stima delr value

B.13 La non attendibilita defair valuedi cui al paragrafo B.12 & da considerarsi un es@ezionale
posto che proprio 'ampia articolazione delle irdioni fornite - prezzi di mercato, comparazioni,
e soprattutto, tecniche di valutazione — rende ipibssaffrontare con ragionevolezza anche le
valutazioni piu complesse. Nei rari casi in cui aidn fosse possibile e quindifdir value non
possa essere determinato, la societa deve daroemativa in nota integrativa indicando le
caratteristiche dello strumento finanziario dervatle ragioni che hanno generato l'inattendibilita
delfair value.

Livello 1 delfair value

B.14 Per determinare flir valuedi livello 1 si fa riferimento aalore di mercato (non rettificato), degli
strumenti finanziari derivati oggetto di valutaztoper i quali & possibile individuare facilmente un
mercato attivo.

Livello 2 delfair value

B.15 Qualora non sia possibile determinaréail value di livello 1 si deve provvedere a determinare il
fair valuedi livello 2.

B.16 Nella stima defair valuedi livello 2 si prendono a riferimento i prezzi s\ercati attivi di strumenti
analoghi.

B.17 In assenza dei prezzi su mercati attivi per strumanaloghi utilizzano modelli valutativi di
mercato alimentati con parametri osservabili adnpse:

a) tassidiinteresse e curve dei rendimenti ossdinabitervalli comunemente quotati;
b) volatilita implicite (hormalmente per la stima dair valuedi un'opzione); e
c) rischio di credito di entrambe le parti del corttyaterivato.

B.18 Esempi di parametri utilizzati nella stima delir value di livello 2 per particolari strumenti
finanziari derivati includono:

a) un interest rate swap che riceve un tasso fissagamn tasso variabile basato sul tasso swap
Euribor. Un parametro di livello 2 potrebbe essere ildassribor riscontrabile su strumenti
finanziari quotati in un mercato attivo sostanziaie per I'intero periodo di riferimento del
contratto;

b) un interest rate swap che riceve un tasso fissagaun tasso variabile basato su una curva
dei rendimenti denominata in una valuta estadga parametro di livello 2 potrebbe essere il
tassobasato su una curva dei rendimenti denominata &n waluta estera osservabile su
strumenti finanziari quotati in un mercato attivostanzialmente per l'intero periodo di
riferimento del contratto;
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c) opzione con scadenza di 3 anni su azioni negoamigna borsa valoti Un parametro di
livello 2 sarebbe la volatilita implicita delle ani derivata attraverso una estrapolazione fino
all'anno 3 se sussistono entrambe le condizioniset;

i. sono osservabili prezzi per le opzioni su aziom scadenza a uno e a due anni;

ii. lavolatilita implicita estrapolata di un’opzionercscadenza a tre anni &€ supportata da dati
di mercato osservabili per I'intera durata dell'mpee.

In tal caso, la volatilita implicita potrebbe esseaterivata attraverso un’estrapolazione dalla
volatilita implicita delle opzioni sulle azioni castadenza a uno e due anni e supportata dalla
volatilita implicita delle opzioni con scadenzara &anni su azioni della societa comparabili, a
condizione che venga stabilita una correlazioneleorolatilita implicite con scadenza a uno e
due anni.

Livello 3 delfair value

B.19

B.20

B.21

B.22

Qualora non sia possibile determinaréait valuedi livello 2 si deve provvedere a determinare |l
fair valuedi livello 3.

| parametri di livello 3 devono riflettere le asgioni che gli operatori di mercato utilizzerebbero
nel determinare il prezzo dello strumento finanaiaerivato incluse le assunzioni circa il rischio
inerente le tecniche di valutazione e i paramdilizmati nella tecnica di valutazione. Potrebbe
essere necessario inserire una rettifica per éhigsladdove sussista una significativa incertezza
nella valutazione (per esempio, qualora vi siaastata significativa riduzione del volume o del
livello di attivita rispetto alla normale attivi@di mercato peto strumento finanziario derivato,
oppure strumenti finanziari derivati analoghi la societa abbia stabilito che il prezzo
dell'operazione o il prezzo quotato non rappresentbfair value).

Una societa deve elaborare parametri non osservatiizzando le migliori informazioni
disponibili nelle circostanze specifiche, che polero anche includere i dati propri della societa.
Nell'elaborare parametri non osservabili, una d@cipuo iniziare dai dati propri, ma deve
rettificarli se informazioni ragionevolmente disflmih indicano che altri operatori di mercato
utilizzerebbero dati diversi o se sono presentnel&i specifici della societa non disponibili atfial
operatori di mercato. Una societa deve considetate le informazioni relative ad assunzioni
ragionevolmente disponibili adottate dagli opefiadomercato.

| parametri descritti al paragrafo B.17 valgonotenper la stima ddhir valuedi livello 3 quando
non sono direttamente osservabili sul mercato.

Un esempio di parametri utilizzati nella stima €&l value di livello 3 per particolari strumenti
finanziari derivati € il seguent@pzione con scadenza di 3 anni su azioni negomiatma borsa
valori. Un parametro di livello 3 sarebbe la volatilitarica, ossia la volatilita delle azioni derivata
dai prezzi storici delle azioni. Generalmente, tdatilita storica non rappresenta le aspettative
correnti degli operatori di mercato sulla voladilifutura, anche se & Il'unica informazione
disponibile per determinare il prezzo di un’opzione
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Tecniche di valutazione del fair value

B.23 Tra le tecniche di valutazione maggiormente ut@tezper i livelli 2 e 3 rientrano il metodo basato
sulla valutazione di mercato e il metodo reddituale

a)

b)

il metodo basato sulla valutazione di mercatoa#ii prezzi e le altre informazioni rilevanti
generati da operazioni di mercato riguardanti glureenti finanziari derivati oggetto di
valutazione o analoghi.

Per esempio, le tecniche di valutazione coeremii iconetodo basato sulla valutazione di
mercato spesso utilizzano multipli di mercato trath una serie di valori di mercato
comparabili. | multipli di mercato potrebbero egseompresi in intervalli di valori con un
multiplo diverso per ciascun valore comparabile.scalta del multiplo corretto appartenente
all'intervallo di valori richiede un giudizio chemnga conto di fattori qualitativi e quantitativi
specifici della misurazione;

il metodo reddituale converte importi futuri (pexeenpio, flussi finanziari o ricavi e costi) in
un unico importo corrente (ossia attualizzato). @leasi utilizza il metodo reddituale, la
valutazione defair valueriflette le attuali aspettative del mercato su iralporti futuri. A titolo
esemplificativo, tali tecniche di valutazione compdono:

i. tecniche del valore attuale;

ii. modelli di misurazione del prezzo delle opzionialkijia formula diBlack-Scholes-Mertoa
il modello degli alberi binomiali, che incorporaitecniche di calcolo del valore attuale e
riflettono sia il valore temporale, sia il valorgrinseco di un’opzione.

B.24 Il valore attuale (ossia un’applicazione del metadddituale) € uno strumento utilizzato per
collegare gli importi futuri (per esempio, flussidnziari o valori) ad un importo attuale utilizzkn
un tasso di attualizzazione. La valutazione fd@l value attraverso I'utilizzo di una tecnica del
valore attuale incorpora, dal punto di vista degleratori di mercato alla data di valutazionej futt
seguenti elementi:

a)
b)

c)

d)

stima dei flussi finanziari attesi;

le aspettative in merito alle possibili variaziael'ammontare e della tempistica dei flussi
finanziari che rappresentano l'incertezza ineranfeissi finanziari;

il valore temporale del denaro, rappresentato akdda applicato alle attivita monetarie senza
rischio con date di scadenza o durate che coinoidon il periodo coperto dai flussi finanziari
e il cui detentore non ha incertezze in merito tlapistica, né al rischio di inadempimento
(ossia un tasso di interesse senza rischio);

il prezzo richiesto per tollerare l'incertezza imete ai flussi finanziari (ossia il premio per il
rischio).

Nell'applicazione delle tecniche di attualizzazioae flussi di cassa si potranno usare uno o piu
tassi di attualizzazione purché questi consentanmepdicare il tasso di rendimento di strumenti
finanziari aventi le stesse caratteristiche coeriniiento a (i) rischio di credito dello strumentid,
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B.25

B.26

B.27

B.28

B.29

termine di definizione di tassi d’interesse contralimente stabiliti(iii) termine per il rimborso
del capitale, (iv) valute nelle quali sono defimingoli flussi di pagamento.

Se per la valutazione d&ir value sono utilizzate piu tecniche di valutazione, ultiati (ossia le
rispettive indicazioni deflair valug), dovranno essere valutati considerando la ragmeeza della
gamma di valori indicata da tali risultati. Una wtazione delfair value & il valore piu
rappresentativo dédir value nell’ambito di tale gamma di valori, in quelleastanze specifiche.

Se il prezzo dell’operazione efdir value al momento della rilevazione iniziale, e per valeta

fair valuein periodi successivi sara impiegata una tecnioalhlitazione che utilizza parametri non
osservabili sul mercato, quest'ultima dovra esseabbrata in modo che, al momento della
rilevazione iniziale, il risultato della tecnica whlutazione equivalga al prezzo dell’operaziore. L
calibratura assicura che la tecnica di valutazitftetta le condizioni di mercato correnti e ailéa
societa a determinare se € necessario rettifieatechica di valutazione (per esempio, potrebbe
essere presente una caratteristica dello strunfigyrataziario derivato non considerata dalla tecnica
di valutazione).

Le tecniche di valutazione utilizzate per valutéréir value devono essere applicate in maniera

uniforme. Tuttavia, & opportuno apportare un cambi@o ad una tecnica di valutazione o alla sua
applicazione se comporta una valutazione piu ragotativa 0 comungue piu rappresentativa del
fair valuein quelle circostanze specifiche. Cid potrebbe derma se, per esempio, si verifica uno

dei seguenti eventi:

a) sviluppo di nuovi mercati;

b) disponibilita di nuove informazioni;

c) sopraggiunta indisponibilita di informazioni utitiate in precedenza;
d) miglioramento delle tecniche di valutazione; o

e) mutamento delle condizioni di mercato.

Le revisioni risultanti da un cambiamento nellaniea di valutazione o nella sua applicazione
saranno contabilizzate come un cambiamento nelfaastontabile, secondo quanto disposto
dall’'OIC 29.

Una tecnica di valutazione deve incorporare tuttfattori che i partecipanti al mercato
considererebbero nello stabilire il prezzo e dessere coerente con le metodologie economiche
accettate per la determinazione del prezzo daglingnti finanziari derivati. | pit comuni fattorad
prendere in considerazione nella determinazionéadtelaluedi uno strumento finanziario derivato
sono i seguenti:

a) |l valore finanziario del tempo (tasso di interesmese o tasso privo di rischio). Il tasso di
interesse base puo derivare da osservazioni effetsui prezzi dei titoli di Stato. Questi tassi
tipicamente variano in base al variare della culeiatassi di interesse sviluppata su differenti

orizzonti temporali. Per motivi pratici € possibilgilizzare un tasso generico accettato e
riconosciuto dalla prassi di mercato, come per esgihLibor o un tass@wap come termine
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B.30

B.31

b)

f)

9)

di paragone. In alcuni Paesi i titoli di Stato pmssincludere un rischio di credito significativo
e possono non fornire un tasso di interesse dimmi@anto stabile per strumenti denominati nella
valuta locale. Alcune imprese in questi Paesi pusswere una migliore affidabilita creditizia
ed un tasso inferiore di finanziamento rispett@&alerno locale. In tali situazioni, i tassi di
interesse di base possono essere determinati pguathmente facendo riferimento ai tassi
relativi a titoli di societa con miglialating emessi nella valuta locale.

Il rischio di credito. L'effetto sulfair value del rischio di insolvenza (ovvero, il premio
aggiunto al tasso base per rischio di credito)gerivare da:

i. prezzi osservabili sul mercato derivanti da negoaid di strumenti finanziari che
incorporano differenti qualita di credito;

ii. tassi di interessi, presenti sul mercato, richidatjli operatori di mercato sui prestiti in
base alla varie situazioni creditizie collegatdfgecenti rating di credito.

| tassi di cambio di valuta estera. Mercati attlvivaluta estera esistono per la maggior parte
delle valute estere e i tassi di cambio sono paatlgiornalmente sui quotidiani finanziari.

| prezzi delle materie prime. Esistono prezzi dreato osservabili per molte materie prime.

Il prezzo delle azioni. | prezzi (e indici dei prdzdegli strumenti di capitale negoziati sono
prontamente osservabili sui mercati. Le tecnichevalutazione del valore attuale sono
utilizzate per stimare il prezzo di mercato coreedegli strumenti di capitale per i quali non
esistono prezzi osservabili sul mercato.

La volatilita (ovvero, l'intensita delle future varioni di prezzo dello strumento finanziario in
seguito alle variazioni dei parametri sottostamtsirumento o di altri strumenti finanziari) Le
misurazioni della volatilita di elementi negoziatimercati attivi possono essere normalmente
valutate in maniera ragionevole sulla base di datimercato storici oppure utilizzando le
volatilita implicite nei prezzi correnti di mercato

Il rischio di pagamento anticipato e rischio dicato. Ipotesi di pagamento anticipato per
attivita finanziarie e ipotesi di riscatto per pa#a finanziarie possono essere stimate sulla
base di dati storici. | costi diervicingdi uno strumento finanziario derivato possono &sser
stimati utilizzando delle comparazioni con le corssioni correnti caricate da altri soggetti di

mercato.

Se uno strumento finanziario derivato valutatéeal value ha un prezzo denaro e un prezzo lettera
(per esempio un dato proveniente da un mercataratsdiretti e assistiti), per valutardair value
deve essere utilizzato il prezzo rientrante neltar® denaro-letterabid-ask spread piu
rappresentativo déhir valuein quelle circostanze specifiche, indipendentemedateome tale dato

¢ classificato nella gerarchia dair value E consentito I'utilizzo di prezzi denaro per mishi
attive e di prezzi lettera per posizioni passiva,man e obbligatorio.

L'OIC 32 non preclude I'utilizzo dei prezzi medi diercato, né di altre convenzioni di prezzo
rientranti nello scarto denaro-lettetaid-ask spread)utilizzate dagli operatori di mercato come
espediente pratico per le valutazioni fd&l value
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B.32

B.33

B.34

Rischio di credito

Il fair valuedi uno strumento finanziario derivato incorporaskthio di credito di entrambe le parti
del contratto. Per un derivato, infatti, dair value positivo rappresenta un credito verso la
controparte e ufair valuenegativo rappresenta un debito verso la contrepart

Nella valutazione del rischio di credito della qopiarte si deve tener conto di garanzie prestate da
entrambe le parti ed eventuali accordi di compdanesaz Un aggiustamento della valutazione del
credito riflette il valore a cui tale rischio & utdto da un operatore di mercato. Il prezzo di uno
strumento finanziario derivato in cui la contropagtun soggetto privo di rischio € necessariamente
inferiore rispetto ad uno identico in cui la cop@ote ha un sostanziale rischio di credito.

Normalmente il rischio di credito delle parti ineidsul fair value dello strumento finanziario
derivato. Se non vi sono indicazioni che tale iigah credito sia rilevante pud essere esclusadall
stima deffair value
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APPENDICE C - SCORPORO DEI DERIVATI INCORPORATI

La presente Appendice, parte integrante dellOIC 32 fornisce utili indicazioni in merito alle
fattispecie e alle tecniche di separazione dei deati incorporati.

Casi di derivati incorporati non strettamente corrdati allo strumento primario (da scorporare)

C1l

c.2

C3

cC4

C5

C.6

C.7

C.8

Si riportano di seguito alcune casistiche di stmtini@ridi nei quali le caratteristiche economiahe
i rischi di un derivato incorporato non sono saeténte correlati al contratto primario.

Un’opzione put incorporata in un debito finanziario che permedtepossessore di richiedere
all’emittente di regolare il proprio debito attrase il pagamento in denaro, il cui valore varidasul
base del prezzo di uno strumento di capitale, d orerce o di un indice non & strettamente
correlato allo strumento di debito primario e pettedeve essere scorporata.

Nella prospettiva della societd che detiene lonsémto, un’opzionecall incorporata in uno
strumento di capitale che permetta allemittenteridcquistare tale strumento ad un prezzo
determinato o determinabile non é strettamenteslzier allo strumento primario rappresentativo di
capitale e pertanto deve essere scorporata.

Un’opzione o una clausola automatica di estensiletla scadenza di uno strumento di debito non &
strettamente correlata allo strumento primario ebitb a meno che non sia previsto che tale
estensione avvenga al tasso di mercato e pertamtassere scorporata.

Fatto salvo quanto previsto al paragrafo C.4 seagweta emette uno strumento di debito e |l
possessore di tale strumento di debito emette aigop call a favore di terzi su tale strumento,
I'emittente considera I'opzioneall come un’estensione della data di scadenza delionstto di
debito a condizione che si possa richiedere alttemtie di partecipare o facilitare la rinegoziazon
dello strumento di debito come conseguenza del’asercitato I'opzioneall.

Interessi 0 quote capitale indicizzati al valoretdumenti di capitale o di una merce — incorpdrati
uno strumento primario di debito o in un contrassicurativo — non sono strettamente correlati
allo strumento primario poiché i rischi inerenticantratto primario e al derivato incorporato non
sono simili.

Un’opzione di conversione in capitale incorporaiauno strumento di debito convertibile non é
strettamente correlata allo strumento primarioahitb. Per I'emittente si applica quanto disposto
dal paragrafo 49.

Un’opzionecall, put o di rimborso anticipato incorporata in un contrati debito sottostante o in
un contratto assicurativo sottostante non e sineftide correlata al contratto sottostante a meno che
il prezzo di esercizio dellopzione non sia appimsgivamente uguale, a ogni singola data di
esercizio, al costo ammortizzato dello strumentalehito sottostante o al valore contabile del
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contratto assicurativo sottostante; il valore d@lfione di rimborso anticipato non sia trascurabile
in quanto eep out of the moneglla data di prima rilevazione dello strumentddo.

Casi di derivati incorporati strettamente correlati allo strumento primario (da non scorporare)

C.9

C.10

C.1l1

C.12

C.13

C.14

C.15

Si riportano di seguito alcune casistiche di stnotinibridi nei quali caratteristiche economiche e i
rischi di un derivato incorporato sono strettamecterelati alle caratteristiche economiche e ai
rischi del contratto primario.

Un derivato incorporato, in cui il sottostante gratasso d’interesse o un indice su tassi d’inseres
che possa cambiare I'importo degli interessi chetdsero altrimenti pagati o ricevuti in caso di
contratto di debito sottostante fruttifero o di tatto assicurativo, € strettamente correlato al
contratto sottostante a meno che lo strumento amattinon possa essere estinto in modo tale che
I'assicurato non recuperi tutto l'investimento ahitizzato o che il derivato incorporato non possa
almeno raddoppiare il tasso di rendimento inizddecontratto sottostante e risultare in un tasso d
rendimento almeno doppio del rendimento di meraitain contratto con clausole contrattuali
analoghe a quelle del contratto sottostante.

Un contrattofloor o cap su tassi d’interesse incorporato in un contraitdedito o in un contratto
assicurativo € considerato strettamente correlatooatratto sottostante, se éap € uguale o
maggiore del tasso d'interesse di mercato e Hedt & uguale o inferiore al tasso d'interesse di
mercato quando il contratto &€ emesso.

Analogamente, le disposizioni incluse al paragmfredente valgono per un contratto di acquisto
o vendita di un’'attivita (per esempio una merced phevedono umcap e unfloor, sul prezzo da
corrispondere o ricevere per l'attivita.

Un derivato su cambi incorporato in un contrattttastante € strettamente correlato al contratto
sottostante se non contiene un’'opzione e se i pag@rdevono essere effettuati in una delle
seguenti valute:

a) lavaluta di redazione del bilancio di una quaigiaste contrattuale rilevante;

b) la valuta in cui il prezzo del relativo bene o $govacquistato o0 consegnato € normalmente
espresso in operazioni commerciali nel mondo (guaollaro americano per operazioni sul
petrolio greggio).

Un derivato incorporato in un contratto di locaaqgorimario & strettamente correlato al contratto
primario se il derivato incorporato & rappresentddo(i) un indice collegato all'inflazione quale
l'indicizzazione dei pagamenti di leasing basatalsun indice di prezzi al consumo (sempre che
l'indice sia collegato all'inflazione propria delimbiente economico in cui la societa opera), (ii)
rate di noleggio che dipendono dalle vendite cosmes (iii) canoni potenziali basati su tassi di
interesse variabili.

Una societa stipula un contratto di acquisto drgliet a termine. | prezzi cui normalmente e
indicizzato il petrolio sono vari, ad esempio ieBt o il WTI. Se il prezzo di acquisto & parametrat
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ad uno di detti indici, il contratto & stato stigial alle condizioni di mercato e pertanto I'evetgua
derivato incorporato non deve essere separato.
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APPENDICE D — RELAZIONI DI COPERTURA

La presente Appendice, parte integrante dell’OIC 32contiene indicazioni su come applicare alcune
regole della copertura contabile.

Elementi coperti ammissibili

Operazione programmata: declinazione del concetitéattamente probabile”

D.1

D.2

D.3

Il termine “altamente probabile” indica una probigdbidi verificarsi molto piu alta del termine “piu
verosimile che non”. Una valutazione della prokihithe un’operazione programmata si verifichi
non si basa esclusivamente sulle intenzioni détkzidne aziendale perché le intenzioni non sono
verificabili. La probabilita di un’operazione dotge essere supportata da fatti osservabili e
circostanze attendibili.

Nel valutare la probabilita che un’operazione abibiao, una societa deve considerare le seguenti
circostanze:

a) lafrequenza di operazioni passate similari;
b) [labilita finanziaria e operativa della societaloelvolgere I'operazione;

c) gli impegni sostanziali di risorse dedicate ad pagicolare attivita (per esempio, una struttura
manifatturiera che pud essere utilizzata nel brpeeiodo soltanto per trasformare un
particolare tipo di merce);

d) la misura della perdita o interruzione delle atéiihe potrebbero risultare se I'operazione non
si verifica;

e) la probabilita che le operazioni con caratterigtidostanzialmente diverse possano essere
utilizzate per ottenere la stessa finalita comnaéec{per esempio, una societa che intende
raccogliere disponibilita liquide puo avere divensddi per farlo, dal finanziamento a breve
termine di una banca a un’offerta di azioni ordigare

f) il piano aziendale della societa.

Il periodo di tempo fino a quando un’operazionegpaonmata € attesa verificarsi € a sua volta un
fattore nella determinazione della probabilita. Ariga di altre circostanze, piu un’operazione
programmata € distante nel tempo, minore € la ilitdache I'operazione sarebbe considerata
“altamente probabile” e maggiore sarebbe I'evideneaessaria per poter sostenere che essa sia
“altamente probabile”. Per esempio, il verificadsiun’operazione programmata tra cinque anni
potrebbe essere meno probabile del verificarsnitiperazione programmata in un anno. Tuttavia, i
pagamenti per interessi previsti per i prossimit\aemi su uno strumento di debito a tasso variabile
sarebbero tipicamente “altamente probabili” se suppi da un’obbligazione contrattuale esistente.
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D.4

D.5

D.6

D.7

D.8

Inoltre, a parita di ogni altra circostanza, maggi@ la quantita fisica o il valore futuro di
un’operazione programmata in proporzione alle gpera della societa della stessa natura, minore
e la probabilita che I'operazione sia considerdtettanto “altamente probabile” e maggiore &
I'evidenza che sarebbe necessaria per sostendferriazione per cui essa &€ da considerare
“altamente probabile”. Per esempio, generalmentebsaro necessarie meno evidenze per
sostenere vendite programmate di 100 mila unitémesle successivo rispetto a 950 mila unita nello
stesso mese se le vendite recenti sono state imrde®50 mila unita al mese per gli ultimi tre
mesi.

Una storia pregressa di designazioni di copertureopkrazioni programmate seguite dalla
successiva determinazione che tali operazioni prograte non sono piu attese verificarsi,
chiamerebbero in questione sia la capacita di oot di prevedere accuratamente le operazioni
programmate, sia l'opportunita di utilizzare in dtd la contabilizzazione di copertura per
operazioni programmate similari.

E possibile soddisfare il criterio dell*altamenfgobabile” quando, a fronte di numerose ed
omogenee operazioni programmate, la copertura éatamad una quota percentuale di tali
operazioni. Per esempio si potrebbero designare aemento coperto le prime 80 vendite delle
circa 100 programmate per il mese di giugno 20d&uanto & “altamente probabile” che almeno
I'80% delle vendite programmate verra realizzato.cBntro, € meno probabile che si soddisfi il
criterio dellaltamente probabile” se si designan®e elemento coperto la totalitd delle vendite

programmate, in questo caso tutte le 100 vendé@eisie per giugno.

E possibile che il criterio dellaltamente probiainon venga soddisfatto sebbene, a fronte di
un’offerta presentata per un appalto che ha contestante un contratto da regolare in valuta
estera, una societa acquisti un'opzione (opziongambi) per la copertura di quella valuta estera.
Per esempio se una societa presenta un'offertarpappalto con sottostante da regolare in valuta
estera, ed acquista un’opzione a copertura dehioscambio, & possibile che, designando come
elemento coperto i flussi finanziari futuri in veduestera, non soddisfi il criterio di operazione

“altamente probabile”. Infatti, non & “altament®lpabile” che la societa vincera la gara di appalto.
Di conseguenza i flussi finanziari in valuta este@n sono “altamente probabili” poiché essi

dipendono dalla probabilita che la societa vincgdea d’appalto.

Un ritardo nella manifestazione dell’'operazione gpamnmata potrebbe essere accettabile, nella
misura in cui tale operazione possa essere chiatandentificabile come I'originaria operazione
programmata oggetto di copertura. Quindi, I'opeyaeiche si verifica successivamente dovrebbe
presentare le stesse specifiche dell'originariaramene programmata. Per esempio potrebbe non
essere corretto designare come elemento copeponie 50 vendite programmate per il mese di
giugno 2016 e, quando questo non si verifica, seste che & “altamente probabile” che si
verificheranno 50 vendite addizionali nel mese wijlib che compenseranno le vendite perse a
giugno. In tal senso si potrebbe considerare Kpiotli ‘forecast errof, identificando le operazioni
programmate come non piu “altamente probabili” filecimplica la cessazione dell’'originaria
relazione di copertura.
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Coperture di parte di un elemento coperto
D.9 Ai sensi del paragrafo 65 € possibile designardegelmento coperto una parte di un elemento
coperto. Alcune casistiche ricorrenti sono le segue

a) una quantita fisica come ad esempio 20 tonnelliat® ehagazzino di materie prime composto
da 100 tonnellate;

b) flussi finanziari in dollari derivanti dai primi 1@ilioni di Euro di vendite in dollari nel mese
di marzo;

€) una quantita fisica in un'operazione di venditaneoper esempio le prime 100 confezioni di
farmaci venduti nel mese di giugno;

d) un importo nominale come per esempio gli ultimi B0lioni di Euro incassati su un
portafoglio crediti.

Criteri di ammissibilita delle coperture contabili

Il seguente diagramma di flusso illustra i passaggvisti dall’OIC 32 per attivare la copertura tadrile.

La relazione di copertura consiste ¢

di strumenti di copertura ed element

coperti ammissibili

Esisteuna documentazione formale deIII‘
operazionedi copertura (elemen OPERAZIONE
coperto/copertura/rischio... DI

:

"

COPERTURA
Il rapporto economico é verificab Il rapporto economico
con un metodo qualitativ: verificabile con un metodo NON
m quantitativo? APPLICABILE

L'effetto del rischio di credito preve
sulle variazioni di valore risultanti ¢

rapporto economico? mJ '

OPERAZIONE DI COPERTURA APPLICABILE

¢
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D.10

D.11

Nel valutare la relazione economica tra strumerntoogertura ed elemento coperto ai sensi del
paragrafo 71, la societa si pu0 trovare nella coode in cui le variabili sottostanti dello strunb@n

di copertura e dell’elemento coperto siano divelsetale situazione pud accadere che il valore
dello strumento di copertura e dell’elemento capenolvano nella stessa direzione, ad esempio
perché la differenza di prezzo tra le due variabdttostanti varia anche in mancanza di una
variazione significativa delle due variabili sote#ti. La coerenza con la relazione economicaotra |
strumento di copertura e I'elemento coperto resticarata se ci si pud comungue attendere che
all’'evolvere delle variabili sottostanti il valodello strumento di copertura e dell’elemento capert
varino in direzione opposta.

Poiché il modello di contabilizzazione delle opévakdi copertura si basa su un principio generale
di compensazione tra utili e perdite dello strurnatitcopertura e dell’elemento coperto, I'efficacia
della copertura dipende anche dall'effetto delhigadi credito sul valore sia dello strumento di
copertura sia dell’elemento coperto. Al riguardpalragrafo 71 prevede che un'operazione possa
essere contabilizzata come copertura contabil&eHetto del rischio di credito, qualora non sia il
rischio oggetto di copertura, non prevale sulleiazoni di valore risultanti dalla relazione
economica. L'effetto del rischio di credito, infaitmplica che, anche in presenza di una relazione
economica tra lo strumento di copertura e I'elemertdperto, il livello di compensazione possa
risultare discontinuo. La ragione pu0 risiedereuma variazione del rischio di credito - dello
strumento di copertura oppure dell’elemento coperdo dimensione tale che il rischio di credito
prevalga sulle variazioni di valore determinateladaklazione economica (ossia I'effetto delle
variazioni delle variabili sottostanti). La dimenise € tale da determinare una prevalenza quando,
per suo effetto, la perdita (I'utile) derivante diglchio di credito vanifica I'effetto delle variamni,
anche consistenti, delle variabili sottostanti\albre dello strumento di copertura o dell’elemento
coperto. Se in un dato periodo le variabili sototevolvono solo modestamente, non si crea
invece prevalenza per il fatto che variazioni diove, anche modeste, legate al rischio di credito
che interessano lo strumento di copertura o I'efémeoperto possano incidere sul valore piu delle
variabili sottostanti.

Metodologie quantitative per il calcolo dell'inefficacia della copertura

D.12

Per calcolare la variazione di valore dell'elementperto al fine di valutare l'inefficacia della
copertura, la societa pud usare, ai sensi del mm®@6, la tecnica del derivato ipotetico che
consiste nello stimare fhir value di uno strumento finanziario derivato che abbieattaristiche
corrispondenti agli elementi portanti dell’elementiperto (il cosiddetto “derivato ipotetico”) e che
per esempio per la copertura di un’operazione pirograta, sia calibrato in base al livello di prezzo
(o tasso) coperto.

Il ricorso al derivato ipotetico € uno dei possililodi per determinare la variazione di valore
dell’'elemento coperto. Replicando l'elemento copeit derivato ipotetico produce lo stesso
risultato che si otterrebbe se la variazione dineafosse calcolata con un metodo diverso.

Alcuni esempi di utilizzo del derivato ipoteticonsni casi in cui:
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a) il derivato ipotetico & rappresentato da un ipotettontrattoforward calibrato a un valore
nullo al momento della designazione della relazidineopertura;

b) il derivato ipotetico & rappresentato dal valor&iiseco di un’ipotetica opzione che, al
momento della designazione della relazione di doper siaat the moneyse il livello di
prezzo coperto € il livello corrente di mercatopogeout of the moneyse il livello di prezzo
coperto e superiore al livello corrente di mercato.

D.13 Il derivato ipotetico serve a determinare la vadae di valore dell’elemento coperto che,

confrontato con la variazione di valore del dedyatonsente di stabilire I'eventuale inefficacia. |
derivato ipotetico non pud pertanto essere usatangerporare nel valore dell'elemento coperto
caratteristiche che esistono solo nello strumentogertura (ma non nell’elemento coperto).

Valutazione successiva dei criteri di ammissibilitdper la contabilizzazione delle operazioni di
copertura

D.14

D.15

La rettifica del rapporto di copertura in seguitia aevisione dello stesso, secondo quanto previsto
dal paragrafo 96, permette alla societa di reaailie variazioni della relazione tra strumento di
copertura e elemento coperto prodotte dalle vdriabitostanti o dalle variabili di rischio. La
relazione di copertura in cui lo strumento di coper e I'elemento coperto hanno variabili
sottostanti diverse ma collegate, ad esempio, \@riariare della relazione tra tali due variabili
sottostanti (ad esempio, indici, tassi o prezzrifdirimento diversi ma collegati). La revisione
permette quindi la prosecuzione della relazioneaghiertura in situazioni in cui la relazione fra lo
strumento di copertura e I'elemento coperto vablkeein un modo che possa essere compensato
con una rettifica del rapporto di copertura.

Per esempio, una societa che redige il bilanci&uno, copre un’esposizione al dollaro con un
derivato su valuta riferito al Dollaro di Hong KgrigUSD e lo HKD sono tra loro collegati, vale a
dire che il loro tasso di cambio & mantenuto eatr@ banda di oscillazione o al tasso fissato da una
banca centrale o altra autorita. In caso di vasizzidel tasso di cambio fra le due valute (perché é
stabilita una nuova banda di oscillazione o fissatauovo tasso), il riequilibrio della relazionie d
copertura in considerazione del nuovo tasso di @afabsi che la relazione di copertura continui a
soddisfare, anche nella nuova situazione, il rétguib efficacia relativo al rapporto di copertura.

Non é invece ammissibile avvalersi della revisideérapporto di copertura in caso di variazione
per esempio nel caso di variazione significativd riechio di credito della controparte dello
strumento di copertura.

Non tutti i cambiamenti della compensazione travdeiazioni delfair value dello strumento di
copertura e ifair value o i flussi finanziari dell’elemento coperto comf@o una variazione della
relazione fra strumento di copertura e element@topla societa effettua un’analisi delle fonti di
inefficacia della copertura che prevede incidankasttlazione di copertura nel corso della sua
durata e valuta se i cambiamenti della portataad&lmpensazione costituiscano:

a) fluttuazioni attorno al rapporto di copertura, alsta valido e quindi continua a riflettere
adeguatamente la relazione fra strumento di coeel@lemento coperto; oppure
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D.16

D.17

D.18

D.19

D.20

b) un’indicazione del fatto che il rapporto di copeatmon riflette piu adeguatamente la relazione
fra strumento di copertura e elemento coperto.

Al momento della revisione della rapporto di copeat la societa deve aggiornare la
documentazione sulla relazione di copertura e diseguenza I'analisi delle fonti di inefficacia

della copertura che si prevede incidano sulla i@tez di copertura nel corso della sua durata
(residua).

La cessazione della contabilizzazione delle operazii copertura si applica prospettivamente dalla
data in cui non sono piu soddisfatti i criteri dimissibilita.

La cessazione della contabilizzazione delle operétii copertura puo incidere:
a) sulla relazione di copertura nel suo complessoump

b) su parte della relazione di copertura (nel quabdascontabilizzazione delle operazioni di
copertura continua per la parte restante).

La relazione di copertura cessa in parte (mentmtdabilizzazione delle operazioni di copertura
continua per la restante parte) quando solo ungartta cessa di soddisfare uno o piu criteri di
ammissibilita. Per esempio, nei casi seguenti:

a) al momento della revisione della relazione di caper il rapporto di copertura é rettificato in
modo che parte della quantita dell’elemento copsieaaesclusa dalla relazione di copertura. In
tale caso la contabilizzazione delle operazionicdpertura cessa solo per la quantita
dell’elemento coperto che non fa piu parte dellaziene di copertura;

b) quando il verificarsi della parte della quantital’deemento coperto che costituisce
un'operazione programmata (0 una sua componente)éngiu “altamente probabile”, la
contabilizzazione delle operazioni di coperturasaesolo per la quantita dell’elemento coperto
il cui verificarsi non € piu “altamente probabilée in passato la societa ha tuttavia designato
coperture di operazioni programmate per poi stabithe non era piu previsto che queste si
verificassero, ne viene messa in discussione laoii@p di prevedere con accuratezza le
operazioni programmate nei casi che implicano @ena programmate analoghe. Questo
influisce sulla valutazione dell’alta probabilith @perazioni programmate analoghe e quindi
della loro eventuale ammissibilita come elemengpiect.

La revisione non si applica se & cambiato I'obiettli gestione del rischio relativo alla relaziatie
copertura. La contabilizzazione delle operazioniapertura deve invece cessare per tale relazione
di copertura. In tali circostanze é consentito atlaieta designare una nuova relazione di copertura
utilizzando lo strumento di copertura o I'elemertoperto della precedente, sempreché siano
soddisfatti i requisiti di ammissibilita per le arpure contabili. Per esempio:

a) uno strumento di copertura subisce un tale detariento del merito creditizio che la societa
lo sostituisce con un altro. Questo significa cheelazione di copertura originaria ha mancato
I'obiettivo di gestione del rischio e cessa quitadalmente. Il nuovo strumento di copertura &
designato come copertura della stessa esposizopesta in precedenza e forma una relazione
di copertura nuova. Pertanto, le variazioni 2@ value o dei flussi finanziari dell’elemento
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b)

coperto sono valutate a partire dalla data di degigne della nuova relazione di copertura e
in riferimento ad essa, piuttosto che alla dataleBignazione della relazione di copertura
originaria;

la relazione di copertura cessa prima della scaddmzstrumento di copertura di tale relazione
di copertura pud essere designato come strumentopmkrtura di un'altra relazione (ad
esempio quando, al momento del riequilibrio, il paio di copertura € rettificato con un
aumento della quantita dello strumento di coperappure quando & designata una relazione
di copertura completamente nuova).
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GLI STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI NELLA LEGISLAZION E CIVILISTICA

Di seguito si riportano le norme del codice civilee riguardano il trattamento contabile e I'infotiva
nella nota integrativa degli strumenti finanziagridati.

- Articolo 2423, comma 4, codice civile prevede chéofi occorre rispettare gli obblighi in tema di
rilevazione, valutazione, presentazione e informsatiguando la loro osservanza abbia effetti
irrilevanti al fine di dare una rappresentazioneritiera e corretta. Rimangono fermi gli obblighi in
tema di regolare tenuta delle scritture contablle societa illustrano nella nota integrativa i @nt
con i quali hanno dato attuazione alla presentg@dgszioné.

- Articolo 2426, comma 1, n 1his: “gli strumenti finanziari derivati, anche se incorpb in altri
strumenti finanziari, sono iscritti al fair valué.e variazioni del fair value sono imputate al conto
economico oppure, se lo strumento copre il risahivariazione dei flussi finanziari attesi di urtral
strumento finanziario o di un’operazione programajatirettamente ad una riserva positiva o
negativa di patrimonio netto; tale riserva & impataal conto economico nella misura e nei tempi
corrispondenti al verificarsi o al modificarsi dtussi di cassa dello strumento coperto o al veaifsi
dell'operazione oggetto di copertura. Gli elemesggetto di copertura contro il rischio di variazion
dei tassi di interesse o dei tassi di cambio opteizzi di mercato o contro il rischio di creditorsn
valutati simmetricamente allo strumento derivat@alpertura; si considera sussistente la copertura i
presenza, fin dall'inizio, di stretta e documentatarelazione tra le caratteristiche dello strumert
dell'operazione coperti e quelle dello strumentocdipertura. Non sono distribuibili gli utili che
derivano dalla valutazione al fair value degli stanti finanziari derivati non utilizzati o non
necessari per la copertura. Le riserve di patrimmehe derivano dalla valutazione al fair value di
derivati utilizzati a copertura dei flussi finanziaattesi di un altro strumento finanziario o di
un’operazione programmata non sono consideratecaeiputo del patrimonio netto per le finalita di
cui agli articoli 2412, 2433, 2442, 2446 e 2447 se, positive, non sono disponibili e non sono
utilizzabili a copertura delle perdite

— Articolo 2426, comma 2:Ai fini della presente Sezione, per la definizidh&strumento finanziario”,
di “attivita finanziaria” e “passivita finanziaria”, di “strumento finanziario derivato”, di “costo
ammortizzato”, di “fair value”, di “attivita monetaa” e “passivita monetaria”, “parte correlata” e
“modello e tecnica di valutazione generalmente #ate” si fa riferimento ai principi contabili
internazionali adottati dall’'Unione européa

— Articolo 2426, comma 3:Ai fini dell'applicazione delle disposizioni delipto comma, numero 11-
bis), sono considerati strumenti finanziari derivahche quelli collegati a merci che conferiscono
all'una o all’'altra parte contraente il diritto dprocedere alla liquidazione del contratto per contta
mediante altri strumenti finanziari, ad eccezior chso in cui si verifichino contemporaneamente le
seguenti condizioni:

a) il contratto sia stato concluso e sia mantenuto peddisfare le esigenze previste dalla societa
che redige il bilancio di acquisto, di vendita outilizzo delle merci;
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b) il contratto sia stato destinato a tale scopo faila sua conclusione;
c) siprevede che il contratto sia eseguito mediantesegna della merte

— Articolo 2426, comma 4:lI‘fair value & determinato con riferimento

a) al valore di mercato, per gli strumenti finanzigrér i quali &€ possibile individuare facilmente
un mercato attivo; qualora il valore di mercato nam facilmente individuabile per uno
strumento, ma possa essere individuato per i sawiponenti 0 per uno strumento analogo, il
valore di mercato pud essere derivato da quellocdeiponenti o dello strumento analogo;

b) al valore che risulta da modelli e tecniche di ‘akione generalmente accettati, per gli
strumenti per i quali non sia possibile individudeeilmente un mercato attivo; tali modelli e
tecniche di valutazione devono assicurare una nagimle approssimazione al valore di
mercatd.

— Articolo 2426, comma 5:II' fair value non € determinato se I'applicazionei driteri indicati al
guarto comma non da un risultato attendihile

- Articolo 2427, comma 1, numero li:criteri applicati nella valutazione delle voci ldeilancio, nelle
rettifiche di valore e nella conversione dei valoiwn espressi all’origine in moneta avente corso
legale nello Statb

- Articolo 2427, comma 1, numero 2 rhovimenti delle immobilizzazioni, specificando pmscuna
voce: il costo; le precedenti rivalutazioni, amnaortenti e svalutazioni; le acquisizioni, gli
spostamenti da una ad altra voce, le alienazionvemuti nell'esercizio; le rivalutazioni, gli
ammortamenti e le svalutazioni effettuati nell'esgo; il totale delle rivalutazioni riguardanti le
immobilizzazioni esistenti alla chiusura dell'eseia’.

- Articolo 2427bis, comma 1: Nella nota integrativa sono indicati 1) per ciaseucategoria di
strumenti finanziari derivati:
a) il loro fair value;

b) informazioni sulla loro entita e sulla loro na&iy compresi i termini e le condizioni significagiv
che possono influenzare I'importo, le scadenzeaeitezza dei flussi finanziari futuri;

b-bis) gli assunti fondamentali su cui si basamaddelli e le tecniche di valutazione, qualora ik fa
value non sia stato determinato sulla base di evdadeli mercato;

b-ter) le variazioni di valore iscritte direttamenhel conto economico, nonché quelle imputate alle
riserve di patrimonio netto;

b-quater) una tabella che indichi i movimenti delkerve di fair value avvenuti nell’esercizio

— Articolo 2435bis prevede che le vocistrumenti finanziari derivati attivie “strumenti finanziari
derivati passivi possono essere raggruppate con altre voci in dededazione del bilancio in forma
abbreviata. Rimangono ferme le norme in tema ditaalone e informativa in nota integrativa.

— Articolo 2435bis, comma 4:“Fermo restando le indicazioni richieste dal ...uagto ... comma
dell'articolo 2423, .... .... la nota integrativa fornisce le indicazioni riekte dal primo comma
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dell'articolo 2427, numeri 1), 2), ...., nonché daihpo comma dell'art. 2427-bis, numero 1)}.2)

- Articolo 2435+er, comma 1, numero 2)1& micro-imprese sono esonerate dalla redazidel&a nota
integrativa quando in calce allo stato patrimoniaisultino le informazioni previste dal primo comma
dell'articolo 2427, numeri 9) e 18)

- Articolo 24354er, comma 2: hon sono applicabili le disposizioni di cui ...al nenm 11 bis del primo
comma dell’articolo 2426
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ESEMPI ILLUSTRATIVI

Gli esempi illustrativi non sono parte integrante @l principio.

Gli esempi illustrativi non tengono conto delle comonenti fiscali.

| calcoli presenti negli esempi illustrativi contegono delle approssimazioni necessarie al fine di
agevolarne la lettura. Le scritture contabili riportate in questa sezione sono da considerarsi a mero

titolo esemplificativo. La stessa rappresentazionia bilancio pud essere raggiunta utilizzando altre
modalita di scritture contabili.

Definizione di strumento finanziario derivato (paragrafi 6-8, 11 e Appendice A)

ESEMPIO EI.1 Interest rate swaon regolamento netto o lordo

Una societi C sottoscrive urinterest rate swe per cui corrisponde un tasso fisso dell’'8% e ricawm
importo variabile in base afuribor a 3 mesi, rideterminato trimestralmente. Gli intpfissi e variabili
sono determinati sulla base di un importo noziodakeuro 100 milioni. La societa C puo:

a) corrispondere o ricevere trimestralmente un imporwdtto sulla base della differenza tra I'8% e
I'Euribor a 3 mesiregolamento su base néetta
b) corrispondere il fisso dell’8% e ricevere il vaiilekin base alEuribor 3 mesi fegolamento su base
lorda).

Il contratto soddisfa la definizione di strumeninahziario derivato indipendentemente dal fatto che
sussista 0 meno un regolamento netto o lordo padiché valore cambia in risposta ai cambiameniti|de
sottostanteEuribor), non sussiste un investimento netto inizialeegblamenti avvengono a date future.

1%

ESEMPIO EI.2 Interest rate swaptassofissc pageto anticipatamente, all’inizio o duranteil
contratto

La societi A stipulaun interest rate swe a cinque anni su un importo nozionale di Euro 10i(bm, in

base al quale paga un tasso fisso e riceve un tas&bile. Il tasso di interesse variabile dedlgapé
rideterminato trimestralmente in baseBllribor a 3 mesi. Il tasso di interesse fisso dellapé del 10%
annuo. La societa A paga anticipatamente la prajsidigazione a tasso fisso pari ad un controvadiore
Euro 50 milioni (Euro 100 milioni x 10% x 5 annggontati utilizzando tassi di interesse di mercptw,
conservando il diritto a ricevere pagamenti pegrigési su Euro 100 milioni rideterminati trimestahte
per tutta la durata dellwapin base alEuribor a 3 mesi.

Tasso fisso pagato anticipatamente all'inizio delantratto
La definizione di strumento finanziario derivatoigpettata se una societa paga anticipatamentajzad
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della copertura, il tasso fisso di interest rati swag in quanto

a) linvestimento netto iniziale nelhterest rate swapeé significativamente inferiore all'import

nozionale su cui saranno calcolati i pagamentiabdliiin base alla parte variabile delovap I

@]

contratto richiede un investimento netto inizialmone di quanto sarebbe necessario per altri tipi d
contratti che ci si attende rispondano in manierdlae a cambiamenti dei fattori di mercato, quali

un titolo obbligazionario a tasso variabile. Qujnitlicontratto soddisfa la disposizione dettata
presente principio per cuinbn é richiesto alcun investimento netto inizialerichiede un
investimento netto iniziale che sia minore di qoasdrebbe richiesto per altri tipi di contratti daui

ci si aspetterebbe una risposta simile a cambiankfiattori di mercatd.

b) anche se la societa A non ha un’obbligazione adisuitato futuro, il regolamento definitivo d
contratto € ad una data futura ed il valore deltratto varia in risposta alle variazioni dell'indi
Euribor.

Tasso fisso pagato anticipatamente durante il corditto

Se la parte fissa & pagata anticipatamente duilaotatratto, e non all'inizio, cid & consideratonse
un’estinzione del vecchio contratto slivape la creazione di un nuovo strumento da valutaoersdo
I'OIC 32 “Strumenti finanziari derivati”.

dal

18

L4

ESEMPIO EI.3 Interest rate swapiasso variabile incassato anticipatamente, all'izio o durante
il contratto

La societa ABC stipula uinterest rate swaja cinque anni per un importo nozionale di Euro &ibni,

in base al quale paga un tasso variabile e ricavdasso fisso. La parte variabile dekwap e
rideterminata trimestralmente in baseHlitibor a 3 mesi. | pagamenti di tasso fisso in base sallap
sono calcolati al 10% moltiplicato per I'importozienale, ossia Euro 10 milioni annui. La societaQA
estingue anticipatamente la propria obbligazioriative alla parte variabile dellswap all'inizio del

contratto ai tassi di mercato correnti, conservaihdiiritto a ricevere pagamenti annui a tassodfigs!
10% su Euro 100 milioni.

| flussi finanziari in entrata in base al contragtimo equivalenti a quelli di uno strumento finanini con
un flusso di rendite fisse, in quanto la societ&CAevera Euro 10 milioni annui per tutta la dardello

swap Pertanto, a parita di circostanze, I'investimenimiale nel contratto dovrebbe essere pari alquel

di altri strumenti finanziari consistenti in reralfisse.

Un interest rate swaghe paga anticipatamente un tasso variabile e @icgvtasso fisso non € u
strumento finanziario derivato se il tasso varmlil pagato anticipatamente all'inizio e non & pid
strumento finanziario derivato se il tasso variail pagato anticipatamente in un momento succe
perché esso fornisce un rendimento sull'importedstito) pagato anticipatamente paragonabile da
di uno strumento di debito con flussi finanziassfi L'importo pagato anticipatamente non rispdtt
criterio di un derivato secondo cundn é richiesto alcun investimento netto inizialgichiede un
investimento netto iniziale che sia minore di qoasdrebbe richiesto per altri tipi di contratti daui ci si
aspetterebbe una risposta simile a cambiamentttihfi di mercatd.

N0
u
5SiVO
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a
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ESEMPIO EIl.4 Opzione che non si prevede sia esercitata

La definizione di strumento finanziario derivato rispettata anche se non €& previsto I'eserc
dell'opzione, per esempio perchéeét of the moneyJn'opzione é regolata al momento dell’esercizip o

alla scadenza. Lasciarla scadere € una forma dilamgnto anche se non sussiste alcuno scambio
aggiuntivo di corrispettivo.

ESEMPIO EI.5 Contratto in valuta estera basato sul volume dellgendite

Una societa A vende prodotti in dollari e sottogerun contratto per convertire i dollari in Eurb

contratto, che stabilisce che la societa A cornisigodollari in base ai volumi di vendita in cambideuro

a un tasso di cambio fisso di 1,5, rispetta lartigfine di contratto derivato in quanto:

a) ha due variabili sottostanti (il tasso di cambibwwlume delle vendite);

b) non richiede un investimento netto iniziale o rézté un investimento netto iniziale che sia minarg d
guanto sarebbe richiesto per altri tipi di contrdét cui ci si aspetterebbero effetti simili in peaza
di cambiamenti di fattori di mercato; e

¢) haun accordo per il regolamento a data futura.

L'OIC 32 non esclude dal proprio ambito di appliceze strumenti finanziari derivati che si basang su
due variabili di cui una finanziaria (tasso di camle una non finanziaria (volume delle vendite).

ESEMPIO EI.6 Contratto forward pagato anticipatamente

Un contrattoforward per I'acquisto di quote azionarie tra un anno &zpo a termir, che prevede
pagamento anticipato all'inizio del contratto insbaal prezzo corrente delle azioni non rispetta la
definizione di strumento finanziario derivato inamio non rispetta il requisitonbn richiede un
investimento netto iniziale o richiede un investitoenetto iniziale che sia minore di quanto sarebbe
richiesto per altri tipi di contratti da cui ci saspetterebbe una risposta simile a cambiamentttioffi di
mercatd.

La societa B sottoscrive un contrafboward per I'acquisto di numero 1 milione di azioni ordileal a un
anno. Il prezzo attuale di mercato di T & di EuBgp®r azione; il prezzo a un anno di T € pari aoBELF
per azione. La societa B deve pagare anticipataméntontratto forward all'inizio del contratto
effettuando un pagamento di Euro 50 milioni. L'istimento iniziale nel contrattforward di Euro 50
milioni & inferiore all'importo nozionale applicasd sottostante, 1 milione di azioni al prezzoraniae di
Euro 55 per azione, ossia Euro 55 milioni. Tuttaviinvestimento netto iniziale si avvicina
all'investimento che sarebbe richiesto per alfpi tli contratti che ci si aspetterebbe abbianoossp
simili ai cambiamenti dei fattori del mercato pe¥dh azioni di T potrebbero essere acquistatenaid
per lo stesso prezzo di Euro 50. Di conseguenzanirattoforward pagato in anticipo non soddisfa |la
definizione di strumento finanziario derivato.
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ESEMPIO EI.7 Investimento netto iniziale

Il conto che accoglie le variazioni dei marginidpisto da alcuni strumenti finanziari derivati coir
futureg non é parte dell'investimento netto iniziale dioustrumento finanziario derivato. | conti
margine sono una forma di garanzia per la conttepgarcassa di compensazione e possono assum
forma di disponibilita liquide o di altri tipi ditavita, tipicamente attivita liquide. | conti a mggne sono
attivita distinte che sono contabilizzate separatam

a
ere la

ESEMPIO EI.8 Contratto forward per I'acquisto di una merce (paragrafi 6-7)

Un contratto collegato a merci che prevede la qmesefisica del bene o il rolamento netto i
disponibilita liquide o altri strumenti finanziadd una determinata data sebbene corrispondal
definizione di strumento finanziario derivato, n@a necessariamente contabilizzato come tal€
contratto € uno strumento finanziario derivato mamfo non esiste un investimento iniziale nettg
contratto &€ basato sul prezzo della merce e desereesegolato in data futura. Tuttavia, se la $&d
intende regolare il contratto accettando la corsegmon avendo una storia pregressa, per cor
similari, di regolamento netto tramite disponildiliiquide o di accettazione della consegna dellecen
con rivendita entro un breve periodo dalla conseirime di generare un utile dalle fluttuazionbreve
termine del prezzo o dal margine di profitto dgdesatore, il contratto non & contabilizzato come
strumento finanziario derivato secondo quanto pgtevidal presente principio. Esso va invg
contabilizzato come un contratto di acquisto a ieendi merce.

alla
2.l

, il
ie
tratti
e

un
2Ce

ESEMPIO EI.9 Opzione per I'acquisto di una merce (paragrafi 6-7)

La societa A sottoscrive un contratto di opzione Fecquisto di grano ad un prezzo d'esercizic
Euro/Q.le 25. Il prezzo corrente del grano e didEQrle 27. La data di scadenza dell'opzione é tissal
anno. L'opzione, se esercitata, da alla sociefadalta di scegliere se il contratto debba essegelato
con la consegna della merce, oppure mediante Bgiode per contanti o mediante altri strumg
finanziari. La societa ha concluso il contrattotolesdo I'esecuzione dello stesso al soddisfacimdetle
proprie esigenze produttive, mediante la consegiia oherce.

Il contratto di riferimento, sebbene corrisponda definizione di strumento finanziario derivatmnnva
contabilizzato come tale. Infatti si sono verifEeatontemporaneamente le tre condizioni previste
codice civile (art. 2426, comma 3) che escludonaoihtratto dall’essere designato come strumg
finanziario derivato:

a) il contratto e stato concluso e &€ mantenuto pedistate le esigenze di acquisto, di vendita ¢
utilizzo delle merci previste dalla societa cheigedl bilancio;

b) il contratto & stato destinato a tale scopo fitedslia conclusione;
c) & previsto che il contratto sia eseguito mediaotesegna della merce.

anti

dal
anto

di
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ESEMPIO EI.10  Vendita di un’opzione per I'acquisto di una merc (paragrafo 8)

La societa B che hemesso I'opzione di cui all'esempio precede ESEMPIO EL.%) non ha la facolta ¢
decidere se il contratto verra regolato con laruttonsegna della merce oppure con un regolameitm|n
per liquidazione di contanti 0 mediante altri stamti finanziari (tale scelta spetta infatti allaista A che
ha acquistato l'opzione). Non si sono verificatenglue contemporaneamente le tre condizjoni
indispensabili previste dal codice civile (art. B42omma 3) per evitare di designare lo strumentoeg
strumento finanziario derivato. La societa B dodunque designare e contabilizzare I'opzione come
strumento finanziario derivato.

Valutazione alfair value (Appendice B)

ESEMPIO EI.11 Calcolo delfair value di uno swapsecondo il modello del valore attua

La societi C acquista uiinterest rate swap (IR che ha le seguenti caratteristic
- nozionale: Euro 1 milione

— data di inizio del contratto: 1 gennaio 2017

- scadenza del contratto: 31 dicembre 2019

- regolamento flussi: annuale

— flussi in entrata per la societa Cefg Receive 3% all'anno

- flussi in uscita per la societa Ceg Pay: Euribor 6M + 150 bpsgpread

Contrattualmente il tasso dellag receivee stato determinato alla stipula in base alla @i tass
esistente al 1 gennaio 2017:

Anni Giorni Tasspspot _Tassospot Tgssoforward
Euribor Euribor + 150bsp Euribor + 150bsp
0 0
1 360 0,80% 2,30% 2,30%
2 720 1,20% 2,70% 3,10%
3 1080 1,50% 3,00% 3,60%

~

Per determinare flair value dello swapla societa C utilizza la curva dei taspiotal 31 dicembre 201
aggiustata per tener conto defipreadincluso nellaleg paydello swap Nel corso del 2017 i tassi di
interesse si sono notevolmente abbassati. La daMassi che risulta al 31 dicembre 2017 € |laeseigu
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31.12.2017
Anni Giorni Tassospot Tassospot Tassoforward Coefficiente di
Euribor Euribor + 150bsp Euribor + 150bsp  attualizzazione
1 360 0,60% 2,10% 2,10% 0,9794
2 720 0,90% 2,40% 2,70%* 0,9537*

*2,70% = ((1+2,40%)"(720/360)/(1+2,10%)"(360/360))-
*0,9537 = 1/(1+2,40%)"(720/360)

Il tassoforward & stato calcolato per poter determinare 'ammend&i flussi finanziari che si prevede
societa paghera ogni anno successivo, mentre flicdeate di attualizzazione, determinato sulladds!
tassospotserve ad attualizzare al 31 dicembre 2017 i fifisanziari attesi dellewap

La stima del valore attuale dei flussi finanzidteai avviene nel seguente modo:

Leg receive  Leg pay Regolamento Coeff_icient.e di VA regolamento
Anno @) (b) netto attualizzazione netto
(c)= (a)-(b) d (c)*(d)
31.12.2018 30.000 (21.000) 9.000 0,9794 8.815
31.12.2019 30.000 (27.000) 3.000 0,9537 2.861
FV SWAP 11.676

Il fair value non tiene conto dell'aggiustamento del rischierdidito della banca controparte in quant
risultato irrilevante al momento della stima &t value.

Non si rende necessaria una rettifica al valoreldssi finanziari per il merito di credito delladeta in
guanto non sono previsti flussi finanziari nettuscita dal derivato.

Il valore attuale dei flussi attesi equivale dun@ldair value dello strumento finanziario derivato.
valore positivo defair value & giustificato dal forte abbassamento dei tassj okl caso dell’esempi
riduce i flussi finanziari attesi da pagare.

a

= —

ESEMPIO EI.12 Fair value opzione europeaall su tassi

Le opzioni sono contratti derivati asimmetrici inaptosoltanto il venditore & obbligato a soddisfar
volonta del compratore; quest'ultimo, invece, detié diritto di decidere se esercitare o0 menacalkeofta

implicita nel contratto.
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Dato che le opzioni conferiscono al loro possessagefacolta e non 1 obbligo, potranno assumere
valore positivo (nel caso in cui risulti conveniergsercitare la facolta) o, al massimo, nullo.alove
intrinseco di un’opzioneall oppureput € dato, rispettivamente, da:

C= max (0;S-X)
P= max (0, X-S)
dove S rappresenta il prezzpotdel sottostante e X letrike price

In corrispondenza della data di scadenza il vatbran’opzione coincide con il suo valore intrinsg
mentre in un qualsiasi momento precedente la seadéralore di un'opzione & dato dalla sommaltr
valore intrinseco ed il valore temporale. Questhdt dipende dalla probabilita che, con il passak
tempo, il valore intrinseco aumenti. Pertanto tticia che influenzano il prezzo di un’opzione primiella
data di scadenza, oltre al prezpmtdel sottostante e alkirike price sono: la durata residua; la volatil
del prezzo del sottostante; il livello dei tassirderesse e la presenza o meno di redditi peii¢gi@li ad
esempio i dividendi di una azione).

A causa dell’'asimmetria tra i diritti ed i doverlthcquirente e del compratore, I'acquisto di pzione
richiede sempre l'esborso di una somma di denarondi@ata premio.

La Societa A detiene un’opziomall su tassi di cambitySD/EURcon valore nominale USD 1 milion
L'opzione prevede il regolamento netto pertantda atadenza, la societa A nell'ipotesi di eserc
dell'opzione ricevera il differenziale calcolato an valore nozionale di USD 1 milione fra il tasdio
cambio USD/EURspotche sara noto alla data di scadenza dell'opzioi¢asso di cambio USD/EUF
fissato dal contratto, (il c.d. prezzo di esercizitstrike price”). Nell'ipotesi opposta, che avviene quan
il tasso di cambio USD/EURpot e inferiore al prezzo di esercizio previsto ngd¢@mne, la societa A
abbandona I'opzione non esercitandola.

Le caratteristiche dell’'opzione sono le seguenti:

- valore nominale: valuta estera USD 1 milione

— segno del contratto: Societa A detiene I'opzioak (segno acquisto USD)
— data di inizio del contratto: 30 novembre 2016

- scadenza del contratto: 31 maggio 2017

— strike price Euro 1,083

— cambiospotUSD/EUR al 30 novembre 2016: Euro 1,0595

Prima di procedere nello sviluppo dellesempio @artuno chiarire che il calcolo déhir value di
un’opzione & un esercizio estremamente complesspuamto a differenza dei contraftirward, nelle
opzioni si innesta I'elemento probabilistico. Pettala valutazione del contratto in esame si ptétteiare
esclusivamente utilizzando modelli matematico—pbdllsici come ad esempio il modello &@lack &

O
ai
d

\

ta

D

zZio

do

Schole$ (cfr. B.23 b) ii)) per la determinazione deir value di una opzione. Il modello si basa su

lla

8 In alternativa al modello ddlack & Scholegpossono utilizzarsi suoi modelli derivati o attodelli binomiali riconosciuti
per la determinazione del valore delle opzioni.
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probabilitd o meno che I'opzione venga esercifBtde probabilita, che si esprime in valori percatitda
0% a 100% é sintetizzabile nel coefficiente Deka (
In base al valore del sottostante rispetto stitike price,ad un certo istante le opzioni possono essere:

- esercitabili o ih the moneYy se il tasso di cambigpot &€ > dellostrike price per le opzioni cal
(viceversa per le opziopiu);

- quasi esercitabili odt the monéy se il tasso di cambispoté indicativamente in linea con &brike
price per le opziontall;

- non esercitabili odut of the moneyse il tasso di cambispoté < dellostrike priceper le opziontall
(viceversa per le opziopuf).

In ogni istante prima della scadenza, il valoreudiopzione sara funzione di almeno cinque varigbili
fondamentali:

(S) il prezzo dell'attivita sottostante

(X) il prezzo di esercizigo strike price)

(T): la durata residua dell’opzione

(0): la volatilita implicita dell’attivita sottostaet
(n): il livello dei tassi di interesse

Attraverso il modellBlack & Scholessulla base dei dati di input, si determina ilfioente Delta Q).
Tale grandezza misura la sensitivita del prezamthpzione al variare del prezzo del sottostante.

In termini tecnici, il Delta é la derivata primal gegemio dell'opzione rispetto al prezzo del sdtnote in
base al legame indicato nel rapporto seguente:

A = Variazione del premio opzione/Variazione delzaedel sottostarfte

Da cui pu0 ricavarsi:

7 La volatilita implicita 6) descrive la variabilita nel tempo del prezzo eitp al suo valore medio. In termini statistici
corrisponde alla deviazione standard della funzidindistribuzione dei prezzi. Quindi per il possgesdell’opzione maggiore &
la volatilita, maggiore sara la probabilita di gagdo, mentre le perdite rimarranno sempre circtte@l premio pagato.

8 L’espressione utilizzata rappresenta una sempificee del calcolo per il coefficiente Delta. Larfarla in dettaglio
prevede che tale coefficiente possa essere ricaaditespressione ddlack & Scholeper il calcolo del prezzo dell’opzione:

p: S*N(d) — X*e ™" (T-0* N(d2)

S 1
ln}+ (r+; * 02)*(T—t)

oxJT—t

dove: e = costante (numero di Nepero)
r = tasso di interesse a breve privo di rischioggime di capitalizzazione continua
(T-t) = periodo di validita dell'opzione, dallatdadi partenza alla data di scadenza
N = funzione di probabilita normale cumulata
o = volatilita implicita dell'attivita sottostante$pressa su base annua)
die & = parametri formul®lack & Scholes

dove: d = ; € N(d) € definito come coefficiente Delta
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Premio opzione A x Variazione del Prezzo del sottost:

Owviamente ilfair value di un’opzionecall aumenta all'aumentare del prezzo del sottostamntella sua
volatilita.

Ritornando all’opzionecall dell’esempio si calcola ifair value dell'opzione alla data del 31 dicemb
2016 seguendo la metodologia precedentemente ti@scri

| dati di input nel modello dBlack & Scholeper determinare il valore dell'opzioeall di USD 1 milione
sono i seguenti:

durata residua dell’opzione alla data del 31 dicen2016: 5 mesi
tasso di cambio USD/EUR quale prezzo dell’attigitdtostante all'opzione (USD): 1,0893
livello dei tassi di interesse a 5 mésk free:EUR (0,07%) e USD (0,857%)

In conclusione sulla base di questi fattori il @@zlell’opzione call con sottostante USD 1 milig
ammonta a Euro 30.000. Il premio & pari a Euro p&3dollaro.

volatilita del tasso di cambio USD/EUR per scadaqzale volatilita del sottostante (USD) = 10,21%

ne

ESEMPIO EI.13 Fair value opzionecall europea su azioni

La societa A detiene un’opzioicall su azioni di una societa B, acquistata il 30 giug@d6 ad un prezz
di Euro 3,66. Il valore delle azioni della sociBtal 30 giugno 2016 era pari ad Euro 49 ad azione.
L'opzione non risulta quotata nei mercati attivii 81 dicembre 2016 la societa A necessita di zafu
I'opzione alfair value

Le caratteristiche dell’'opzione sono le seguenti:

- valore nominale: titolo azionario della societa B

— segno del contratto: societa A detiene I'opzioakk (segno acquisto azioni societa B)

— data di inizio del contratto: 30 giugno 2016

— premio dell’opzionecall al 30 giugno 2016: Euro 3,66

- prezzodel titolo azionario della societa B al 30 giug@i6: Euro 49

— scadenza del contratto: 30 giugno 2017

— strikeprice Euro 50

— tasso di interesse privo di rischio: 5% su baselanipotizzato costante per tutto il periodo

— prezzodel titolo azionario della societa B al 31 dicemB016: Euro 53

La societa A, in base agli input osservabili sutcat, stima un valore della volatilita implicitarpal 15%.

Alla data del 31 dicembre 2016 la societa A vailfair value dell’'opzione decidendo di applicare come

modello matematico - probabilistico il modeBdack-Scholes.

Sulla base delle caratteristiche dell'opzi@ad, il fair valuerisulta pari a Euro 4,90.

Il fair value non tiene conto dell'aggiustamento del rischi@rdidito della banca controparte in quant
risultato irrilevante al momento della stima @t value.
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In conclusioneconsiderando costante la volatilita implicita dueatutto il periodo di valutazione,

variazione positiva diair value dell’opzione, dal 30 giugno 2016 al 31 dicembré&Qoari ad Euro 1,2
(da Euro 3,66 ad Euro 4,90) puo essere imputdtacaimento di valore di mercato che 'azione de
societa B ha riscontrato durante lo stesso arcedeate, pari ad Euro +4 (da Euro 49 ad Euro

Tuttavia, allo stesso tempo, si pud osservare damvariazione sul premio dell’'opzione, di Euro 4,
non sia esattamente uguale alla variazione sulzpredel titolo sottostante, di Euro +4. Tg
disallineamento riflette la riduzione dell'arco teonale (sei mesi residui) entro il quale potra rfestarsi
I'oscillazione di valore del prezzo del sottostante

4
2lla
53).
D

le

ESEMPIO EI.14 Fair value opzioneput europea su azioni

La societa A acquista I'opziorput il 30 giugno 2016 ad un prezzo di Euro 2,22. llovaldelle azion
della societa B al 30 giugno 2016 era pari ad B@rad azione.

L'opzione non risulta quotata nei mercati tradizibmttivi e il 31 dicembre 2016 la societa A nesisdi
valutare I'opzione afair value

Le caratteristiche dell’opzione sono le seguenti:

— segno del contratto: societa A detiene I'opzipog(segno vendita di azioni Societa B)

— data di inizio del contratto: 30 giugno 2016

— premio dell’opziongoutal 30 giugno 2016: Euro 2,22

— prezzo del titolo azionario della societa B al 8ggo 2016: Euro 49

— scadenza del contratto: 30 giugno 2017

— strike price Euro 50

— tasso di interesse privo di rischio: 5% su baselianipotizzato costante per tutto il periodo

- prezzo del titolo azionario della societa B al &ethbre 2016: Euro 53

La societa A, in base agli input osservabili sutcat, stima un valore della volatilita implicitarpal 15%.

Alla data del 31 dicembre 2016 la societa A vailfair valuedell’'opzione decidendo di applicare come

modello matematico - probabilistico il modeBdack-Scholes

Sulla base delle caratteristiche dell'opzi@ad, il fair valuerisulta pari a Euro 0,66.

Il fair value non tiene conto dell'aggiustamento del rischierdidito della banca controparte in quant
risultato irrilevante al momento della stima &t value.

In conclusione, considerando costante la volatiltglicita durante tutto il periodo di valutazionie,
variazione negativa dair valuedell’opzione, dal 30 giugno 2016 al 31 dicembré&@ari ad Euro 1,5
(da Euro 2,22 ad Euro 0,66) puo essere imputdtacaimento di valore di mercato che 'azione de
societa B ha riscontrato durante lo stesso arcpdeate, pari ad Euro 4 (da Euro 49 ad Euro 53).
L'opzione put per effetto dell'incremento del prezzo del sotost € sulla linea detiut of the money
L'incremento continuo del valore del sottostantéaeriduzione del termine a scadenza dell'opzi
rendono infatti il premio di un’opziongut progressivamente pari a zero.

5
plla
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ESEMPIO EI.15 Fair value dei contratti forward su cambi

Il 31 ottobre 2016 la societd A sottoscrive un catd forward di acquisto su tassi di cambio il ¢
nozionale & USD 1 milione. La scadenza ¢ fissdangesi. Il tasso di cambio spot USD/EUR & par
1,23 mentre il tasso di cambimrward al 30 aprile 2017 €& pari a 1,223. Il contrattovpde il
regolamento netto pertanto alla scadenza le partiahtratto si scambiano il differenziale calcolati un
valore nozionale di valuta estera USD 1 milioneilfreasso di cambio USD/EURpotal 30 aprile e il
tasso di cambio USD/EUR fissato dal contratto. $&enplicita il tasso di cambio previsto nel contratt
forward coincide con il tasso di cambio a 6 mesi del giathstipula (31 ottobre 2016).
Le caratteristiche débrward sono le seguenti:

- cross: USD/EUR

— nozionale: valuta estera USD 1 milione

— segno del contratto: Societa A - Posizione di astquialuta estera USD

— data di inizio del contratto — 31 ottobre 2016

— scadenza del contratto: 30 aprile 2017

- regolamento flussi: regolamento netto

— tasso di cambio contrattuale a scadenza Euro: 1,223

- tasso di cambispotal 31 ottobre 2016 Euro: 1,23

— tasso di cambiforward di mercato a 6 mesi al 31 ottobre 2016 Euro: 1,223
— fair valuecontrattoforward al 31 ottobre 2016: Euro O

Al 31 dicembre 2016 per effetto del’andamentordercati valutari e dei tassi di interesse la siuaz é
la seguente:

— tasso di cambispotal 31 dicembre 2016: Euro 1,30
— tasso di cambiforward di mercato a 4 mesi al 31 dicembre 2016: Euro5L,29

Il fair valueal 31 dicembre 2016 del contratto derivimavard su tassi di cambio stipulato dalla societa A
pari a:
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Fair valuederivato

Ammontare in Dollari 1.000.000
Tassdforward 1,295
Ammontare in Euro 1.295.000
Fattore di sconto 0,9995

1.294.353
Ammontare in Euro (1.223.000)
Fattore di sconto 0,9995

(1.222.389)
FV forward 71.965

ESEMPIO EI.16 Fair value dei contratti forward su azioni

Il 30 giugno 2016 la societa A decide di sottosamdvun contrattforward di acquisto su azioni di ur
societa B. La scadenza é fissata ad un anno. trattm € “senza scambio di capitali”. Pertanto
scadenza le parti del contratto si scambiano fiédihziale fra il prezzepotal 30 giugno 2017 e il prezZz
fissato dal contratto.

Il valore delle azioni della societa B al 30 giugB016 € pari ad Euro 49 per azione. Inoltre,
semplicita, il prezzo contrattuale a scadenza previel contrattéorward coincide con il prezzéorward
a un anno calcolato al giorno della stipula (3@ygu2016).

Alla data del 31 dicembre 2016 la societa A valutair valuedel contrattdorward.

Le caratteristiche débrward sono le seguenti:

- valore nominale: titolo azionario della societa B

— segno del contratto: posizione di acquisto azietfiadsocieta B

— data di inizio del contratto: 30 giugno 2016

— fair valuecontrattoforward al 30 giugno 2016: Euro O

— prezzo del titolo azionario della societa B al 8iygo 2016: Euro 49

- scadenza del contratto: 30 giugno 2017

- prezzo contrattuale a scadenza: Euro 51,51

— tasso di interesse privo di rischio: 5% su baselianipotizzato costante per tutto il periodo
— prezzodel titolo azionario della societa B al 31 dicemB016: Euro 53

Il fair valueal 31 dicembre 2016 del contratto derivitward su azioni stipulato dalla societa A & pari

alla
o)

per

o)

Euro 2,76. L'incremento di valore tiir valuerispetto al 30 giugno 2016 (in cuifdir valuedel contratto
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era pari a zero) riflette la variazione positivakiiro 4 (da Euro 49 ad Euro 53) intervenutaprezzc
delle azioni della societa B durante il medesintm demporale.

Al 31 dicembre 2016 il prezzimrward dell'azione, determinato tenendo conto del tassotdresse de|
5%, € pari ad Euro 54,34 che risulta superiorae#zm spot del titolo azionario della societa B aliessa
data, pari ad Euro 53. Il differenziale, tra il zwe forward ed il prezzospotdel titolo azionario, pari ad
Euro 1,34 (Euro 54,34 — Euro 53), rappresenta lbreatemporale del denaro applicando il tasso
dell’esempio pari al 5%.

Separazione dei contratti derivati (paragrafi 41-50e Appendice C)

ESEMPIO EI.17 Quando un derivato incorporato basato su un’opzioneviene separato, le
condizioni dell'opzione incorporata devono essereeaferminate in modo tale
che il derivato incorporato non abbia o unfair value pari a zero o un valore
intrinseco pari a zero (cioe, deve essert the money all'inizio dello strumento
ibrido

La natura economica di un derivato incorporato tmasa un’opzione & fondamentalmente divers:
guella di un derivato incorporato basato su unratiatforward (inclusi contrattforward e swap, perché
le condizioni di un contrattéorward sono tali per cui un pagamento basato sulla diffea tra il prezzo
del sottostante e il prezzo del contrdiboward avverra a una data specificata, mentre le conizid
un’opzione sono tali per cui il pagamento basatla glifferenza tra il prezzo del sottostante erdzzo di
esercizio dell'opzione pud o meno verificarsi acseta della relazione esistente tra il prezzo dioizie
concordato e il prezzo del sottostante a una ¢eeificata o in date future. Pertanto, rettifickngrezzo
di esercizio di un derivato incorporato basato sopzione altera la natura dello strumento ibrid&ltra
parte, se le condizioni di un derivato incorporditerso da un’opzione incluso in uno strumento prim
di debito fossero determinate in modo da compomtar&ir value di importo diverso da zero all'inizip
dello strumento ibrido, tale importo rappresentbesbssenzialmente un finanziamento ricevuto o éwoga
Se una societa determinassdair value dell'opzione pari a zero, il prezzo di esercizi thsso di
esercizio) dovrebbe generalmente essere determimab@do che I'opzione sia infinitamenteit of the
money Cio significherebbe ammettere che ci sia una givdith pari a zero che I'opzione sia esercitata.
Tuttavia, poiché la probabilita di esercizio dd#mento opzione in uno strumento ibrido generalment
non € zero, non sarebbe appropriato ipotizzafaiuralueiniziale pari a zero.

ESEMPIO EI.18 Contabilizzazione di un’obbligazione convertibile paragrafo 49)

Si ipotizzi che la societa A emetta titolo obbligazionario convertibile per Euro 1 roitie di durata di -
anni che capitalizza interessi annui al 3% e rira@adk capitale a scadenza. Al quinto anno il posses
puod convertire il debito in strumenti di capitalk @ prezzo per azione prestabilito. La societéocali
titoli ad un prezzo di Euro 86,2 ed incassa Eurd Bda.

Il contratto primario € uno strumento di debitogber lo strumento ibrido ha una scadenza stabitia n
guale sara previsto un esborso finanziario da platta societa A ed € contabilizzato come uno sbntm
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di debitozero coupo. Poiché l'opzione, se esercitata, da diritto adgessore a ricevere azionifair

valuedell'opzione viene registrato in una riservaall valuedi detta opzione puo essere determinato
differenza rispetto al valore del debito. Ipotizdamun tassepotdi mercato a 5 anni per titoli quotati de
stessaating della societa A pari al 4% e un premio di liquaditel 2%, il valore attuale dello strumentg
debito sarebbe pari a Euro 747 mila (Euro 1 miliatiealizzato al tasso del 6% per cinque anni)
differenza rispetto a quanto incassato (Euro 86[)nd pari a Euro 115 mila e rappresenta il va
dell’'opzione. Tale valore € iscritto in una risedigpatrimonio netto e non viene aggiornato anneale,
in quanto rappresenta il prezzo pagato dai softastrdel titolo obbligazionario per il diritto d
conversione in capitale. Il debito € iscritto ihabicio a Euro 747 mila e valutato al costo ammpatia
applicando il tasso di interesse effettivo del @e{lo utilizzato per la determinazione del valattiale
alla rilevazione iniziale).

per

lo
di
La

ore

ESEMPIO EI.19 Contratti di acquisto e di vendita di strumenti in valuta estera che non
contengono un’opzione e in cui i pagamenti/incassono effettuati in valuta
estera diversa dalla valuta in cui € redatto il béncio e dalla valuta in cui il
prezzo del bene & normalmente espresso nelle opeca commerciali nel
mondo (cfr. Appendice C, paragrafo C.13 a) e b))

Una societa norvegese vende petrolio a una sataditina il 30 novembre 2017. Il contratto petretd &
denominato in franchi svizzeri, e prevede il pagatmeali 10 milioni di CHF alla consegna prevista

mesi. | contratti petroliferi sono regolarmente a@mati in dollari USA nelle operazioni commercidli
tutto il mondo.

In questo caso: i) la societa italiana considereoittratto di fornitura come un contratto primado
acquisto di petrolio in dollari e un derivato ingorato, da separare, costituito dal contrédtovard di

acquisto a termine di franchi svizzeri (perché agamento avverra in franchi svizzeri); ii) la sté&i
norvegese considera il contratto di fornitura camecontratto primario di vendita di petrolio in Bol e

un derivato incorporato, da separare, costituitb cdatratto forward di vendita a termine di franck
svizzeri (perché l'incasso avverra in franchi seizz Gli elementi contrattuali del contrafiarward sono
calibrati in modo tale che abbia tair valuepari a zero alla data di iscrizione iniziale chgn#fica, sulla
base della curva dei tassi di cambpmt fissare il cambio 0,9 Eur/CHF. Alla data di bitéamsuccessiva i
fair value dello strumento finanziario derivato & aggiorn@ieendo conto della curva dei tassi di cam

D

N

bio

aggiornata al 31 dicembre 2017.

ESEMPIO EI.20 Derivati in valuta estera incorporati: valuta di commercio internazionale
(Appendice C, paragrafo C.13 b))

Il paragrafoC.1z b) fa riferimento alla valuta in cui € normalmenteresgo il prezzo dei beni ervizi

correlati nelle operazioni commerciali nel mondal€eTvaluta non pud essere quella utilizzata pesento
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prodotto o servizio nelle operazioni commerciallalezona di una dellearti sostanziali del contrat

La valuta in cui € normalmente espresso il prezidhdni o servizi correlati nelle operazioni comanr
nel mondo € soltanto una valuta utilizzata per agieni similari nel mondo, non soltanto in una zdPer
esempio, se le operazioni transnazionali sul gagala in America del Nord sono normalmente espres
dollari USA, e tali operazioni sono normalmenteresge in euro in Europa, né il dollaro USA, nérte
sono una valuta in cui i beni o i servizi sono nalmente espressi nelle operazioni commerciali rglduo.

1°2)

Operazioni di copertura

Elementi coperti ammissibili (paragrafi 61-66)

ESEMPIO EI.21 Copertura di una componente di rischio (paragrafo 6 a))

Una societa X acquista petrolio sulla base di urtratto che prevede la consegna mensile del greti
pagamento della merce avviene contrattualmentess cio@o la consegna e pertanto il prezzo della en
e determinato in base a due elementi:

— indice di prezzo sulla materia prima (petrolio);
— tasso di interesse per pagamento dilazionato {zmdito acEuribor).

La societa intende coprirsi dal rischio di oscilket del prezzo del petrolio e non & invece inteats a
coprirsi dal rischio sul tasso di interesse. Deqiéetanto di designare il rischio di prezzo sulrqled
come elemento coperto. Cio & consentito dal prnocgontabile perché tale rischio € identificabile
valutabile attendibilmente. Identificabile perchélla formula di prezzo del contratto € evidenzi
separatamente e valutabile separatamente perceéddigla un indice di prezzo le cui quotazioni s

facilmente riscontrabili sul mercato.

erc

2 €
ato
ono

ESEMPIO EI.22 Flussi finanziari contrattuali e componenti dell'importo nominale (paragrafo
65 b))

Si ipotizzi che una societa A abbia ottenuto urardiziamento di Euro 300 mila ad un tasso varic
Euribor + 150bps per 5 anni e in parte impiegato quanto ottenutofidanziamento per I'acquisto ¢
un’obbligazione di Euro 120 mila a tasso variabidicizzataEuribor + 150bpsper 2 anni. La societa H
dunque due esposizioni differenti al rischio dstadi interesse:

— esposizione per due anni al rischio tagsabor su un importo di Euro 180 mila;
— esposizione dal terzo al quinto anno al rischied&siribor su un importo di Euro 300 mila.

Le due esposizioni al rischio tasBaribor sono designabili come elemento coperto in unziaia di
copertura.

i
a

68



Criteri di ammissibilita (paragrafi 71-73)

ESEMPIO EI.23 Esempio di documentazione per una relazione di copara del rischio cambio
sulla base delle previsioni di budget

Relazione di copertura n. [...]- Rischio cambio- fatturato mese marzo 201

Preparata ilgg/mm/aaapda
Rivista e approvata igg/mm/aaapda

Dichiarazione di conformita alla strategia e alleofitiche aziendali

La relazione di copertura di seguito identificagulta conforme a quanto previsto dalla Policy adae
n. [...] “titolo”, versione approvata ilgg/mm/aaaf (di seguito anche “Policy”), e coerente con qoad
previsto dalla Strategia “Gestione dei rischi adaii, approvato durante la riunione del Consigtio
Amministrazione deldg/mm/aaaf(di seguito anche “Strategia”).

In particolare, la presente relazione di copertustata posta in essere in quanto, sulla base risbee
previsioni di budget, la Societa risulta espostasahio di cambio per effetto della fatturazionedollari
prevista per il mese di marzo 2017.

1. Identificazione dell’elemento coperto

L’elemento coperto consiste nei primi $500.000ufati nel mese di marzo 2017, derivanti dalla ven
di [descrizione dei beni/servizi venduti, ove applidta [descrizione del cliente/canale di vendita, ¢
applicabilg.

Elementi a supporto dell™alta probabilita” dell'e@zione

Tale ammontare risulta coerente con le previsidmiudiget, come da documentazione allegatiedare
ultimo budget approvato dal Consiglio di Amminigicme e ultimo budget di cassa/documentd
pianificazione finanziario disponibileche evidenziano un fatturato atteso in dollan jp mese di marz
2017 pari a $680.000.

2. Identificazione dello strumento di copertura

Lo strumento di copertura éfdrward di vendita di dollari di seguito descritto.
N. identificativo contratto: [...]

— Data di stipula del contrattogg/mm/aaah

- Contropatrte: [...]

- Tipologia di strumentdforward

- Nozionale di riferimento (in divisa): $500.000

nt

ve

di

— Scadenza del contrattad/mm/aaah
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— Durata in giorni: [...]

— Tasso di cambio a pronti alla data di stipula deltatto: [X. XXXX]
— Tasso di cambio a termine del contratto: [X.XXXX]

Altre note: [..., eventuale separazione dei punérenine, etc.]

3. Relazione economica
2.1 Analisi qualitativa

Di seguito si riporta la sintesi delle analisi dedaratteristiche dell’elemento coperto e delloragnto di
copertura

Elementi portanti elemento coperto:
Importo nominale: $ 500.000
Scadenza: marzo 2017
Sottostante: tasso di cambio €/$

Elementi portanti strumento di copertura:
Importo nominale: $ 500.000

Scadenza: marzo 2017

Sottostante: tasso di cambio €/$

Oggetto Coperto Strumento di copertura Analisi correlazione
Ammontare nominale di riferimento s $500.000 . $500.000_ . . v _
Tempistica manifestazione operazione mar-17 | 05-mar-17 ! v
Ulteriori note o considerazioni: Alla data di stipula del contratto derivato, non si ravvisano significative

problematiche inerenti il merito creditizio della controparte dello strumento di
copertura [...]

2.2 Analisi quantitativa:

N/A

4. Rischio della controparte

Alla data della stipula del contratto derivato, dmavvisano particolari problematiche inerentinérito
creditizio della controparte dello strumento di edpra e dell’elemento coperto.

5. Rapporto di copertura

Il rapporto di copertura é calcolato confrontanideaiore nominale della vendita a termine di merer
500 dollari con la vendita a termine di 500 dolkdiun tasso prefissato. Il rapporto di copertutaléla
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societa, coerentemente con la sua politica di gestdel rischio, stabilisce che se il tasso di dal
Euro/dollaro dovesse uscire dall'intervallo 0,8-@@rebbe rivedere il rapporto di copertura.

6. Analisi delle principali potenziali cause di ineffacia della relazione di copertura

Le principali cause di inefficacia della relaziddentificate sono:

> variazione nell’'aspettativa circa 'ammontare dstirato atteso in dollari per il mese di marzo 20
in particolare, nel caso in cui I'ammontare didiedto atteso risulti inferiore a $500.000, emerg
un’inefficacia da rilevare a conto economico, coemente a quanto previsto ddfalicy.

> variazione nell'aspettativa circa la tempisticantnifestazione del fatturato atteso per il mes
marzo 2017; in particolare, nel caso in cui la testiga di fatturazione attesa risulti inferiore amo
2017, emergera un’inefficacia da rilevare a corgonemico, coerentemente a quanto previsto ¢
Policy.
> variazione nel merito creditizio della contropadello strumento di copertura, misurata sulla b
delle informazioni pubbliche disponibili, coerentemte a quanto previsto dabalicy.

7. Ulteriori note e considerazioni

N/A

N.B. Qualora la societa decida di applicare il mdideper le copertura semplici non documenta
passaggi 2.2, 5 e 6 ma documenta la sussistenzeeggiisiti per I'applicazione del suddetto modello.

Verifica sussistenza requisiti per I'applicazioneldnodello per le coperture semplici

Sulla base dell'analisi delle caratteristiche dgjfjetto coperto e dello strumento di coperturalla base
del fatto che ifair valuedello strumento finanziario derivato alla datdalstipula & prossimo allo zero,
ritiene applicabile il modello contabile previstalltDIC 32 per le coperture semplici.

SEZIONE PER IL MONITORAGGIO PERIODICO DELLA RELAZIONE DI COPERTURA

Data riferimento §ig/mm/aaah

Verifica svolta da (data e sigla): Rivista da (data e sigla):

1
era

b di

alla

ase

Si

> E stata verificata la sussistenza della stretteetamtione tra oggetto coperto e strumento di capa?t

|:|S‘| I:lNo
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> E stata verificata I'insussistzadi cause di inefficacic

[ s [ Ino

> Verificate le condizioni di cui sopra é stata viedfa la sussistenza dei requisiti per I'applicagidel
modello per la copertura semplice?

(Js [
Data riferimento §lg/mm/aaah

Verifica svolta da (data e sigla): Rivista da (data e sigla):

> E stata verificata la sussistenza della stretteetamione tra oggetto coperto e strumento di copa?t
|:|S‘| I:l No

> E stata verificata I'insussistenza di cause dificatia?
[ s [ Ino

> Verificate le condizioni di cui sopra é stata viedfa la sussistenza dei requisiti per I'applicagidel
modello per la copertura semplice?

[ s [ Ino

Data riferimento §lg/mm/aaah

Verifica svolta da (data e sigla): Rivista da (data e sigla):

> E stata verificata la sussistenza della stretteetamione tra oggetto coperto e strumento di copa?t
|:|S‘| I:l No

> E stata verificata I'insussistenza di cause dificatia?
[ s [ Ino

> Verificate le condizioni di cui sopra é stata viedfa la sussistenza dei requisiti per I'applicagidel
modello per la copertura semplice?

[ s [ Ino
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ESEMPIO EI.24 Relazione economica fra elemento coperto e strumentli copertura e
determinazione del rapporto di copertura (paragrafo71 c i) e ciii))

Una societa X ha crediti in valuta estera sia vehlemti di Hong Kong per 100 mila dollari di Ho@ng
(HKD) sia verso clienti americani per 200 mila Roilamericani (USD).

Per coprirsi dal rischio di variazione del tassaatinbio la societa X ricerca due contratti derjvaith non
trova forward disponibili con sottostante il dollaro di Hong KonButtavia da un’analisi di quotazio
storiche delle due valute stabilisce che il dolldidHong Kong €& ancorato al dollaro americano in
rapporto economico che oscilla tra 5 e 5,5. L'emage a 100 mila HKD corrisponde dunque ad

=.

un
un

ammontare compreso tra 18.182 mila USD e 20 mil®.U% societa decide dunque di acquistarg un

forward su un sottostante di 219 mila USD destinato aimjirrischio tasso su USD per 200 mila € il

rischio tasso su HKD per 19 mila USD.
Il rapporto di copertura € dunque pari a 1:1 sUBD e 1:5,3 sul HKD. Nei limiti in cui il tasso dambio

HKD/USD rimane nell'intervallo 5-5,5 si possono gesre degli sfridi tra la valutazione dell’elemento

coperto e di quello di copertura che sono rilesatonto economico.
Se il tasso di cambio esce al di fuori di dett@inallo si potrebbe rendere necessario ridetermiig
rapporto di copertura oppure cessare la coperamtabile perché divenuta del tutto inefficace.

=

Copertura di fair value (paragrafi 74-82)

ESEMPIO EI.25 Copertura di fair value di un magazzino di materie prime di argento
(paragrafi 76, 77 e 79)

Il 21 marzodel 20:6 la societa Aha in nagazzinc600 mile once di argento peun valore complessivo ¢

Euro 9 milioni. Al fine di coprire il rischio di geezzamento del magazzino dovuto alla diminuzicgle d

prezzo dell'argento la societa sottoscrive i@Ward, aventi per sottostante ognuno 5 mila once, fissand
il prezzo di vendita a termine ad Euro 17,81fbrWvard scadono il 14 febbraio 2017 data in cui & previista

la vendita del magazzino.
La societa ha verificato il soddisfacimento deieriidi ammissibilita di cui ai paragrafi 71-73.
Di seguito si riportano le principali informazioni:

Date Prezzspot Prezzdorward FV derivato
21/03/2016 17,30 17,811 0
31/12/2016 16,9 17,148 395.222
14/02/2017 16,50 16,50 786.864

Date Variazione F\forward  Variazione FV Magazzino

31/12/2016 395.222 (407.079) (11.857)
14/02/2017 391.642 (403.392) (11.749)
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La differenza tra ifair valuedello strumento di copertura e del magazzino é tioalia presenza di altr
componenti presenti n&ir valuedel magazzino.

Di seguito si riportano le scritture durante I'cgEpne di copertura:

31.12.2016 Dare Avere
C) I 5) strumenti finanziari derivati attivi 395.222
D) 18)d) rivalutazione di strumenti finanziari dexti 395.222
C)11) materie prime sussidiarie e di consumo 407.079
variazione delle rimanenze di materie priisussidiarie, d
B) 11) :
CconNsumo e merci 11.857
D) 19)d) svalutazione di strumenti finanziari deti 395.222
14.02.2017 Dare Avere
C) I 5) strumenti finanziari derivati attivi 391.642
D) 18)d) rivalutazione di strumenti finanziari dexti 391.642
C)11) materie prime sussidiarie e di consumo 403.392
variazione delle rimanenze di materie prime, susse] di
B) 11) :
consumo e merci 11.749
D) 19)d) svalutazione di strumenti finanziari deti 391.642
C) I 5) strumenti finanziari derivati attivi 786.864
o) Iv Disponibilita liquide 786.864
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A) 1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 9.900.000

c)ny Crediti verso clienti 9.900.000
o)1l materie prime sussidiarie e di consumo 8.189.530
B) 11) variazione delle rimanenze di materie prime, sumsse] di

consumo e merci 8.189.530

Data Credito D's"%?l?(ljt:“ta Derivato Magazzino Ricavo Costo Se;::%r:](-zorl?“ggnto

Euro/000 Euro/000 Euro/000 Euro/000 Euro/000  Euro/000 Euro/000
31.12.2016 395 (395)
31.12.2016 (407) 12 395
14.02.2017 392 (392)
14.02.2017 (403) 12 392
14.02.2017 9.900 (9.900) -
14.02.2017 (8.190) 8.190
14.08.2017 787 (787)

9.900 787 - (9.000) (9.900) 8.213 -

Gli importi iscritti nella voce B) 11) rispettivamte di Euro 11.857 e 11.749 sono dati dalla diffeeetra
I'incremento difair value del derivato (strumento di copertura) e il decretoedi fair value del
magazzino (elemento coperto) risultando quest'dtim valore assoluto maggiore. Tale importg
rilevato nella voce di conto economico interessktiielemento coperto. La variazione positiva thet
valuedel derivato e la variazione negativa fdét valuedel magazzino sono rilevate rispettivamente n
sezioni D) 18) d) e D) 19) d).
L'operazione di copertura ha permesso alla sodef&sare il risultato al netto dei costi dellgpeaura ad
Euro 1,686 milioni. Se la societa non si fosse ta/rebbe ottenuto un utile minore pari a Euganijioni.
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Copertura di flussi finanziari (paragrafi 83-92)

=SEMPIO EIL.26

Copertura dei flussi finanziari di un finanziamento a tasso variabile e
misurazione dell'inefficacia (paragrafi 85, 86 e 8y

Si ipotizzi che una societa C ottenga in data Ingen2017 un finanziamento a tasso variabile dirdl

con pagamenti cedola semestrali su tBssibor 6M.
La curva dei tassi al primo anno € la seguente:

1 gennaio 2017
Days Spot rates Fwd Rates
0 0
6m 180 5,25% n.d
1Y 360 5,50% 5,75%*
18m 540 5,75% 6,25%
2Y 720 5,90% 6,35%

*5,75% = (((1+5,50%)(360/360)/((1+5,25%)"(180/350%)-1

La valutazione dei flussi finanziari attesi dal dehn sede di rilevazione iniziale e il relativasso
interno di rendimento € la seguente:

Flussi finanziari Fattore di sconto VA interessi Capitale VA capitale

*2.835 = 100.000%(((1+5,75%)"0,5)-1)
**0,948=(1/(1+5,50%)"(360/360)
2 687 = (2.835%0,948)

Date
01.01.2017 100.000
30.06.2017 (2.591) 0,975 (2.526)
31.12.2017 (2.835)* 0,048  (2.687)**
30.06.2018 (3.079) 0,920 (2.831)
31.12.2018 (103.127) 0,892 (2.788)  (100.000) (89.168)
Totale/TIR 5,89% (10.832) (89.168)
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Per coprirsi dal rischio di tasso di interessedaieta stipula unswaj che prevede pagamenti ne
semestrali su un nozionale di Euro 100 mila secosgguenti parametri:

— diritto a ricevere interessi al tasso varialfilgibor 6M;
— obbligo a pagare interessi al tasso fisso del 6%;
— scadenza 31 dicembre 2018.

Si tratta di un’operazione di copertura su flugsafziari attesi. L'esistenza della relazione ecoica

tra elemento coperto e strumento di copertura Bicaga dalla piena identita tra elementi contrality

portanti dello strumento di copertura e dell’eletoesoperto.
Poiché il tasso fisso dellIRS (6%) é differentel ddR del debito il fair value dello strumentd
finanziario derivato & negativo per Euro 206. Tdifferenza € indicativa del fatto che la relaziatie

copertura non risultera pienamente efficace luagsul durata e pertanto € necessario calcolargrad o

data di chiusura di bilancio la quota inefficacdlaleopertura. In effetti ifair value dello strumentg
finanziario derivato alla data di rilevazione imilE € di seguito calcolato:

VA regolamento

Date Leg receive Leg pay Regolamento netto netto
01.01.2017 - -
30.06.2017 2.591 (2.956) (365) (356)
31.12.2017 2.835 (2.956)* (121) (115)
30.06.2018 3.079 (2.956) 122 112
31.12.2018 3.127 (2.956) 170 152

FV SWAP (206)

*2.956 = 100.000%(((1+6%)"0,5)-1)

Al fine di calcolare la quota di inefficacia di jpeato in periodo la societa utilizza la tecnica defivato
ipotetico. Stima ilfair value di un derivato speculare a quello utilizzato dipedura che sia

rappresentativo dell’elemento coperto calibratonavalore nullo al momento della designazione della

relazione di copertura. Tale contratto derivatoeble le seguenti caratteristiche (calcolate su
nozionale di 100 mila):

1%

- la societa C paga un tasso fisso pari al tassmimii rendimento del finanziamento all’erogazioné
(5,89%);

— la societa C incassa tasso variaEilgibor.

La valutazione del derivato ipotetico avverrebbsi ¢ibfair valueiniziale dovrebbe essere pari a zerg —

viene 1 per effetto arrotondamenti):
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Regolament¢

. VA regolamento
Date Leg pay Leg receive netto netto
01.01.2017 - -
30.06.2017 (2.901)* 2.591 (310) (302)
31.12.2017 (2.901) 2.835 (66) (63)
30.06.2018 (2.901) 3.079 177 163
31.12.2018 (2.901) 3.127 225 201
FV DERIVATO IPOTETICO (1)
*(2.901) = -(100.000*(((1+5,89%)"0,5)-1))
Al 1 gennaio 2017 la societa effettua le seguettiéiige in contabilita:
01.01.2017 Dare Avere

Rilevazione del debito in bilancio e della quota iefficace del derivato

C)Iv Disponibilita liquide 100.000

D) 4) debiti verso banche 100.000

B) 3) strumenti finanziari derivati passivi 206

D) 19)d) svalutazione di strumenti finanziari dati 206

Al 31 dicembre 2017 la societa aggiornéail value dello swape del derivato ipotetico sulla base de
seguente curva dei tassi aggiornata:

31.12.2017
Days Spot rates Fwd Rates
6m 180 6,30% 6,30%
1Y 360 6,40% 6,50%
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La stima aggiornata déir valuedel derivato di copertura e di quello ipotetic@aldicembre 2017 € la
seguente:

Date Leg receive Leg pay Regolamento netto VA regolamento netto
30.06.2018 3.102 (2.956) 146 141
31.12.2018 3.199 (2.956) 243 228

FV SWAP 369

Date Leg pay Leg receive  Regolamento netto VA regolamento netto

30.06.2018 (2.901) 3.102 201 195
31.12.2018 (2.901) 3.199 298 280
FV DERIVATO IPOTETICO 475

La quota inefficace del periodo € pari alla differe in valore assoluto tra Euro 575 (variazifeie
value swap dall'inizio della copertura) e Euro 475 (eaionefair value derivato ipotetico dall’inizio
della copertura) quindi Euro 100. Infatti I'importa imputare a riserva in una copertura dei flussi
finanziari deve essere sempre il minore tra:

- le variazioni difair valuedello strumento finanziario derivato sin dalla Eesizione iniziale (Euro 575);
- le variazioni difair valuedell’elemento coperto dall'inizio della copertyEuro 475).

Le scritture contabili sull'intera operazione aldtembre 2017 sono le seguenti:

31.12.2017 Dare Avere

Regolamento interessi (5.596) e differenziatiwappagati (316)
o) v Disponibilita liquide 5.913
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interessi e altri oneri finanziari, con separatiidazione di

C)17) guelli verso imprese controllate e collegate eavemmntrollanti

Valutazione alfair value del derivato e rilevazione dell'inefficacia
B) lll 4) strumenti finanziari derivati attivi

B) 3) strumenti finanziari derivati passivi
A) VI riserva per operazioni di copertura dei ufinanziari attesi

D) 18) d) rivalutazione di strumenti finanziari deti

5.913
369
206
475
100

Le voci di bilancio al 31 dicembre 2017 interessarebbero state le seguenti:

Stato Patrimoniale al 31.12.2017

Attivo Passivo
Derivati attivi 369 Riserva 475
Disponibilita liquide 94.087Utile (perdita) dell'esercizio (6.019)

Debito verso banche 100.000
Totale Attivo 94.456| Totale Passivo 94.45p
Conto economico al 31.12.2017

costi/oneri ricavi/proventi
Interessi 5.918
Svalutazione 20PRivalutazione 100
Totale costi/oneri 6.119 Totale ricavi/proventi 100

Al 31 dicembre 2018 'operazione di copertura siaode ipotizzando i seguenti flussi consuntivati:

Dat Finanziamento SWAP
ate Cash flows | Legreceive Legpay Regolamento netto
01.01.2017 100.000 -
30.06.2017 (2.591) 2.591 (2.956) (365)
31.12.2017 (3.008) 3.005 (2.956) 49
30.06.2018 (3.102) 3.102 (2.956) 146
31.12.2018 (103.17%) 3.175 (2.956) 218
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Le scritture contabili al 31 dicembre 2018 sonsdguenti:

31.12.2018 Dare Avere

Rimborso del finanziamento
C)Iv Disponibilita liquide 100.000

D) 4) debiti verso banche 100.000

Regolamento interessi (6.277) e differenziali swapcassati (364)

C)Iv Disponibilita liquide 5.913
interessi e altri oneri finanziari, con sepal

C)17) indicazione di quelli verso imprese controllate e
collegate e verso controllanti 5.913

Chiusura del derivato
riserva per operazioni di coperturei flussi

A VI finanziari attesi 475
B) 11l 4) strumenti finanziari derivati attivi 369
D) 18) d) rivalutazione di strumenti finanziari deati 106

Le voci di bilancio al 31 dicembre 2018 interessarebbero state le seguenti:

Stato Patrimoniale al 31.12.2018

Attivo Passivo

Derivati attivi -| Riserva -
Disponibilita liquide (11.826)Utili (perdita) a nuovo (6.019)
Utile (perdita) dell'esercizio (5.807)
Debito verso banche -

Totale Attivo (11.826)| Totale Passivo (11.82€)




Conto economico al 31.12.2018

costi/oneri ricavi/proventi
Interessi 5.913
Svalutazione Rivalutazione 106
Totale costi/oneri 5.913 Totale ricavi/proventi 106

ESEMPIO EI.27 Copertura di flussi finanziari di una vendita altamente probabile di
magazzino di materie prime di argento (paragrafi 8587 a))

La societa A copi una vendita altamente probaknel mese di febbraio 2018 e al fine di coprirsi
rischio di una riduzione del prezzo dell’argentott@scrive un contrattéorward per I'acquisto di 1
milione di once di argento al prezzo prefissat&dio 18,223. Il contrattéorward scade il 28 febbraip
2018 data in cui € prevista la vendita.
La societa designa il contratforward nella sua interezza quale strumento di copertetia dendita
programmata altamente probabile. La relazione dedara soddisfa i criteri di ammissibilita di i
paragrafi 71-73.

Di seguito si riportano le principali informazioni:

Date Prezzo spot Prezfmrward FV derivato

30/09/2017 17,70 18,223 0

31/12/2017 17,30 17,554 659.727

28/02/2018 16,90 16,90 1.323.265
31.12.2017 Dare Avere

C) I 5) Strumenti finanziari derivati attivi 65827

A) VI Riserva per operazioni di copertura dei 8uinanziari attesi 659.727
28.02.2018 Dare Avere

C) Il 5) Strumenti finanziari derivati attivi 66338
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A) VI Riserva per operazioni di copertura dei BuBnanziari attesi 663.538
A) 1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni 16.900.000
C) 1) Crediti verso clienti 16.900.000
C)11) Materie prime sussidiarie e di consumo 15.500.000
B) 11) Variazione delle rimanenze di mat¢ prime, sussidiarie, ¢ 15.500.000
CONSUMOo e merci

A) 1) Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.323.265
A) VI Riserva per operazioni di copertura di flueanziari attesi  1.323.265
C) i) 5)  Strumenti finanziari derivati attivi 1.323.265
C)Iv Disponibilita liquide 1.323.265

Data Credito Disl? Ol:'ii(;)gita Derivato Riserva Ricavo Costo

Euro/000 g Euro/000 Euro/000 Euro/000  Euro/000
Euro/000
31.12.2017 659 (659)
28.02.2018 663 (663)
28.02.2018 1.323 (1.323)
28.02.2018 16.900 1.323 (18.223) 15.500
16.900 1.323 0 0 (18.223) 15.500

L'operazione di copertura ha permesso alla sodifigsare il risultato al netto dei costi dellgeotura
ad Euro 2,7 milioni. Se la societa non si fosseed@pavrebbe ottenuto un utile minore pari ad BEyo
milioni.
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ESEMPIO EI.28 Cessazione copertura flussi finanziari per cessazie strumento di copertura
in previsione del verificarsi dei flussi attesi futiri (paragrafi 85 e 92 a))

Al 30 giugno 2017 la societa C programma l'acquisiol kg di oro per il 20 marzo 201
Contestualmente la societa C sottoscrive 1 cootfattvard per 1 kg d’oro I'uno che fissano il prez
ad Euro 31,85 al gr designandolo come copertuflastii finanziari di un’operazione programmata.

La societa C determina l'efficacia confrontandovkxiazione cumulata déhir value del contratto
forward con le variazioni dei flussi finanziari dell'opefane programmata. La societa C si aspetta

le variazioni deffair value dei contrattiforward siano altamente efficaci nel compensare le vanazi

attese dei flussi finanziari dell'operazione prognaata.
Il fair valuedel derivato € il seguente:

- zero al momento della sottoscrizione
— positivo per Euro 420 al 31 dicembre 2017
— negativo per Euro 150 al 1 febbraio 2018

Al 1 febbraio 2018 la societa C cessa la copertuichiude i contratti ma ha ancora intenzione
acquistare I'oro a scadenza. La riserva accoglidifgesui contrattforward rilevati sin a quel moment
per Euro 150 che rimarranno a riserva fin tantoigredotti finiti saranno acquistati.

Di sequito si riportano gli effetti dell'attivaziendella copertura, della chiusura dei contrattiafiertural
e dell'acquisto dell'oro in base ai paragrafi 882assumendo che il prezzo pagato per I'acquisi®
marzo 2018 sia pari a Euro 3.175.

di

O

=

31.12.2017 Dare Avere
C) I5)  strumenti finanziari derivati attivi 420
A) VI riserva per operazioni di copertura dei ufinanziari attesi 420
01.02.2018 Dare  Avere
C) 1 5) strumenti finanziari derivati attivi 420
B) 3) strumenti finanziari derivati passivi 150
A) VI riserva per operazioni di copertura dei fufinanziari attesi 570
o) Iv Disponibilita liquide 150
B) 3) strumenti finanziari derivati passivi 150
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20.03.2018 Dare Avere

C)Iv Disponibilita liquide 31.750
C)11) materie prime, sussidiare e di consumo 31.750

C)11) materie prime, sussidiare e di consumo 150

A) VI riserva per operazioni di copertura dei Bufinanziari attesi 150
ESEMPIO EI.29 Cessazione copertura di flussi finanziari di un’opeazione programmata

non pit altamente probabile (paragrafi 85-92b))

Partendo dallESEMPIO E28 si lascinoinalterati tutti i dati ad eccezione del fatto daesocieta C
interrompe la copertura in quanto dal 1 febbraspdrazione non & piu considerata altamente prabab

Il fair valuedel derivato € il seguente:

- zero al momento della sottoscrizione

— positivo per Euro 420 al 31 dicembre 2017
— negativo per Euro 150 al 1 febbraio 2018
— negativo per Euro 100 al 20 marzo 2018

Di sequito si riportano gli effetti dell'attivaziendella copertura e del rilascio della riservaguge del

fatto che I'operazione non é piu altamente proleabil

31.12.2017 Dare Avere
C) llI 5) strumenti finanziari derivati attivi 420
A) VI riserva per operazioni di copertura di flufiganziari attesi 420
01.02.2018 Dare Avere
C) Il 5) strumenti finanziari derivati attivi 420
B) 3) strumenti finanziari derivati passivi 150
A) VI riserva per operazioni di copertura di flufsanziari attesi 570
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A) VI riserva per operazioni di copertura dei fufinanziari attesi 150

D) 19)d) svalutazione di strumenti finanziariidati 150

20.03.2018 Dare Avere
B) 3) strumenti finanziari derivati passivi 50
D) 18) d) rivalutazione di strumenti finanziari derivati 50
B) 3) strumenti finanziari derivati passivi 100
o) Iv Disponibilita liquide 100

ESEMPIO EI.30 Copertura di flussi finanziari di un’operazione programmata altamente
probabile di acquisto attraverso I'elemento spot dun contratto forward
(paragrafi 58 b), 85, 89)

La soci¢a A, che redige il bilancio in euro, il 10 febbr&016 programma I'acquisto di 1.000 compt
al prezzo di $800 'uno per il 10 luglio 2017 ede il relativo pagamento il 10 ottobre 2017. ikf
di coprirsi dal rischio di cambio dell'intera opei@ne la societa sottoscrive un contrattoward
attraverso il quale acquista 800.000 $ e vendeBg232uro ($800.000 al camidmrward di 1,129).

La societa ai sensi del paragrafo 58 b) designéegteumento di copertura il solo valospot dello
strumentdorward. La relazione di copertura soddisfa i requisitadimissibilita di cui al paragrafo 71,
Di seguito si riportano le informazioni sul’andambe dei tassi durante I'operazione di copertura.

Scadenze Spotrate $/€ Forward rate $/€
10/02/2016 1,1100 1,129
09/08/2016 1,1000 1,113
31/12/2016 1,2000 1,208
09/08/2017 1,2400 1,242
09/09/2017 1,3000 1,301
10/10/2017 1,5300 1,530

Alla data di sottoscrizione del contrattdfdlir value del derivato risulta pari a zero pertanto la sadie
non effettua alcuna scrittura.
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Nel mesedi dicembre la societa per motivi organizzativiide di differire 'acquisto dei computdal
10 luglio 2017 al 9 settembre 2017 e di consegudiffaisce anche il pagamento.
Dalle verifiche svolta il differimento dell’operamie crea inefficacia nella copertura.
Il fair valuedel derivato al 31.12.2016 risulta essere: 61.149

La societa una volta calcolatofdir value in via autonoma ha corroborato il proprio calctdoendo
conto di quanto comunicato dalla controparte deleto stesso.

Il fair valuedell’elementcspotrisulta essere pari ad Euro 69.209, l'inefficd€imo 882.
La societa effettua le seguenti scritture:

31.12.2016 Dare Avere
C) I5)  Strumenti finanziari derivati attivi 61.149
A) VI Riserva per operazioni di copertura di flueanziari attesi 68.409
D) 18) d) Rivalutazione strumento finanziario dat 882
D) Ratei e Risconti attivi 8.142

Al 9 settembre effettua I'acquisto programmatogtstea il debito verso il fornitore al tasspot.
Il fair valuedel derivato al 9 settembre 2017 risulta esse3@:0119.

Il fair valuedell’elementcspotrisulta essere pari ad Euro 149.934 l'inefficd€imo 1.428.

La societa effettua le seguenti scritture:

9.09.2017 Dare Avere
C) I5)  Strumenti finanziari derivati attivi 76.870
A) VI Riserva per operazioni di copertura di fluieanziari attesi 81.525
D) Ratei e Risconti attivi 5.202
D) 18) d) Rivalutazione strumenti finanziari detiva 547
o)1 Magazzino 1.040.000
D) 7) Debito verso fornitori 1.040.000
o)1 Magazzino* 149.934
A) VI Riserva per operazioni di copertura di fluieanziari attesi 149.934
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D) Ratei e Risconti attivi 13.344
C) 1 Magazzino 13.344
*Trattandosi di un acquisto la riserva € utilizzationte del valore del magazzino. Se si fosstatmadi
una vendita ai sensi del paragrafo 89 la riserveldee stata utilizzata a fronte del ricavo.
Al 10 ottobre la societa chiude il derivato.
Il fair valuedel derivato al 10 ottobre 2017 risulta esseré: BZ7.
Il fair valuedell’elementcspotrisulta essere pari ad Euro 336.000. L'inefficdeiao 3.034.
La societa effettua le seguenti scritture:

10.10.2017 Dare Avere
C) I5)  Strumenti finanziari derivati attivi 183.137
A) VI Riserva per operazioni di copertura di flueanziari attesi 183.031
D) Ratei e Risconti attivi 1.499
D) 18) d) Rivalutazione strumenti finanziari detiva 1.606
C) I5)  Strumenti finanziari derivati attivi 321.157
C) v Disponibilita liquide 321.157
C) I 5) Debito 184.000
C) 17his) Utili (perdite) su cambi 184.000
A) VIl Riserva per operazioni di copertura di fluieanziari attesi 183.031
C) 17his) Utili (perdite) su cambi 183.031
D) Ratei e Risconti attivi 1.499
C) 17his) Utili (perdite) su cambi 1.499

88



10.12.2017 Dare Avere

C) llI5)  Debito 1.224.000
C)Iv Disponibilita liquide 1.144.000
C) 17bhis) Utili (perdite) su cambi 80.000

ESEMPIO EI.31 Contabilizzazione del valore intrinseco nel caso din elemento copertc
relativo ad una passivita iscritta in bilancio (pamagrafi 58 b), 85 e 88)

La societa C nel mese novembre2016 sottoscrive un mutuo triennale a tasso vdeigier ur
ammontare nozionale di Euro 10 milioni. Il tasséntieresse variabile & pariuribor + 200bps La
societd vuole da un lato proteggersi dal rischie ictassi possano aumentare durante i tre anni
finanziamento; dall’altro vuole mantenere I'oppaita di trarre vantaggio da una possibile riduzior
del tassdzuribor durante lo stesso periodo.

Per coprirsi dal rischio di aumento del tasso,deieta acquista per Euro 300 mila una Opzione
tipo Interest Rate Capla una banca. In basecap quando il tass&uribor supera I'8%, la societa
riceve dalla banca un ammontare in Euro calcolatoec 10 milioni x Euribor — 8%).

Dalla combinazione detap e del mutuo deriva che la societa paga un tassatatiesse variabile
(Euribor + 200bpg non superiore al 10%. Sia per il mutuo che peap, i tassi sono fissati il 1
gennaio e gli interessi corrisposti al 31 dicermdireiascun anno.

La societa designa come strumento di coperturalitre intrinseco dell’opzione acquistata. Tal
strumento copre la societa contro il rischio chaskdeuribor cresca oltre 1'8%.

Le variazioni difair value attribuibili al valore temporale dell’opzione soascluse dalla relazione €
contabilizzate nella sezione D) del conto econorpiotutta la durata dell’'operazione.

Si riporta 'andamento del tas&wribor, degli importi pagati per interessi sul finanziarme e degli
importi liquidati relativi all’opzionecap

Tasso Importi liquidati Interessi Importo Tasso netto
Data :

Euribor annualmente sulCap Su mutuo netto pagato pagato
2016 7% - 900.000 900.000 9%
2017 9% 100.000 1.100.000 1.000.000 10%
2018 10% 200.000 1.200.000 1.000.000 10%
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Si riporta 'andamento e la variazionefdir value dell’elemento intrinseco e temporale dell'opzione::

Data Fai_r Value . _Valore Valore Va_lriazione di  Variazione Valore
opzionecap intrinseco cap temporalecap Fair Value cap temporale cap
15.11.2016  300.000 - 300.000 - -
31.12.2016  280.000 - 280.000 (20.000) (20.000)
31.12.2017  330.000 200.000 130.000 50.000 (150.000)
31.12.2018  200.000 200.000 - (130.000) (130.000)

(@)

La societa decide di imputare a conto economiac@i&zioni di valore temporale linearmente lung
il periodo della copertura. Cid comporta che la ptassiva variazione di valore temporale pari|a
300.000 euro sia imputata a conto economico nelesgg modo:

Esercizio Importo a Conto Economico
2016 10.000
2017 145.000
2018 145.000

Si riportano le scritture contabili relative alllazione di copertura attiva per il triennio derifnento:

15.11.2016 Dare Avere
Rilevazione finanziamento
C) VI Disponibilita liquide 10.000.000
D) 4) debiti verso banche 10.000.000
Rilevazione premio pagato
B) Il 4) strumenti finanziari derivati attivi 300.000
C) Vi Disponibilita liquide 300.000
31.12.2016 Dare Avere
Rilevazione valore temporale
B) Il 4) strumenti finanziari derivati attivi 20.000
D) 19) d) svalutazione di strumenti finanziari derivati 20.000
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Rilevazione interessi su finanziamento
interessi e altri oneri finanziari, con separatiidazione di
C)17) quelli verso imprese controllate e collegate ewers
controllanti 900.000
C) VI Disponibilita liquide 900.000
Imputazione lineare delle variazioni di valore temjprale
D) Ratei e Risconti attivi 10.000
D) 19) d) svalutazione di strumenti finanziari dati 10.000
Stato patrimoniale 31.12.2016
Attivo Passivo
Riserva per operazioni
copertura flussi finanziari
Strumenti finanziari derivati attivi 280.008attesi
Disponibilita liquide 8.800.000Dehiti verso banche 10.000.0p0
Ratei e Risconti attivi 10.00WJtile (perdita) dell'esercizio (910.000)
Totale 9.090.00( 9.090.00d
Conto economico al 31.12.2016
costi/oneri ricavi/proventi
Interessi 900.00D
Svalutazione 10.000
Totale costi/oneri 910.000Totale ricavi/proventi 0
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31.12.2017 Dare Avere

Rilevazione valore temporale
B) Il 4) strumenti finanziari derivati attivi 150.000

D) 19)d) svalutazione di strumenti finanziari dati 150.000

Rilevazione valore intrinseco
B) Il 4) strumenti finanziari derivati attivi 200.000

A) VI riserva per operazioni di copertura deistiifinanziari attesi 200.000

Rilevazione interessi su finanziamento e differenali derivato
interessi e altri oneri finanziari, c separata indicazione

C)17) quelli verso imprese controllate e collegate ewers
controllanti 1.000.000
C) Vi Disponibilita liquide 1.000.000

Imputazione lineare delle variazioni di valore temprale
D) Ratei e Risconti attivi 5.000

D) 19d) svalutazione di strumenti finanziari detiv 5.000

Stato patrimoniale 31.12.2017

Attivo Passivo

Riserva per operazioni di

Strumenti finanziari derivati attivi 330.0000pertura flussi finanziari attesi 200.000

Disponibilita liquide 7.800.000Debiti verso banche 10.000.000

Ratei e Risconti attivi 15.00Jtile (perdita) dell'esercizio (1.145.000)
Utile (perdita) a nuovo (910.000)
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Totale 8.145.000 Totale 8.145.000
Conto economico al 31.12.2017
costi/oneri ricavi/proventi
Interessi 1.000.00(
Svalutazione 145.000
Totale costi/oneri 1.145.000 Totale ricavi/proventi
31.12.2018 Dare Avere

Rilevazione valore temporale
B) lll 4)  strumenti finanziari derivati attivi 130.000
D) 19) d) svalutazione di strumenti finanziari deti 130.000
Rilevazione interessi su finanziamento e differenali derivato
C) 17) interessi e altri oneri finanziari, con separathdazione di

quelli verso imprese controllate e collegate ecvemmtrollanti  1.000.000
C) Vi Disponibilita liquide 1.000.000
B) Il 4)  strumenti finanziari derivati attivi 200.000
A) VI riserva per operazioni di copertura dei Sufinanziari attesi 200.000
Rilevazione estinzione debito
C) Vi Disponibilita liquide 10.000.000
D) 4) debiti verso banche 10.000.000
Imputazione lineare delle variazioni di valore temprale
D) 19) d) svalutazione di strumenti finanziari deti 15.000
D) Ratei e Risconti attivi 15.000
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Stato patrimoniale 31.12.2018
Attivo Passivo

Strumenti finanziari derivati attivi - Riserva  per _ Operazion . -
copertura flussi finanziari attesi
Ratei e Risconti attivi Debiti verso banche -

Disponibilita liquide (3.200.00QWtile (perdita) dell'esercizio (1.145.000)

Utile (perdita) a nuovo (2.055.000)
Totale (3.200.000 (3.200.000j
Conto economico al 31.12.2018
costi/oneri ricavi/proventi
Interessi 1.000.00(
Svalutazione 145.000
Totale costi/oneri 1.145.000| Totale ricavi/proventi 0

Valutazione successiva dei criteri di ammissibilpp@r la contabilizzazione delle operazioni di copea
(paragrafi 93-100)

ESEMPIO EI.32 Revisione del rapporto di copertura

Al 30 settembre 2017 una societa operante nelregtitrolifero si impegna ad acquistare nei prois
12 mesi greggio per 10.000 barili. Il prezzo dedggio € indicizzato al Brent. Per coprirsi dal hiscdi
oscillazione del Brent la societa acquista un edtdrforward su un indice di prezzo del petrol
correlato al Brent (il WTicrude oil pricg con il quale fissa il prezzo dell’acquisto a 4@da dollari.
Sapendo che la correlazione tra Brent e WTi € @4kj05 (ossia ad una variazione di un dollaro
prezzo del WTi coincide una variazione di 1,05 alblidel Brent), la societa fissa il sottostante
forward a 105 barili di petrolio.

In dettaglio il contrattcforward prevede che al 30 settembre 2018 la societa refaietto con Ig
controparte la differenza tra I'equivalente di 1@%ili di petrolio valutate al WTi (diritto a riceve) e
400 mila dollari (obbligo a pagare). In questo mosie il rapporto economico tra Brent e WTi re
invariato, la societa si & assicurata di fissarprézzo del petrolio a 40 dollari al barile. Infage il
prezzo WTi al 30 settembre fosse pari a 45 dodlabarile la societa avrebbe un obbligo a pagdee
controparte deflorward 400 mila, ma nel contempo avrebbe diritto a ricev&2,5 mila di dollari (WT
price per 105 barili), che regolato al netto significaincasso per la societa pari 72,5 mila dollariil S
rapporto Brent/WTi rimane pari a 1,05 ci si attewte il prezzo del Brent sara 47,25 dollari al lea

che, moltiplicato per I'impegno ad acquistare 1000 barili di petrolio, rappresenta un esborsolpe

societa pari a 472,5 mila dollari. Nel complessaqlie la societa avrebbe un debito per 472,5
dollari verso il fornitore e un credito per 72,5landlollari verso la controparte dielrward. Di fatto ha
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fissato il prezzo di 1.0C0 barili di petrolio a 400 mila dolla

In questa operazione di copertura il rapporto gliectura & pari a 1,05 (rapporto tra barili usatéon
strumento di copertura e barili usate nell’elemeatperto).

Si ipotizzi che al 31 dicembre 2017 la correlaziatiesa tra Brent e WTi sia scesa a 0,97. In gu
caso la societa rileva I'inefficacia, nella sezi@)edel conto economico e rivede il rapporto diedpra
diminuendo le quantita dello strumento di copertieatinate alla copertura contabile e definend®
rapporto pari a 0,97. Nello specifico significa @1 dicembre 2017 la variazione di valore eschis
nuovo rapporto della copertura & imputata prosgettente a conto economico.

ESEMPIO EI.33 Revisione del rapporto di copertur

All'inizio dell'esercizio 2017, la societa A vuolmprire un’operazione altamente probabi acquitare
100 tonnellate di merce X nell’anno 2018. Il prezisdla merce X é correlato all’'andamento del pre
della merce Y. Per coprirsi dall'esposizione athis di prezzo sulla merce X, non essendo poss
stipulare urforward sulla merce X, la societa stipula fonward ad acquistare 90 tonnellate di merce
Sulla base del comportamento storico della meradadimento, la societa A stabilisce che in medli
prezzo della merce Y corrisponde al 90% di quedtbadmerce X, che tale forchetta del 10% raramé
€ maggiore del 16% o inferiore del 7%. Coprire differenza del 10% risulterebbe particolarme
costoso. Dungue la volatilita intorno al livello @bpertura dovrebbe oscillare nella banda tra% &il
93%. Per calcolare l'inefficacia della coperturestieta struttura un derivato ipotetidor{vard) che
prevede I'acquisto a termine di 100 tonnellate dice X alle condizioni economiche alla data diimi
della copertura in modo tale chddtward abbia a tale dafair valuepari a zero.
Il rapporto di copertura € dunque pari al 100 tdiatedi X / 90 tonnellate di Y:

ELEMENTO COPERTO: STRUMENTO DI
100 TONNELLATE DI COPERTURA:
MERCE X 90 TONNELLATE DI

MERCE Y

HP 1: Alla fine dell’'esercizio 2017 I'oscillazionenedia tra merce X e merce Y passa al 20%
La societa A revisiona le condizioni della relazodi copertura e conclude che lo spostamentd

domanda e offerta é tale da portare ad una reési@h rapporto di copertura. Il rapporto di copertu

revisionato &€ dunque pari a 100 tonnellate di & t@nellate di Y:

esto
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zz0
ibile
Y.

2nte
nte

) tra
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EFFETTO REVISIONE

ELEMENTO COPERTO: STRUMENTO DI
100 TONNELLATE DI COPERTURA:
MERCE X 80 TONNELLATE DI
MERCE Y

La revisione del rapporto di copertura non deteamin’interruzione della copertura e una sua nuova
designazione. Cio comporta che:

- la variazione dfair value delforward attribuibile a 10 tonnellate di merce Y deve essewputata 3
conto economico;

- le caratteristiche del derivato ipotetico sono inteitel (mentre sarebbero state riviste se fosse |stata
attuata l'interruzione e la ri-designazione dethaertura).

HP2: Alla fine dell’'esercizio 2017 'oscillazione radia tra merce X e merce Y passa al 5% e la
societa acquista un altrdforward su 5 tonnellate di merce Y

La societa A revisiona le condizioni della relazodi copertura e conclude che lo spostamento tra
domanda e offerta & tale da portare ad una redieh rapporto di copertura. Il rapporto di copexfu
revisionato & dunque pari a 100 tonnellate di B idhnellate di Y:

EFFETTO REVISIONE

ELEMENTO COPERTO: STRUMENTO DI

100 TONNELLATE DI COPERTURA:
MERCE X 1 FORWARD SU 5 TONS E

1 FORWARD SU
90 TONS DI MERCE Y

Al termine dell’esercizio 2017 la societa A deveeeconto del fatto che il nuovo derivato avra ierm
diversi dal derivato originale e quindi la variazéodifair valuedella nuova posizione di copertura (cioe
la combinazione degli strumenti di copertura), sana funzione dei due derivati separati. Questo
generera inefficacia perché una percentuale dgihade derivato ipotetico sara confrontata con|un
nuovo derivato di copertura. In altre parole, laiadone di valore di tale posta &€ misurata con
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riferimento alla data di inizio della relazioneatipertura. E necessario dunque un aggiustamerito
quantita del derivato ipotetico secondo il segueateolo:

Inizio F"(l:nztg” Fine 2017
2017 W% (post revisione)
revisione)
Tonnellate di merce X da coprire 100 100 100
Quantita di merce Y corrispondente 90 95 95
Rapporto di copertura 100/90 100/95 100/95
Fattore di copertura 1,111 1.053 1.053
Quantita coperte 100 94.74 100
Deficit 5.26
Quantita di merce Y con derivato addizionale 5
Derivato ipotetico addizionale 5.26

La revisione del rapporto di copertura a pari a tt@dellate di X / 95 tonnellate di Y viene dunque
composto nel seguente modo:

— forward su 90 tons di merce Y a copertura del derivatteizn su 94,74 tons di merce X;
— forwardsu 5 tons di merce Y a copertura del derivato tpmiesu 5,26 tons di merce X.
In questo modo non si genera inefficacia succes®nde.

Contabilizzazione delle coperture contabili perrbdazioni di copertura semplici (paragrafi 101-118)

ESEMPIO EI.34 Copertura di flussi finanziari di un finanziamento a tasso variabile

La societa A sottoscrive al 30 giugno 2016 un faiamento con le seguenti caratteristir
— importo: Euro 100.000

— data sottoscrizione: 30 giugno 2016

— scadenza: 30 giugno 2018

— regolamento flussi: semestrale

- tassoEuribor 6 mesi

Contestualmente per coprirsi dal rischio di vaoagi dei tassi di interesse sottoscriveinterest rate
swapcon le seguenti caratteristiche:

— nozionale: Euro 100.000
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- data sottoscrizione: 30 giugno 2016
- scadenza: 30 giugno 2018

- regolamento flussi: semestrale

- diritto a incassareEuribor 6 mesi

— obbligo a pagare: 4,99% fisso

Dal momento che i termini del finanziamento e dahtcatto derivato coincidono, e fihir value del
contratto derivato al momento della stipula & grogsallo zero, la societd X pud scegliere di apha
il modello contabile per le relazioni semplici dtaxe di calcolare la componente di inefficaciaoayghi

chiusura di bilancio.

Si riepilogano di seguito le scritture alla datastipula del finanziamento e del contratto derivato

(30.06.2016) € alla chiusura di bilancio (31 diceen®016), ipotizzando chefair value del derivato s

sia incrementato e sia diventato pari a Euro 147:

30.06.2016 Dare Avere
Rilevazione del finanziamento
C)Iv Disponibilita liquide 100.000
D) 4) debiti verso banche 100.000
31.12.2016 Dare Avere
Rilevazione degli interessi sul finanziamento (2.2} e differenziali
IRS pagati (239)
C)Iv Disponibilita liquide 2.464
interessi e altri oneri finanziari, con separatiidazione
C)17) di quelli verso imprese controllate e collegateeso
controllanti 2.464
Rilevazione del derivato &air value
B) Il 4) strumenti finanziari derivati attivi 147
A) VI riserva per operazioni di copertura dei $unanziari attesi 147

Le voci di bilancio al 31 dicembre 2016 interessarebbero state le seguenti:
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Stato patrimoniale 31.12.2016

Attivo ‘ Passivo
Riserva per operazioni di coperture
Derivati attivi 147 flussi finanziari attesi 147
Disponibilita liquide 97.536Utile (perdita) dell'esercizio (2.464)
Debiti verso banche 100.000
Totale attivo 97.683 Totale passivo 97.683

Conto economico al 31.12.2016

costi/oneri ricavi/proventi

Interessi 2.464

Totale costi/oneri 2.464 Totale ricavi/proventi

Al 31 dicembre 2017 si ipotizza che la societa abbi

— pagato interessi per Euro 4.890 (Euro 2.274 ali@§ng 2017 e Euro 2.616 al 31 dicembre 2017)
— pagato sul derivato al 30 dicembre 2017 Euro 3ffefdinza tra fisso dovuto di Euro 4.927

variabile ricevuto di Euro 4.890);
- stimato urfair valuedel derivato pari 479.
Le scritture contabili al 31 dicembre 2017 sareblberseguenti:

31.12.2017 Dare Avere

Rilevazione interessi corrisposti nell'anno (4.890 differenziali IRS
pagati (37)
C)Iv Disponibilita liquide 4.927
C) 17) interessi e altri oneri finanziari, con separatiidazione di

guelli verso imprese controllate e collegate e wemntrollanti 4.927
Valutazione del derivato afair value
B) Il 4) strumenti finanziari derivati attivi 332
A) VI riserva per operazioni di copertura dei ufinanziari attesi 332
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Le voci di bilancio al 31 dicembre 2017 interessarebbero state le seguenti:

Stato patrimoniale 31.12.2017

Attivo

Passivo

Derivati attivi

Riserva per operazioni di coperture

479 flussi finanziari attesi 479
Disponibilita liquide 92.609Utile (perdita) a nuovo (2.464
Utile (perdita) dell'esercizio (4.927
Debiti verso banche 100.00(
Totale attivo 93.088 Totale passivo 93.088
Conto economico al 31.12.2017
costi/oneri ricavi/proventi
Interessi 4.927
Totale costi/oneri 4.927 Totale ricavi/proventi 0

Al 31 dicembre 2018 si ipotizza che la societa abbi
— pagato interessi per Euro 2.957 al 30 giugno 2018;

— incassato sul derivato al 30 giugno 2018 Euro 4#iffe(enza tra fisso dovuto di Euro 2.464

variabile ricevuto di Euro 2.957).
Le scritture contabili al 30 giugno 2018 sarebberseguenti:

30.06.2018

Dare Avere

Rilevazione interessi corrisposti (2.957) e differeiali IRS ricevuti (493)
C)I\v Disponibilita liquide 2.464
C) 17) interessi e altri oneri finanziari, con separatiidazione di quelli

verso imprese controllate e collegate e verso obhafti 2.464
Pagamento del debito e chiusura del derivato
C)Iv Disponibilita liquide 100.000
D) 4) debiti verso banche 100.000
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A) VII)  riserva per operazioni di copertura deidbi finanziari attesi 479

B) lll 4) strumenti finanziari derivati attivi 479

Le voci di bilancio al 31 dicembre 2018 interessatrebbero state le seguenti:

Stato patrimoniale 31.12.2018
Attivo Passivo

Riserva pe operazioni di copertura

Derivati attivi - L e :
flussi finanziari attesi

Disponibilita liquide (9.855) Utile (perdita) a num (7.391)
Utile (perdita) dell'esercizio (2.464)
Debiti verso banche -

Totale attivo (9.855) Totale passivo (9.855)

Conto economico al 31.12.2018

costi/oneri ricavi/proventi
Interessi 2.464 -
Totale costi/oneri 2.464 Totale ricavi/proventi -

ESEMPIO EI.35 Copertura di fair value di un magazzino di materie prime

Il 30 giugno del 2018 la societa C decide di caprifal rischio di variazione fair value del proprio
magazzino per una quantita di 1 kg d’oro fino @ehnaio 2019, sottoscrivendo forward sul prezzg
oro che prevede al 1 gennaio 2019. La societa egyal netto con la controparte del derivata
differenza tra il valore di mercato (espresso imopwi 1 kg d’'oro al 1 gennaio 2019 e il prez
prefissato pari a Euro 26,78 al gr.
All'inizio della copertura ilfair value del derivato € zero, il valore contabile del maiaaz & Euro
21.000. La societa decide di designare il contrdttdvato a copertura del rischio fdir value sul
prezzo del oro in modo tale che se si dovesseicanif al 1 gennaio 2019 un eccesso di materia p

rima

per la produzione sarebbe libera di rivendere tadgeria prima senza correre il rischio di rilevare

perdite.
Al 31 dicembre ilfair value del derivato si & incrementato di Euro 150 milal Bhomento che son
soddisfatti i requisiti di cui al paragrafo 102iedhir value del derivato € zero alla data di designazi

(]
bne
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della copertura la societa decide di adottare itleflo di copertura semplice. Pertanto al 31.118 la
societa non calcola fair value del magazzino ma lo adegua per un valore pari ®gho opposto
quello delfair valuedello strumento di copertura (in questo casodaae per 150 Euro).

La tabella seguente espone gli effetti contabiilatlicembre 2018:

31.12.2018 Dare Avere
C) I 5) strumenti finanziari derivati attivi 150
D) 18) d) rivalutazione di strumenti finanziari dexti 150
C)11) materie prime, sussidiarie e di consumo 150
D) 19)d) svalutazione di strumenti finanziari deti 150

D

Coperture di gruppi di elementi (paragrafi 67-70)

ESEMPIO EI.36  Ammissibilita alla contabilizzazione copertura di guppi di elementi

La societa A, la cui valuta & I'Euro, assume I'impegmevocabile di pagare tra un anno FCH 300 1

per spese di consulenza e I'impegno irrevocabileddere tra 16 mesi prodotti finiti per FCH 300am
La societa sottoscrive un derivato in franchi seikzon regolamento a un anno, tramite il qualeveqg
FCH 200 e paga Euro 140. La societa non ha algges&goni in franchi. La societa A non gestisce |l

rischio di cambio su base netta e non pud quingliegre la contabilizzazione delle operazioni
copertura alla relazione tra il derivato in franeha posizione netta di FCH 200 (ottenuta con HRBDO

mila dellimpegno irrevocabile ad acquistare e iH-299,8 mila (dei FCH 300 mila) dellimpegno

irrevocabile a vendere) per un periodo di un anno.

di

ESEMPIO EI.37 Designazione dell'importo della posizione netta

La societa assume un insieme di impegni irrevoicagitivi a una vendita tra un anno per FCH 3Qb
insieme di impegni irrevocabili relativi ad un acs{a tra due anni per FCH 350. La societa non puo

designare un importo astratto di una posizionenett FCH 50. Deve invece designare un importalor

per I'acquisto e un importo lordo per la vendita,dnsieme, determinano la posizione netta coperta.

[oX
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ESEMPIO EI.38 Determinazione dellariserva per operazioni di copertura di flussi finarari
attesidi gruppi di elementi

Ai fini della copertura dei flussi finanziari (cam contrattcforward) di una posizione net (di 20 mila

dollari) data da un insieme di acquisti (200 mitdlati in 10 mesi) e vendite (180 mila dollari im&esi)

programmati altamente probabili, per determinaieirgporti da rilevare nellaiserva operazioni d

copertura dei flussi finanziari attel societa confronta:

a) la variazione diair value sul contrattdorward su cambi assieme alle variazioni legate al rischi
cambio che interessano il valore delle vendite nognate altamente probabili; e

(@)

b) le variazioni legate al rischio di cambio chderassano il valore degli acquisti programmati

altamente probabili.

La societa rileva tuttavia soltanto gli importilegiati al contrattéorward su cambi fino al momento del
rilevazione in bilancio delle operazioni relativileavendite programmate altamente probabili, qua@
rilevato l'utile (perdita) delle operazioni programate (ossia la variazione di valore attribuibiléa

a
o
Al

variazione del tasso di cambio tra la designazitetia relazione di copertura e la rilevazione éelifata).
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Disposizioni di prima applicazione (paragrafi 138-43)

ESEMPIO EI.39 Applicazione alle operazioni di copertura ai sensiel paragrafo 13¢

La societa A adottl’ OIC 3Z nell’'esercizio che ha inizio al 1 gennaio 2016.sbaieta applica i princif
contabili internazionali al bilancio consolidato qeindi ha gia in essere un sistema contabile
rilevazione degli effetti dédedgeaccounting.

A tale data la societa ha in essere un’operaziomgr@gmmata di acquisto di 100 tons di greggio stavi

per marzo 2017. Per coprirsi dal rischio di pregabgreggio, la societa ha stipulato nell'ottobfd 2
un contrattdorward col quale ha fissato il prezzo del greggio su uantjtativo di 80 tons.

La societa considera tale operazione come di oageré quindi valuta I'esistenza dei criteri
ammissibilita della copertura contabile con rifegimo al 1 gennaio 2016. A quella data stabilisa
I'operazione programmata di almeno 80 tons nortarednte probabile, visto 'andamento volatile
business nell'ultimo mese, piuttosto valuta altarmeprobabile una quantita di acquisto di 70 ta
Procede pertanto alla scrittura contabile al 1 genB016 di iscrizione ddhir value del derivato (pe
ipotesi Euro 1 milione) e in contropartita la relatriserva di patrimonio netto per Euro 875.(
(componente relativa alla copertura dell’acquistor@ tons) e utili a nuovo per la componente
inefficacia della copertura ad inizio del periods Euro 125.000:

Scritture di apertura bilancio 1 gennaio 2016 Dare Avere

C) ) 5) strumenti finanziari derivati attivi 1.000.000

A) VI riserva per operazioni di copertura dei ufinanziari attesi 875.000
A) Xl utili a nuovo 125.000

Si ipotizzi che al 31 dicembre 20164dlr value del derivato sia pari a 600.000 Euro di cui Eu26.800
relativi alla copertura dell’'acquisto di 70 tongpaitrolio. Le scritture contabili saranno statedguenti:

Scritture di apertura bilancio 31 dicembre 2016 Dae Avere
C) ) 5)  strumenti finanziari derivati attivi 400.000
A) VI riserva per operazioni di copertura dei fufinanziari attesi 350.000

D) 19)d) svalutazione di strumenti finanziari deti 50.000

2 di
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ESEMPIO EI.40 Applicazione alle operazioni di copertura ai sengiel paragrafo 142

Al 1 gennaio 2016 la societa applica per la priobdavl'OIC 3z. A tale data ha in essere un del
finanziario a tasso variabile, stipulato nel 2008ui rischio di tasso di interesse & coperto da swap
in base al quale riceve il tasso variabile e pagafisso. Gli elementi portati (valore nominaletaldi
regolamento dei flussi finanziari, variabile sottmge e scadenza) deBwapcorrispondono a quelli de
debito finanziario, pertanto a tale data la sogrta stabilire che sussiste una relazione econotraga
elemento coperto e strumento di copertura. Inafios, potendo determinare sdair value del derivato
fosse pari a zero alla data di sottoscrizione (RO@5societa decide di avvalersi dell’'opzione dia
applicazione prevista dal paragrafo 142 e quinadbisce che la copertura € da considergrsi
perennemente efficace e non necessita dunqueldelacannuale della componente di inefficacia.
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MOTIVAZIONE ALLA BASE DELLE DECISIONI ASSUNTE

Tali considerazioni hanno lo scopo di illustrare leanotivazioni alla base delle scelte contabili fatte
dall'OIC e non sono parte integrante dellOIC 32.

Basi normative del principio contabile

1. La direttiva 34/2013/UE, pubblicata nella gazzeiificiale dell’'Unione Europea n. 182/19 del 29
giugno 2013 e che sostituisce le precedenti deefliB/660/CEE e 83/349/CEE, ¢ stata recepita in
ltalia con il D.lgs. 139/2015 (di seguito “Decreto’ll Decreto introduce, tra le altre novita, la
valorizzazione afair value degli strumenti finanziari derivati, anche incamub in altri strumenti
finanziari e la loro iscrizione in bilancio.

2. L’articolo 12 comma 3 del Decreto dispone ¢h®rganismo Italiano di Contabilitd, aggiorna i
principi contabili nazionali di cui all'articolo %is comma 1 del D.Igs. 28 febbraio 2005, n. 38asul
base delle disposizioni contenute nel presenteetietr

3. L'Organismo ltaliano di Contabilitd (di seguito “Ol) in applicazione di quanto previsto
dall'articolo 12 comma 3 del Decreto ha elaboratopuincipio contabile nazionalex novosugli
strumenti finanziari derivati, OIC 32Strumenti finanziari derivati” (di seguito “OIC 3R che
sostituisce le disposizioni di cui allOIC 3 “Lefarmazioni sugli strumenti finanziari da includere
nella nota integrativa e nella relazione sullaigest'.

4. Le novita introdotte o confermate dal decreto 1898sulla rappresentazione in bilancio dei derivati
possono riassumersi nei seguenti istituti:

a) previsione di specifiche voci relative agli strutidimanziari derivati nello stato patrimoniale e
nel conto economico;

b) obbligo di valutazione dhir valuedi tutti i contratti derivati;

c) possibilita di attivare i due seguenti istitutiaipertura contabile, se si considera sussistente la
copertura in presenza, fin dallinizio, di una tt&ree documentata correlazione tra le
caratteristiche dell’elemento o dell'operazioneartipe quelle dello strumento di copertura:

i. copertura dei flussi finanziari di un altro strurtwerfinanziario o di un’operazione
programmata;

ii. copertura defair value che consiste nella copertura del rischio di vawigizdei tassi di
interesse o dei tassi di cambio o dei prezzi dicatero contro il rischio di credito.

d) definizioni di “attivita finanziaria”, “passivitaianziaria”, “strumento finanziario”, “strumento
finanziario derivato”, fair value¢’ e “modello e tecnica generalmente accettati”, pguali &
previsto un rinvio specifico ai principi contahitternazionali adottati dall'Unione Europea;

e) equiparazione al contratto derivato di quei cotitallegati a merci che conferiscono all'una o
all'altra parte contraente il diritto di procedeaka liquidazione del contratto per contanti o
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)
9)

mediante altri strumenti finanziari, ad eccezionel dcaso in cui si verifichino
contemporaneamente le seguenti condizioni:

i. il contratto sia stato concluso e sia mantenutospeldisfare le esigenze previste dalla
societa che redige il bilancio di acquisto, di vieand di utilizzo delle merci;

ii. il contratto sia stato destinato a tale scopo illadsua conclusione;

iii. siprevede che il contratto sia eseguito mediamtsegna della merce.
scorporo dei derivati incorporati in altri strumiefimanziari;
modalita di valutazione d&ir valueche é determinato come segue:

i. valore di mercato, per gli strumenti finanziari pguali € possibile individuare facilmente
un mercato attivo;

ii. qualora il valore di mercato non sia facilmenteivittlabile per uno strumento, ma possa
essere individuato per i suoi componenti o perstnamento analogo, il valore di mercato
puo essere derivato da quello dei componenti @ dallmento analogo;

iii. al valore che risulta da modelli e tecniche di tetione generalmente accettati, per gli
strumenti per i quali non sia possibile individudeeilmente un mercato attivo; tali
modelli e tecniche di valutazione devono assicuter@ ragionevole approssimazione al
valore di mercato.

La portata delle novita introdotte ha richiesto dhprincipio contabile disciplinasse una serie di
regole contabili per integrare le previsioni dedisto normativo. Alcune di dette regole sono:

a)
b)
c)
d)
e)
)

9)
h)

linee guida per la valutazionefair valuedi un contratto derivato;

modalita di scorporo del derivato incorporato i wtrumento finanziario;

identificazione di elementi coperti e strumentcdpertura ammissibili;

identificazione dei criteri di ammissibilita delbeperture contabili e loro successiva valutazione;
modalita di attivazione, contabilizzazione e cessazdelle coperture dair value

modalita di attivazione, contabilizzazione e cessazdelle coperture di flussi finanziari attesi;
modalita di copertura di un insieme di operazidtra@erso un insieme di contratti derivati;
identificazione di un metodo semplificato per lerethzioni di copertura semplici.

Struttura del principio contabile

6.

Nella definizione dei contenuti regolamentari dehgipio si & tenuto conto di quanto disciplinato i
materia dai principi contabili internazionali (IABRS) per tre ordini di motivi:

a)

b)

il novellato codice civile richiama esplicitameniie piu parti (definizione di “strumento
finanziario derivato” e definizione difdir valug’) i principi contabili internazionali adottati
dall'Unione Europea;

le regole contabili internazionali in materia satanosciute da molte societa che redigono il
bilancio d’esercizio in base ai principi contaliizionali, sia perché in alcuni casi tali societa
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redigono i bilanci consolidati in base agli IAS/IERsia perché nel fornire I'informativex OIC
3 vi sono molti riferimenti alle prassi dei princigontabili internazionali;

c) si minimizzano le differenze tra soggetti italiamhie applicano i principi contabili internazionali
e quelli che applicano i principi contabili nazitina

Tale approccio, tuttavia, non deve intendersi canmrporazione degli IAS/IFRS nellOIC 32.
Ancorché le regole di base, per i motivi sopra spsiano analoghe a quelle degli IAS/IFRS, il
principio contabile nazionale ha proprie peculaih relazione alla circostanza che le regole dei
derivati si rivolgono alla generalita delle imprétgiane con la sola esclusione delle micro-imeres
Cio ha comportato di:

a) rendere maggiormente comprensibili istituti contatbie risultano particolarmente complessi;
b) privilegiare, laddove possibile, soluzioni sempgttirici (p.e. scorporo o copertura);
c) introdurre modelli contabili snelli per le copedyser operazioni di copertura semplici.

In particolare, con riferimento alle operazioniadipertura, considerata la complessita delle nuove
regole contabili introdotte per tutte le aziende cadigono il bilancio secondo le norme del codice
civile, ad eccezione delle micro imprese, I'OICrhianuto necessario introdurre nel principio alcune
semplificazioni. Tali semplificazioni che conseroih risparmio di alcuni onerosi passaggi, hanno
carattere volontario e non obbligatorio e prendanderimento le ordinarie operazioni aziendali che
attraverso il ricorso a strumenti finanziari detivaon complessi, ossia strumenti finanziari che
hanno caratteristiche del tutto simili a quellel'dedmento coperto (cd “relazioni di copertura
semplici”) rientrino in un’attenta gestione deich&

Un altro elemento di distinzione rispetto agli IARS si rinviene in alcuni modelli contabili di
fattispecie che sono gia state oggetto di critdhgarte dell’OIC o dei suoi rappresentanti nedigi s
internazionali.

Il vincolo di riprendere il testo dei principi cattili internazionali omologati & limitato ai prafil
definitori di alcuni istituti. Per gli altri profil’OIC ha ritenuto opportuno, per i motivi di sdtpu
rappresentati, far riferimento all'lFRS Binancial Instruments(di seguito “IFRS 9”), che & un
principio contabile emanato dallo IASB ma non aacamologato in Europa:

a) I'EFRAG ha gia reso pubblico il proprio parere piosi al’'omologazione dell'lFRS 9;
b) la predisposizione di un principio contabile swggliumenti finanziari derivati in linea con lo IAS
39 Financial Instruments: Recognition and Measuremédit seguito “IAS 39”) avrebbe

comportato, un aggiornamento dello stesso nel 2fHt& di applicazione, in Europa per i
soggetti IAS dell'lFRS 9;

c) in materia dihedge accountingjIFRS 9 & nettamente migliorativo rispetto allkS 39 come
anche affermato dall’OIC in sedi ufficiali interriaaali.
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Ambito di applicazione

10.

11.

12.

Il principio contabile esclude dall’ambito di apgaiione i derivati su:
a) azioni proprie, la cui contabilizzazione € disagiplia dall’'OIC 28;

b) stipulati in occasione di operazioni straordinaireguanto tali contratti rientrano nelle casistich
di acquisti di rami d'azienda con clausole di agtamento prezzo, il cui trattamento contabile &
disciplinato in altri principi contabili;

c) contratti di leasing per riscatto, in consideraeiael fatto che le opzioni di riscatto non
determinano rischi aggiuntivi per il locatario ertpato i costi collegati a tale valutazione
supererebbero di gran lunga i benefici connesaivalutazione dhir valuedei derivati.

Ai sensi dell'articolo 2426, comma 3, del codicevilei sono altresi esclusi dall’ambito di
applicazione del presente principio contabile qeoemtratti di acquisto e vendita di merci che
conferiscono all'una o all'altra parte contraentdiiitto di procedere alla liquidazione del cortoa
per contanti o mediante altri strumenti finanzigiando si verificano contemporaneamente le
seguenti condizioni:

a) il contratto sia stato concluso e sia mantenutcspddisfare le esigenze di acquisto, vendita o di
utilizzo merci;

b) il contratto sia destinato a tale scopo fin dalla sonclusione;
c) sipreveda che il contratto sia eseguito mediamts@gna della merce.

Nel principio contabile e stato chiarito che vi Baupresunzione assoluta che il contratto non sara
eseguito attraverso la consegna della merce sa pelbsi la societa regola per cassa tali contratti
oppure utilizza la merce consegnata per faading. In tali circostanze, infatti, la consegna della
merce per un suo utilizzo nel ciclo produttivo tielpresa rappresenta un’eccezione piuttosto che la
regola e pertanto la classificazione del contratme derivato ne da una rappresentazione piu
attinente alla normale operativita dell'impresa.iddneccezione a questa regola basata sulla prassi
operativa dell'impresa € il caso in cui il contoaé un’opzioneut o call) venduta, per I'acquisto o

la vendita di merci, che prevede per entrambe tt lpapossibilita di regolazione per cassa opplre
sottostante € merce immediatamente liquidabiletalrcaso il contratto si qualifica sempre come
derivato. Infatti in un’opzione venduta nella quatdrambe le parti hanno la possibilita di regokdre
netto, la societa non puo garantire che ricevesiaginente la merce, visto che cid dipendera anche
dalla volonta della controparte.

12A. L'OIC ha emendato nel 2017 il paragrafo 7 '@{C 32 al fine di allinearlo al paragrafo 2.6 c)

dell’lFRS 9. Cio in quanto I'intenzione, nella sies del principio contabile OIC 32, é stata qudlla
garantire il pit possibile un allineamento con RE& 9 soprattutto per quanto riguarda gli aspetti
definitori.
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Classificazione e contenuto delle voci

13.

13A

13B.

13C.

La rigidita dello schema di stato patrimoniabeart. 2424 c.c. e dello schema di conto economico
art. 2425 c.c. che prevede voci specifiche peldastficazione degli strumenti finanziari derivati
delle variazioni difair value degli strumenti finanziari ha comportato la neitasdi stabilire delle
regole per la classificazione dei derivati travatimmobilizzato e attivo circolante e in quale goc
dovessero essere classificate le variazionfadi value dell’elemento coperto nell’ambito di una
copertura dfair value Con riferimento al conto economico, I'IFRS 9,liaehbito delle coperture di
fair value non prevede una voce specifica per la classificezidelle variazioni dfair value
dell’'elemento coperto e dello strumento di coperter la classificazione in un’apposita voce
dell’eventuale componente inefficace della copertutOIC ha deciso che:

a) quando uno strumento derivato copre un attivitana passivita, la classificazione dello
strumento finanziario, segue la classificaziondatélita e della passivita;

b) quando lo strumento finanziario derivato non éatiertura o copre un’operazione programmata
0 un impegno irrevocabile & classificato nellaitcircolante;

c) quando la variazione dair value dell’elemento coperto & minore in valore assollitguella
dello strumento di copertura deve essere claskifinalla stessa sezione in cui € rilevata la
variazione dfair valuedello strumento di copertura;

d) quando la variazione diair value dell’elemento coperto € maggiore in valore assotlitquella
dello strumento di copertura, la parte che ecclefdérivaluedello strumento di copertura, deve
essere classificata in un’appropriata voce in fefezall’elemento coperto.

. L'OIC ha ritenuto opportuno chiarire la coteetlassificazione degli utili e delle perdite cangte al

momento dell’eliminazione contabile dei derivatinndesignati come di copertura e pertanto nel
2017 ha emendato i paragrafi 33 e 34. Ci0 in quamtp riferimento ai derivati non di copertura,
I'OIC 32 disciplinava esclusivamente la classificae a conto economico delle variazioni positive
e negative diair valuerispetto alla valutazione precedente.

Nello specifico, 'OIC ha osservato che 'OR2, disciplinando unicamente la classificazione
dell'effetto valutativo dei derivati non di coperdl non forniva invece indicazioni specifiche circa
la classificazione a conto economico dell'effettalizzativo degli stessi (ossia I'effetto che enserg
in sede di eliminazione contabile di un derivato docopertura).

L'OIC ha valutato le difficolta tecniche peepsrare le componenti realizzate da quelle non
realizzate per un derivato valutato fair value e ha ritenuto di prevedere che tutti gli effetti
economici che interessano i derivati confluiscamam’unica voce. Cio favorisce la valutazione
della gestione dei derivati, dando piena evideralta dlifferenza tra quanto gestito per copertura
dei rischi e quanto per finalita diverse.
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Valutazione alfair value

14.

15.

In materia di determinazione dair valuesi e fatto riferimento all'lFRS 1Bair value measurement
ovviamente nei limiti in cui le sue previsioni sonsultate coerenti con il disposto del codiceleivi
Il principale punto di divergenza, anche se peetispon particolarmente rilevanti, ha riguardado |
definizione della gerarchia d&dir value,che come noto trova una specifica disciplina nei€alo
2426, comma 4jel codice civile.

Un aspetto peculiare della disciplina civilisticga presente nel precedente testo del codice c#ile
relativo alla possibilita di non determinardair value nei casi in cui il calcolo non porti a risultati
attendibili. Sul punto gia I'OIC 3 prevedeva chienpossibilita di pervenire ad una stima attendibile
del fair value doveva essere considerata una circostanza ecakzidfOIC 32 ripropone la stessa
impostazione dell’OIC 3, prevedendo inoltre cheaillheccezionali circostanze sia necessario fornire
informativa in nota integrativa indicando le cazatitiche dello strumento finanziario derivato e le
ragioni che hanno generato l'inattendibilita fiet value

Separazione dei contratti derivati

16.

17.

L’articolo 2426 comma, 1 numero His, codice civile prevede che siano valutatfaat value anche
gli strumenti finanziari derivati incorporati intal strumenti finanziari. La legge non da altre
indicazioni in merito al trattamento di tali struntie

Dovendo disciplinare la separazione e la contaaliione dei derivati incorporati I'OIC ha ritenuto
di integrare il disposto normativo privilegiandolusgoni snelle e, ove possibile, semplificatrici e
facendo ricorso alla disciplina dei principi coritaibternazionali prevedendo:

a) di non separare il derivato incorporato quando deatteristiche economiche ed i rischi del
contratto primario e del derivato incorporato sonmcidenti;

b) di considerare, per analogia ai derivati incorgonagli strumenti finanziari, anche i derivati
incorporati in contratti non finanziari;

c) la possibilita di valutare per intero falir valueil contratto ibrido se ifair value deriva da una
guotazione in un mercato attivo. Cid in quantodfutazione defair valuedell'intero strumento
ibrido risulta piu affidabile rispetto all'eseraizdi scorporo del derivato incorporato e alla sua
conseguente valutazionefalr value

Operazioni di copertura

18.

19.

La disciplina delle coperture contabili & statdarga parte mutuata da quanto previsto dall'lFRS 9,
sebbene siano stati apportati alcuni aggiustanveitii a rendere il principio contabile conforme al
dettato civilistico e a semplificarne I'applicazen

Di seguito & descritto il razionale sottostante gllincipali regole contabili della copertura conti
nel principio.
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Impostazione generale

20. La contabilizzazione delle coperture rappresentacgazione alle normali esigenze di rilevazione e
valutazione dei derivati in bilancio le cui variezi di valori, altrimenti, interesserebbero il cont
economico senza alcuna considerazione delle variadi valore dell’elemento coperto. Attraverso
la contabilizzazione delle coperture contabiliegémpio, € possibile:

a)

b)

c)

rilevare in bilancio elementi che altrimenti nonetzbero stati iscritti (ad esempio, un impegno
irrevocabile);

la valutazione dair valuedi un’attivitd o passivita che altrimenti sarebbega valutata secondo
altre regole contabili (ad esempio, la valutaziahéair value di un elemento coperto in una
copertura dfair value); e

il differimento delle variazioni diair valuedi uno strumento derivato quando € utilizzatolper
copertura di flussi finanziari attesi.

21. L'obiettivo della contabilizzazione delle copert@ejuello di rappresentare fedelmente in bilaneio |
modalita con cui i contratti derivati sono utilitizaella copertura dei rischi. Cid non significa
concedere la facolta di applicare liberamente ¢mleedella copertura in tutti i casi in cui la wtai
ritiene di utilizzare i derivati per coprirsi daschi. Cid sarebbe risultato contrario al dispodéb
codice civile che prevede la possibilita di appkicde coperture contabili solan® presenza, fin
dall'inizio, di stretta e documentata correlazionea le caratteristiche dello strumento o
dell'operazione coperti e quelle dello strumentadperturd. Nel principio contabile, dunque, sono
previsti dei criteri di ammissibilith che devoncsee soddisfatti all'inizio della copertura per grot
attivare la contabilizzazione delle coperture eadte la copertura per poterla proseguire.

Strumenti di copertura ammissibili

22. |l principio contabile consente di designare unpiio contratti derivati come strumento di copertura
in una relazione di copertura. Come regola genéiatero derivato dovrebbe essere designato per la
copertura, tuttavia il principio contabile consedédle eccezioni:

a)

b)

E possibile designare solo una parte del valotestante del derivato, come ad esempio il 50%
del suo nozionale, come derivato di copertura. padwisione € necessaria per garantire che le
societa che non hanno la possibilita di stipulaegivadti con nozionale identico a quello
dell’'elemento coperto, possano comunque applicarecdntabilizzazione delle coperture
contabili designando una parte del nozionale, prendo stipulato derivati con nozionale
superiore rispetto all’elemento coperto.

E possibile designare come strumento di copertscusivamente la componente di valore
intrinseco di un contratttorward o di un’'opzione. Questa possibilitd & stata ptavier evitare
che la designazione, seppur prevista dal princgion contrattdorward o di un’opzione nella
sua interezza, includendo quindi anche il valomaperale, possa generare inefficacia della
copertura, da rilevare a conto economico, cheermikcostanze in cui risulti particolarmente
significativa, potrebbe comportare la necessitint@irrompere la copertura. Designando il solo
valore intrinseco, dunque, si riduce significatiearte il rischio di rilevare inefficacia. La
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23.

variazione di valore temporale, esclusa dalla retez di copertura, & trattata contabilmente
come un onere accessorio sulla transazione ogdietimpertura, e come tale capitalizzabile nel
valore dell’elemento coperto una volta che questosanifestato.

Non & ammessa la designazione di un'opzione venchr®e strumento di copertura a meno che
questa non sia combinata con un'opzione acquistaaopzione venduta genera infatti
un’esposizione al rischio per I'impresa in quardoscadenza, la facolta di esercizio € in capo al
possessore e non alla societa.

Elementi coperti ammissibili

24.

25.

26.

27.

Il legislatore richiama esplicitamente come pos$isédementi coperti di un'operazione di copertura
dei flussi finanziari uno strumento finanziario @’'aperazione programmata. Considerata la
possibilita di designare come elemento coperto perazione futura, e tenuto conto di quanto
previsto dai principi contabili internazionali, &t prevista la possibilita di designare un impegn
irrevocabile come elemento coperto in una relaziireopertura dei flussi finanziari. Non vi sarebbe
stata ragione, infatti, di escluderne I'impegne@wcabile che € comunque una forma di operazione
programmata che, anziché essere altamente probabilta essere certa. Il principio contabile ha
inoltre previsto, sempre in linea con i principintabili internazionali, la possibilita di designare
quale elemento coperto un’esposizione aggregasi&g osia combinazione tra un elemento coperto
ammissibile e uno strumento finanziario derivataleTpossibilita € stata concessa in quanto la
combinazione di cui sopra da luogo ad un nuovo etgm coperto ammissibile per il quale e
cambiato il rischio oggetto di copertura. Si peadiuna societa che ha un impegno irrevocabile ad
acquistare caffé al prezzo a termine e che peifirsopial rischio prezzo sottoscriva un derivato per
l'acquisto a termine del caffé in valuta estera.dombinazione dell'impegno irrevocabile e dello
strumento finanziario derivato danno luogo ad umwveuimpegno irrevocabile in cui il rischio
oggetto di copertura non €& piu il prezzo bensidlta estera. Pertanto possono essere oggetto di
copertura dei flussi finanziari attesi attivita aspivita finanziarie, impegni irrevocabili oppure
operazioni programmate altamente probabili.

Il legislatore nulla prevede per le coperturdadli value. Il principio contabile, anche in coerenza con
quanto disposto dai principi contabili internazilbnha previsto che nelle coperture fdir value
possano essere designati quali elementi copetvfitath passivita ed impegni irrevocabili.

Il principio contabile prevede la possibilita disinare parte di una attivita, passivita, impegno
irrevocabile oppure operazione programmata altaen@nbbabile come elemento coperto. Cio &
consentito se € possibile definire agevolmenteolaponente oggetto di copertura. Pertanto si puo
trattare di una percentuale dellimporto dell’elerite coperto, di un flusso finanziario prestabilito
oppure le variazioni difair value o dei flussi finanziari relativi a specifici rischhcorporati
nell’elemento coperto, sempreché tali rischi rititra quelli elencati dal codice civile.

Il principio contabile prevede la possibilita distnare come elemento coperto flussi finanziari su
gruppi di attivita/passivita o posizioni nette, ggathé i criteri di ammissibilita specifici per ital
coperture siano soddisfatti. L'IFRS 9 non consetitapplicare ilcash flow hedgesu gruppi di
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attivitd/passivita o posizioni nette se non limataente al rischio di cambio. Tale limitazione non
appare applicabile al contesto nazionale in qudntodice civile non ha previsto tale limitazione.
Inoltre, la limitazione all'applicazioneash flow hedgsu gruppi di attivita/passivita o posizioni nette
e stata criticata dall’OIC nei comitati internazadirin fase di redazione del IFRS 9.

Criteri di ammissibilita

28.

29.

Il principio contabile consente I'applicazione debdello contabile della copertura solo in presenza
della verifica della sussistenza dei criteri di assibilita. Tale previsione, contenuta anche nei
principi contabili internazionali, & volta ad eviache la scelta di un’impresa di avvalersi dedigote
relative alla copertura contabile, che rappresentara deroga alla rilevazione delle variaziorfiadfi
value di un derivato a conto economico, sia guidata dltighe di bilancio. In effetti i criteri di
ammissibilita richiedono, semplicemente, di dimasrche quanto I'impresa dichiara in bilancio,
ossia che i derivati sono utilizzati per mitigarerischio, trovi un riscontro oggettivo nella retaze

di copertura. Per dare questa dimostrazione icfpia contabile richiede che alla data di avviolalel
copertura siano dimostrati i seguenti aspetti:

a) siano stati designati esclusivamente strumentbdetura ed elementi coperti ammissibili;

b) sia stata predisposta una documentazione formaléutsiugli elementi fondamentali della
copertura. Il principio contabile riporta un esempmli scheda per la compilazione di tale
documentazione;

c) larelazione di copertura sia sostanziale. Taldivaravviene attraverso I'analisi di quelli che il
principio contabile definisce requisiti di efficactdella copertura, che sono volti a dimostrare
che:

i. sotto il profilo economico esista una correlazidre elemento coperto e strumento di
copertura;

ii. la copertura non sia significativamente influenzzghrischio di credito della controparte
dell’'elemento coperto e dello strumento di copertuCio € teso ad evitare che la
designazione di una copertura sia messa a sechuaidall'impossibilitd delle controparti,
siano esse dell'elemento coperto o dello strumdntmpertura, di fare fronte alle proprie
obbligazioni;

iii. sia stabilito un rapporto di copertura tra strurndntopertura ed elementi coperti che é
necessario per poter verificare la sussistenzaffigdcia della copertura.

Nel caso in cui vengano meno i criteri di ammidg#i il principio contabile prevede che sia
interrotta la relazione di copertura. Cido compatte le variazioni di valore del derivato successive
all'interruzione della copertura dovranno esserputate al conto economico. L'interruzione della
copertura puo avvenire per varie ragioni. Ad esenpairché la societa decide di regolare il derivato
anticipatamente oppure perché il rischio di credilla controparte & tale da non considerare
probabile I'incasso dei flussi di cassa del dedvdDiverso € il caso in cui linterruzione della

copertura € conseguenza di cambiamenti significatiiervenuti nel rapporto di copertura. Cio
potrebbe essere conseguenza del fatto che ildiklicorrelazione tra il sottostante dell’elemento
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30.

coperto e quello dello strumento di copertura snadificato nel tempo. Obbligare una societa a
interrompere la copertura in queste circostanzeavoebbe dato una corretta rappresentazione delle
modalita con cui la societa si copre dai rischj) iti quanto non € venuta meno la relazione di
copertura nel suo insieme, piuttosto € stato nvikrapporto di copertura in considerazione delle
mutate condizioni di mercato dei sottostanti irdeedi. Sotto il profilo gestionale, dunque, la
copertura continua, sebbene in un rapporto diftereispetto al precedente. Su tale presupposto, il
principio contabile prevede una deroga all’obbljointerruzione della copertura nel caso in cui
siano venuti meno i requisiti di efficacia, corerifnento al cambiamento del rapporto di copertura.
Tale deroga ¢ definita revisione del rapporto gliestura.

La revisione del rapporto di copertura &, come ogetin istituto necessario per evitare che
cambiamenti nel rapporto economico dovuti a fatemdgeni generino inefficacia contabile di una
relazione di copertura che il management contingasiire come pienamente efficace. Tuttavia la
revisione del rapporto di copertura potrebbe esstiiezata con finalitd improprie, per evitare che
sia rilevata in bilancio inefficacia scaturenteattai fattori (es. deterioramento merito creditiziella
controparte). Per evitare tali comportamenti cailitapportunistici, il principio contabile prevede
che la revisione del rapporto di copertura siaadiite solo se il cambiamento nel rapporto di
copertura deriva da fattori esogeni (es variazide#a correlazione tra diversi sottostanti) e a
condizione che sia evidente che non sia stata [f&it raggiungere un determinato effetto di bilanci
quale ad esempio quello di determinare una sisteaiatefficacia della copertura per ottenere watili
perdite a conto economico.

Contabilizzazione delle coperture

31.

32.

Il modello di copertura délair value si attiva nei casi in cui il derivato & detenutmcscopo di
proteggere l'azienda dalla variazione di valore udiattivita, una passivita o di un impegno
irrevocabile. Si pensi al caso di un credito inutalestera. Il valore in euro di tale credito digeen
dall'landamento del cambio tra euro e la valutarasteer proteggersi dal rischio che il valore inoeu
del credito si abbassi prima della scadenza, uci@taopu0 stipulare un contrafiarward attraverso

il quale si impegna a vendere a data futura quincssera in valuta estera ricevendo in cambio un
ammontare prefissato di euro. In buona sostanza,qoesta operazione la societa ha eliminato il
rischio di cambio dal credito. Anche se il crediovesse rivalutarsi o svalutarsi per effetto
dell'andamento del cambio euro/valuta estera, redlabierebbe circa 'ammontare complessivo in
euro che la societd incassera alla scadenza, sjéinedfetti finanziari che produce il contratto
forward. La rappresentazione in bilancio di detta operazidi copertura consiste nel valutardaa
value sia I'elemento coperto, in questo caso il creditoithtamente al rischio di cambio, e nel
contempo valutare dir valueil derivato, imputando direttamente al conto ecoito le variazioni

di valore intervenute nell’esercizio. Se la copextdelfair value risulta correttamente impostata le
variazioni annue dfair value del credito trovano piena compensazione al contma@uico dalle
variazioni difair valuedel derivato.

La copertura dei flussi finanziari abbraccia tugteslle casistiche in cui I'obiettivo dehanagement
non & quello di neutralizzare il rischio di fluthiane di valore di un’attivitd o passivita, bensi d
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33.

stabilizzare i flussi finanziari attesi. E quedtodso della copertura di rischio tasso d'interessen
debito finanziario a tasso variabile, dove la s@ciger coprirsi dal rischio di aumento dei tassi di
interesse in futuro, e quindi di maggiori flussidnziari in uscita, stipula un contraitdgerest rate
swapattraverso il quale, ad ogni scadenza di paganwedb interessi, incassa dalla controparte del
derivato gli interessi calcolati al tasso varialdlepaga quelli calcolati in base ad un tasso fisso.
Attraverso questa operazione la societa annutlaghio connesso alle variazioni di tassi di inssee

in futuro. Un aumento dei tassi, infatti producée#f sugli interessi da pagare alla controparte de
finanziamento, che, tuttavia, sono immediatamentapensati dallo stesso ammontare di interesse
incassato dalla controparte del derivato. Cio fehsl nella sostanza, ad ogni scadenza la socgt p
interessi determinati in base al tasso fisso.

La rappresentazione contabile di questa operaziongiste nella sterilizzazione dal conto economico
degli effetti valutativi deffair value del derivato. Se infatti le variazioni thir value dei derivati
fossero rilevate al conto economico si determineeebna errata rappresentazione del reddito di
impresa. Infatti, nella circostanza precedentemedeteritta, a variazioni positive digir value del
derivato, che incorpora le aspettative future dssit di interessi, € lecito attendersi che la sacie
paghera maggiori interessi passivi sul finanziamentittavia mentre le aspettative sui tassi inaiddon
immediatamente suhir value del derivato, le stesse incidono sulla rilevazidegli interessi solo
negli esercizi futuri in cui questi sono rilevati hilancio per competenza economica. Per evitdee ta
mismatchcontabile, il presente principio prevede che qoatad copertura dei flussi finanziari
attivata, la variazione annua delr value del derivato di copertura & imputata ad una risetv
Patrimonio Netto. Il problema che si pone & qudllstabilire se I'imputazione a riserva deve essere
fatta per l'intera variazione dair value oppure se una parte di detta variazione non debbare
rilevata al conto economico in quanto non efficaee la copertura. Si pensi al caso in cufair
value del derivato subisca una variazione negativa iatpuainche al peggioramento del merito
creditizio della controparte del contratto derivaochiaro che non & possibile sostenere che tale
variazione negativa trovera una compensazione irduin minori interessi passivi sul
finanziamento, essendo il merito creditizio dellantcoparte del derivato del tutto ininfluente
sullandamento dei tassi di interesse del finaneiatm. Per determinare tale componente, detta di
inefficacia della copertura, il principio contabiliehiede che sia confrontata la variazione di kalo
cumulata del derivato con la variazione di valovenalata dell’elemento coperto dall'inizio della
copertura (calcolata confrontanddair value dell’elemento coperto alla data di bilancio coreltp
dell’elemento coperto all'inizio della copertur&olo in questo modo € infatti possibile stabiline i
che misura l'importo della riserva sara utilizzatéronte del manifestarsi degli effetti dell’elenh@n
coperto. Se la variazione cumulata di valore deldto ¢ inferiore a quella dell’elemento copesdo |
copertura funzionera parzialmente, ma senza iidsche componenti déhir value del derivato che
non saranno efficaci per la copertura siano impugatPatrimonio Netto. Se invece la variazione
cumulata di valore del derivato & superiore a qudll’elemento coperto si € di fronte ad una
situazione di sovra-copertura, ossia al caso inilcderivato copre un valore superiore a quello
dell’elemento coperto, risultando quindi, per tphte, inefficace alla copertura. La componente di
inefficacia cosi determinata & imputata al contmemico.
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34.

35.

Altro problema applicativo che pone il modello aite della copertura dei flussi finanziari riguard
la modalita di utilizzo della riserva per la copea dei flussi finanziari attesi iscritta nel patanio
netto. Il principio contabile parte dal presupposte eventuali componenti di inefficacia della
copertura siano considerate come variaziondaili value di un derivato non utilizzato per la
copertura e pertanto siano imputate al conto ecawnhe altre variazioni dfair valug quelle
sospese nella riserva di Patrimonio Netto, son@davefficaci per la copertura e quindi devono
essere utilizzate in diretta contropartita degletif in bilancio generati dai flussi finanziaritegi,
guando questi si manifestano. Stessa considerag@eeper le coperture déir value In questo
caso tuttavia la compensazione awviene direttamahtmnto economico perché, in tale modello
contabile, sia il derivato di copertura che I'eleriwe coperto hanno impatto al conto economico.
Coerentemente con quanto previsto per le copedaréeflussi finanziari, eventuali variazioni di
valore del derivato in eccesso rispetto all'elernardperto sono imputate nella sezione D del conto
economico, mentre quelle in eccesso dell’elemempexto sono imputate alla voce di conto
economico interessata dall’elemento coperto.

Quanto descritto al paragrafo 22.b) delle Motivarialla base delle decisioni assunte, circa la

possibilita di designare solo la componente di nealimtrinseco di un derivato per la copertura,

fornisce al redattore del bilancio 3 diverse opziper la contabilizzazione ddorward e delle

opzioni:

a) non designarlo di copertura imputando quindi tlgterariazioni di valore al conto economico
(sia quelle derivanti dalle variazioni di valorérinseco che quelle del valore temporale);

b) designare l'intero strumento derivato come di cpar In questo caso € probabile che le
variazioni di valore temporale del derivato ristateno inefficaci per la copertura e pertanto
andranno imputate al conto economico;

c) designare solo il valore intrinseco come strumeltmpertura. Cosi facendo I'impresa qualifica
le variazioni di valore temporale come fossero baetessori alla transazione. Quindi se relativi
all'acquisizione di un’attivita, quando la transa® oggetto di copertura dara luogo ad una
attivita in bilancio, sono rilevati come componeunliecosto nel valore dell'attivita e fino ad
allora sospesi nei risconti, se relativi ad unadezione che genera effetti a conto economico
imputati al conto economico lungo la durata detlpestura.

Contabilizzazioni delle coperture contabili per rehzioni di copertura semplici

36.

Un elemento di particolare complessita nellapglioae del modello contabile delle coperture
riguarda la necessita di determinare annualment®riaponente di inefficacia della copertura. Cid
muove dalla necessita di evitare che attraversopertura dei flussi finanziari o diglir value non si
rilevino a conto economico valutazionffair value degli strumenti finanziari derivati che, ancorché
designati alla copertura di un rischio, non svotgarpieno tale funzione.

37. Alriguardo, I'OIC ha osservato che:
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38.

a) il modello di calcolo dell'inefficacia di una copara puo risultare particolarmente difficile da
impostare;

b) il rischio di elevata inefficacia & presente in igzoni particolarmente articolate di copertura,
mentre potrebbe essere ignorato nei casi di omeriadi copertura semplici, in cui il rapporto
economico tra I'elemento coperto e lo strument@apertura pud essere verificato attraverso
metodologie qualitative.

L’OIC ha dunque deciso di introdurre un modellotatwile semplificato per i casi in cui vi sia piena
identita tra le caratteristiche dell'elemento copee dello strumento di copertura e il contratto
derivato sia stato stipulato a condizioni di mevcdtale modello consente alle imprese di applicare
un trattamento contabile delle coperture senzatessita di calcolare la componente di inefficacia
per le coperture dei flussi finanziari e senza dodeterminare autonomamente fdir value
dell’elemento coperto nelle coperturefair value

Disposizioni di prima applicazione

39.

Le regole di prima applicazione dell’OIC 32 sonccdrattere retrospettico. Trattandosi di discipline
contabili introdotte per effetto della legge, irs@sza di una previsione legislativa esplicita, cate
esempio previsto per il costo ammortizzato, notatgpossibile prevedere un approccio differente.
Tuttavia, la ricostruzione storica dei dati, nesiadelle coperture contabili e separazione deiveéri
incorporati, pud essere oggettivamente difficoltesa causa del tempo trascorso, portare a risultat
non del tutto attendibili. Pertanto € stata prevlatpossibilita di designare le coperture e sepdra
derivati incorporati utilizzando le informazioni sghonibili al 1° gennaio 2016. Inoltre per la
designazione delle coperture nei casi in cui, daper fatto ogni ragionevole sforzo, non é stato
fattibile procedere alla verifica utilizzando lefdrmazioni disponibili al 1° gennaio 2016 é stato
consentito di procedere alla designazione delkzi@he di copertura se i criteri di ammissibiliting
soddisfatti alla data di chiusura del bilancio ‘@skrcizio di prima applicazione.

Cosi facendo si € lasciata la possibilita di unlimpgione retrospettica piena, ad esempio per guell
imprese che redigono il bilancio ai sensi dei pghcontabili nazionali ma che appartengono a
gruppi che gia da tempo redigono il bilancio coiusdb in base agli IAS/IFRS.

Principali modifiche apportate al principio dopo la consultazione

40.

41.

Sono stati modificati i paragrafi 33-34 relativieatlassificazione nelle voci D) 18) d) e D) 19) dx
modifica ha I'obiettivo di chiarire che nell’ambitti una copertura dair valuele variazioni difair
valuedell’elemento coperto e le variazionifdir valuedello strumento di copertura sono classificate
separatamente a seconda del loro segno nella Jot8)® nella voce D) 19).

E stato rivisto, dal punto di vista redazionaleparagrafo 58, in modo da rendere piu chiaro che i
contrattiforward e le opzioni possono essere designati nella lerézza, rispettando la regola di
carattere generale prevista al paragrafo 58 pdr glit strumenti finanziari derivati, oppure
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42.

43.

44,

45.

46.

47.

parzialmente (designazione dell’elemento spot pmanitrattiforward e del valore intrinseco per le
opzioni).

Al fine di rendere piu agevole la lettura del pijpio si € ritenuto opportuno spostare il sotto t@pi
“Valutazione successiva dei criteri di ammissibilgar la contabilizzazione delle operazioni di
coperturd dopo il sotto capitolo Coperture di flussi finanziati In quest’ultimo sotto capitolo vi
sono infatti gli elementi necessari per una migli@womprensione delle regole incluse nel sotto
capitolo “Valutazione successiva dei criteri di ammissibip&r la contabilizzazione delle operazioni
di coperturd.

Sono stati modificati i paragrafi 78-79 relativilaalrilevazione delle variazioni diair value
dell’elemento coperto e dello strumento di copertnel’ambito di una copertura ir value I
paragrafo 78 € stato modificato per chiarire chealéazioni difair value dell’elemento coperto e le
variazioni difair valuedello strumento di copertura sono rilevate a séaatel loro segno nella voce
D) 18) o nella voce D) 19). Il paragrafo 79 é statodificato per chiarire che qualorafdir value
dell’elemento coperto sia maggiore in valore agsolli quello dello strumento di copertura la
contabilizzazione é la stessa del paragrafo 78cadzéne del fatto che I'eccedenzafair value
dell’elemento coperto rispetto allo strumento dpexura € rilevata nella voce di conto economico
interessata dall’elemento coperto.

Il paragrafo 82 é stato modificato prevedendo thikascio a conto economico dellladeguamento di
un’'attivita o una passivita finanziaria iscrittabitancio, in caso di cessazione della coperturfaidi
valug avvenga lungo la durata residua dell’elementcedop Tale modifica é stata fatta al fine di
rendere omogeneo il rilascio dell’adeguamento dattimita finanziaria a conto economico a quello
di un’attivita o una passivita finanziaria valutalacosto ammortizzato.

Il paragrafo relativo alle regole di revisione dmbporto di copertura (paragrafo 96) é stato ikl
punto di vista redazionale ed é stato integrato degli esempi al fine di rendere maggiormente
chiare le regole di revisione.

E stato modificato il sotto capitoltiContabilizzazione delle coperture contabili perlagioni di
copertura semplici’rivedendone la geografia ed integrandolo con {olee cui nella precedente
versione si faceva riferimento attraverso rinviii agpositi paragrafi. Cio al fine di fornire, nehso
di operazioni di copertura semplice, un set di leggiu possibile completo ed esauriente.

Con riferimento alla sezione degli Esempi lllustriaé stata rivista la geografia in modo da allinea
al principio, sono stati inseriti all'interno degksempi lllustrativi i riferimenti ai paragrafi
esemplificati e sono stati aggiunti ulteriori esémale rivisitazione della sezione Esempi Illustia
Si & resa necessaria, in quanto ancorché non éads principio, aumenta la fruibilita del pripmo
stesso.
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