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STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Un derivato è uno strumento finanziario o un altro contratto che possiede le 
seguenti tre caratteristiche (OIC 32 §10): 
 a) il suo valore varia come conseguenza della variazione di un determinato tasso di interesse, 

prezzo di strumenti finanziari, prezzo di merci, tasso di cambio, indice di prezzo o di tasso, 
rating di credito o indice di credito o altra variabile, a condizione che, nel caso di una variabile 
non finanziaria, tale variabile non sia specifica di una delle controparti contrattuali (a volte 
chiamato il sottostante); 

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

 c) è regolato a data futura. 
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STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Il fair value è il prezzo che si percepirebbe per la vendita di un’attività ovvero che 
si pagherebbe per il trasferimento di una passività in una regolare operazione tra 
operatori di mercato alla data di valutazione (OIC 32 §12).

Il fair value è determinato con riferimento (gerarchia del fair value, art. 2426):
 al valore di mercato, per gli strumenti finanziari per i quali è possibile individuare facilmente un 

mercato attivo (livello 1);

 il valore di mercato può essere derivato da quello dei componenti o dello strumento analogo 
(livello 2);

 al valore che risulta da modelli e tecniche di valutazione generalmente accettati, per gli strumenti 
per i quali non sia possibile individuare facilmente un mercato attivo; tali modelli e tecniche di 
valutazione devono assicurare una ragionevole approssimazione al valore di mercato (livello 3). 
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STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Nella nota integrativa sono indicati, per ciascuna categoria di strumenti finanziari 
derivati (art. 2427-bis):
 a) il loro fair value;

 b) informazioni sulla loro entità e sulla loro natura, compresi i termini e le condizioni significative 
che possono influenzare l'importo, le scadenze e la certezza dei flussi finanziari futuri; 

 b-bis) gli assunti fondamentali su cui si basano i modelli e le tecniche di valutazione, qualora il 
fair value non sia stato determinato sulla base di evidenze di mercato;

Le informazioni di cui al punto [b-bis] dovrebbero includere l’informativa di quale 
o quali metodo/i e di quali parametri sono stati utilizzati per la determinazione 
del fair value (OIC 32 §125).
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STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

Strumenti finanziari derivati:
 Speculativi

 Copertura di cash flow

 Copertura di fair value
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DERIVATI SPECULATIVI

Esempio 1: contratto forward speculativo.

Nel corso del 2016 la società NHPF sottoscrive un contratto forward.

Il forward non viene considerato un derivato di copertura ed il suo fair value al 
momento della sottoscrizione è nullo.

Al 31.12.2016 il fair value del forward è negativo per NHPF ed è pari ad Euro 
1,000.

Nel corso del 2017, alla data di scadenza del forward, il fair value è negativo 
per NHPF ed è pari ad 800. Il derivato viene regolato per cassa.
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DERIVATI SPECULATIVI

ISCRIZIONE INIZIALE
 quando la società divenendo parte delle clausole contrattuali, ossia alla data di sottoscrizione del 

contratto, è soggetta ai relativi diritti ed obblighi (OIC 32 §38)

 gli strumenti finanziari derivati, anche se incorporati in altri strumenti finanziari derivati, sono 
iscritti al fair value (OIC 32 §39)

VALUTAZIONE SUCCESSIVA
 valutati al fair value sia alla data di rilevazione iniziale sia ad ogni data di chiusura del bilancio 

(OIC 32 §40). La variazione di fair value rispetto all’esercizio precedente è rilevata a conto 
economico nella sezione D) “Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie” (OIC 32 §32):
 D) 18) d) rivalutazione di strumenti finanziari derivati;

 D) 19) d) svalutazione di strumenti finanziari derivati. 
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DERIVATI SPECULATIVI

CLASSIFICAZIONE E CONTENUTO DELLE VOCI
 La voce B) 3) – “strumenti finanziari derivati passivi” del Passivo di SP accoglie gli strumenti 

finanziari derivati con fair value negativo alla data di valutazione (OIC 32 §30).

 Gli strumenti finanziari derivati non di copertura con fair value positivo alla data di valutazione 
sono classificati nell’attivo circolante (OIC 32 §28). 

OIC 10 – CASI PARTICOLARI DI FLUSSI FINANZIARI 

§48. I flussi finanziari derivanti da strumenti finanziari derivati (come definiti 
nell’OIC 32) sono presentati nel rendiconto finanziario nell’attività di investimento. 
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Esempio 1:

All'atto della sottoscrizione, nessuna registrazione contabile perché il fair value è pari a zero.

31.12.2016 Svalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.19.d) 1,000       

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 1,000       

1. Adeguamento del valore del derivato

XX.XX.2017 Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 200           

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.18.d) 200           

2. Regolamento del derivato per cassa

XX.XX.2017 Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 800           

Banca c/c 800           

DERIVATI SPECULATIVI
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Rilevazione iniziale 
a fair value.

Valutazione 
successiva a 
fair value, 
pari ad Euro 
1,000.

Chiudo l’operazione nel momento in cui il 
derivato viene regolato per cassa (fair value 800)



DERIVATI SPECULATIVI
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Esempio 1:

2017 2016 2017 2016

C.III.5  Strumenti finanziari derivati attivi -           -           B.3 Strumenti finanziari derivati passivi -           1,000      

2017 2016 2017 2016

D.18.d Rivalutazioni di strumenti 

finanziari derivati
200          Attività di investimento 800-          -           

D.19.d Svalutazioni di strumenti    

finanziari derivati
1,000-      

Conto Economico Rendiconto Finanziario

PassivoAttivo

Stato Patrimoniale



DERIVATI SPECULATIVI

Esempio 2: opzione put speculativa.

Nel corso del 2016 la società NHPF sottoscrive un’opzione put che prevede il 
diritto di vendere $1,000,000 tra 12 mesi al tasso di cambio Eur/Usd di 1.15

Il premio pagato è di Euro 15,000 e l’opzione non viene considerata come 
strumento di copertura.

Il fair value dell’opzione al 31.12.2016 è pari ad Euro 20,000
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Esempio 2:

XX.XX.2016 Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.C.III.5) 15,000     

Banca c/c 15,000     

31.12.2016 Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.C.III.5) 5,000       

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.18.d) 5,000       

DERIVATI SPECULATIVI
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Rilevazione iniziale 
a fair value.

Valutazione 
successiva a 
fair value, 
pari ad Euro 
20,000.



DERIVATI SPECULATIVI

Esempio 2 (ipotesi a):

Alla data di scadenza dell’opzione, il tasso di cambio Eur/Usd è pari a 1.20

L’opzione è quindi in-the-money e alla società NHPF conviene esercitare 
l’opzione.

Il fair value dell’opzione alla scadenza è pari ad Euro 36,232 dato da:

(1,000,000 / 1.15) – (1,000,000 / 1.20) = 

869,565 – 833,333 = Euro 36,232
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DERIVATI SPECULATIVI

Case study 2 - Ipotesi a)

1. Adeguamento del valore dell'opzione

XX.XX.2017 Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.C.III.5) 16,232     

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.18.d) 16,232     

2. Incasso del valore dell'opzione

XX.XX.2017 Banca c/c 36,232     

Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.C.III.5) 36,232     
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Dato dal fair value
dell’opzione a 
scadenza Euro 36,232 
meno quanto già 
rilevato al momento 
della valutazione al 
31.12.2016 (Euro 
20,000).

Esercito l’opzione e chiudo il derivato incassando il differenziale



DERIVATI SPECULATIVI

Case study 2 - Ipotesi a)

2017 2016 2017 2016

C.III.5  Strumenti finanziari derivati attivi -           20,000    B.3 Strumenti finanziari derivati passivi -           -           

2017 2016 2017 2016

D.18.d Rivalutazioni di strumenti 

finanziari derivati
16,232    5,000      Attività di investimento 36,232    15,000-    

D.19.d Svalutazioni di strumenti    

finanziari derivati
-           -           

Stato Patrimoniale

Attivo Passivo

Conto Economico Rendiconto Finanziario
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DERIVATI SPECULATIVI

Esempio 2 (ipotesi b):

Alla data di scadenza dell’opzione, il tasso di cambio Eur/Usd è pari a 1.10

L’opzione è quindi out-of-the-money e alla società NHPF non conviene esercitare 
l’opzione.

Il fair value dell’opzione alla scadenza è pari a zero.
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DERIVATI SPECULATIVI

Case study 2 - Ipotesi b)

1. Adeguamento del valore dell'opzione

XX.XX.2017 Svalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.19.d) 20,000     

Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.C.III.5) 20,000     
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Non esercito l’opzione e chiudo 
comunque il derivato poiché 
esso è giunto a scadenza.



DERIVATI SPECULATIVI

Case study 2 - Ipotesi b)

2017 2016 2017 2016

C.III.5  Strumenti finanziari derivati attivi -           20,000    B.3 Strumenti finanziari derivati passivi -           -           

2017 2016 2017 2016

D.18.d Rivalutazioni di strumenti 

finanziari derivati
-           5,000      Attività di investimento -           15,000-    

D.19.d Svalutazioni di strumenti    

finanziari derivati
20,000-    -           

Stato Patrimoniale

Attivo Passivo

Conto Economico Rendiconto Finanziario
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COPERTURA DI CASH FLOW

Esempio 3: IRS di copertura.

Il 1 luglio 2016 la società NHPF contrae un mutuo per Euro 500,000 della 
durata di tre anni, tasso di interesse basato sull’Euribor a 1 anno. Rimborso in 
un’unica soluzione alla scadenza, corresponsione interessi a scadenze semestrali.

In pari data la società NHPF sottoscrive un contratto IRS per Euro 500,000 con 
durata triennale. Con tale contratto l’impresa incassa dalla banca l’Euribor a 1 
anno e paga alla banca il tasso fisso del 5%.
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COPERTURA DI CASH FLOW

OPERAZIONI DI COPERTURA 

La società può scegliere di designare una relazione di copertura tra uno o più 
strumenti di copertura e uno o più elementi coperti (OIC 32 §51). 

La copertura di flussi finanziari si applica nei casi in cui l’obiettivo della copertura 
è quello di limitare l’esposizione al rischio di variabilità dei flussi finanziari 
attribuibili ad attività, passività iscritte in bilancio, ad impegni irrevocabili oppure 
operazioni programmate altamente probabili, che in assenza di una copertura 
potrebbero influenzare il risultato d’esercizio (OIC 32 §52b). 
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L’hedge accounting
è quindi facoltativo!



COPERTURA DI CASH FLOW

DEFINIZIONI

Il valore dello strumento di copertura evolve, in genere, nella direzione opposta 
del valore dell’elemento coperto in conseguenza di uno stesso rischio, che è il 
rischio oggetto di copertura (OIC 32 §17).

Efficacia della copertura: livello a cui le variazioni nel fair value o nei flussi 
finanziari dell’elemento coperto, che sono attribuibili ad un rischio coperto, sono 
compensate dalle variazioni nel fair value o nei flussi finanziari dello strumento di 
copertura (OIC 32 §18).

Si considera sussistente la copertura in presenza, fin dall'inizio, di stretta e 
documentata correlazione tra le caratteristiche dello strumento o dell'operazione 
coperti e quelle dello strumento di copertura (art. 2426 n. 11-bis).
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COPERTURA DI CASH FLOW

OIC 32 – Criteri di ammissibilità per la contabilizzazione delle operazioni di copertura 

71. La relazione di copertura soddisfa i criteri di ammissibilità per la contabilizzazione 
delle operazioni di copertura se, e soltanto se, tutte le seguenti condizioni sono 
soddisfatte:
 a) la relazione di copertura consiste solo di strumenti di copertura ammissibili ed elementi coperti 

ammissibili;

 b) ai sensi dell’articolo 2426 comma 1, numero 11-bis, del codice civile “si considera sussistente la 
copertura in presenza, di stretta e documentata correlazione tra le caratteristiche dello strumento o 
dell’operazione coperti e quelle dello strumento di copertura”. Pertanto all’inizio della relazione di 
copertura vi è una designazione e una documentazione formale della relazione di copertura, degli 
obiettivi della società nella gestione del rischio e della strategia nell’effettuare la copertura. La 
documentazione deve includere l’individuazione dello strumento di copertura, dell’elemento coperto, 
della natura del rischio coperto e di come la società valuterà se la relazione di copertura soddisfi i 
requisiti di efficacia della copertura (compresa la sua analisi delle fonti di inefficacia della copertura e 
di come essa determina il rapporto di copertura); 
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COPERTURA DI CASH FLOW

c) la relazione di copertura soddisfa tutti i seguenti requisiti di efficacia della copertura 
(paragrafo 18):
 i. vi è una relazione economica tra l’elemento coperto e lo strumento di copertura. Ciò implica che il 

valore dello strumento di copertura varia al variare, in relazione al rischio oggetto della copertura, nella 
direzione opposta di quello dell’elemento coperto. Ci si deve pertanto attendere una variazione 
sistematica del valore dello strumento di copertura e del valore dell’elemento coperto in conseguenza ai 
movimenti della stessa variabile sottostante. La verifica di tale relazione economica può avvenire sia in 
termini qualitativi (paragrafo 72) sia quantitativi (paragrafo 73);

 ii. l’effetto del rischio di credito della controparte dello strumento finanziario derivato e dell’elemento 
coperto, qualora il rischio di credito non sia il rischio oggetto di copertura, non prevale sulle variazioni 
di valore risultanti dalla relazione economica. Pertanto ci si attende che il rischio di credito non incida 
significativamente sul fair value dello strumento di copertura e dell’elemento coperto; 

 iii. viene determinato il rapporto di copertura pari al rapporto tra le quantità di strumenti finanziari 
derivati utilizzati e le quantità di elementi coperti. Normalmente questo rapporto è 1:1 (uno strumento 
finanziario derivato copre esattamente l’elemento coperto) sebbene in alcuni casi possa essere 
differente. Il calcolo del rapporto di copertura deve essere tale da non determinare ex ante l’inefficacia 
della copertura (esempio copertura di un nozionale superiore di quello dell’elemento coperto). 
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COPERTURA DI CASH FLOW

72. La verifica della relazione economica avviene in via qualitativa quando gli 
elementi portanti dello strumento di copertura e dell’elemento coperto 
corrispondono o sono strettamente allineati. Sono elementi portanti: l’importo 
nominale; la data di regolamento dei flussi finanziari; la scadenza e la variabile 
sottostante. In tal caso è possibile concludere che il valore dello strumento di 
copertura evolve nella direzione opposta di quello dell’elemento coperto per 
effetto di uno stesso rischio e che, quindi, tra elemento coperto e strumento di 
copertura esiste una relazione economica non casuale. 
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COPERTURA DI CASH FLOW

73. Per una valutazione sotto il profilo quantitativo della relazione economica è 
possibile ricorrere a varie metodologie, anche statistiche, normalmente utilizzate 
in azienda nell’attività di risk management. L’esistenza di una correlazione 
statistica fra due variabili rappresenta un’utile indicazione che potrebbe esistere 
una relazione economica efficace tra lo strumento di copertura e l’elemento 
coperto. In alcune circostanze, specialmente in presenza di variabili sottostanti 
differenti tra elemento coperto e strumento di copertura, può essere necessario 
corroborare la mera analisi statistica con altre valutazioni quantitative quali ad 
esempio le tecniche utilizzate per la determinazione del livello di inefficacia 
(paragrafo 86) e la tecnica del derivato ipotetico o altre metodologie quali, ad 
esempio, studi di sensitività. La valutazione in via quantitativa della relazione 
economica può essere utilizzata per il calcolo della componente di inefficacia 
della copertura da determinare per le coperture dei flussi finanziari ai sensi del 
paragrafo 85.
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COPERTURA DI CASH FLOW

Relazioni di copertura semplici

Quando le operazioni di copertura riguardano strumenti finanziari derivati aventi 
caratteristiche del tutto simili a quelle dell’elemento coperto (definite “relazioni di 
copertura semplici”) e lo strumento finanziario derivato è stipulato a condizioni di 
mercato (ad esempio un forward oppure swap che hanno un fair value prossimo 
allo zero) alla data di rilevazione iniziale la società può applicare, il modello 
contabile che prevede i seguenti passaggi (OIC 32 §101). 
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COPERTURA DI CASH FLOW

102. Designazione della copertura: 
 a) la relazione di copertura consiste solo di strumenti di copertura ammissibili (paragrafi 56-60) 

ed elementi coperti ammissibili (paragrafi dal 61 al 66); 

 b) ai sensi dell’articolo 2426 comma 1, numero 11-bis, del codice civile “si considera sussistente 
la copertura in presenza, di stretta e documentata correlazione tra le caratteristiche dello 
strumento o dell’operazione coperti e quelle dello strumento di copertura”. Pertanto all’inizio della 
relazione di copertura vi è una designazione e una documentazione formale della relazione di 
copertura, degli obiettivi della società nella gestione del rischio e della strategia nell’effettuare la 
copertura. La documentazione deve includere l’individuazione dello strumento di copertura, 
dell’elemento coperto, della natura del rischio coperto e di come la società valuterà se la 
relazione di copertura soddisfi i requisiti di efficacia della copertura; 
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COPERTURA DI CASH FLOW

102. Designazione della copertura: 
 c) la relazione di copertura si considera efficace semplicemente verificando che gli elementi 

portanti: quali l’importo nominale, la data di regolamento dei flussi finanziari, la scadenza e la 
variabile sottostante dello strumento di copertura e dell’elemento coperto corrispondano o siano 
strettamente allineati e il rischio di credito della controparte non sia tale da incidere 
significativamente sul fair value sia dello strumento di copertura sia dello strumento coperto. 
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COPERTURA DI CASH FLOW

COPERTURE DI FLUSSI FINANZIARI

L’obiettivo strategico della direzione aziendale è di norma quello di stabilizzare i 
flussi finanziari attesi di un elemento coperto quale, ad esempio, l’interesse 
variabile pagato periodicamente su un debito finanziario, un impegno 
all’acquisto o vendita di beni, oppure un’operazione programmata altamente 
probabile dalla quale scaturirà per esempio un acquisto o una vendita di beni 
(OIC 32 §83). 
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COPERTURA DI CASH FLOW

Riprendiamo l’esempio 3: IRS di copertura.

Il 1 luglio 2016 la società NHPF contrae un mutuo per Euro 500,000 della 
durata di tre anni, tasso di interesse basato sull’Euribor a 1 anno. Rimborso in 
un’unica soluzione alla scadenza, corresponsione interessi a scadenze semestrali.

In pari data la società NHPF sottoscrive un contratto IRS per Euro 500,000 con 
durata triennale. Con tale contratto l’impresa incassa dalla banca l’Euribor a 1 
anno e paga alla banca il tasso fisso del 5%.
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COPERTURA DI CASH FLOW

COPERTURE DI FLUSSI FINANZIARI

Nel modello contabile della copertura dei flussi finanziari, ad ogni chiusura di 
bilancio, la società rileva nello stato patrimoniale lo strumento di copertura al fair 
value e in contropartita alimenta la voce A) VII “Riserva per operazioni di 
copertura dei flussi finanziari attesi” (OIC 32 §85).

31



COPERTURA DI CASH FLOW

Nel corso del 2016 (ipotizzando Euribor a 1 anno pari allo 0.5%):

NHPF corrisponde interessi passivi sul mutuo per Euro 1,250                              
(dati da 500,000 * 0.5% * 6/12)

Allo stesso tempo, per effetto dell’IRS sottoscritto:
 incassa dalla banca l’Euribor a 1 anno per Euro 1,250 (dati da 500,000 * 0.5% * 6/12)

 paga alla banca Euro 12,500 (dati da 500,000 * 5% * 6/12)

Al 31.12.2016 il fair value dell’IRS è negativo di Euro 3,000

La scrittura contabile relativa alla valutazione del derivato sarà:

31.12.2016 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 3,000       

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 3,000       
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Valutazione 
successiva a 
fair value, 
pari ad Euro 
3,000.



COPERTURA DI CASH FLOW

Nel corso del 2017 (ipotizzando Euribor a 1 anno pari per tutto il 2017 al 1%):

NHPF corrisponde interessi passivi sul mutuo per Euro 5,000                              
(dati da 500,000 * 1%)

Allo stesso tempo, per effetto dell’IRS sottoscritto:
 incassa dalla banca l’Euribor a 1 anno per Euro 5,000 (dati da 500,000 * 1%)

 paga alla banca Euro 25,000 (dati da 500,000 * 5%)

Al 31.12.2017 il fair value dell’IRS è negativo di Euro 2,800

La scrittura contabile relativa alla valutazione del derivato sarà:

31.12.2017 Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 200           

Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 200           
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Dato dal fair value
dell’IRS al 
31.12.2017 (Euro 
2,800) meno 
quanto già rilevato 
al momento della 
valutazione al 
31.12.2016 (Euro 
3,000).



COPERTURA DI CASH FLOW
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Esempio 3:

2017 2016 2017 2016

C.III.5  Strumenti finanziari derivati attivi -           -           

A.VII Riserva per operazioni di copertura 

di flussi finanziari attesi 2,800-      3,000-      

B.3 Strumenti finanziari derivati passivi 2,800      3,000      

2017 2016 2017 2016

C.17 Interessi e altri oneri finanziari 25,000-    12,500-    Attività operativa 25,000-    12,500-    

Stato Patrimoniale

Attivo Passivo

Conto Economico Rendiconto Finanziario

Se uno strumento finanziario 
derivato è designato come uno 
strumento di copertura, i 
relativi flussi finanziari sono 
presentati nella medesima 
categoria dei flussi finanziari 
dell’elemento coperto (OIC 10 
§49)



COPERTURA DI CASH FLOW

Esempio 4: forward di copertura

A fine 2016 la società NHPF ha terminato di preparare il proprio budget 
all’interno del quale ha previsto vendite per $ 110,000 da effettuarsi nei primi 
mesi del 2017. Il tasso di cambio Eur/Usd utilizzato nel budget è pari a 1.10 
(controvalore in Euro: 100,000)

Tale vendita è individuata dalla società NHPF come operazione programmata 
altamente probabile e per tutelarsi dal rischio di variazione del dollaro, 
sottoscrive un contratto forward per la vendita di $ 110,000 al tasso di cambio 
Eur/Usd 1.10

Il fair value del derivato al momento della sottoscrizione è nullo (nessuna 
registrazione contabile è necessaria) e il derivato è considerato di copertura.
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COPERTURA DI CASH FLOW

Il rilascio della riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi deve 
avvenire come segue (OIC 32 §87): 
 a) in una copertura di flussi finanziari connessi ad un’attività o passività iscritta in bilancio o di 

un’operazione programmata altamente probabile o impegno irrevocabile l’importo della riserva 
deve essere riclassificato a conto economico nello stesso esercizio o negli stessi esercizi in cui i 
flussi finanziari futuri coperti hanno un effetto sull’utile (perdita) d’esercizio (per esempio, negli 
esercizi in cui sono rilevati gli interessi attivi o gli interessi passivi o quando si verifica la vendita 
programmata). La voce di conto economico in cui classificare il rilascio della riserva è la stessa 
che è impattata dai flussi finanziari attesi quando hanno effetto sull’utile (perdita) d’esercizio;
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COPERTURA DI CASH FLOW

In data 31.12.2016 il fair value del forward è negativo per NHPF ed è pari a 
1,000.

31.12.2016 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 1,000       

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 1,000       
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COPERTURA DI CASH FLOW

Nei primi mesi del 2017 NHPF effettua la vendita programmata per $ 110,000 e 
il controvalore in Euro è pari a 101,500 (cambio 1.0837). Il fair value del 
derivato è negativo per NHPF ed è pari a 1,500

XX.XX.2017 Crediti verso clienti 101,500   

Ricavi di vendita 101,500   

XX.XX.2017 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 500           

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 500           

XX.XX.2017 Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 1,500       

Banca c/c 1,500       

XX.XX.2017 Ricavi di vendita 1,500       

Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 1,500       
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Incasso prezzo 
di vendita

Adeguo il fair value
del derivato

Chiudo il derivato

Rilascio la riserva a CE



COPERTURA DI CASH FLOW
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Esempio 4:

2017 2016 2017 2016

C.III.5  Strumenti finanziari derivati attivi -           -           

A.VII Riserva per operazioni di copertura 

di flussi finanziari attesi -           1,000-      

B.3 Strumenti finanziari derivati passivi -           1,000      

2017 2016 2017 2016

A.1 Ricavi delle vendite e delle 

prestazioni
100,000  -           Attività operativa 1,500-      -           

Stato Patrimoniale

Attivo Passivo

Conto Economico Rendiconto Finanziario



COPERTURA DI CASH FLOW

Esempio 5: parte inefficace della copertura

Nel corso del 2016 la società NHPF programma la vendita di grano da 
effettuarsi nei primi mesi del 2017. NHPF copre la variazione dei flussi dovuti ad 
una variazione del prezzo del grano sottoscrivendo un contratto forward, che 
prevede il regolamento netto determinato sulla base della differenza tra il prezzo 
spot del grano alla data della vendita ed Euro 5,000,000.

Al momento della sottoscrizione il fair value del derivato è pari a zero.
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COPERTURA DI CASH FLOW

La “Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi” (voce A) VII di 
patrimonio netto) non può accogliere le componenti inefficaci della copertura 
contabile, ossia variazioni di fair value dello strumento finanziario derivato alle 
quali non corrisponde una variazione di segno contrario dei flussi finanziari attesi 
dell’elemento coperto. Qualora, infatti, l’ammontare delle variazioni di fair value
intervenute nello strumento di copertura sia superiore all’ammontare in valore 
assoluto delle variazioni di valore intervenute sull’elemento coperto dall’inizio 
della relazione di copertura, l’eccedenza rappresenta la parte di inefficacia della 
copertura. La componente di inefficacia è rilevata nella sezione D) del conto 
economico (OIC 10 §85).
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COPERTURA DI CASH FLOW
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Variazione di 
fair value del 

derivato

Variazione 
di valore 

dell’elemento 
coperto<

Riserva di 
Patrimonio Netto



COPERTURA DI CASH FLOW
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Variazione di 
fair value del 

derivato

Variazione 
di valore 

dell’elemento 
coperto

>
Riserva di 
Patrimonio Netto

Conto economico 
voce D)



COPERTURA DI CASH FLOW

Ipotesi a)

Al 31.12.2016 il fair value del derivato è negativo per Euro 9,000 mentre il fair 
value dei flussi finanziari attesi è positivo per Euro 10,000

Siccome il fair value del derivato non eccede il fair value dell’elemento coperto, la 
variazione di fair value del contratto forward è iscritta per intero a riserva per 
operazioni di copertura di flussi finanziari attesi:

31.12.2016 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 9,000       

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 9,000       
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COPERTURA DI CASH FLOW

Ipotesi b)

Al 31.12.2016 il fair value del derivato è negativo per Euro 9,000 mentre il fair 
value dei flussi finanziari attesi è positivo per Euro 8,500

Siccome il fair value del derivato eccede il fair value dell’elemento coperto, la 
variazione di fair value del contratto forward è iscritta per intero a riserva per 
copertura di flussi finanziari attesi, salvo poi essere rettificata per la componente 
inefficace da imputare a conto economico:

45

31.12.2016 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 9,000       

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 9,000       

31.12.2016 Componente inefficace in relazioni di copertura di flussi finanziari (CE.D.19.d) 500           

Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 500           



COPERTURA DI CASH FLOW

Esercizio 6: cessazione prospettica copertura di cash flow

Nel corso del 2016 la società NHPF programma l’acquisto di 10kg di cotone per 
il 20 marzo 2017.

Contestualmente NHPF sottoscrive un contratto forward fissando il prezzo ad Euro 
3,185 al kg, designandolo come copertura di flussi finanziari di un’operazione 
programmata.

Il fair value del derivato è:
 zero al momento della sottoscrizione

 positivo per Euro 420 al 31.12.2016

 negativo per Euro 150 al 1.2.2017 
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COPERTURA DI CASH FLOW

La società deve cessare prospetticamente la contabilizzazione di copertura di 
flussi finanziari se e soltanto se (OIC 32 §91): 
 a) lo strumento di copertura scade, è venduto o cessato

 b) la copertura non soddisfa più i criteri per la contabilizzazione di copertura; 

 c) in una copertura di un’operazione programmata, l’operazione programmata non è più 
altamente probabile.

Se cessa la contabilizzazione delle operazioni di copertura per la copertura di 
flussi finanziari, la società deve contabilizzare l’importo accumulato nella voce A) 
VII “Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi”, come segue 
(OIC 32 §92): 
 a) se si prevede che si verifichino ancora futuri flussi finanziari dell’elemento coperto, l’importo 

deve rimanere nella voce A) VII “Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi” 
fino al verificarsi dei flussi finanziari futuri;
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COPERTURA DI CASH FLOW

Al 1.2.2017 NHPF cessa la copertura e chiude il contratto forward ma ha ancora 
intenzione di acquistare il cotone a scadenza. Il prezzo pagato il 20.03.2017 
per l’acquisto del cotone è pari ad Euro 3,175 al kg.

Al momento della sottoscrizione del forward, nessuna registrazione perché fair value pari a zero.

31.12.2016 Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.B.III.4) 420           

Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 420           

01.02.2017 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 570           

Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.B.III.4) 420           

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 150           

01.02.2017 Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 150           

Banca c/c 150           

20.03.2017 Materie prime c/acquisti 31,900     

Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 150           

Banca c/c 31,750     48

Rilevazione iniziale 
a fair value.

Valutazione 
successiva a 
fair value, 
pari ad Euro 
420.

Chiudo il 
forward.

Rilevo l’acquisto 
rilasciando la 
riserva a CE



COPERTURA DI CASH FLOW

Se cessa la contabilizzazione delle operazioni di copertura per la copertura di 
flussi finanziari, la società deve contabilizzare l’importo accumulato nella voce A) 
VII “Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi”, come segue 
(OIC 32 §92): 
 b) se non si prevedono più i flussi finanziari futuri o l’operazione programmata non si prevede più 

sia altamente probabile l’importo della riserva deve essere riclassificato immediatamente nella 
sezione D) del conto economico in quanto l’ammontare della riserva è divenuto inefficace.
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COPERTURA DI CASH FLOW

Variante all’esercizio 6: 

NHPF non interrompe più la copertura al 1.2.2017, ma in tale data l’operazione 
di acquisto del cotone non è più considerata altamente probabile.

Al 20.03.2017 il fair value del derivato è negativo per Euro 100
01.02.2017 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 570           

Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.B.III.4) 420           

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 150           

01.02.2017 Svalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.19.d) 150           

Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) 150           

20.03.2017 Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 50             

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.18.d) 50             

20.03.2017 Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) 100           

Banca c/c 100           50

Adeguo al fair value
e rilascio subito la 
riserva a CE

Chiudo il 
forward.



COPERTURA DI FAIR VALUE

Esempio 7: IRS a copertura del fair value di un BTP

Nel corso del 2016 NHPF acquista un BTP per Euro 100,000 che viene iscritto
nell’attivo immobilizzato. Per tutelarsi dal rischio di variazione del valore del BTP 
generato dall’andamento dei tassi di interesse sottoscrive un IRS, fair value nullo.

L’IRS può essere considerato un derivato di copertura.

In data 31/12/2016 il fair value dell’IRS è positivo per NHPF ed è pari ad 
1,000. Il fair value del BTP è pari a 99,000 (la variazione è interamente dovuta al 
rischio di interesse).

In data 31/12/2017 il fair value dell’IRS è positivo per NHPF ed è pari a 800. Il 
fair value del BTP è pari a 99,200 (la variazione è interamente dovuta al rischio
di interesse).
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COPERTURA DI FAIR VALUE

La copertura di fair value lungo la sua durata deve essere contabilizzata come 
segue (OIC 32 §76): 
 a) lo strumento di copertura (cioè lo strumento finanziario derivato) deve essere valutato al fair 

value e quindi rilevato nello stato patrimoniale come un’attività o una passività; 

 b) l’elemento coperto è valutato nei seguenti modi: 

 i. nel caso di un’attività o una passività iscritta in bilancio, il valore contabile è adeguato per tener 
conto della valutazione al fair value della componente relativa al rischio oggetto di copertura.

N.B. L’adeguamento dell’elemento coperto avviene lungo la durata della 
copertura per le variazioni di fair value del solo rischio coperto intervenute 
successivamente all’avvio della copertura contabile. 

Le variazioni del fair value dello strumento di copertura e dell’elemento coperto 
sono rilevate, a seconda del loro segno, nelle voci D) 18) d) o D) 19) d) del conto 
economico (OIC 10 §78).
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COPERTURA DI FAIR VALUE
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Esempio 7:

XX.XX.2016 Titoli (SP.Attivo.B.III.3) 100,000   

Banca c/c 100,000   

31.12.2016 Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.B.III.4) 1,000       

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.18.d) 1,000       

31.12.2016 Svalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.19.d) 1,000       

Titoli (SP.Attivo.B.III.3) 1,000       

31.12.2017 Svalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.19.d) 200           

Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.B.III.4) 200           

31.12.2017 Titoli (SP.Attivo.B.III.3) 200           

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.18.d) 200           

Valutazione 
successiva a 
fair value
del derivato, 
pari ad Euro 
1,000.

Adeguamento del valore contabile dell’elemento 
coperto per tener conto della valutazione al fair 
value della componente relativa al rischio oggetto 
di copertura

Di nuovo, 
adeguo sia 
il derivato 
che 
l’elemento 
coperto con 
contropartita 
in CE.

Acquisto 
del BTP



COPERTURA DI FAIR VALUE

La classificazione tra attivo immobilizzato ed attivo circolante degli strumenti 
finanziari derivati con fair value positivo alla data di valutazione dipende dalle 
seguenti considerazioni (OIC 32 §28): 
 a) uno strumento finanziario derivato di copertura dei flussi finanziari o del fair value di un’attività 

segue la classificazione, nell’attivo circolante o immobilizzato, dell’attività coperta; 

 b) uno strumento finanziario derivato di copertura dei flussi finanziari e del fair value di una 
passività classificata oltre l’esercizio successivo, è classificato nell’attivo immobilizzato; 

 c) uno strumento finanziario derivato di copertura di flussi finanziari e del fair value di una 
passività classificata entro l’esercizio successivo, un impegno irrevocabile o un’operazione 
programmata altamente probabile è classificato nell’attivo circolante;
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COPERTURA DI FAIR VALUE
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Esempio 7:

2017 2016 2017 2016

B.III.3 Altri titoli 99,200    99,000    

A.VII Riserva per operazioni di copertura 

di flussi finanziari attesi

B.III.4  Strumenti finanziari derivati attivi 800          1,000      

B.3 Strumenti finanziari derivati passivi

2017 2016 2017 2016

D.18.d Rivalutazioni di strumenti 

finanziari derivati
200          1,000      Attività di investimento -           100,000-  

D.19.d Svalutazioni di strumenti    

finanziari derivati
200-          1,000-      

Stato Patrimoniale

Attivo Passivo

Conto Economico Rendiconto Finanziario



COPERTURA DI FAIR VALUE

Esempio 7-bis: cessazione prospettica fair value hedge

Al 1.1.2018 l’IRS viene ceduto. Il fair value dell’IRS è positivo ed è pari ad 800. 
NHPF incassa pertanto Euro 800 dalla controparte.

Il BTP ha un valore contabile pari a 99,200 (comprendente un effetto di -800 
derivante dall’applicazione della copertura di fair value).

Come tratto l’effetto di -800 sul BTP ora non più coperto?
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COPERTURA DI FAIR VALUE

La società deve cessare prospetticamente la contabilizzazione di copertura del 
fair value se e soltanto se (OIC 32 §81): 
 a) lo strumento di copertura scade, è venduto o cessato 

 b) la copertura non soddisfa più le condizioni per la contabilizzazione di copertura 

Nel momento in cui cessa l’operazione di copertura l’adeguamento dell’elemento 
coperto è mantenuto nello Stato Patrimoniale e considerato componente del costo 
dell’attività, o della passività, anche scaturente dalla realizzazione dell’impegno 
irrevocabile. Qualora l’elemento coperto sia un’attività o una passività 
finanziaria, l’adeguamento cumulato dell’elemento coperto è imputato 
gradualmente a conto economico lungo la durata dell’elemento coperto. Se 
l’elemento coperto è un’attività o una passività finanziaria valutata al costo 
ammortizzato l’adeguamento cumulato dell’elemento coperto è imputato a conto 
economico secondo il criterio dell’interesse effettivo (OIC 32 §82).
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COPERTURA DI FAIR VALUE

Esempio 7-bis: cessazione prospettica fair value hedge

Come tratto l’effetto di -800 sul BTP ora non più coperto?

Siccome il BTP è iscritto tra le immobilizzazioni finanziarie ed è valutato al costo 
ammortizzato, la differenza di Euro 800 deve essere imputata a Conto 
Economico sulla base del criterio del tasso di interesse effettivo.
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COPERTURA DI FAIR VALUE

Esempio 8: parte inefficace della copertura di fair value

Nel corso del 2016 NHPF acquista un BTP per Euro 100,000 che viene iscritto
nell’attivo immobilizzato. 

NHPF sottoscrive un IRS, fair value nullo, a copertura del rischio di variazione del 
valore del BTP generato dall’andamento dei tassi di interesse (non viene coperto il
rischio di credito).

XX.XX.2016 Titoli (SP.Attivo.B.III.3) 100,000   

Banca c/c 100,000   
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COPERTURA DI FAIR VALUE

Nel caso in cui la variazione del valore del fair value dell’elemento coperto è 
maggiore in valore assoluto alla variazione del fair value dello strumento di 
copertura le variazioni del fair value dello strumento di copertura e dell’elemento 
coperto sono rilevate a seconda del loro segno nelle voci D) 18) d) o D) 19) d) 
per un importo pari alla variazione di fair value dello strumento di copertura e la 
differenza tra la variazione di fair value dell’elemento coperto e dello strumento 
di copertura è rilevata nella voce di conto economico interessata dall’elemento 
coperto.
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COPERTURA DI FAIR VALUE
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Variazione di 
fair value del 

derivato

Variazione 
di valore 

dell’elemento 
coperto

>

Conto economico 
voci D.18.d) e 
D.19.d)

Conto economico 
voci D.18.d) e 
D.19.d)



COPERTURA DI FAIR VALUE
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Variazione di 
fair value del 

derivato

Variazione 
di valore 

dell’elemento 
coperto

<

Conto economico 
voci D.18.d) e 
D.19.d)

Conto economico 
voci D.18.d) e 
D.19.d)

Conto economico 
voci specifiche 
elemento coperto



COPERTURA DI FAIR VALUE

In data 31/12/2016 il fair value dell’IRS è positivo per NHPF ed è pari a 1,000. 
Il fair value del BTP è pari a 98,900. La variazione -1,100 è dovuta a:

Variazione rischio di interesse -1,300

Variazione rischio di credito +200 

31.12.2016 Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.B.III.4) 1,000       

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.18.d) 1,000       

31.12.2016 Svalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.19.d) 1,000       

Svalutazione titoli immobilizzati (CE.D.19.b) 300           

Titoli (SP.Attivo.B.III.3) 1,300       

63

Parte inefficace 
della copertura



COPERTURA DI FAIR VALUE

In data 31/12/2017 il fair value dell’IRS è positivo per NHPF ed è pari a 800. Il 
fair value del BTP è pari a 99,050. La variazione +150 è dovuta a:

Variazione rischio di interesse +190

Variazione rischio di credito -40

31.12.2017 Svalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.19.d) 200           

Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.B.III.4) 200           

31.12.2017 Titoli (SP.Attivo.B.III.3) 190           

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati (CE.D.18.d) 190           
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Dato dal fair value dell’IRS al 31.12.2017 (Euro 800) 
meno quanto già rilevato al momento della valutazione 
al 31.12.2016 (Euro 1,000).



COPERTURA DI CASH FLOW
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Esempio 8:

2017 2016 2017 2016

B.III.3 Altri titoli 98,890    98,700    

A.VII Riserva per operazioni di copertura 

di flussi finanziari attesi

B.III.4  Strumenti finanziari derivati attivi 800          1,000      

B.3 Strumenti finanziari derivati passivi

2017 2016 2017 2016

D.18.d Rivalutazioni di strumenti 

finanziari derivati
190          1,000      Attività di investimento -           100,000-  

D.19.b Svalutazioni di titoli               

immobilizzati
-           300-          

D.19.d Svalutazioni di strumenti    

finanziari derivati
200-          1,000-      

Stato Patrimoniale

Attivo Passivo

Conto Economico Rendiconto Finanziario



DISPOSIZIONI DI PRIMA 
APPLICAZIONE
ESEMPIO EI.40 Applicazione alle operazioni di copertura ai sensi del paragrafo 142

Al 1 gennaio 2016 la società applica per la prima volta l’OIC 32. A tale data ha in 
essere un debito finanziario a tasso variabile, stipulato nel 2005, il cui rischio di tasso di 
interesse è coperto da uno swap in base al quale riceve il tasso variabile e paga uno fisso. 
Gli elementi portati (valore nominale, data di regolamento dei flussi finanziari, variabile 
sottostante e scadenza) dello swap corrispondono a quelli del debito finanziario, pertanto 
a tale data la società può stabilire che sussiste una relazione economica tra elemento 
coperto e strumento di copertura. Inoltre, non potendo determinare se il fair value del 
derivato fosse pari a zero alla data di sottoscrizione (2005), la società decide di avvalersi 
dell’opzione di prima applicazione prevista dal paragrafo 142 e quindi stabilisce che la 
copertura è da considerarsi perennemente efficace e non necessita dunque del calcolo 
annuale della componente di inefficacia. 
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DISPOSIZIONI DI PRIMA 
APPLICAZIONE

I derivati nel bilancio al 31.12.2015:
 Derivati di copertura  seguivano le regole di contabilizzazione dell’operazione coperta

 Derivati speculativi:

  se fair value negativo, iscrizione di un fondo rischi

  se fair value positivo, nessuna rilevazione
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DISPOSIZIONI DI PRIMA 
APPLICAZIONE

Per le operazioni di copertura preesistenti al 1.1.2016 è possibile procedere alla 
designazione della copertura contabile al 1.1.2016. Ciò comporta (OIC 32 
§139): 
 a) la verifica a tale data dei criteri di ammissibilità; 

 b) in caso di copertura del fair value, la valutazione del fair value sia dell’elemento coperto, sia 
dello strumento di copertura, fatta al 1.1.2016, è interamente imputata agli utili o perdite di 
esercizi precedenti;

 c) in caso di coperture dei flussi finanziari, il calcolo dell’eventuale inefficacia della copertura, 
fatto al 1.1.2016 comporta che la componente di inefficacia, se esistente, sia imputata agli utili o 
perdite di esercizi precedenti, mentre la componente efficace sia imputata alla voce A) VII 
“Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi”. 
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DISPOSIZIONI DI PRIMA 
APPLICAZIONE

OIC 32 §142:

Per il modello di prima applicazione previsto al paragrafo 139 e limitatamente 
alle relazioni di copertura in essere alla data di inizio del bilancio dell’esercizio 
di prima applicazione, si presume che la copertura sia pienamente efficace se 
sono rispettati i requisiti di cui al paragrafo 72. In questo caso è possibile 
applicare il modello contabile delle relazioni di copertura semplici previste ai 
paragrafi dal 101 al 118 senza necessità di verificare che lo strumento di 
copertura fosse stato stipulato alle condizioni di mercato.
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DISPOSIZIONI DI PRIMA 
APPLICAZIONE

Se al 31/12/2015 il fair value dell’IRS è negativo, allora all’1.1.2016:

Se al 31/12/2015 il fair value dell’IRS è positivo, allora all’1.1.2016:
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01.01.2016 Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) X

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) X

01.01.2016 Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.C.III.5) X

Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi (SP.Passivo.A.VII) X



DISPOSIZIONI DI PRIMA 
APPLICAZIONE

Se l’IRS non è più qualificabile come copertura (es: il debito è stato nel frattempo
estinto) e al 31/12/2015 il suo fair value è negativo, allora al 1.1.2016:

Se l’IRS non è più qualificabile come copertura e al 31/12/2015 il suo fair value 
è positivo, allora al 1.1.2016:

01.01.2016 Fondo rischi per derivati X

Strumenti derivati passivi (SP.Passivo.B.3) X

01.01.2016 Strumenti derivati attivi (SP.Attivo.C.III.5) X

Utili (perdite) portati a nuovo (SP.Passivo.A.VIII) X
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