
IMPAIRMENT  
ASPETTI CONTABILI E FISCALI ED ESEMPI PRATICI DI 
APPLICAZIONE 
BOLOGNA, 5 aprile 2017 



Le perdite di valore delle immobilizzazioni Deloitte 2 

Agenda 
La perdita di valore 
La Perdita di valore nella normativa civilistica e nei principi contabili  X 
I riferimenti al concetto di Perdita di valore nei principi emanati dall’0IC  X 
• OIC 16 Immobilizzazioni materiali  X 
• OIC 24 Immobilizzazioni immateriali  X 
• La classificazione dei titoli di debito e delle partecipazioni – OIC 20  e 21   X 
• OIC 20 Titoli di debito  X 
• OIC 21 Partecipazioni  X 
OIC 9 – La determinazione della Perdita di valore  X 
IAS 36 – La Perdita di valore secondo gli IFRS  X 
 
Impairment test – un esempio pratico 
• I piani finanziari  X 
• L’attualizzazione dei flussi di cassa  X 
• Il calcolo del WACC  X 
• Le analisi di sensitività  X 
 
Aspetti fiscali delle svalutazioni per perdite di valore  X 
• Le immobilizzazioni materiali ed immateriali  X 
• I titoli di debito e le partecipazioni  X 
 

 
 



Le perdite di valore delle immobilizzazioni Deloitte 3 

ALBERTO GUERZONI 

Partner Audit ufficio di Bologna e Audit Area Leader Emilia-Romagna, Toscana e Triveneto 

 

FRANCESCO MASETTI 

Partner Audit ufficio di Bologna 

 

FRANCESCA MUSERRA 

Partner Studio Tributario e Societario 

 

 

 

Relatori 



Le perdite di valore delle immobilizzazioni Deloitte 4 
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La perdita di valore nella normativa 
civilistica e nei principi contabili 
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Le norme del Codice Civile e il documento OIC 9 

Le norme del Codice Civile sul bilancio 
d’esercizio richiedono la riduzione di valore 
delle immobilizzazioni materiali e 
immateriali in caso di perdite durevoli di 
valore. 
 
L’OIC – Organismo Italiano di Contabilità 
ha emanato un documento dedicato ai 
principi contabili sull’argomento. Il 
Documento è l’OIC 9 emesso nel 2016. 
  
In precedenza i principi contabili italiani sul 
tema erano contenuti nell’OIC 16 
Immobilizzazioni materiali e OIC 24 
Immobilizzazioni immateriali che 
prevedevano una disciplina più ridotta.   
 
  
 
 

Articolo 2426 C.C 
n.1) le immobilizzazioni sono iscritte al costo di 

acquisto o di produzione  … 
n. 2) il costo delle immobilizzazioni, materiali e 

immateriali, la cui utilizzazione è limitata nel 
tempo deve essere sistematicamente 
ammortizzato in ogni esercizio in relazione 
con la loro residua possibilità di utilizzazione. 
Eventuali modifiche dei criteri di 
ammortamento e dei coefficienti applicati 
devono essere motivate nella nota 
integrativa; 

n.3)  l'immobilizzazione che, alla data della 
chiusura dell'esercizio, risulti durevolmente 
di valore inferiore a quello determinato 
secondo i numeri 1) e 2) deve essere iscritta 
a tale minore valore; questo non può essere 
mantenuto nei successivi bilanci se sono 
venuti meno i motivi della rettifica effettuata. 

Articolo 2427, c. 1  
- Nota integrativa: 
1) i criteri applicati … 
3-bis) la misura e le motivazioni 

delle riduzioni di valore  

Informativa 

Valutazione 
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La perdita di valore nei principi contabili - OIC 9 

OIC 9  integra la norma del Codice Civile fornendo principi contabili di dettaglio: 

- richiede che la valutazione dell’esistenza di indicatori di potenziale perdita di 
valore sia fatta annualmente alla data di riferimento del bilancio; 

- fornisce un elenco esemplificativo di indicatori di potenziale perdita di valore; 

- fornisce due metodi di determinazione del valore recuperabile da confrontare 
con il valore contabile netto delle immobilizzazioni materiali ed immateriali per 
determinare se la perdita di valore è duratura e l’ammontare della svalutazione; 

- fornisce i criteri di imputazione della svalutazione alle immobilizzazioni. 
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Le Immobilizzazioni materiali  

OIC 16 
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Le immobilizzazioni materiali - OIC 16 

DEFINIZIONE 

 Le immobilizzazioni materiali sono beni di uso durevole costituenti parte 
dell’organizzazione permanente delle società.  

 La loro classificazione deriva non dalla loro caratteristica intrinseca bensì dalla 
loro destinazione.  

 Esse sono normalmente impiegate come strumenti di produzione del reddito 
della gestione caratteristica e non sono, quindi, destinate alla vendita, né alla 
trasformazione per l’ottenimento dei prodotti della società. 

 Sono immobilizzazioni materiali i beni che hanno le caratteristiche di seguito 
riportate: 
a) sono beni che hanno un’utilità pluriennale e quindi possono concorrere alla 

formazione del risultato economico e dalla situazione patrimoniale-
finanziaria di più esercizi; 

b) sono beni materiali acquistati o prodotti, o in corso di costruzione ovvero 
somme anticipate a fronte del loro acquisto; 

c) l’uso durevole delle immobilizzazioni materiali presuppone l’esistenza di 
fattori e condizioni produttive la cui utilità economica si estende oltre i 
limiti di un esercizio; esse incorporano una potenzialità di servizi produttivi 
(utilità) che si prevede saranno resi durante la loro vita utile. 
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Le immobilizzazioni materiali - OIC 16 

VALUTAZIONE 

 Il valore delle immobilizzazioni materiali è iscritto in bilancio al netto di 
ammortamenti e svalutazioni dell’esercizio e di esercizi precedenti.  

 L’ammortamento è la ripartizione del costo di un’immobilizzazione nel periodo 
della sua stimata vita utile con un metodo sistematico e razionale. 

 Il valore iniziale da ammortizzare è la differenza tra il costo dell’immobilizzazione 
e, se determinabile, il suo presumibile valore residuo al termine del periodo di 
vita utile (ossia il valore realizzabile dal bene a tale data). 

 La vita utile è il periodo di tempo durante il quale la società prevede di poter 
utilizzare l’immobilizzazione. Può essere determinata anche attraverso le 
quantità di unità di prodotto (o misura equivalente) che si stima poter ottenere 
tramite l’uso dell’immobilizzazione. 

 La svalutazione è la riduzione del valore contabile di un’immobilizzazione per 
adeguarla al valore recuperabile. 

 Il valore recuperabile di un’immobilizzazione è pari al maggiore tra il valore d’uso 
e il suo valore equo (fair value), al netto dei costi di vendita.  
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Le immobilizzazioni materiali - OIC 16 

AMMORTAMENTO 

 Il costo delle immobilizzazioni, materiali e immateriali, la cui utilizzazione è 
limitata nel tempo deve essere sistematicamente ammortizzato in ogni 
esercizio in relazione con la loro residua possibilità di utilizzazione. 

 L’ammortamento, in un sistema contabile a valori storici, è la ripartizione del 
costo di un’immobilizzazione nel periodo della sua stimata vita utile con un 
metodo sistematico e razionale, indipendentemente dai risultati conseguiti 
nell’esercizio. L’ammortamento non è un procedimento di valutazione dei 
cespiti né un mezzo per stanziare fondi per la sostituzione 
dell’immobilizzazione materiale. 

 L’ammortamento è calcolato anche sui cespiti temporaneamente non utilizzati. 

 Tutti i cespiti sono ammortizzati tranne (a) alcuni fabbricati civili e (b) i cespiti 
la cui utilità non si esaurisce, come i terreni e le opere d’arte. 

 L’ammortamento inizia dal momento in cui il cespite è disponibile e pronto per 
l’uso. La regola di utilizzare la metà dell’aliquota normale d’ammortamento per 
i cespiti acquistati nell’anno è accettabile se la quota d’ammortamento 
ottenuta non si discosta significativamente dalla quota calcolata a partire dal 
momento in cui il cespite è disponibile e pronto per l’uso. 
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Le immobilizzazioni materiali - OIC 16 

 Le immobilizzazioni materiali sono ammortizzate sistematicamente e la quota di 
ammortamento imputata a ciascun esercizio deve riferirsi alla residua possibilità 
di utilizzazione del relativo cespite. La sistematicità dell’ammortamento è definita 
nel piano di ammortamento, che deve essere funzionale alla residua possibilità di 
utilizzazione dell’immobilizzazione.  

 La determinazione del piano di ammortamento presuppone la conoscenza dei 
seguenti elementi:  

(a) valore da ammortizzare,  

(b) residua possibilità di utilizzazione,  

(c) criteri di ripartizione del valore da ammortizzare. 

 Come indicato in precedenza, il valore iniziale da ammortizzare è la differenza tra 
il costo dell’immobilizzazione, ed il suo presumibile valore residuo al termine del 
periodo di vita utile. Se il presumibile valore residuo al termine del periodo 
di vita utile risulta uguale o superiore al costo dell’immobilizzazione, 
come può accadere per alcuni fabbricati, il bene non viene ammortizzato. 
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Le immobilizzazioni materiali - OIC 16 

 Il valore residuo dell’immobilizzazione, al termine del periodo di vita utile, è 
aggiornato periodicamente dopo essere stato inizialmente stimato nel momento 
della redazione del piano di ammortamento in base ai prezzi realizzabili sul 
mercato attraverso la cessione di immobilizzazioni simili sia per caratteristiche 
tecniche che per processo di utilizzazione cui sono state sottoposte.  

 Tale valore va considerato al netto dei costi di rimozione. Detto valore di realizzo 
è spesso così esiguo rispetto al valore da ammortizzare che di esso non si tiene 
conto. Se il costo di rimozione eccede il prezzo di realizzo, l’eccedenza è 
accantonata lungo la vita utile del cespite iscrivendo, pro quota, un fondo di 
ripristino e bonifica o altro fondo analogo.  

 L’ammortamento va interrotto se, in seguito all’aggiornamento della stima, il 
presumibile valore residuo risulta pari o superiore al valore netto contabile. 
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 La residua possibilità di utilizzazione non è legata alla “durata fisica” del bene, 
bensì alla sua “durata economica”, cioè al periodo in cui si prevede che il cespite 
sarà utile alla società. Tale periodo è normalmente inferiore alla durata fisica ed 
è ragionevolmente stimato sulla base dei seguenti fattori: 
 deterioramento fisico legato al trascorrere del tempo; 
 grado di utilizzo; 
 esperienza relativa alla durata economica dei cespiti dell’impresa e del 

settore in cui questa opera; 
 stime dei produttori del cespite; 
 perizie; 
 obsolescenza del cespite (ricorrenza dei cambiamenti tecnologici, nuove 

tecnologie prevedibili al momento della stima, ecc.) e del prodotto per cui 
viene usato; 

 correlazione con altri cespiti: se un cespite è acquisito per migliorare la 
funzionalità di un altro cespite originario, ma non ne prolunga in modo 
apprezzabile la vita, il nuovo cespite deve essere ammortizzato sulla 
residua possibilità di utilizzazione del cespite originario; 

 piani aziendali per la sostituzione dei cespiti; 
 fattori ambientali; 

Le immobilizzazioni materiali - OIC 16 
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 condizioni di utilizzo, quali i turni di produzione, il corretto utilizzo, il livello 
tecnico del personale addetto, i luoghi di utilizzo (aperti o chiusi, umidi o 
asciutti) ecc.; 

 politiche di manutenzione e riparazione: un’inadeguata manutenzione può 
ridurre la durata economica del cespite, una manutenzione diligente può 
prolungarla, ma non indefinitamente; 

 fattori economici o legali che impongono limiti all’uso del cespite. 

 La vita utile è il periodo di tempo durante il quale l’impresa prevede di poter 
utilizzare l’immobilizzazione.  

 La vita utile è stimata ipotizzando che in futuro saranno sostenuti solo i costi di 
manutenzione necessari per mantenere la capacità di partecipazione alla 
produzione del reddito ad un livello pari a quello esistente al momento in cui è 
effettuata la stima ed è accertata la capacità e la volontà della società di 
mantenere tale livello di produttività.  

 Il cambiamento della vita utile dei cespiti per avvenuti mutamenti nelle 
condizioni originarie di stima è un cambiamento di stime contabili e non un 
cambiamento di principio contabile (cfr. OIC 29). 

Le immobilizzazioni materiali - OIC 16 
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 Il piano d’ammortamento deve essere periodicamente rivisto per verificare se 
sono intervenuti cambiamenti tali da richiedere una modifica delle stime 
effettuate nella determinazione della residua possibilità di utilizzazione. Se 
quest’ultima è modificata, il valore contabile dell’immobilizzazione (valore 
originario al netto degli ammortamenti fino a quel momento effettuati) al tempo 
di tale cambiamento è ripartito sulla nuova vita utile residua del cespite. 

Le immobilizzazioni materiali - OIC 16 
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Le Immobilizzazioni immateriali  

OIC 24 
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Le immobilizzazioni immateriali - OIC 24 

DEFINIZIONE 

 Le immobilizzazioni immateriali sono normalmente caratterizzate dalla mancanza 
di tangibilità. Per questo vengono definite “immateriali”.  

 Esse sono costituite da costi che non esauriscono la loro utilità in un solo 
periodo, ma manifestano i benefici economici lungo un arco temporale di più 
esercizi. Esse sono costituite da oneri pluriennali, beni immateriali, avviamento, 
immobilizzazioni immateriali in corso e acconti. 

 I benefici economici futuri derivanti da un’immobilizzazione immateriale 
includono i proventi originati dalla vendita di prodotti o servizi, i risparmi di costo 
o altri benefici derivanti dall’utilizzo dell’attività immateriale da parte della 
società. 

 Gli oneri pluriennali sono costi che non esauriscono la loro utilità nell'esercizio in 
cui sono sostenuti, e sono diversi dai beni immateriali e dall’avviamento. Gli 
oneri pluriennali generalmente hanno caratteristiche più difficilmente 
determinabili, con riferimento alla loro utilità pluriennale, rispetto ai beni 
immateriali veri e propri. Essi comprendono i costi di impianto e di ampliamento, 
i costi della ricerca applicata e i costi di sviluppo, i costi di pubblicità e altri costi 
simili che soddisfano la definizione generale di onere pluriennale. 
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Le immobilizzazioni immateriali - OIC 24 

 I beni immateriali sono individualmente identificabili e sono, di norma, 
rappresentati da diritti giuridicamente tutelati. In virtù di tali diritti, la società ha 
il potere esclusivo di sfruttarne, per un periodo determinato, i benefici futuri 
attesi. Questi beni sono suscettibili di valutazione e qualificazione autonoma. Essi 
comprendono diritti di brevetto industriale, diritti di utilizzazione delle opere 
dell’ingegno, concessioni, licenze, marchi e altri diritti simili.  

 Si definisce avviamento l'attitudine di un'azienda a produrre utili che derivino o 
da fattori specifici che, pur concorrendo positivamente alla produzione del reddito 
ed essendosi formati nel tempo in modo oneroso, non hanno un valore 
autonomo, ovvero da incrementi di valore che il complesso dei beni aziendali 
acquisisce rispetto alla somma dei valori dei singoli beni, in virtù 
dell'organizzazione dei beni in un sistema efficiente. L'avviamento può essere 
generato internamente, ovvero può essere acquisito a titolo oneroso. 
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Le immobilizzazioni immateriali - OIC 24 

VALUTAZIONE 

 Il valore netto contabile di un’immobilizzazione immateriale è il valore al quale 
l’onere pluriennale, il bene immateriale o l’avviamento è iscritto in bilancio al 
netto di ammortamenti e svalutazioni dell’esercizio e di esercizi precedenti. 

 L’ammortamento è la ripartizione del costo di un’immobilizzazione immateriale 
nel periodo della sua stimata vita utile con un metodo sistematico e razionale. 

 Il valore iniziale da ammortizzare è la differenza tra il costo dell’immobilizzazione 
immateriale e, se determinabile, il suo presumibile valore residuo al termine del 
periodo di vita utile. 

 Il valore residuo di un bene immateriale è il valore realizzabile del bene al 
termine del periodo di vita utile. 

 La vita utile è il periodo di tempo durante il quale l’impresa prevede di poter 
utilizzare l’immobilizzazione. Può essere determinata anche attraverso le quantità 
di unità di prodotto (o misura equivalente) che si stima poter ottenere tramite 
l’uso dell’immobilizzazione. 

 La svalutazione è la riduzione del valore contabile di un’immobilizzazione per 
adeguarla al valore recuperabile. Il valore recuperabile di un’immobilizzazione è 
pari al maggiore tra il valore d’uso e il suo valore equo (fair value).  
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Le immobilizzazioni immateriali - OIC 24 

Oneri pluriennali 

 Gli oneri pluriennali possono essere iscritti nell’attivo dello stato patrimoniale 
solo se: 

 è dimostrata la loro utilità futura; 

 esiste una correlazione oggettiva con i relativi benefici futuri di cui godrà la 
società; 

 è stimabile con ragionevole certezza la loro recuperabilità. Essendo la 
recuperabilità caratterizzata da alta aleatorietà, essa va stimata dando 
prevalenza al principio della prudenza. 

 L’utilità pluriennale è giustificabile solo in seguito al verificarsi di determinate 
condizioni gestionali, produttive, di mercato che al momento della rilevazione 
iniziale dei costi devono risultare da un piano economico della società. I 
costi di impianto e di ampliamento, i costi di ricerca, sviluppo e pubblicità sono 
iscrivibili solo con il consenso del Collegio sindacale, ove esistente. Il legislatore 
inoltre impone il vincolo di non distribuire dividendi se non vi siano riserve 
disponibili superiori ai costi capitalizzati. 
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Le immobilizzazioni immateriali - OIC 24 

Avviamento 

 L’avviamento è iscritto tra le immobilizzazioni immateriali se sono soddisfatte le 
seguenti condizioni: 

 è acquisito a titolo oneroso (cioè deriva dall’acquisizione di un’azienda o ramo 
d’azienda oppure da un’operazione di conferimento, di fusione o di scissione); 

 ha un valore quantificabile in quanto incluso nel corrispettivo pagato; 

 è costituito all’origine da oneri e costi ad utilità differita nel tempo, che 
garantiscano quindi benefici economici futuri (ad esempio, conseguimento di 
utili futuri); 

 è soddisfatto il principio della recuperabilità del relativo costo (e quindi non si 
è in presenza di un cattivo affare). 
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Le immobilizzazioni immateriali - OIC 24 

Ammortamento 

 Il valore delle immobilizzazioni immateriali è rettificato dagli ammortamenti. Le 
immobilizzazioni immateriali sono ammortizzate sistematicamente e la quota di 
ammortamento imputata a ciascun esercizio si riferisce alla ripartizione del costo 
sostenuto sull’intera durata di utilizzazione.  

 Il codice civile stabilisce un limite massimo del periodo di ammortamento per i 
costi di impianto e di ampliamento, per le spese di ricerca e sviluppo e per i costi 
di pubblicità pari a cinque anni.  

 La sistematicità dell’ammortamento è definita nel piano di ammortamento, che è 
funzionale alla correlazione dei benefici attesi.  

 Il valore residuo di un bene immateriale si presume pari a zero, a meno che: 
a) vi sia un impegno da parte di terzi ad acquistare il bene immateriale alla fine della sua 

vita utile; o 
b) sia dimostrabile l’esistenza di un mercato del bene dal quale trarre un valore oggettivo 

che permetta di effettuare una stima attendibile del valore realizzabile dalla alienazione 
dell’attività immateriale al termine della vita utile e: 

i. il valore residuo può essere determinato facendo riferimento a tale mercato; e 

ii. è probabile che tale mercato esisterà alla fine della vita utile dell’attività. 

 Il valore residuo di un onere pluriennale è sempre pari a zero. 
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Le immobilizzazioni immateriali - OIC 24 

 L’ammortamento dell’avviamento è effettuato secondo la sua vita utile. La vita 
utile è stimata in sede di rilevazione iniziale dell’avviamento.  

 La vita utile dell’avviamento è il periodo entro il quale è probabile che si 
manifesteranno i benefici economici connessi con l’avviamento. Utili punti di 
riferimento sono:  
a. il periodo di tempo entro il quale la società si attende di godere dei benefici 

economici addizionali legati alle prospettive reddituali favorevoli della società 
oggetto di aggregazione e alle sinergie generate dall’operazione 
straordinaria;  

b. il periodo di tempo entro il quale l’impresa si attende di recuperare, in 
termini finanziari o reddituali, l’investimento effettuato sulla base di quanto 
previsto formalmente dall’organo decisionale della società;   

c. la media ponderata delle vite utili delle principali attività (core assets) 
acquisite con l’operazione di aggregazione aziendale.  

 Quando l’applicazione di tali elementi determina una stima della vita utile 
dell’avviamento superiore ai 10 anni, occorrono fatti e circostanze oggettivi a 
supporto di tale stima. In ogni caso la vita utile dell’avviamento non può 
superare i 20 anni.  

 Nei casi eccezionali in cui non sia possibile stimarne attendibilmente la vita utile, 
l’avviamento è ammortizzato in un periodo non superiore a dieci anni.  
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Le immobilizzazioni immateriali - OIC 24 

Svalutazione  

 La società valuta a ogni data di riferimento del bilancio la presenza di indicatori 
di perdite durevoli di valore per quanto concerne le immobilizzazioni immateriali. 
Se tali indicatori dovessero sussistere, la società procede alla stima del valore 
recuperabile dell’immobilizzazione ed effettua una svalutazione, ai sensi 
dell’articolo 2426 comma 1, numero 3, qualora l’immobilizzazione risulti 
durevolmente di valore inferiore al valore netto contabile. Sul punto si veda l’OIC 
9 “Svalutazioni per perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali e 
immateriali”.  
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La Classificazione dei titoli di 
debito e delle partecipazioni 

OIC 20 e 21 
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Il Codice Civile stabilisce criteri di classificazione dei Titoli di debito e delle 
Partecipazioni che sono riflessi nello schema (minimo) di Stato Patrimoniale: 

Si tratta di una classificazione per 
destinazione: 
 devono essere iscritti nelle 

“Immobilizzazioni” i Titoli e le 
Partecipazioni che costituiscono 
investimenti finanziari duraturi, 
destinati ad essere mantenuti 
durevolmente nel patrimonio 
aziendale 

 devono essere iscritti nell’ “Attivo 
circolante” i Titoli e le Partecipazioni 
che costituiscono investimenti 
finanziari temporanei, in quanto 
destinati alla vendita. 

C III Attività finanziarie che non 
costituiscono immobilizzazioni  

    1) Partecipazioni in imp.controllate 
    2) Partecipazioni in imp.collegate 
    3) Partecipazioni in imp.controllanti 

3bis) Imprese sottoposte al controllo 
delle controllanti * 

    4) Altre partecipazioni 
5) Strumenti finanziari derivati attivi* 

    6) Altri titoli 

* voci istituite con decorrenza 2016 

Classe Sotto
Classe 

Voce 

B III Immobilizzazioni finanziarie 
    1) Partecipazioni in  

a) Imprese controllate,  
b) Imprese collegate,  
c) Imprese controllanti, 
d) Imprese sottoposte al controllo  
    delle controllanti*    
dbis) altre imprese 

    2) Crediti (dettaglio omissis) 
    3) Altri titoli 

4) Strumenti finanziari derivati attivi *  

La classificazione dei titoli di debito e delle partecipazioni 
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OIC20 e OIC21 richiedono che la destinazione ad immobilizzazione e ad attivo 
circolante sia definita dalla Direzione dell’impresa. La formulazione dei principi – 
pressoché simmetrica in OIC20 e OIC21 - è la seguente: 
 
OIC 20 – Titoli di Debito 
§20. La classificazione nell’attivo immobilizzato e 
nell’attivo circolante dipende dalla destinazione del 
titolo. I titoli destinati a permanere durevolmente 
nel patrimonio aziendale si iscrivono tra le 
immobilizzazioni, gli altri vengono iscritti nel 
circolante.  Ai fini di determinare l’esistenza 
della destinazione a permanere 
durevolmente nel patrimonio dell’impresa si 
considerano, oltre alle caratteristiche dello 
strumento, la volontà della direzione 
aziendale e l’effettiva capacità della società 
di detenere i titoli per un periodo prolungato 
di tempo. 
In relazione alle proprie strategie aziendali è 
possibile che gli organi amministrativi, nel rispetto 
del criterio della destinazione economica, destinino 
un portafoglio di titoli della medesima specie, in 
parte ad investimento duraturo, da iscriversi 
nell’attivo immobilizzato, in parte alla 
negoziazione, da iscriversi nell’attivo circolante. 

OIC 21 – Partecipazioni 
§10. La classificazione nell’attivo immobilizzato e 
nell’attivo circolante dipende dalla destinazione della 
partecipazione. Le partecipazioni destinate ad una 
permanenza durevole nel portafoglio della società si 
iscrivono tra le immobilizzazioni, le altre vengono 
iscritte nell’attivo circolante. Al fine di determinare 
l’esistenza della destinazione a permanere 
durevolmente nel patrimonio dell’impresa si 
considerano la volontà della direzione aziendale 
e l’effettiva capacità della società di detenere le 
partecipazioni per un periodo prolungato di 
tempo. 

§12. In coerenza con quanto sopra, in relazione alle 
proprie strategie aziendali, gli organi amministrativi 
possono destinare, nel rispetto del criterio della 
destinazione economica, un portafoglio di 
partecipazioni della medesima specie, in parte ad 
investimento duraturo, da iscriversi nell’attivo 
immobilizzato, in parte alla negoziazione, da iscriversi 
nell’attivo circolante. 

Come si identifica la destinazione ? 

La classificazione dei titoli di debito e delle partecipazioni 
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Si evidenziano i seguenti aspetti: 

 La decisione sulla destinazione deve essere presa dall’organo amministrativo – 
di norma viene deliberata dal Consiglio di Amministrazione e documentata nel 
verbale della riunione in cui la delibera è approvata.  

 Il Consiglio può decidere di destinare i titoli della stessa tipologia in parte ad 
immobilizzazioni e in parte ad attivo circolante  

 Nella decisione di destinare i Titoli di debito e le Partecipazioni ad 
Immobilizzazioni OIC20 e OIC21 richiedono che l’organo amministrativo 
consideri anche la capacità dell’impresa di mantenerli durevolmente in 
portafoglio, cioè che non abbia necessità di venderli nel breve periodo per 
esigenze finanziarie della gestione.  

 Le destinazione ad Immobilizzazioni non preclude all’organo amministrativo la 
possibilità di decidere la vendita dei Titoli di debito o delle Partecipazioni ove 
abbia convenienza a farlo, o necessità di farlo.    

Come si identifica la destinazione ? 

La classificazione dei titoli di debito e delle partecipazioni 
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OIC21 formula inoltre i seguenti principi di classificazione delle Partecipazioni:  

OIC 21: 
§11. Le partecipazioni in altre imprese in misura non 

inferiore ad un quinto del capitale della partecipata, 
ovvero ad un decimo se quest'ultima ha azioni 
quotate in mercati regolamentati sono 
normalmente classificate tra le immobilizzazioni 
finanziarie, per presunzione non assoluta (iuris 
tantum) di legge.  

 Le partecipazioni non inferiori al quinto (o al 
decimo) fanno parte dell'attivo circolante se sono 
destinate ad essere alienate entro breve termine. 

Quali altri principi sulle partecipazioni ? 

La classificazione dei titoli di debito e delle partecipazioni 
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In applicazione di tali principi posso considerarsi corrette le seguenti note 
applicative: 

Titoli (Titoli di Stato, Obbligazioni, ecc. diversi dai titoli azionari)  
Possono essere sono immobilizzati (in base a destinazione): 
• Titoli non smobilizzabili in conseguenza di vincoli di natura contrattuale o legislativa allo 

smobilizzo. Ad esempio obbligazioni date a garanzia di mutui agevolati concessi dallo 
Stato a fronte di programmi d’investimento o progetti di ricerca. 

• Titoli di per sé smobilizzabili ma destinati a permanere nel patrimonio aziendale per 
decisione di carattere gestionale.  

Si noti che la destinazione può essere in linea o meno con la durata del titolo. Esempi: 
• Un titolo a reddito fisso di durata pluriennale, pur essendo duraturo per natura, può non 
esserlo per destinazione.  

• Un'obbligazione convertibile in azioni, mantenuta in portafoglio in vista di trasformarla in 
partecipazione immobilizzata, è duratura per natura e al tempo stesso per destinazione. 

Partecipazioni  
Sono immobilizzate le partecipazioni destinate per decisione degli Amministratori ad 
investimento duraturo finalizzato: 
• al controllo o all’esercizio di un’influenza dominante nella gestione (partecipazioni in 

controllate)  
• ad un’influenza dominante nella gestione (partecipazioni in collegate) o 
• ad ottenere, tramite la partecipazione, vantaggi economici indiretti (partecipazioni in 

altre imprese). 
Ferma restando la facoltà degli Amministratori di decidere diversamente, il C.C. contiene la  
presunzione che vi sia influenza notevole in presenza di partecipazioni che conferiscono 
almeno 1/5 dei voti nell’Assemblea ordinaria (1/10 se imprese quotate in Borsa). In linea 
con il C.C. OIC21 presume che partecipazioni non inferiori al 20% delle azioni ordinarie 
(10% se quotate) siano immobilizzate; la presunzione è relativa, può essere superata se 
gli Amministratori prevedono a breve l’alienazione della partecipazione.  

La classificazione dei titoli di debito e delle partecipazioni 
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Ad integrazione della norma di legge,  OIC20 e OIC21 formulano principi contabili 
da applicare nel caso di cambiamento di destinazione dei Titoli di debito e delle 
Partecipazioni da investimento finanziario temporaneo a durevole e viceversa. 
 
 
I principi riguardano 
- l’ammissibilità del cambiamento di destinazione 
- le regole contabili di rilevazione del cambiamento e valutazione successiva 

Il cambiamento di destinazione 
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OIC20 e OIC21  
1) riconoscono che titoli e partecipazioni possono essere oggetto di una 

destinazione economica diversa da quella decisa inizialmente; indicano che si 
tratta di circostanze presumibilmente rare: il cambiamento può essere in 
entrambe le direzioni - da Immobilizzazioni ad Attivo Circolante – o viceversa 

 
 

 

Ammissibilità del cambiamento di destinazione 

OIC20:69 – OIC21:53  
In circostanze presumibilmente rare, i titoli/ 
partecipazioni possono essere oggetto, durante il 
periodo di possesso da parte dell'impresa, di 
una destinazione economica diversa rispetto a 
quella originariamente loro attribuita 
dall'organo amministrativo; nel senso che un 
titolo/partecipazione, inizialmente iscritto nel bilancio 
tra le attività finanziarie non immobilizzate, in un 
esercizio successivo può essere successivamente 
destinato a un investimento durevole e quindi 
riclassificato tra le immobilizzazioni finanziarie; 
oppure, il contrario (omissis) 

Il cambiamento di destinazione 
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OIC20 e OIC21  
1) stabiliscono che il cambiamento da Attivo Circolante ad Immobilizzazioni 

(cessa l’obbligo di allineamento al valore desumibile dall’andamento del mercato – se 
minore)  deve essere giustificato da mutamenti di strategia o di proprietà 
dell’impresa e non da politiche di bilancio  

 
 

 

Ammissibilità del cambiamento di destinazione 

OIC20:70 Il passaggio, sotto l'aspetto 
contabile, da titolo-di-debito 
rientrante-nelle-attività-finanziarie-
non-immobilizzate alle 
immobilizzazioni può discendere da varie 
ragioni, tra le quali ad esempio il 
mutamento di strategia aziendale 
realizzato in seguito al rinnovo 
dell'organo amministrativo, ovvero al 
cambiamento di proprietà dell’azienda; il 
trasferimento non può in ogni caso 
essere giustificato da politiche di bilancio 
finalizzate ad obiettivi legati al risultato 
d'esercizio o dall’andamento del mercato. 

OIC21:54 Il passaggio, sotto l'aspetto contabile, da 
partecipazione-rientrante-nelle-attività-
finanziarie-non-immobilizzate alle 
immobilizzazioni può discendere da varie ragioni, 
tra le quali ad esempio il mutamento di strategia 
aziendale realizzato in seguito al rinnovo dell'organo 
amministrativo, ovvero al cambiamento di proprietà 
dell’azienda. Il trasferimento non può in ogni caso 
essere giustificato da politiche di bilancio finalizzate 
ad obiettivi legati al risultato d'esercizio o 
dall’andamento del mercato. 
OIC21:55 La destinazione delle partecipazioni nei 
due comparti (attivo immobilizzato, attivo circolante) 
e l’eventuale trasferimento da una categoria all’altra 
sono motivati e basati su processi decisionali già 
completati alla data di chiusura dell’esercizio e 
coerenti con gli obiettivi e le strategie aziendali. 

Il cambiamento di destinazione 
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Cambiamenti di strategia aziendale possono essere ad esempio: 
• Necessità di garantire una passività con titoli precedentemente acquistati per 

investimento temporaneo di liquidità 
• Decisione di negoziare il titolo originariamente immobilizzato a causa della 

sopravvenuta impossibilità dell’azienda di mantenere l’investimento  
• Decisione di negoziare il titolo originariamente immobilizzato a causa del 

mutamento delle condizioni di mercato 
 

 
 

 

Ammissibilità del cambiamento di destinazione 

Il cambiamento di destinazione 
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OIC20 e OIC21 regolano la contabilizzazione distinguendo due momenti:  
-la contabilizzazione del cambiamento … criterio valutativo portafoglio di provenienza 
-la valutazione alla fine dell’esercizio di cambiamento criterio di destinazione  

OIC20:71. Il trasferimento dei titoli è 
rilevato in base al valore risultante 
dall’applicazione – al momento del 
trasferimento stesso – dei criteri valutativi 
del portafoglio di provenienza. Pertanto: 
• il trasferimento di titoli immobilizzati alle 

attività circolanti va rilevato in base al 
costo, eventualmente rettificato per le 
perdite durature di valore; 

• il trasferimento di titoli non immobilizzati 
alle immobilizzazioni finanziarie va rilevato 
in base al minor valore fra il costo e il 
valore di mercato. 

OIC20:72.  
• Alla fine dell’esercizio in cui avviene il 

cambiamento di destinazione si procede 
alla valutazione del titolo con il criterio 
previsto per la sua nuova 
classificazione.  

• I differenti criteri di valutazione e di 
classificazione adottati per effetto 
dell'intervenuto cambiamento di 
destinazione del titolo sono indicati nella 
nota integrativa. 

OIC21:56. Il trasferimento delle partecipazioni è rilevato in 
base al valore risultante dall’applicazione – al momento del 
trasferimento stesso – dei criteri valutativi del portafoglio 
di provenienza. Pertanto: 
a) il trasferimento delle partecipazioni immobilizzate alle 

attività circolanti va rilevato in base al costo, 
eventualmente rettificato per le perdite durature di valore. 
Il valore così determinato, poiché la partecipazione è 
destinata alla negoziazione, è oggetto poi di confronto con 
il valore di realizzazione desumibile dall’andamento del 
mercato; 

b) il trasferimento di partecipazioni non-immobilizzate alle 
immobilizzazioni finanziarie va rilevato in base al minor 
valore fra il costo e il valore di realizzazione desumibile 
dall’andamento del mercato. 

OIC21:57.  
• Alla fine dell’esercizio in cui avviene il cambiamento di 

destinazione si procede alla valutazione della partecipazione 
con il criterio previsto per la sua nuova classificazione, 
considerando come costo iniziale il valore di trasferimento al 
nuovo comparto. 

• I differenti criteri di valutazione e di classificazione adottati 
per effetto dell'intervenuto cambiamento di destinazione 
della partecipazione sono indicati nella nota integrativa. 

Contabilizzazione del cambiamento 

Il cambiamento di destinazione 



Le perdite di valore delle immobilizzazioni Deloitte 37 

I titoli di debito immobilizzati  

OIC 20 



© Deloitte & Touche S.p.A. 38 

Nota integrativa:  
Art. 2427, c. 1, C.C.  
Indicazione di 
1) criteri applicati … 
2) movimenti delle immobilizzazioni  
 
Art.2427-bis C.C.  
Per le immobilizzazioni finanziarie 
iscritte a valore superiore al fair 
value – indicazione del valore 
contabile, del fair value, i motivi 
per cui il valore contabile non è 
stato ridotto ed elementi su cui si 
ritiene recuperabile il valore 
contabile 

B. III - Immobilizzazioni finanziarie 
1) Partecipazioni -omissis  
2) Crediti - omissis 
3) Altri titoli 
4) Strumenti finanziari derivati attivi - 
omissis 
Totale. 

Articolo 2426 C.C. 
•n.1)  le immobilizzazioni sono rilevate con il 
criterio del costo ammortizzato, ove applicabile 

•n.3)  l'immobilizzazione che, alla data della 
chiusura dell'esercizio, risulti durevolmente di 
valore inferiore a quello determinato secondo i 
numeri 1) e 2) deve essere iscritta a tale 
minore valore; questo non può essere 
mantenuto nei successivi bilanci se sono venuti 
meno i motivi della rettifica effettuata 

Valutazione 
Classificazione 

Informativa 

I titoli di debito immobilizzati – OIC 20 
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Con riferimento alla valutazione successiva dei titoli di debito OIC20 formula 
principi contabili sui seguenti aspetti: 
1. procedimento di determinazione del costo ammortizzato dei titoli di debito 

negli esercizi successivi 
2. trattamento dell’eventuale revisione della stima dei flussi finanziari futuri 
3. trattamento dei titoli di debito con tassi d’interesse variabili in funzione dei 

tassi d’interesse di mercato 
4. configurazioni di costo per la valutazione successiva: richiede il costo 

specifico, ammette LIFO, FIFO, Costo medio ponderato 
5. Trattamento in caso di perdite durevoli di valore 

I titoli di debito immobilizzati – la valutazione sucessiva 
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Per la corretta applicazione della norma del C.C. che prevede la riduzione del 
costo dei titoli di debito immobilizzati nel caso di perdite durevoli di valore, 
OIC20 formula principi contabili su seguenti temi: 
A. Indicatori di perdita durevole di valore 
B. Determinazione dell’ammontare della perdita di valore 
C. Rilevazione della svalutazione per perdita durevole di valore 

I titoli di debito immobilizzati – la perdita di valore 
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A. Indicatori di perdita durevole di valore: 

OIC20:55  La perdita durevole di valore di un titolo immobilizzato si ha quando, per ragioni 
legate alla capacità di rimborso dell’emittente, la società ritenga con ragionevolezza e 
fondatezza di non poter più incassare integralmente i flussi di cassa – in linea capitale o 
interessi – previsti dal contratto. Indicatori di una situazione di deterioramento duraturo della 
situazione di solvibilità dell’emittente sono, ad esempio, i seguenti: 
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A. Indicatori di perdita durevole di valore: 

OIC20:55  La perdita durevole di valore di un titolo immobilizzato si ha quando, per ragioni 
legate alla capacità di rimborso dell’emittente, la società ritenga con ragionevolezza e 
fondatezza di non poter più incassare integralmente i flussi di cassa – in linea capitale o 
interessi – previsti dal contratto. Indicatori di una situazione di deterioramento duraturo della 
situazione di solvibilità dell’emittente sono, ad esempio, i seguenti: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ritardato o 
mancato 
pagamento di quote 
capitale o interessi    

(ad eccezione del 
caso      in cui sia 
previsto 
contrattualmente che 
l’emittente abbia il 
diritto    di ritardare 
o non pagare quote 
interessi senza che 
ciò costituisca 
“inadempimento 
contrattuale”); 

 ristrutturazione  
del debito; 

I titoli di debito immobilizzati – la perdita di valore 
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A. Indicatori di perdita durevole di valore: 
 OIC20:55  La perdita durevole di valore di un titolo immobilizzato si ha quando, per ragioni 
legate alla capacità di rimborso dell’emittente, la società ritenga con ragionevolezza e 
fondatezza di non poter più incassare integralmente i flussi di cassa – in linea capitale o 
interessi – previsti dal contratto. Indicatori di una situazione di deterioramento duraturo della 
situazione di solvibilità dell’emittente sono, ad esempio, i seguenti: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ritardato o 
mancato 
pagamento di quote 
capitale o interessi    

(ad eccezione del 
caso      in cui sia 
previsto 
contrattualmente che 
l’emittente abbia il 
diritto    di ritardare 
o non pagare quote 
interessi senza che 
ciò costituisca 
“inadempimento 
contrattuale”); 

 ristrutturazione  
del debito; 

 valore di mercato del titolo persistentemente inferiore al valore di 
iscrizione in bilancio.  
In proposito va precisato che, trattandosi di titoli immobilizzati, non-può-
essere-considerato-motivo-di-automatico-abbattimento del costo un 
improvviso e generalizzato ribasso del valore di mercato. È necessario che 
il ribasso, per la sua entità relativa e/o per la sua durevolezza, esprima un 
significativo e sostanzialmente permanente peggioramento del merito 
creditizio dell’emittente. 
 Ai fini dell’analisi del merito creditizio di un emittente quotato può essere 

utile effettuare anche un’analisi dei prezzi e degli spread espressi dal 
mercato obbligazionario ed eventualmente dei Credit Default Swap, con 
l’obiettivo di evidenziare eventuali criticità legate allo specifico emittente e 
non al mercato di riferimento nella sua genericità.  

 In tale ambito possono assumere rilievo le seguenti circostanze, purché 
corroborate con altri elementi informativi: a) repentino e significativo 
abbassamento del rating (c.d. downgrade); b) repentina scomparsa di 
mercato attivo o significativo innalzamento delle quotazioni di Credit 
Default Swap; 
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A. Indicatori di perdita durevole di valore: 
 OIC20:55  La perdita durevole di valore di un titolo immobilizzato si ha quando, per ragioni 
legate alla capacità di rimborso dell’emittente, la società ritenga con ragionevolezza e 
fondatezza di non poter più incassare integralmente i flussi di cassa – in linea capitale o 
interessi – previsti dal contratto. Indicatori di una situazione di deterioramento duraturo della 
situazione di solvibilità dell’emittente sono, ad esempio, i seguenti: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ritardato o 
mancato 
pagamento di quote 
capitale o interessi    

(ad eccezione del 
caso      in cui sia 
previsto 
contrattualmente che 
l’emittente abbia il 
diritto    di ritardare 
o non pagare quote 
interessi senza che 
ciò costituisca 
“inadempimento 
contrattuale”); 

 ristrutturazione  
del debito; 

 valore di mercato del titolo persistentemente inferiore al valore di 
iscrizione in bilancio.  
In proposito va precisato che, trattandosi di titoli immobilizzati, non-può-
essere-considerato-motivo-di-automatico-abbattimento del costo un 
improvviso e generalizzato ribasso del valore di mercato. È necessario che 
il ribasso, per la sua entità relativa e/o per la sua durevolezza, esprima un 
significativo e sostanzialmente permanente peggioramento del merito 
creditizio dell’emittente. 
 Ai fini dell’analisi del merito creditizio di un emittente quotato può essere 

utile effettuare anche un’analisi dei prezzi e degli spread espressi dal 
mercato obbligazionario ed eventualmente dei Credit Default Swap, con 
l’obiettivo di evidenziare eventuali criticità legate allo specifico emittente e 
non al mercato di riferimento nella sua genericità.  

 In tale ambito possono assumere rilievo le seguenti circostanze, purché 
corroborate con altri elementi informativi: a) repentino e significativo 
abbassamento del rating (c.d. downgrade); b) repentina scomparsa di 
mercato attivo o significativo innalzamento delle quotazioni di Credit 
Default Swap; 

 indicatori economico-patrimoniali dell’emittente che facciano ritenere probabile 
un non integrale pagamento dei flussi finanziari del titolo in termini di interessi 
e/o di rimborso del capitale alla scadenza.  
Ciò vale soprattutto per i titoli non quotati. Per questi vanno utilizzati tutti i dati 
e le informazioni disponibili allo scopo di accertare se si sia o meno verificato un 
deterioramento duraturo delle condizioni economico-patrimoniali della società 
emittente con connessi rischi di illiquidità o di insolvenza della stessa, che 
possono compromettere la capacità della stessa di corrispondere gli interessi e 
di rimborsare i titoli alla Scadenza o che possano compromettere il realizzo dei 
titoli senza perdita per la società; 
 
 
 
 

 evento di default; 
 ammissione a procedure concorsuali. 
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OIC20 formula 2 principi: 
1. Il primo principio riguarda la stima della perdita durevole di valore.   

Scopo della stima è la determinazione dei flussi finanziari futuri incassabili dal 
titolo. OIC20 stabilisce che tale stima sia effettuata con tutti gli elementi 
disponibili: 

 
 
 
 
 
 
 

2. Il secondo principio riguarda le modalità in cui la perdita durevole stimata 
viene riflessa sul costo ammortizzato: 

 
 

OIC20:57… La 
determinazione (della 
rettifica per perdita 
durevole di valore)  si 
effettua avvalendosi di 
tutti gli elementi utili 
anche se conosciuti dopo 
la chiusura dell’esercizio. 

 Ad esempio per il titoli quotati si 
può considerare la media dei prezzi 
di mercato di un congruo periodo 
antecedente la data di chiusura 
dell'esercizio, unitamente alle 
indicazioni successive alla chiusura 
dell'esercizio offerte dal mercato e 
alle condizioni economiche 
dell'emittente accertate tra la data di 
chiusura dell'esercizio e quella di 
formazione del bilancio. 

 Per i titoli per i quali non è 
disponibile il valore di mercato si 
adottano valutazioni del probabile 
valore di realizzo in relazione alle 
condizioni economiche dell’emittente 
accertate entro il periodo di 
preparazione del bilancio. Si può 
anche tenere conto dei prezzi di 
Borsa di titoli similari se riferiti a 
partite significative di titoli e formati 
in data recente. 

OIC20:56 L’importo della perdita di valore alla data 
di bilancio è pari alla differenza tra il valore 
contabile in assenza di riduzione di valore e il 
valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati, 
ridotti degli importi che si stima di non incassare, 
determinato utilizzando il tasso di interesse 
effettivo originario (… calcolato in sede di 
rilevazione iniziale). 

Attualizzazione alla data di riferimento 
del bilancio dei flussi finanziari 
rideterminati al tasso di interesse 
effettivo calcolato in sede di 
rilevazione iniziale 
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 Determinazione iniziale  

Costo 
ammortizzato 

IRR Interessi 
nominali 

Rimborso Costo 
ammortizzato 

9,1121% 6,00% 
0 8.793.000 8.793.000 
1 8.793.000 801.230 -600.000 8.994.230 
2 8.994.230 819.567 -600.000 9.213.797 
3 9.213.797 839.574 -600.000 9.453.372 
4 9.453.372 861.404 -600.000 9.714.776 
5 9.714.776 885.224 -600.000 -10.000.000 0 

Si ipotizzi che  al 3° anno si reputi incassabile a scadenza solo il 70% del valore nominale del titolo e 
nessuna somma per interessi in aggiunta a quelle già incassate (la situazione può essere verosimile 
per titoli di Stato di Paesi emergenti oppure per Obbligazioni di imprese in crisi:   
• al 3° anno il valore al costo ammortizzato del Titolo è Euro 9.453.372;  
• la stima dei flussi finanziari futuri è che gli interessi del 4° e 5° anno non saranno incassati ed il 

capitale sarà incassato per il 70% del valore nominale del titolo:   

 Rideterminazione dei flussi finanziari futuri 
V.Nominale Stima Perdita  Flussi 

Recuperabili 
  Fattore di  

attualizzazione 
Valore del crediti 

4 600.000 -600.000 0 
5 10.600.000 -3.600.000 7.000.000 1/(109,1121%^2) 5.879.656 

9.453.372 
5.879.656 

-3.334.142 

Applicazione del  1° principio – 
stima dei flussi recuperabili 

Applicazione del 2° principio 
- Attualizzazione 

Rettifica per 
perdite durevoli 
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La rettifica per perdite durevoli di valore dei titoli di debito immobilizzati deve 
essere rilevata al conto economico alla voce D.19b: 
 OIC20:57  La rettifica per perdita durevole di valore è interamente imputata all’esercizio 

in cui è rilevata nella voce D19b) “svalutazioni di immobilizzazioni finanziarie che non 
costituiscono partecipazioni”. La sua determinazione si effettua avvalendosi di tutti gli 
elementi utili anche se conosciuti dopo la chiusura dell’esercizio. 

5.879.656 
9.453.372 

-3.334.142 

Svalutazione per 
perdite durevoli 
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OIC20 richiede il ripristino di valore nel caso in cui vengano meno le ragioni che 
avevano indotto alla svalutazione: 
 
 
 
 
 
 
 
 
Il ripristino di valore  
• può essere parziale o totale rispetto al valore contabile precedente 
• non può superare il costo originario, e può essere attuato solo in funzione del 

riassorbimento di svalutazioni effettuate obbligatoriamente in precedenza 
  
 
 

 
OIC20:58  Nel caso in cui vengano meno le ragioni che avevano indotto a 
rettificare il valore di libro dei titoli immobilizzati, si procede al ripristino di 
valore del titolo nei limiti del costo ammortizzato determinato in assenza 
della svalutazione precedentemente apportata. 
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 in presenza di svalutazioni di titoli per "perdita 
durevole" di valore, le ragioni dell'adozione di 
valore inferiore al costo o al valore contabile e gli 
elementi che hanno costituito base o riferimento 
per l'adozione del valore minore; 

 in presenza di ripristini di valore, le ragioni del 
ripristino  

 il trattamento contabile del premio di 
negoziazione e dello scarto di emissione. 

- OIC 20:85 

Articolo 2427 c.1 del Codice Civile 
n.1)  i criteri applicati nella valutazione delle voci 

del bilancio, nelle rettifiche di valore e nella 
conversione dei valori non espressi all'origine in 
moneta avente corso legale nello Stato; 

n.2)   i movimenti delle immobilizzazioni, 
specificando per ciascuna voce: il costo; le 
precedenti rivalutazioni, ammortamenti e 
svalutazioni; le acquisizioni, gli spostamenti da una 
ad altra voce, le alienazioni avvenuti nell'esercizio; 
le rivalutazioni, gli ammortamenti e le svalutazioni 
effettuati nell'esercizio; il totale delle rivalutazioni 
riguardanti le immobilizzazioni esistenti alla 
chiusura dell'esercizio; 

Articolo 2427-bis del Codice Civile 
n.2)  per le immobilizzazioni finanziarie iscritte a un 
valore superiore al loro fair value: 

a)il valore contabile e il fair value delle singole 
attività, o di appropriati raggruppamenti di tali 
attività; 

b)i motivi per i quali il valore contabile non è stato 
ridotto, inclusa la natura degli elementi 
sostanziali sui quali si basa il convincimento che 
tale valore possa essere recuperato”. 

Con riferimento al n.1 dell’articolo 2427 
c.1  OIC 20 richiede la seguente 
informativa integrativa:  

Se una società tenuta all’applicazione del criterio del 
costo ammortizzato decide di non utilizzarlo 
per titoli di debito immobilizzati con costi di 
transazione e ogni altra differenza tra valore iniziale 
e valore a scadenza di scarso rilievo, deve illustrare 
in nota integrativa le politiche contabili adottate ai 
sensi dell’art.2423 c.4  “Non occorre rispettare gli 
obblighi in 
tema di rilevazione, valutazione, presentazione e 
informativa quando la loro osservanza abbia 
effetti irrilevanti al fine di dare una rappresentazione 
veritiera e corretta... Le società illustrano nella nota 
integrativa i criteri con i quali hanno dato attuazione 
alla presente disposizione.” 
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 in caso di "ripristino di valore"  l'ammontare 
della rivalutazione, 

 in caso di cambiamenti di destinazione va 
fornita la seguente informativa (che può 
essere riportata a commento della 
variazione delle voci rispetto all’esercizio 
precedente): 
• i titoli che hanno costituito oggetto di 

cambiamento di destinazione, con relativo 
importo e ragioni 

• se il cambiamento nella classificazione ha 
comportato l'adozione di un criterio di 
valutazione diverso rispetto all'esercizio 
precedente, deve essere indicata 
l'influenza sulla rappresentazione della 
situazione patrimoniale e finanziaria e del 
risultato economico, ossia la differenza 
quantitativa originata dal cambiamento 
nella valutazione 

OIC20:85 

Articolo 2427 c.1 del Codice Civile 
n.1)  i criteri applicati nella valutazione delle voci 

del bilancio, nelle rettifiche di valore e nella 
conversione dei valori non espressi all'origine in 
moneta avente corso legale nello Stato; 

n.2)   i movimenti delle immobilizzazioni, 
specificando per ciascuna voce: il costo; le 
precedenti rivalutazioni, ammortamenti e 
svalutazioni; le acquisizioni, gli spostamenti da una 
ad altra voce, le alienazioni avvenuti nell'esercizio; 
le rivalutazioni, gli ammortamenti e le svalutazioni 
effettuati nell'esercizio; il totale delle rivalutazioni 
riguardanti le immobilizzazioni esistenti alla 
chiusura dell'esercizio; 

Articolo 2427-bis del Codice Civile 
n.2)  per le immobilizzazioni finanziarie iscritte a un 
valore superiore al loro fair value: 

a)il valore contabile e il fair value delle singole 
attività, o di appropriati raggruppamenti di tali 
attività; 

b)i motivi per i quali il valore contabile non è stato 
ridotto, inclusa la natura degli elementi 
sostanziali sui quali si basa il convincimento che 
tale valore possa essere recuperato”. 

Con riferimento al n.2 dell’articolo 2427 
c.1  OIC 20 richiede la seguente 
informativa integrativa:  
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• Per la determinazione del fair value dei 
titoli classificati tra le immobilizzazioni 
finanziarie occorre verificare se per i titoli 
oggetto di valutazione esiste un mercato 
attivo di riferimento;  

• se esiste il prezzo rilevabile sul mercato è 
la miglior rappresentazione del fair value. 

• In assenza di tale valore è necessario 
verificare la presenza di transazioni di 
mercato su titoli simili a quelli oggetto di 
valutazione oppure ricorrere alla 
definizione di modelli valutativi interni che 
tengano conto di tutti i fattori di rischio 
impliciti nello strumento da valutare. 

- OIC20:87 

Articolo 2427 c.1 del Codice Civile 
n.1)  i criteri applicati nella valutazione delle voci 

del bilancio, nelle rettifiche di valore e nella 
conversione dei valori non espressi all'origine in 
moneta avente corso legale nello Stato; 

n.2)   i movimenti delle immobilizzazioni, 
specificando per ciascuna voce: il costo; le 
precedenti rivalutazioni, ammortamenti e 
svalutazioni; le acquisizioni, gli spostamenti da una 
ad altra voce, le alienazioni avvenuti nell'esercizio; 
le rivalutazioni, gli ammortamenti e le svalutazioni 
effettuati nell'esercizio; il totale delle rivalutazioni 
riguardanti le immobilizzazioni esistenti alla 
chiusura dell'esercizio; 

Articolo 2427-bis del Codice Civile 
n.2)  per le immobilizzazioni finanziarie iscritte a un 
valore superiore al loro fair value: 

a)il valore contabile e il fair value delle singole 
attività, o di appropriati raggruppamenti di tali 
attività; 

b)i motivi per i quali il valore contabile non è stato 
ridotto, inclusa la natura degli elementi 
sostanziali sui quali si basa il convincimento che 
tale valore possa essere recuperato”. 

Con riferimento all’articolo 2427-bis OIC 
20 richiede la seguente informativa 
integrativa:  
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Articolo 2426 C.C. 
n.1)  le immobilizzazioni sono iscritte al costo di acquisto o 

di produzione. Nel costo di acquisto si computano 
anche i costi accessori 

n.3)  l'immobilizzazione che, alla data della chiusura 
dell'esercizio, risulti durevolmente di valore inferiore a 
quello determinato secondo i numeri 1) e 2) deve 
essere iscritta a tale minore valore; questo non può 
essere mantenuto nei successivi bilanci se sono venuti 
meno i motivi della rettifica effettuata.  

n.4) le immobilizzazioni consistenti in partecipazioni in 
imprese controllate o collegate possono essere 
valutate, con riferimento ad una o più tra dette 
imprese, anziché secondo il criterio indicato al numero 
1), per un importo pari alla corrispondente frazione del 
patrimonio netto risultante dall'ultimo bilancio delle 
imprese medesime, detratti i dividendi ed operate le 
rettifiche richieste dai principi di redazione del bilancio 
consolidato nonché quelle necessarie per il rispetto dei 
principi indicati negli articoli 2423 e 2423-bis.   

Valutazione 

B. III - Immobilizzazioni finanziarie 
1) Partecipazioni in  
 a. imprese controllate  
 b. imprese collegate 
 c. imprese controllanti 

d. imprese sottoposte al controllo 
delle controllanti 

 d.bis altre imprese 
2) Crediti - omissis 
3) Altri titoli 
4) Strumenti finanziari derivati attivi 
Totale. 

Articolo 2427, c. 1, C.C.  
Nota integrativa: 
1) i criteri applicati … 
2) i movimenti delle immobilizzazioni  
5) l’elenco delle partecipazioni in imprese 

controllate e collegate 
9) impegni, delle garanzie …assunti nei confronti 

delle imprese partecipate 
11) l’ammontare dei proventi da partecipazioni 

diverse dai dividendi 
2426-n.3 Partecipazioni immobilizzate in imprese 
controllate o collegate che risultino iscritte per 
un valore superiore al valore ad equity o alla 
frazione di patrimonio netto, la differenza dovrà 
essere motivata nella nota integrativa… 

2427-bis … 

Classificazione 

Informativa 
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Rilevazione iniziale 
 
Con riferimento alla rilevazione iniziale  OIC 21 integra la norma di legge con i 
seguenti principi: 
 
 
• Il costo d’acquisto è il prezzo pattuito con la controparte o, se si tratta di titoli 

quotati ed acquistati sul mercato, il prezzo pagato in sede di liquidazione 
borsistica.  

• I costi accessori sono costituiti da costi direttamente imputabili all’operazione, 
quali, ad esempio, i costi di intermediazione bancaria e finanziaria, le 
commissioni, le spese e le imposte. Possono comprendere costi di consulenza 
corrisposti a professionisti per la predisposizione di contratti e di studi di 
fattibilità e/o di convenienza all’acquisto due diligence (costi diretti).  

• Eventuali interessi passivi corrisposti a fronte di una dilazione di pagamento 
non possono essere considerati oneri accessori (costi indiretti).  

 

Le partecipazioni immobilizzate sono iscritte al costo di acquisto o 
di costituzione, comprensivo dei costi accessori. OIC21:21 
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Il criterio di valutazione è il costo, ridotto per perdita durevole di valore.   
 
In alternativa le partecipazioni in imprese controllate e collegate possono essere 
valutate con il metodo del patrimonio netto.  
 
OIC21:31  
• Le partecipazioni sono iscritte al costo rilevato al momento dell’iscrizione iniziale.  
• Tale costo non può essere mantenuto, in conformità a quanto dispone l’articolo 2426, n. 3, c.c. se la 

partecipazione alla data di chiusura dell’esercizio risulta durevolmente di valore inferiore al valore di 
costo  

OIC21:28  
• Le partecipazioni, quotate o non quotate, in quanto immobilizzate sono valutate partecipazione per 

partecipazione, ossia attribuendo a ciascuna partecipazione il costo specificamente sostenuto.  
• In caso di cessione di una parte di un portafoglio partecipazioni acquistato in date diverse a prezzi 

diversi, il riferimento generale per la definizione del costo delle partecipazioni cedute è il costo 
specifico.  

• Tuttavia, è ammesso il ricorso ai metodi previsti dall’articolo 2426, c.1, n. 10 - FIFO, LIFO e Costo 
medio ponderato .  

OIC21:29  Le partecipazioni di controllo, collegamento e in joint venture iscritte nelle immobilizzazioni 
possono essere valutate, oltre che al costo,  con il metodo del patrimonio netto.  
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OIC21 formula il seguente principio per la rilevazione di eventuali perdite 
durevoli di valore delle partecipazioni immobilizzate: 

OIC21:30  
La perdita durevole di valore è determinata confrontando il valore di iscrizione in 
bilancio della partecipazione con il suo valore recuperabile, determinato in base ai 
benefici futuri che si prevede affluiranno all’economia della partecipante. 

Quali benefici futuri 
che affluiranno alla 

partecipante 
  ? 
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 OIC21:38. Accertata in sede di formazione del bilancio la perdita durevole di valore della 
partecipazione e determinato il suo valore recuperabile, il valore di iscrizione in bilancio è 
ridotto a tale minor valore.  

• Nel caso in cui la società partecipante sia obbligata a farsi carico della copertura delle 
perdite conseguite dalla partecipata può rendersi necessario un accantonamento al passivo 
per poter far fronte, per la quota di competenza, alla copertura del deficit patrimoniale 
della partecipata. 

 OIC21:39. Se, pur in presenza di perdita d'esercizio della partecipata, non si ritenga che ciò 
configuri una perdita durevole di valore della partecipata, si mantiene in bilancio il costo 
storico della partecipata.  
• Si sottolinea che, in questa fattispecie, le valutazioni degli organi amministrativi circa 

l'esistenza o meno di una perdita durevole di valore devono essere particolarmente 
accurate, prudenti e motivate. 

 OIC21:37. La riduzione di valore rispetto al costo è iscritta, come già precisato, in conto 
economico nella voce gruppo D19a) “svalutazioni di partecipazioni”. L'anzidetta rettifica di 
valore deve essere interamente imputata all'esercizio in cui è accertata. 

Perdita durevole  
di valore  >>> 

Perdita  
recuperabile >>> 
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Quali valutazioni devono essere fatte per determinare che siamo in presenza di 
una perdita durevole di valore?    
 
In assenza di indicazioni del Codice Civile, OIC 21 §31-40  illustra il 
procedimento che può essere seguito per effettuare tale valutazione.  
 
Il procedimento consiste nella ricerca di indicatori interni ed esterni all’impresa 
che portano ragionevolmente a ritenere se si è in presenza o meno di una perdita 
di valore durevole .  
 
Prima di tale esposizione, si forniscono alcune indicazioni sulle modalità con cui - 
nella pratica - la valutazione in oggetto sia di solito preceduta da un raffronto 
iniziale tra il valore della partecipazione ed il valore di interessenza nel 
patrimonio netto della partecipata (opportunamente determinati – come si dirà 
più avanti). I risultati ottenuti da tale raffronto possono essere una valida base di 
partenza per la ricerca/ valutazione di eventuali indicatori di perdita durevole. 
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Nella prassi la valutazione e passa di frequente attraverso  il raffronto tra  
• il valore della partecipazione iscritto in bilancio e  
• il valore determinato con il metodo del patrimonio netto, se la partecipata 

redige il bilancio consolidato, o il valore corrispondente alla frazione del 
patrimonio netto della partecipata di competenza della partecipante risultante 
dall'ultimo bilancio della partecipata, qualora non vi sia il bilancio consolidato 
della partecipata. 

  
Ove il raffronto faccia emergere valori inferiori al valore iscritto in bilancio viene 
analizzato il significato della differenza, se sintomo di perdita durevole di valore 
della partecipazione o meno. Ad esempio, la differenza: 
1. può dipendere da un acquisto malaccorto, o i maggiori valori dei beni e/o 

l'avviamento pagato nel frattempo si ridotti o annullati  
2. è motivata dall’esistenza nel bilancio della partecipata di beni con valori 

correnti superiori a quelli contabili e/o da un avviamento basato su una 
ragionevole aspettativa di sovra-redditi nel caso di una partecipata con 
capitale economico a superiore al suo capitale di funzionamento, oppure  

3. é sintomo di perdita di valore – ritenuta, però, temporanea. 
 

Un approccio 
utilizzato nella prassi 
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Il procedimento valutativo indicato dal Documento OIC20 per valutare se si è in 
presenza di perdite durevoli di valore prevede: 

1. Valutazione delle condizioni economiche-finanziarie della partecipata per 
valutare se le perdite di valore emergenti hanno intaccato la consistenza 
patrimoniale della partecipata o sono episodiche e transitorie (OIC 21 §30).  
OIC 21 offre una panoramica degli indicatori utili in tale analisi, che possono 
essere indicatori riguardanti fattori interni o esterni alla partecipata, che sono 
illustrati nelle prossime slide.  

2. Ove si riscontrino perdite del tipo indicato (che hanno intaccato il patrimonio 
della partecipata) valutazione se la situazione sia superabile o meno in un 
breve arco temporale. Ove non lo sia si dovrà procedere alla svalutazione 

Le partecipazioni immobilizzate – la perdita di valore 

Cosa è perdita di valore? 
 

OIC21:32 
Perdita di valore = perdita strutturale e capace di intaccare la consistenza 
patrimoniale della partecipata; tale perdita é riconducibile a situazioni interne o 
esterne alla società o ad una combinazione di fattori interni ed esterni 
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Quali sono indicatori di perdita di valore? 

Ulteriori indicatori di perdita - OIC21:35 
• Diluizione della partecipazione nel capitale 

conseguente al mancato esercizio di un 
diritto di opzione 

• Distribuzione di dividendi che abbia 
comportato una diminuzione del valore 
economico della partecipata al di sotto del 
valore di iscrizione della stessa nell’attivo 

Esempi di fattori esterni 
all'azienda – OIC21:34 
• crisi del mercato in cui opera 

l'impresa con previsioni di 
assestamento in direzione 
opposta a quella utile all'impresa 

• sostanziale ribasso dei prezzi di 
vendita dei prodotti non bilanciato 
dall'adeguamento dei costi 

• nuove leggi e regolamentazioni 
che incidono negativamente sulla 
redditività dell'impresa 

• perdita di quote di mercato a 
favore di imprese concorrenti; 
abbandono da parte del mercato 
dei prodotti dell'impresa a favore 
di prodotti alternativi 

Esempi di situazioni interne all'impresa - OIC21:33 
• perdite operative divenute fisiologiche, derivanti da 

una struttura economica del ciclo costi/ricavi  
• eccesso di costi fissi, non riducibili nel breve periodo, 

rispetto al volume d'affari 
• obsolescenza tecnologica degli impianti o dei processi 

produttivi dell'impresa 
• un perdurante stato di tensione finanziaria senza 

rimedio e che divenga eccessivamente oneroso per 
l'azienda 
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OIC21:38  Una perdita di valore è durevole quando fondatamente non si 
prevede che le ragioni che la hanno causata possono essere rimosse  in un 
breve arco temporale, cioè in un periodo così breve da permettere di formulare 
previsioni attendibili e basate su fatti obiettivi e ragionevolmente riscontrabili   

Quando una perdita di valore è durevole? 

OIC21:38   
• Non si è in presenza di perdite durevoli se la partecipata ha predisposto piani 

di recupero delle condizioni di equilibrio economico finanziario e di redditività, 
con caratteristiche tali da far fondatamente ritenere che la perdita ha carattere 
contingente.  E’ necessario che tali piani e programmi abbiano caratteristiche di - 
concretezza; - ragionevole possibilità di realizzazione (tecnica, economica, 
finanziaria); - brevità di attuazione.  

• E’ necessario che i piani e i programmi operativi presentino le seguenti 
caratteristiche:  
a) risultino da deliberazioni degli organi societari;  
b) siano analitici così da individuare con precisione gli elementi di intervento e i 

benefici (qualificati in termini economici) che da essi si attendono; 
c) definiscano in modo esplicito l’arco temporale entro cui il recupero dell'equilibrio 

economico è atteso, che deve collocarsi comunque nell'arco ridotto di esercizi 
futuri. In particolare, l'elemento tempo è di grande importanza, in quanto la 
capacità di formulare previsioni attendibili diminuisce tanto più rapidamente 
quanto più esse si collocano nel futuro. Non sono ammissibili ipotesi generiche di 

recupero o di consistenza dei valori 
patrimoniali; tale comportamento, nei 
fatti, è assimilabile ad un puro rinvio del 
riconoscimento della perdita. 
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Come si determina la perdita di valore? 
Partecipazioni immobilizzate sia quotate che non-quotate 

I riferimenti sono tutti i dati e le informazioni di cui si può venire a conoscenza 
circa il deterioramento delle condizioni economico-patrimoniali della società 
partecipata. 

Partecipazioni immobilizzate quotate  
Un significativo ribasso nel listino che ha espresso un carattere di persistenza 
temporale, unito a negative condizioni economico-finanziarie della 
partecipata, che fanno fondatamente ritenere non possibile un'inversione di 
tendenza.  

 
OIC21:36  Non è necessariamente considerato motivo di abbattimento del costo 

un improvviso e generalizzato ribasso del valore di mercato. Un significativo e 
prolungato ribasso nel listino di una partecipazione quotata, non correlato ad un 
generale andamento del mercato, unito a negative condizioni economico-
finanziarie della partecipata, che fanno fondatamente ritenere non possibile 
un'inversione di tendenza, è considerato un indicatore per considerare la perdita 
di valore di natura durevole. 

OIC21:39 Nel caso in cui la partecipazione immobilizzata sia acquisita in sede di 
costituzione della società, oppure in sede di inizio di attività, e tale società nella 
fase di avvio relativo al primo esercizio consegua perdite, anche consistenti, è 
possibile non svalutare la partecipazione, in quanto la perdita non è da ritenere 
con carattere permanente, sempre che dall'esercizio successivo si possano trarre 
indicazioni di positivo cambiamento tali da consentire il ripianamento delle 
perdite precedenti e, comunque, i risultati e lo sviluppo dell'attività confermino i 
piani e i programmi aziendali 

Le partecipazioni immobilizzate – la perdita di valore 
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E’ richiesto il ripristino di valore ove vengano meno le ragioni della svalutazione: 
 
 
 
 
 
Il ripristino di valore può essere perciò parziale o totale rispetto al valore 
contabile precedente.  In ogni caso il processo di ripristino di valore non può 
superare il costo originario  
Il ripristino di valore deve essere iscritto, come già precisato, nel conto 
economico nel gruppo D) Rettifiche di valore di attività finanziarie, punto 18) 
rivalutazioni, voce a) di partecipazioni. 
 

OIC21:42. Nel caso in cui vengano meno le ragioni che avevano indotto l'organo 
amministrativo ad abbandonare il criterio del costo per assumere nella valutazione delle 
partecipazioni immobilizzate un valore inferiore, si incrementa il valore del titolo fino 
alla concorrenza, al massimo, del costo originario  - OIC 21 §42 

Le partecipazioni immobilizzate – il ripristino di valore 
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Informativa 

Articolo 2427 c.1  
1) i criteri applicati nella valutazione delle voci 

del  bilancio, nelle rettifiche di valore e nella 
conversione dei valori …in valuta estera 

     Inoltre Art. 2426 n.10 >> Nel caso di costo dei 
beni fungibili calcolato col metodo della Media 
ponderata o FIFO o LIFO  se il valore così 
ottenuto differisce in misura apprezzabile dai 
costi correnti alla chiusura dell'esercizio, la 
differenza deve essere indicata, per 
categoria di beni, nella nota integrativa. A 
questo riguardo, la nota integrativa evidenzia i 
casi nei quali si utilizza il costo specifico per la 
determinazione del costo di titoli fungibili; 

2)  i movimenti delle immobilizzazioni, 
specificando per ciascuna voce: il costo; le 
precedenti rivalutazioni, ammortamenti e 
svalutazioni; le acquisizioni, gli spostamenti da 
una ad altra voce, le alienazioni avvenuti 
nell’esercizio; le rivalutazioni, gli ammortamenti 
e le svalutazioni effettuati nell’esercizio; il totale 
delle rivalutazioni riguardanti le immobilizzazioni 
esistenti alla chiusura dell’esercizio (per quanto 
riguarda le partecipazioni classificate tra le 
immobilizzazioni finanziarie); 

4)  le variazioni … nella consistenza delle altre 
voci dell'attivo e del passivo;  

Informativa richiesta 
dal Codice Civile 

• per le partecipazioni immobilizzate 
– che siano indicate le ragioni della 
rilevazione di perdite durevoli di valore e 
gli elementi che hanno costituito base o 
riferimento per l’adozione del minore 
valore   

• per le partecipazioni non-
immobilizzate che sia indicato il 
mercato a cui si è fatto riferimento per 
l’applicazione del criterio del minore tra 
costo e mercato   

OIC21:60 
 

• Evidenza dei casi in cui si utilizza il costo 
specifico per la determinazione del costo 
dei titoli fungibili  

OIC21:62 

Con riferimento ai criteri - 
art.2427 n.1,  OIC21 richiede i 
seguenti elementi: 
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Informativa 

Articolo 2427 c.1  
1) i criteri applicati nella valutazione delle voci 

del  bilancio, nelle rettifiche di valore e nella 
conversione dei valori …in valuta estera 

     Inoltre Art. 2426 n.10 >> Nel caso di costo dei 
beni fungibili calcolato col metodo della Media 
ponderata o FIFO o LIFO  se il valore così 
ottenuto differisce in misura apprezzabile dai 
costi correnti alla chiusura dell'esercizio, la 
differenza deve essere indicata, per 
categoria di beni, nella nota integrativa. A 
questo riguardo, la nota integrativa evidenzia i 
casi nei quali si utilizza il costo specifico per la 
determinazione del costo di titoli fungibili; 

2)  i movimenti delle immobilizzazioni, 
specificando per ciascuna voce: il costo; le 
precedenti rivalutazioni, ammortamenti e 
svalutazioni; le acquisizioni, gli spostamenti da 
una ad altra voce, le alienazioni avvenuti 
nell’esercizio; le rivalutazioni, gli ammortamenti 
e le svalutazioni effettuati nell’esercizio; il totale 
delle rivalutazioni riguardanti le immobilizzazioni 
esistenti alla chiusura dell’esercizio (per quanto 
riguarda le partecipazioni classificate tra le 
immobilizzazioni finanziarie); 

4)  le variazioni … nella consistenza delle altre 
voci dell'attivo e del passivo;  

Informativa richiesta 
dal Codice Civile 

• Indicazione delle partecipazioni oggetto di 
cambio di destinazione: importo, ragioni, 
effetti sul bilancio. 

• Descrizione degli aumenti di capitale 
deliberati dalle participate ed effetti per la 
partecipante.  

• Illustrazione delle perdite di valore che sono 
state giudicate non-durevoli ed indicazione 
dei piani/programmi che ne consentiranno il 
recupero incluse le tempistiche 

• Saldo delle partecipazioni in jont-venture 
incluse nella voce Partecipazioni in imprese 
collegate  

• Nel caso di rivalutazione in base a leggi, 
ammontare, traatamento della riserva 

- OIC21:60       

Con riferimento ai movimenti – 
art.2724 n.2-4),  OIC21 richiede i 
seguenti elementi: 
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La perdita di valore – principi 
generali 

OIC 9 
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Principi generali 

OIC 9 
§ 12. La società valuta a ogni data di riferimento del 

bilancio se esiste un indicatore che 
un’immobilizzazione possa aver subito una 
riduzione di valore. Se tale indicatore dovesse 
sussistere, la società procede alla stima del valore 
recuperabile dell’immobilizzazione ed effettua una 
svalutazione soltanto nel caso in cui quest’ultimo sia 
inferiore al corrispondente valore netto contabile. In 
assenza di indicatori di potenziali perdite di valore 
non si procede alla determinazione del valore 
recuperabile. 

§10. Se il valore recuperabile di un’immobilizzazione è 
inferiore al suo valore contabile l’immobilizzazione si 
rileva a tale minor valore. La differenza è imputata 
nel conto economico come perdita durevole di 
valore. 

§ 14. Se esiste un’indicazione che un’attività possa aver 
subito una perdita durevole di valore, ciò potrebbe 
rendere opportuno rivederne la vita utile residua, il 
criterio di ammortamento o il valore residuo e 
rettificarli conformemente, a prescindere dal fatto 
che la perdita venga poi effettivamente rilevata. 

Se il valore 
recuperabile è inferiore 
al valore contabile 
netto dei beni si rileva 
tale minore valore 
imputando la 
svalutazione a conto 
economico 

Ad ogni data di 
riferimento del bilancio 
è richiesto di valutare 
se esiste un indicatore 
di potenziale 
riduzione di valore 
delle immobilizzazioni 
materiali e immateriali 

Se un tale indicatore 
esiste si procede alla 
stima del valore 
recuperabile dei beni 
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Principi generali 

OIC 9 – Appendice B  - Albero delle decisioni 
per rilevare le perdite durevoli di valore   • Presenza di indicatori di 

potenziale 

• Confronto tra valore contabile 
netto e valore recuperabile,  che 
è rappresentato dal maggiore 
tra valore equo e valore d’uso 

Non è sempre necessario 
determinare sia il valore equo che il 
valore d’uso né seguire l’ordine di 
valutazione indicato dall’Albero 
(determinazione prima del valore 
equo poi del valore d’uso).  
Se uno dei due valori è superiore al 
valore contabile netto non è 
necessario stimare l’altro. La 
società può optare per iniziare con 
la stima dell’uno o dell’altro tenuto 
conto degli oneri amministrativi 
connessi;  La stima del valore equo 
potrebbe richiedere l’intervento di 
un perito esterno. La stima del 
valore d’uso comporta 
l’elaborazione di analisi sulle 
prospettive dell’impresa.  

Ad esempio: In presenza di un valore contabile netto di 1.000 
Se il fair value è 1.100  il valore contabile netto è recuperabile  
Se il fair value è 900  ove il valore d’uso risulti superiore o pari 
a 1.000  non si procede a svalutazione. 
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Indicatori di potenziali perdite di valore 

OIC 9 richiede di considerare come minimo alcuni indicatori di potenziali perdita 
di valore 
 

Indicatori di potenziali perdite di 
valore 
OIC §13. Nel valutare se esiste 
un’indicazione che un’attività possa aver 
subito una perdita durevole di valore, la 
società considera, come minimo, i 
seguenti indicatori   >>> 
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a. il valore di mercato di un’attività è 
diminuito significativamente durante 
l’esercizio, più di quanto si prevedeva sarebbe 
accaduto con il passare del tempo o con l’uso 
normale dell’attività in oggetto;  

b. durante l’esercizio si sono verificate, o si 
verificheranno nel futuro prossimo, variazioni 
significative con effetto negativo per la 
società nell’ambiente tecnologico, di 
mercato, economico o  normativo in cui la 
società opera o nel mercato cui un’attività è 
rivolta;  

c. nel corso dell’esercizio sono aumentati i tassi di 
interesse di mercato o altri tassi di 
rendimento degli investimenti, ed è probabile 
che tali incrementi condizionino il tasso di 
attualizzazione utilizzato nel calcolo del valore 
d’uso di un’attività e riducano il valore equo;   … 
Questo fattore è indicato da OIC 9 con 
riferimento al valore d’uso secondo il 
METODO BASE. Come illustrato nelle 
prossime slide tale valore è stimato in base 
ai flussi di cassa netti futuri attualizzati ad 
un appropriato tasso d’interesse 
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d. il valore contabile delle attività nette della società è 
superiore al loro valore equo stimato della società 
(tale stima sarà effettuata, per esempio, in relazione 
alla vendita potenziale di tutta la società o di parte) 

e. l’obsolescenza o il deterioramento fisico di 
un’attività risulta evidente;   

f. nel corso dell’esercizio si sono verificati significativi 
cambiamenti con effetto negativo sulla società, 
oppure si suppone che si verificheranno nel prossimo 
futuro, nella misura o nel modo in cui un’attività viene 
utilizzata o ci si attende sarà utilizzata. Tali 
cambiamenti includono casi quali:   
• l’attività diventa inutilizzata,  
• piani di dismissione o ristrutturazione del settore     

operativo al quale l’attività appartiene,  
• piani di dismissione dell’attività prima della data      

prima prevista,  
• la ridefinizione della vita utile dell’immobilizzazione,  
• dall’informativa interna risulta evidente che 

l’andamento economico di un’attività è, o sarà, 
peggiore di quanto previsto. 

f. dall’informativa interna risulta evidente che 
l’andamento economico di un’attività è, o sarà, 
peggiore di quanto previsto. Tale fattore è indicato 
con riferimento al valore d’uso del METODO 
SEMPLIFICATO che viene determinato sulla base 
della stima dei redditi futuri (c.d. capacità di 
ammortamento 
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Valore equo e Valore d’uso 

OIC 9 § 17. Il valore equo è l’ammontare ottenibile dalla vendita di un’attività in 
una transazione ordinaria tra operatori di mercato alla data di valutazione.  
 La migliore evidenza del valore equo di un’attività è il prezzo pattuito in un 

accordo vincolante di vendita stabilito in una libera transazione o  il prezzo di 
mercato in un mercato attivo.  

 Se non esiste un accordo vincolante di vendita né alcun mercato attivo per 
un’attività, il valore equo è determinato in base alle migliori informazioni 
disponibili per riflettere l’ammontare che la società potrebbe ottenere, alla 
data di riferimento del bilancio, dalla vendita dell’attività in una libera 
transazione tra parti consapevoli e disponibili. Nel determinare tale 
ammontare, la società considera il risultato di recenti transazioni per attività 
similari effettuate all’interno dello stesso settore industriale. 

  Ai fini della determinazione del valore recuperabile, al valore equo sono 
sottratti i costi di vendita. 

OIC 9 §7. Si definisce valore d’uso il valore attuale dei flussi di cassa attesi … 
 
 
 
 
 
 

OIC 9 prevede inoltre un metodo 
semplificato - consentito alle 
piccole società certe condizioni, 
basato sulla stima dei flussi di 
reddito futuri  

Il valore d’uso della 
definizione del § 7 è quello 
determinabile con il metodo 
di riferimento 
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Valore d’uso - Metodo base 

Il valore d’uso è rappresentato dal valore attuale dei 
flussi di cassa futuri  
- dell’immobilizzazione materiale o immateriale *  
- della UGC  in cui l’immobilizzazione è inserita ** 
 
 
 
L’UGC - Unità Generatrice di flussi di Cassa è il più piccolo 
gruppo di immobilizzazioni materiali ed immateriali che 
include l’attività oggetto di valutazione che genera flussi 
finanziari in entrata indipendenti da quelli di altre attività o  
gruppi di attività ... ampiamente indipendenti 
 

OIC 9 – Definizioni §7.  
Unità generatrice di flussi 
di cassa (UGC). Un’unità 
generatrice di flussi di cassa 
è il più piccolo gruppo 
identificabile di attività * 
che include l’attività * 
oggetto di valutazione e 
genera flussi finanziari in 
entrata che siano 
ampiamente indipendenti 
dai flussi finanziari in 
entrata generati da altre 
attività o gruppi di attività * 
 
*immobilizzazioni/ e. 

• Nel caso in cui la singola 
immobilizzazione (‘‘attività’’) 
produca flussi di finanziari in 
entrata autonomi dalle altre    

• ** in caso contrario 
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Valore d’uso - Metodo base 

 
Nella pratica sono individuabili flussi finanziari in entrata 
indipendenti a livello di singola immobilizzazione solo per 
certe tipologie di immobilizzazioni  quali Marchi, Brevetti, 
Immobili – che sono beni capaci di generare flussi finanziari 
autonomamente;  per le restanti immobilizzazioni materiali 
ed immateriali sono individuabili i flussi finanziari in entrata 
indipendenti solo a livello delle UGC di appartenenza. 
 
Per l’identificazione dell’ UGC si deve fare riferimento   
• alla struttura produttiva dell’impresa >> UGC potrebbero 

essere ad esempio singoli stabilimenti, oppure 
potrebbero essere le filiali 

• nonché alle modalità di gestione dell’impresa >> più 
stabilimenti gestiti unitariamente costituiscono una UGC.  

 

OIC 9 – Definizioni §7.  
Unità generatrice di flussi 
di cassa (UGC). Un’unità 
generatrice di flussi di cassa 
è il più piccolo gruppo 
identificabile di attività * 
che include l’attività * 
oggetto di valutazione e 
genera flussi finanziari in 
entrata che siano 
ampiamente indipendenti 
dai flussi finanziari in 
entrata generati da altre 
attività o gruppi di attività * 
 
*immobilizzazioni/ e. 
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Valore d’uso - Metodo base 

OIC 9 prevede il seguente percorso per la determinazione 
del valore d’uso 

§ 18. Il valore d’uso è determinato sulla base del valore 
attuale dei flussi finanziari futuri che si prevede abbiano 
origine da un’attività.  
 
Il calcolo del valore d’uso comprende le seguenti fasi: 
• stimare i flussi finanziari futuri in entrata e in uscita 

che deriveranno dall’uso continuativo dell’attività e dalla 
sua dismissione finale e 

• applicare il tasso di attualizzazione appropriato a quei 
flussi finanziari futuri. 



Le perdite di valore delle immobilizzazioni Deloitte 77 

Valore d’uso - Metodo base 

Quali flussi? 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 

19. Nel determinare il valore d’uso, le stime dei flussi finanziari futuri 
comprendono: 

a. le proiezioni dei flussi finanziari in entrata derivanti dall’uso 
continuativo dell’attività; 

b. le proiezioni dei flussi finanziari in uscita che si verificano 
necessariamente per generare flussi finanziari in entrata dall’uso 
continuativo dell’attività (inclusi i flussi finanziari in uscita per rendere 
l’attività utilizzabile) e che possono essere direttamente attribuiti o 
allocati all’attività in base a un criterio ragionevole e coerente; 

c. i flussi finanziari netti, se esistono, che si prevede di ricevere (o erogare) 
per la dismissione dell’attività alla fine della sua vita utile, in una 
transazione regolare tra operatori di mercato alla data di valutazione. 
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Valore d’uso - Metodo base 

Quali flussi? 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 

OIC 9 § 20. Le stime dei flussi finanziari futuri non includono: 
a. i flussi finanziari in entrata o in uscita derivanti da attività di finanziamento 
b. pagamenti o rimborsi fiscali, 
c. investimenti futuri per i quali la società non si sia già obbligata. 

 
OIC 9 § 21.  
I flussi finanziari futuri delle attività sono stimati facendo riferimento alle loro 
condizioni correnti. Le stime dei flussi finanziari futuri non includono flussi 
finanziari futuri stimati in entrata o in uscita che si suppone debbano derivare 
da: 
a. una futura ristrutturazione per la quale la società non si è ancora 
impegnata, o 
b. il miglioramento o l’ottimizzazione del rendimento dell’attività. 
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Valore d’uso - Metodo base 

Quali flussi? 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 

= 
Flussi finanziari 
della gestione 

operativa  

EBITDA Earnings Before Interest, Taxes, 
Ammortization & Depreciation (M.O.L) 
 
+/- Variazioni di CCN (Eliminazione delle altre 
voci non monetarie incluse nell’Earnings)  
 
 -  Uscite di cassa per investimenti per 
mantenimento della capacità produttiva  
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Valore d’uso - Metodo base 

 Da quali fonti informative si assumono i flussi?    
OIC 9 prevede che la società utilizzi i piani o le previsioni 
approvati dall’organo amministrativo più recenti a 
disposizione 

  
 Da quali fonti se l’orizzonte temporale di stima del valore 

d’uso supera quello dei piani? 
−Poiché tendenzialmente i Piani coprono i 5 esercizi si pone 

il tema delle modalità di stima dei flussi oltre tale periodo.  
−OIC 9 indica che tali flussi posso essere un’ 

estrapolazione della stima dei flussi finanziari del 
periodo di piano   

 
OIC 9 § 19  ..omissis.  La società utilizza i piani o le previsioni approvati 
dall’organo amministrativo più recenti a disposizione per stimare i flussi 
finanziari. In linea tendenziale, tali piani non superano un orizzonte temporale 
di cinque anni. Per stimare le proiezioni dei flussi finanziari per un periodo più 
ampio rispetto a quello coperto dai più recenti piani o previsioni, la società 
può estrapolare le proiezioni fondate su piani o previsioni facendo uso per 
gli anni successivi di un tasso di crescita stabile o in diminuzione, salvo 
che possa essere giustificato un tasso crescente. Questo tasso di crescita 
non deve eccedere il tasso medio di crescita a lungo termine della produzione, 
dei settori industriali, del Paese o dei Paesi in cui la società opera, o dei 
mercati nei quali il bene utilizzato è inserito, salvo che un tasso superiore 
possa essere giustificato. 
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Valore d’uso - Metodo base 

Il passaggio di OIC9 §19 porta alla definizione di 2 
componenti della stima dei flussi finanziari futuri: 

 
 una componente  ‘‘esplicita’’ fondata sui piani e 

previsioni dell’organo amministrativo – detta ‘‘previsione 
esplicita’’ 
 

 una componente ‘‘estrapolata’’ – denominata ‘‘terminal 
value’’ nel linguaggio dello IAS 36 che contiene un 
principio analogo.  
 

Sulla determinazione della ‘‘previsione esplicita’’ si è già 
detto. Trattiamo ora le modalità di determinazione della 
componente ‘‘estrapolata’’ >> 
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Valore d’uso - Metodo base 

Come avviene l’estrapolazione?  
 
Ragionevolmente l’estrapolazione deve essere basata sulla 
stima di un flusso finanziario normalizzato 
• può essere il flusso finanziario dell’ultimo esercizio di 

‘‘previsione esplicita’’, ove rappresenti l’andamento 
normale oppure un flusso finanziario espressivo di 
condizioni prevedibili (ragionevoli e dimostrabili) 

 
OIC9 §19 prevede che tale stima sia corretta con 
l’applicazione di un tasso di crescita – che può essere 
costante, decrescente oppure crescente (entro il limite di 
quello previsto a lungo termine nell’ambiente in cui 
l’impresa opera) 
 

Flusso finanziario 
normalizzato  
=  Fn 

Flusso finanziario 
normalizzato 
corretto = Fn*(1+g) 
dove g è il tasso di 
crescita 

OIC 9 § 19  ..omissis.. Per stimare le proiezioni dei flussi finanziari per un 
periodo più ampio rispetto a quello coperto dai più recenti piani o previsioni, 
la società può estrapolare le proiezioni fondate su piani o previsioni 
facendo uso per gli anni successivi di un tasso di crescita stabile o in 
diminuzione, salvo che possa essere giustificato un tasso crescente. 
Questo tasso di crescita non deve eccedere il tasso medio di crescita a lungo 
termine della produzione, dei settori industriali, del Paese o dei Paesi in cui la 
società opera, o dei mercati nei quali il bene utilizzato è inserito, salvo che 
un tasso superiore possa essere giustificato. 
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Valore d’uso - Metodo base 

Come avviene l’estrapolazione?  
 
 
Passaggio successivo è determinare la durata di tali 
flussi futuri oltre il periodo di piano 
-ove si ritenga realistica la produzione di flussi 
finanziari in un arco temporale di lungo periodo (20-
30 ani) può essere attributo alla stima il valore di una 
rendita perpetua  
-caso contrario si attribuisce alla stima il valore di 
una rendita temporanea ad esempio calcolata sul 
periodo di vita utile residua delle immobilizzazioni 
oggetto di test di impairment 

OIC 9 § 19  ..omissis.. Per stimare le proiezioni dei flussi finanziari per un 
periodo più ampio rispetto a quello coperto dai più recenti piani o previsioni, 
la società può estrapolare le proiezioni fondate su piani o previsioni facendo 
uso per gli anni successivi di un tasso di crescita stabile o in diminuzione, 
salvo che possa essere giustificato un tasso crescente. Questo tasso di 
crescita non deve eccedere il tasso medio di crescita a lungo termine della 
produzione, dei settori industriali, del Paese o dei Paesi in cui la società opera, 
o dei mercati nei quali il bene utilizzato è inserito, salvo che un tasso 
superiore possa essere giustificato. 

Valore di una rendita 
temporanea 
=  Fn/ WACC * 
= Fn*(1+g)/ (WACC*-
g) 
 
*WACC è il tasso di 
attualizzazione che sarà 
introdotto nella slide 
successiva  
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Valore d’uso - Metodo base 

 
OIC 9 richiede che l’attualizzazione della stima dei flussi finanziari prima di 
effettuare il confronto con il valore contabile netto. 

OIC 9 § 22.  
•  Il(i)  tasso(i)  di sconto usato(i) ai fini del calcolo del valore 

attuale è(sono)  il(i)  tasso(i) al lordo delle imposte che 
rifletta(ano)  le valutazioni correnti del mercato:  
a. del valore temporale del denaro, e 
b. dei rischi specifici dell’attività per i quali le stime dei flussi 

finanziari futuri non sono state rettificate. Il(i) tasso(i) di 
sconto utilizzato(i) per valutare il valore d’uso di un’attività 
non riflette(ono) i rischi per i quali le stime dei flussi finanziari 
futuri sono state rettificate, per evitare duplicazioni. 

 
• Il tasso di sconto riflette il rendimento che gli investitori 

richiederebbero se si trovassero nella situazione di dover 
scegliere un investimento che generasse flussi finanziari di 
importi, tempistica e rischio equivalenti a quelli che la società si 
aspetta che derivino dall’immobilizzazione in oggetto.  

• Questo tasso è stimato attraverso il tasso implicito utilizzato 
per attività similari o nelle contrattazioni correntemente 
presenti nel mercato o attraverso il costo medio ponderato 
del capitale della società. 
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Valore d’uso - Metodo base 

 
OIC 9 non contiene indicazioni per determinazione del tasso di attualizzazione;  
occorre fare rinvio alla materia della finanza aziendale che per la  determinazione 
costo medio del capitale per l’impresa  (Weight Avarage Cost of Capital - WACC) 
propone la seguente formula: 
 

WACC =    Ke *PN/ (PN+D) + Kd (1-t)* D/ (D+PN) 
 
Ke   costo del capitale proprio 
PN  capitale proprio  (a fair value) 
D     capitale di terzi (a fair value) 
Kd   costo del capitale di terzi (Fin. lungo termine) 
t     aliquota fiscale 
 
dove di norma Ke è pari a  Rf + Beta*(Rm-Rf) 
• Rf Tasso Risk Free Rendimento privo di rischio 

(Titoli di Stato) 
• Beta ‘‘coefficiente Beta’’ misura il rischio di mercato 

(settore di appartenenza dell’impresa)  
• (Rm-Rf) Market Risk Premium, premio dove RM è il 

rendimento di mercato 

Esempio: 
Ke   costo del capitale proprio = 
15% 
PN  capitale proprio  = 2.000 
D     capitale di terzi   = 6.000 
Kd   costo del capitale di terzi  =8%  
t     aliquota fiscale  =40% 
 
WACC = 
= 15%*25%+ 8%*75%*(1-0,40) 
= 3,75%+3,6% =7,35% 
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Valore d’uso - Metodo base 

31/12/X 31/12/X+1 31/12/X+2 31/12/X+3 31/12/X+4 31/12/X+5 
 

164.540 172.768 181.406 190.476 200.000 210.000 
1/ 

(100%+5%)= 
0,95 

1/ 
(100%+5%)^2

= 0,91 

1/ 
(100%+5%)^3

= 0,86 

1/ 
(100%+5%)^4

= 0,82 
1/ 

(100%+5%)^5
= 

0,78 
 
 

Esempio:  
• 210.000 euro è la stima dei flussi finanziari futuri dei 5 prossimi  esercizi 
• 5% è il tasso di sconto ritenuto appropriato per l’attualizzazione 
• 1/ (100%+5%)^n è il Fattore di attualizzazione (n= periodo di 

attualizzazione) 
Attualizzazione al 31/12/X – conteggi: 

Il valore attuale al  31/12/X  è  
164.540 euro 
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Valore d’uso - Metodo base 

+ 

= 
Valore attuale dei 
flussi finanziari 

futuri 

Valore  
contabile netto 

OIC 9 § 10. Se il valore recuperabile (maggiore tra valore equo e valore d’uso) di 
un’immobilizzazione è inferiore al suo valore contabile  l’immobilizzazione si rileva a 
tale minor valore. La differenza è imputata nel conto economico come perdita durevole 
di valore   

Valore contabile netto Valore d’uso 
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Rilevazione di una perdita durevole di valore  
 

Rilevazione della perdita durevole per una 
UGC e per l’avviamento 
OIC9 § 23 - La perdita durevole di valore rilevata 
su una UGC deve essere imputata a riduzione del 
valore contabile delle attività che fanno parte 
dell’unità nel seguente ordine:  
a. in primo luogo, al valore dell’avviamento 

allocato sulla UGC; 
b. infine, alle altre attività proporzionalmente, 

sulla base del valore contabile di ciascuna 
attività che fa parte dell’UGC. 

 
OIC9 § 24 -  Ai fini della verifica della sua 
recuperabilità l’avviamento è allocato, in sede di 
prima iscrizione in bilancio, ad una o più UGC.  
Per effettuare tale allocazione occorre individuare 
le UGC che ci si aspetta generino i flussi di 
benefici che giustificano l’iscrizione in bilancio 
dell’avviamento. 
Può verificarsi che l’UGC a cui allocare 
l’avviamento coincida con l’intera società.  
L’ammortamento dell’avviamento non è in alcun 
modo sostitutivo del test di verifica della sua 
recuperabilità. 

La perdita durevole di valore si 
imputa:  
 ai singoli beni: questo principio 

si applica nei casi di 
immobilizzazioni materiali o 
immateriali che producono 
flussi di cassa netti autonomi - 
Marchi, Brevetti, Beni dati in 
locazione 
 

 alla UGC in assenza di flussi 
autonomi di singoli beni: OIC 9 
prevede di imputare la perdita  
all’avviamento fino 
all’azzeramento e poi ai beni 
materiali ed immateriali  della 
UGC in proporzione ai loro 
valori contabili netti. 

 



Le perdite di valore delle immobilizzazioni Deloitte 89 

Rilevazione di una perdita durevole di valore  
 

Composizione Al 
31.12.20X0 

Ordine di imputazione della 
perdita 

Macchinari 1   373   2° in proporzione al V.C.N. 
Macchinari 2 424   2° in proporzione al V.C.N. 
Impianto  338   2° in proporzione al V.C.N. 
Avviamento 45 1°   
  1.181     

Esempio di imputazione della perdita 
durevole di valore alla UGC e 
all’Avviamento: 
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Metodo semplificato 
 
OIC 9 permette l’utilizzo di un metodo semplificato basato sulla stima dei flussi di 
reddito futuri prodotti dalla società (=capacità di ammortamento). Tale metodo è 
applicabile in presenza delle seguenti condizioni –  §26:  
 
 Soggetti abilitati all’utilizzo di tale metodo.  Il metodo è applicabile dalle 

società che per due esercizi consecutivi soddisfano due dei seguenti 
parametri: 
−Organico medio dell’esercizio  non superiore a 250 dipendenti 
−Totale Attivo non superiore a 20 milioni di Euro 
−Totale Ricavi* netti non superiore a 40 milioni di Euro 

  * ricavi delle vendite di beni e prestazioni di servizi 
 
 Facoltà concessa per il solo bilancio ‘‘separato’’.  

 
 Assunzioni fondamentali. Il metodo è applicabile ove siano 
      soddisfatte le seguenti 2 assunzioni:   
 
 

Non > 250 dipendenti 
Non > 20 milioni ricavi 
Non > 40 milioni attivo 

1. l’UGC tende a coincidere con l’intera società (si 
considerano tutti i flussi prodotti)  

2. la dinamica del capitale circolante si mantiene stabile (i 
flussi di reddito approssimano i flussi di cassa)   

Soddisfatte queste assunzioni  il modello 
semplificato porta a risultati non divergenti 
in misura rilevante dal metodo base  
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Metodo semplificato 
 

Nel metodo semplificato il valore d’uso è rappresentato dalla 
stima dei flussi di reddito futuri prodotti dall’impresa 
– OIC 9 §28   

• Tali flussi sono chiamati anche capacità di 
ammortamento in quanto misurano la capacità 
dell’impresa di coprire la ripartizione nel tempo del 
costo dell’immobilizzazioni. 

 
La semplificazione del metodo riguarda i flussi considerati:  
 ..che sono flussi di reddito e non di cassa; si 

ottengono dal conto economico senza analisi finanziarie 
aggiuntive 

 ..che sono i flussi prodotti dall’impresa e non da 
singole immobilizzazioni o raggruppamenti di essere  
 

Il valore d’uso è 
rappresentato dalla 
stima dei flussi di 

reddito futuri prodotti 
dall’impresa 

OIC 9 § 28 - Ai fini della verifica della recuperabilità delle immobilizzazioni, si 
confronta il loro valore recuperabile (determinato sulla base della capacità di 
ammortamento dei futuri esercizi o, se maggiore, sulla base del valore equo) 
con il loro valore netto contabile iscritto in bilancio. La verifica della 
sostenibilità degli investimenti è, pertanto, basata sulla stima dei flussi 
reddituali futuri riferibili alla struttura produttiva nel suo complesso e non sui 
flussi derivanti dalla singola immobilizzazione … omissis 
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Metodo semplificato 
 

Un variante del metodo prevista da OIC 9 è di considerare i 
flussi di reddito prodotti dai singoli rami d’azienda ove 
esistano e producano flussi di ricavi autonomi 
 
Occorre che siano individuabili ricavi separati, nonché costi 
specifici separati e costi comuni ripartibili – tra cui  anche gli 
oneri finanziari. 

 

Il valore d’uso è 
rappresentato dalla 
stima dei flussi di 

reddito futuri prodotti 
dall’impresa 

OIC 9 § 28 - Ai fini della verifica della recuperabilità delle immobilizzazioni, si 
confronta il loro valore recuperabile (determinato sulla base della capacità di 
ammortamento dei futuri esercizi o, se maggiore, sulla base del valore equo) 
con il loro valore netto contabile iscritto in bilancio. La verifica della 
sostenibilità degli investimenti è, pertanto, basata sulla stima dei flussi 
reddituali futuri riferibili alla struttura produttiva nel suo complesso e non sui 
flussi derivanti dalla singola immobilizzazione … omissis 
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Metodo semplificato 

Quali sono le componenti di reddito da considerare? 
 

Valori della produzione futuri 
Meno Costi della produzione futuri  
−esclusi ammortamenti (gli ammortamenti, o meglio la 

parte di essi relativa alla capacità produttiva esistente 
nonché al suo mantenimento nel tempo  sono la 
grandezza da contrapporre alla stima in oggetto per 
determinare se c’è capacità di ammortamento – OIC 9 
§29)   

−escluse componenti straordinarie e relativi effetti fiscali 
Meno Oneri finanziari    
Meno Imposte sulle componenti ordinarie 
= Capacità d’ammortamento 
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Metodo semplificato 

Come si costruiscono i conteggi? 
• Utilizzando i Piani o le Previsioni approvati dal 

Consiglio di Amministrazione più recenti  
• apportando le rettifiche necessarie per 

riflettere quanto richiesto da OIC 9 ** 
• neutralizzazione componenti straordinarie 
• esclusione ammortamenti relativi ad 

investimenti futuri incrementativi (aspetto 
di accounting) 
 

Quali gli aspetti di audit da considerare?  
• … che la stima predisposta dalla Società  

utilizzi piani e previsioni approvati dal 
Consiglio di Amministrazione e che sia 
conforme a OIC 9 (aspetto di accounting) 

• … che si svolgano le procedure di revisione 
previste da ISA 540 – Accounting Estimates  

 

** Conto economico previsionale      /  per natura/  con configurazione 
valore aggiunto, ricavi, costo del venduto / secondo configurazioni 
gestionali  - costi variabili, costi fissi, oneri finanziari 
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Metodo semplificato 

 
Futuri  …su quale orizzonte temporale? 

 
 OIC 9 §30  indica “non più di 5 anni” come orizzonte 

temporale generalmente adeguato. 
  
 
 OIC 9 §30.  

L’orizzonte temporale di riferimento per la determinazione 
della capacità di ammortamento che la gestione mette a 
disposizione per il recupero delle immobilizzazioni iscritte 
in bilancio non supera, generalmente, i 5 anni. 
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Metodo semplificato 

 
Ci sono altri flussi considerare oltre ai redditi futuri?  
 
 OIC 9 §29 prevede che se al termine del periodo considerato (periodo di 

previsione esplicita della capacità di ammortamento – generalmente non più 
di 5 anni)  il bene ha un valore economico significativo  

     tale valore deve concorrere alla determinazione della capacità di 
ammortamento nella misura dei flussi netti di benefici che si ritiene 
l’immobilizzazione possa produrre negli anni successivi al periodo  
considerato.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Questo passaggio porta ad un uso ragionevole del metodo. Infatti se la 
capacità d’ammortamento non fosse sufficiente a coprire il valore 
contabile netto, ma le immobilizzazioni al termine del periodo 
considerato avessero un valore significativo,  la società potrebbe 
concludere che non vi sono i presupposti per svalutare. 
 

OIC 9 §29 Qualora, al termine del periodo di previsione esplicita della 
capacità di ammortamento (es. i 5 esercizi successivi),  per alcune 
immobilizzazioni residui un valore economico significativo, tale valore, 
determinato sulla base dei flussi di benefici netti che si ritiene 
l’immobilizzazione possa produrre negli anni successivi all’ultimo anno di 
previsione esplicita, concorre alla determinazione della capacità di 
ammortamento. 
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Metodo semplificato 

+ 

= 
Capacità di 

ammortamento 
Stima degli 

ammortamenti futuri  * 

* OIC 9 § 29. Nel computare gli ammortamenti da contrapporre alla capacità di ammortamento ci si 
basa sulla struttura produttiva esistente. Non si computano nel calcolo gli ammortamenti che 
deriveranno da futuri investimenti capaci di incrementare il potenziale della struttura produttiva. Si 
tiene conto, invece, degli ammortamenti relativi a quegli investimenti che, nel periodo di riferimento, 
concorrono a mantenere invariata la potenzialità produttiva esistente. 

Valore contabile netto Valore d’uso 
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Metodo semplificato 

 
Il test si considera superato se la stima dei flussi di redditi futuri, 
complessivamente,  copre la stima degli ammortamenti futuri … in tale caso c’è 
capacità di ammortamento.  
 
“Complessivamente” significa  che la presenza di flussi di reddito in perdita in uno 
o più esercizi del periodo temporale considerato non è preclusivo al superamento 
del test … occorrono però flussi di reddito in utile compensativi nella serie di 
esercizi considerata. 
  
Se il test non è superato e viene stimata una perdita è necessario svalutare le 
immobilizzazioni materiali ed immateriali. 
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Metodo semplificato 

 
OIC 9 § 31  indica che la perdita di valore  risultante dall’impairment test deve 
essere attribuita alle immobilizzazioni materiali ed immateriali con il seguente 
ordine: 
• prima all’Avviamento iscritto in bilancio 
• dopo l’azzeramento dell’Avviamento, alle altre immobilizzazioni materiali ed 

immateriali in proporzione al loro valore contabile netto alla fine dell’esercizio 
• Se possibile la svalutazione si imputa alle singole immobilizzazioni in base al 

elementi oggettive.  
Secondo alcune interpretazioni questo principio di OIC 9 consentirebbe 

l’imputazione della svalutazione non in proporzione ai valori 
contabili netti delle immobilizzazioni materiali ed immateriali. 

 

OIC9 § 31 - L’eventuale perdita è attribuita prioritariamente 
all’avviamento, se iscritto in bilancio, e poi alle altre 
immobilizzazioni, in proporzione al loro valore netto contabile. 
Qualora circostanze oggettive consentano l’imputazione diretta, 
la società attribuisce la perdita alle singole immobilizzazioni. 
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Nota Integrativa 
  
 

OIC 9 integra la norma richiedendo: 
 
OIC 9 §33  - per il metodo base 
• l’orizzonte temporale considerato per la 

stima analitica dei flussi di cassa futuri 
• il tasso di crescita utilizzato per stimare 

eventuali flussi di cassa oltre i 5 anni – 
proiezione (terminal value 

• il tasso di attualizzazione dei flussi di 
cassa 

• le informazioni, se del caso, per la 
determinazione del valore equo. 
 

OIC 9 §34 - per metodo semplificato:  
• menzione circa l’adozione di tale metodo 
• l’orizzonte temporale considerato per la 

stima dei flussi di reddito futuri 
• l’informativa sulle decisioni in merito al § 

28 ultimo capoverso di OIC9 che richiede 
di verificare la recuperabilità dei singoli 
rami aziendali se l’UGC non coincide con 
l’intera società 

Articolo 2427, c. 1, C.C.  

3-bis)  la misura e le motivazioni delle 
riduzioni di valore applicate alle 
immobilizzazioni materiali e immateriali, 
facendo a tal fine esplicito riferimento al 
loro concorso alla futura produzione di 
risultati economici, alla loro prevedibile 
durata utile e, per quanto rilevante, al loro 
valore di mercato, segnalando altresì le 
differenze rispetto a quelle operate negli 
esercizi precedenti ed evidenziando la 
loro influenza sui risultati economici 
dell’esercizio;”. 

Il comma 1 dell’articolo 2427 richiede la seguente informativa relativa 
alle svalutazioni delle immobilizzazioni materiali e immateriali: 
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Key Learning Points 

• Le norma del Codice Civile richiede la svalutazione delle immobilizzazioni 
materiali ed immateriali in caso di perdite durevoli di valore. 

• OIC 9 fornisce principi contabili integrativi per l’applicazione della norma.  
 • In presenza di indicatori di potenziali perdite di 

valore – da valutare annualmente alla data del 
bilancio – deve essere effettuato il test di 
impairment.  

• Il test d’impairment consiste nel confronto tra 
valore contabile netto e il valore recuperabile, pari 
al maggiore tra valore equo e valore d’uso delle 
immobilizzazioni.  

• Ove il valore recuperabile sia inferiore al valore 
contabile netto, il valore delle immobilizzazioni 
deve essere ridotto e la svalutazione imputata a 
conto economico. 

• OIC 9 fornisce di indicatori di 
perdita da valutare minimi da 
valutare e due metodi di 
determinazione del valore d’uso -  il 
metodo di riferimento ed il metodo 
semplificato.  

• Nel metodo di riferimento il valore 
d’uso è pari al valore attuale della 
stima dei flussi di cassa futuri della 
gestione operativa al lordo delle 
imposte.  

• Nel metodo semplificato il valore 
d’uso è pari alla stima dei redditi 
futuri prodotti dall’impresa al netto 
degli oneri finanziari e fiscali; sono 
escluse le componenti 
straordinarie. 

• Il metodo semplificato è applicabile 
dalle piccole società dove la UGC 
tende a coincidere con l’impresa e 
a condizione di stabilità del capitale 
circolante; non è applicabile nel 
bilancio consolidato.      

• Il test è riferito alla singola immobilizzazione per 
cui esistono indicatori di perdita potenziale se 
produttiva flussi di cassa netti autonomi, o alla 
UGC più piccola in cui è inserita in caso contrario.  

• Nel secondo caso la svalutazione deve essere 
imputata in via prioritaria all’Avviamento fino 
all’azzeramento e poi alle restanti immobilizzazioni 
materiali ed in materiali in proporzione al loro 
valore contabile netto. 
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La perdita di valore nei principi contabili 
internazionali – IAS 36 
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IAS 36 - Definizioni 

 Una perdita per riduzione durevole di valore è l'ammontare per il quale il valore 
contabile di un'attività o unità generatrice di flussi finanziari eccede il valore 
recuperabile. 

 Il valore recuperabile di un'attività o di un'unità generatrice di flussi finanziari e il 
maggiore tra il suo fair value (valore equo) dedotti i costi di vendita e il suo 
valore d'uso. 

 Il fair value (valore equo) meno i costi di vendita sono l'ammontare ottenibile 
dalla vendita di un'attività o unità generatrice di flussi finanziari in una libera 
transazione fra parti consapevoli e disponibili, dedotti i costi della dismissione. 

 Valore d'uso è il valore attuale dei flussi finanziari futuri che si prevede abbiano 
origine da un'attività o da un'unità generatrice di flussi finanziari. 

 La vita utile è alternativamente: 
a) il periodo di tempo nel quale ci si attende che un'attività sarà utilizzata 

dall'entità; o 
b) il numero delle unità prodotte o altrimenti ricavabili che l'entità si aspetta di 

ottenere dall'utilizzo dell'attività. 

 L'unita generatrice di flussi finanziari è il più piccolo gruppo identificabile di 
attività che genera flussi finanziari in entrata che sono ampiamente indipendenti 
dai flussi finanziari in entrata generati da altre attività o gruppi di attività.  
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 Il mercato attivo è un mercato in cui esistono tutte le seguenti condizioni: 
a) gli elementi commercializzati sul mercato risultano omogenei; 
b) acquirenti e venditori disponibili possono essere normalmente trovati in 

qualsiasi momento; e 
c) i prezzi sono disponibili al pubblico. 

 I beni destinati ad attività ausiliarie e comuni sono tutte le attività, escluso 
l'avviamento, che contribuiscono ai futuri flussi finanziari sia dell'unità 
generatrice di flussi finanziari in oggetto sia di altre unità generatrici di flussi 
finanziari.  

 I costi di dismissione sono i costi marginali direttamente attribuibili alla 
dismissione di un'attività, esclusi i costi di finanziamento e gli effetti fiscali. 

IAS 36 - Definizioni 
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 L'entità deve valutare a ogni data di riferimento del bilancio se esiste una 
indicazione che un'attività possa aver subito una riduzione durevole di valore. 
Se esiste una qualsiasi indicazione di ciò, l'entità deve stimare il valore 
recuperabile dell'attività. 

 Indipendentemente dal fatto che vi siano eventuali indicazioni di riduzioni 
durevoli di valore, un'entità deve inoltre: 

a) verificare annualmente il valore delle attività immateriali con vita utile indefinita o 
attività immateriali che non sono ancora disponibili all'uso,  

b) verificare annualmente l'avviamento acquisito in un'aggregazione aziendale 

 
 Se esiste una indicazione che un'attività può aver subito una riduzione 

durevole di valore, questo può indicare che la vita utile residua, il criterio di 
ammortamento (svalutazione) o il valore residuo dell'attività necessitano di 
essere riconsiderati e rettificati secondo le disposizioni contenute nel Principio 
contabile internazionale applicabile a tale attività, anche se non è rilevata 
alcuna perdita per riduzione durevole di valore della stessa. 

 

 

IAS 36 – Quando effettuare impairment test 
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 Il valore recuperabile è il maggiore tra il fair value (valore equo) di un'attività o 
di un'unita generatrice di flussi finanziari dedotti i costi di vendita e il proprio 
valore d'uso.  

 Non è sempre necessario determinare sia il fair value (valore equo) dedotti i 
costi di vendita che il suo valore d'uso. Se uno dei due valori risulta superiore 
al valore contabile, l'attività non ha subito una riduzione durevole di valore e 
non è necessario stimare l'altro importo. 

 Il valore recuperabile viene calcolato con riferimento a una singola attività, 
salvo che essa non sia in grado di generare flussi finanziari in entrata che sono 
largamente indipendenti da quelli derivanti da altre attività o gruppi di attività. 
Se questo è il caso, il valore recuperabile viene riferito all'unita generatrice di 
flussi finanziari alla quale l'attività appartiene a meno che: 
a) il fair value (valore equo) dell'attività dedotti i costi di vendita sia superiore 

al valore contabile; o 
b) il valore d'uso dell'attività può essere stimato prossimo al suo fair value 

(valore equo) dedotti i costi di vendita ed è possibile determinare il fair 
value (valore equo) dedotti i costi di vendita. 

 

IAS 36 – Determinazione del valore recuperabile 
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Determinazione del valore recuperabile di un'attività immateriale con vita utile 
indefinita 
 
Una attività immateriale con vita utile indefinita deve essere verificata 
annualmente per riduzione durevole di valore. Tuttavia, il calcolo dettagliato più 
recente del valore recuperabile di tale attività fatto in un periodo precedente può 
essere utilizzato nella verifica sulla riduzione durevole di valore per quell'attività 
nell'esercizio in corso, a condizione che tutti i seguenti criteri siano soddisfatti: 

a) se l'attività immateriale non genera flussi finanziari in entrata derivanti 
dall'uso continuativo che sono largamente indipendenti da quelli di altre 
attività o gruppi di attività ed è quindi verificata per riduzione durevole di 
valore come parte di un'unità generatrice di flussi finanziari cui appartiene, 
le attività e le passività che compongono quell'unità non sono variate 
significativamente dal più recente calcolo del valore recuperabile; 

b) il più recente calcolo del valore recuperabile è risultato un valore che ha 
superato il valore contabile dell'attività di un sostanziale margine; e 

c) sulla base di un'analisi di fatti intervenuti e delle circostanze modificatesi 
dal tempo del più recente calcolo del valore recuperabile, la probabilità che 
una nuova determinazione del valore recuperabile sia inferiore al suo valore 
contabile è remota. 

 

IAS 36 – Determinazione del valore recuperabile 
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 La migliore evidenza del fair value dedotti i costi di vendita è il prezzo pattuito 
in un accordo vincolante di vendita stabilito in una operazione tra controparti 
indipendenti rettificato dei costi marginali che sarebbero direttamente 
attribuibili alla dismissione del bene. 

 In assenza di un accordo vincolante, se l'attività è commercializzata in un 
mercato attivo, il fair value corrisponde al prezzo di mercato (prezzo corrente 
o, se non disponibile, prezzo dell'operazione più recente purché non siano 
intervenuti significativi cambiamenti nel contesto economico tra la data 
dell'operazione e quella in cui la stima è effettuata). 

 In assenza di accordo vincolante di vendita e di un mercato attivo, il fair value 
è determinato in base alle migliori informazioni disponibili per riflettere 
l'ammontare che l'entità potrebbe ottenere, alla data di riferimento del 
bilancio, dalla dismissione dell'attività in una libera transazione tra parti 
consapevoli e disponibili (ad es. il risultato di recenti transazioni per attività 
similari) Il fair value non riflette una vendita forzata, a meno che la direzione 
aziendale sia costretta a vendere immediatamente. 

 I costi di dismissione, diversi da quelli già rilevati come passività, sono dedotti 
ai fini della determinazione del fair value (le spese legali, imposte connesse 
alla transazione, i costi di rimozione dell'attività, ecc.). Non si considerano i 
costi associati alla riorganizzazione dell'azienda successivi alla dismissione di 
un'attività. 

IAS 36 – Determinazione del Fair Value 
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IAS 36 – Determinazione del valore d’uso 

• L’Impairment Test è finalizzato alla valutazione di recuperabilità del valore 
dell’attivo immobilizzato iscritto a Bilancio. 

• Il processo di valutazione si articola nelle seguenti fasi: 
− Individuazione della Cash Generating Unit – «CGU» beneficiaria del 

vantaggio competitivo derivante dall’acquisizione, nonché del 
corrispondente plusvalore allocato – Goodwill. Per CGU si intende 
un’attività o il più piccolo gruppo di attività identificabile che genera 
flussi finanziari in entrata derivanti dall’uso continuativo delle attività 
che siano ampiamente indipendenti dai flussi finanziari in entrata 
derivanti dalle altre attività o gruppi di attività. 

− Elaborazione di un Business Plan per singola CGU determinando, sulla 
base del modello finanziario del Discounted Cash Flow – DCF, il 
corrispondente valore del Capitale economico – Enterprise value, in 
funzione dei flussi finanziari attualizzati generati da parte della stessa. 

− Identificazione del Carrying value della CGU, rappresentato dal 
Capitale investito netto (comprensivo del Goodwill, nonché del 
plusvalore residuo allocato ai tangibles e intangibles ed ammortizzato, 
entrambi oggetto di valutazione), da mettere a confronto con il 
corrispondente Value in use (Enterprise value). 

− Ottenimento del risultato finale dell’Impairment Test ai fini della 
valutazione di recuperabilità del Goodwill. 
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IAS 36 – Determinazione del valore d’uso 
 

• Il Business Plan elaborato ai fini dell’Impairment Test si riferisce ad un 
periodo massimo di 5 anni, considerato come attendibile ai fini della 
misurazione dei flussi di cassa della CGU. 

• Tale piano può considerare sia investimenti in Capitale circolante che in 
Capitale fisso correlati ai Commitments assunti da parte del Management, 
volti a promuovere uno sviluppo sia in termini di capacità produttiva che 
di vendita. 

• I flussi finanziari oggetto del Business Plan, denominati Free cash flows 
from operations – FCFO, hanno natura operativa e sono legati all’attività 
caratteristica della CGU.  

• La determinazione dei FCFO viene effettuata considerando le seguenti 
assunzioni: 
− Si deve trattare della miglior stima ottenibile da parte del Management sia sulla base 

degli elementi a disposizione che dell’esperienza passata. La stessa deve trarre 
fondamento su ipotesi ragionevoli e sostenibili che rappresentino una previsione 
attendibile delle possibili condizioni economiche e finanziarie previste durante la vita 
residua delle attività comprese nella CGU. 

− La previsione si deve fondare sui dati più recenti a disposizione oggetto di Piani 
Strategici – Budget –  Forecast opportunamente approvati, nonché di diretta 
derivazione dagli stessi. Nella formulazione delle previsioni si deve fare riferimento ad 
analisi condotte internamente dall’entità, ma soprattutto su previsioni fornite da fonti 
terze (possibilmente condivise fra i terzi). 

− Le proiezioni così determinate devono coprire un arco temporale massimo quantificato 
nella misura di 5 anni, come descritto in precedenza, a meno che un periodo maggiore 
possa essere opportunamente giustificato. 
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I seguenti elementi devono essere riflessi nel calcolo del valore d'uso di 
un'attività: 

a) una stima dei flussi finanziari futuri che l'entità prevede derivino dall'attività; 
b) aspettative in merito a possibili variazioni del valore o dei tempi di tali flussi 

finanziari; 
c) il valore temporale del denaro, rappresentato dal tasso corrente di interesse 

privo di rischio di mercato; 
d) il prezzo di assumersi l'incertezza implicita nell'attività; e 
e) altri fattori, quali la mancanza di liquidità, che coloro che partecipano al 

mercato rifletterebbero nei prezzi dei flussi finanziari futuri che l'entità si 
aspetta di ottenere dall'attività. 

 
La stima del valore d'uso di un'attività comporta le seguenti operazioni: 

a) stimare i flussi finanziari futuri in entrata e in uscita che deriveranno dall'uso 
continuativo dell'attività e dalla sua dismissione finale; e 

b) applicare il tasso di attualizzazione appropriato a quei flussi finanziari futuri. 
 
 

IAS 36 – Determinazione del Valore d’uso 
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 La stima dei flussi finanziari deve: 
a) rappresentare la migliore stima delle condizioni economiche che esisteranno 

lungo la restante vita utile dell'attività.  
b) basarsi sul più recente budget/previsione approvato dalla direzione 

aziendale.  
c) deve coprire un periodo massimo di cinque anni, a meno che un arco 

temporale superiore possa essere giustificato. 
d) proiettare i flussi finanziari superiori al periodo coperto dai più recenti 

budget/previsioni tramite estrapolazione facendo uso per gli anni successivi 
di un tasso di crescita stabile in diminuzione, a meno che un tasso 
crescente possa essere giustificato. Questo tasso di crescita non deve 
eccedere il tasso medio di crescita a lungo termine della produzione, dei 
settori industriali, del Paese o dei Paesi in cui l'entità opera, o dei mercati 
nei quali il bene utilizzato è inserito, salvo che un tasso superiore possa 
essere giustificato. 

 La Direzione aziendale deve assicurare che le ipotesi su cui si basano le attuali 
proiezioni di flussi finanziari siano coerenti con i risultati effettivi passati, a 
condizione che gli effetti degli eventi successivi o di circostanze che non 
esistevano quando tali flussi finanziari attuali erano generati lo rendano 
appropriato. 

 

IAS 36 – Determinazione del Valore d’uso 
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 I flussi finanziari futuri devono includere: 
a) i flussi in entrata derivanti dall'uso continuativo dell'attività; 
b) i flussi in uscita che si verificano necessariamente per generare flussi 

finanziari in entrata dall'uso continuativo dell'attività e che possono essere  
direttamente attribuiti o ripartiti all'attività; e 

c) i flussi finanziari netti, qualora esistano, che saranno ricevuti (o pagati) per 
la dismissione dell'attività alla fine della sua vita utile. 

 Le stime dei flussi finanziari futuri e il tasso di attualizzazione riflettono 
presupposti coerenti in merito all'inflazione.  

 I flussi finanziari futuri delle attività devono essere stimati facendo riferimento 
alle condizioni correnti e quindi non devono includere quelli che si suppone 
debbano derivare da: 
a) una ristrutturazione futura per la quale l'entità non è ancora impegnata; o 
b) dal miglioramento o ottimizzazione dell'andamento dell'attività. 

 Una volta che l'entità si è impegnata nella ristrutturazione: 
a) le stime dei flussi finanziari futuri in entrata e in uscita riflettono i tagli sui 

costi e gli altri benefici derivanti dalla ristrutturazione; e 
b) le stime di flussi finanziari in uscita per la ristrutturazione sono inclusi in 

un accantonamento per spese di ristrutturazione secondo quanto previsto 
dallo IAS 37. 

 

IAS 36 – Determinazione del Valore d’uso 
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 Le stime di flussi finanziari futuri includono i flussi finanziari in uscita necessari a 
mantenere il livello dei benefici economici che si prevede derivino dall'attività 
nella sua condizione corrente. Quando un'unita generatrice di flussi finanziari si 
compone di attività con diverse vite utili stimate, che sono tutte essenziali per il 
continuo funzionamento dell'unita, la sostituzione delle attività aventi vite più 
brevi è considerata parte della manutenzione ordinaria dell'unità nello stimare i 
futuri flussi finanziari associati all'unità.  

 Le stime dei flussi finanziari futuri non devono includere: 
a) i flussi finanziari in entrata o in uscita derivanti da attività di finanziamento; o 
b) pagamenti o rimborsi d'imposta. 

 Poiché il valore temporale del denaro è considerato nell'attualizzazione dei flussi 
finanziari futuri stimati, questi flussi finanziari escludono i flussi finanziari in 
entrata o in uscita derivanti da attività di finanziamento.  

 Analogamente, poiché il tasso di attualizzazione è determinato al lordo delle 
imposte, anche i flussi finanziari futuri sono stimati al lordo degli effetti fiscali. 

 

 

IAS 36 – Determinazione del Valore d’uso 
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Tasso di attualizzazione 

 Il tasso di sconto deve essere il tasso al lordo delle imposte  che rifletta le 
valutazioni correnti di mercato: 
a) del valore temporale del denaro; e 
b) dei rischi specifici dell'attività per i quali le stime dei flussi finanziari futuri 

non sono state rettificate. 

 Il tasso in oggetto corrisponde al rendimento che gli investitori richiederebbero 
se si trovassero nella situazione di dover scegliere un investimento che 
generasse flussi finanziari di importi, tempistica e rischio equivalenti a quelli 
che l'entità si aspetta che derivino dall'attività in oggetto.  

 Questo tasso è stimato attraverso il tasso implicito utilizzato per attività 
similari nelle contrattazioni correntemente presenti nel mercato o attraverso il 
costo medio ponderato del capitale di un'entità quotata che ha una singola 
attività (o un portafoglio di attività) similare all'attività considerata in termini di 
servizio e rischi.  

 Quando il tasso di un'attività specifica non è reperibile direttamente dal 
mercato, l'entità fa uso di altre tecniche per stimarne il tasso di 
attualizzazione.  

IAS 36 – Determinazione del Valore d’uso 
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 Una perdita per riduzione di valore deve essere immediatamente rilevata come 
un costo nel conto economico, a meno che l'attività non sia iscritta al proprio 
valore rivalutato secondo quanto previsto da un altro Principio  

 Qualsiasi perdita per riduzione di valore di un'attività rivalutata è rilevata 
direttamente a riduzione della riserva di rivalutazione dell'attività a meno che 
la perdita per riduzione durevole di valore non superi l'ammontare della riserva 
di rivalutazione per quella stessa attività. 

 Quando la perdita per riduzione durevole di valore è stimata per un importo 
superiore al valore contabile dell'attività cui si riferisce, l'entità deve rilevare 
una passività se, e solo se, ciò è richiesto da un altro Principio. 

 Dopo che la perdita per riduzione di valore è stata rilevata, la quota di 
ammortamento dell'attività deve essere rettificata negli esercizi futuri per 
poter ripartire il nuovo valore contabile dell'attività, detratto il suo valore 
residuo (qualora esista), sistematicamente lungo la sua restante vita utile. 

 

IAS 36 – Rilevazione della perdita di valore 



Le perdite di valore delle immobilizzazioni Deloitte 117 

 L'identificazione di un'unità generatrice di flussi finanziari di un'attività implica 
un giudizio soggettivo.  

 Se i flussi finanziari generati da una qualsiasi delle attività o unità generatrice 
di flussi finanziari sono influenzati da prezzi di trasferimento interno, un'entità 
deve utilizzare la miglior stima della direzione aziendale per i prezzi futuri che 
potrebbero essere ottenuti in libere transazioni 

 Anche se parte o tutto il prodotto di un'attività o di un gruppo di attività e 
usato da altre unità appartenenti all'entità che redige il bilancio questa attività 
o gruppi di attività formano un'unità generatrice di flussi finanziari distinta se 
l'entità può vendere questo prodotto in un mercato attivo.  

 Nell'utilizzare le informazioni basate su budget/previsioni che fanno riferimento 
a tale unità generatrice di flussi finanziari, o a un'eventuale altra attività o 
unità generatrice di flussi finanziari influenzata da prezzi di trasferimento 
interno, un'entità rettifica questa informazione se i prezzi di trasferimento 
interno non riflettono la miglior stima della direzione aziendale di prezzi futuri 
che potrebbero essere ottenuti in libere transazioni. 

 

IAS 36 – Unità generatrici di flussi finanziari e avviamento 
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 Le unità generatrici di flussi finanziari devono essere identificate con criteri 
uniformi da esercizio a esercizio, a meno che il cambiamento sia giustificato. 

 Il valore contabile di un'unità generatrice di flussi finanziari include il valore 
contabile delle sole attività che possono essere attribuite direttamente, o 
ripartite secondo un criterio ragionevole e uniforme, all'unità generatrice di flussi 
finanziari e che genereranno flussi finanziari futuri in entrata utilizzati nel 
determinare il valore d'uso ma non include il valore contabile di una qualunque 
passività rilevata, a meno che il valore recuperabile dell'unità generatrice di 
flussi finanziari non possa essere determinato senza tenere conto di questa 
passività. 

 Al fine della verifica per riduzione durevole di valore, l'avviamento acquisito in 
un'aggregazione aziendale deve, dalla data di acquisizione, essere allocato a 
ogni unità generatrice di flussi finanziari dell'acquirente, o gruppi di unità 
generatrici di flussi finanziari, che si prevede beneficino dalle sinergie della 
aggregazione.  

 Ogni unità o gruppo di unità a cui l'avviamento è così allocato deve: 
a) rappresentare il livello minimo all'interno dell'entità a cui l'avviamento è 

monitorato ai fini del controllo di gestione interno; e 
b) non essere maggiore di un settore basato sullo schema di presentazione 

primario o secondario dell'entità determinato secondo quanto previsto dallo 
IAS 14 Informativa di settore. 

 

IAS 36 – Unità generatrici di flussi finanziari e avviamento 
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 Le attività gestite centralmente (corporate assets) comprendono attività di 
gruppo o divisionali quali, per esempio, l'edificio in cui si trova la direzione 
centrale o una sua divisione o i macchinari per l'elaborazione elettronica dei 
dati o un centro di ricerca.  

 Le caratteristiche distintive di queste attività aziendali sono che esse non 
generano flussi finanziari in entrata indipendentemente dalle altre attività o 
gruppi di attività e che i loro valori contabili non possono essere totalmente 
imputati ad un’unità generatrice di flussi finanziari in oggetto. 

 L'entità deve identificare tutte le attività gestite centralmente. Se una parte del 
valore contabile di un'attività gestita centralmente non può essere allocata 
secondo un criterio ragionevole e coerente a tale unità, l'entità deve: 
a) confrontare il valore contabile dell'unità, esclusa l'attività gestita 

centralmente, con il suo valore recuperabile e rilevare qualunque perdita 
per riduzione durevole di valore  

b) identificare il più piccolo gruppo di unità generatrici di flussi finanziari che 
includa l'unità generatrice di flussi finanziari in questione e a cui una parte 
del valore contabile dell'attività gestita centralmente può essere allocata 
secondo un criterio ragionevole e coerente; e 

c) confrontare il valore contabile di tale gruppo di unità generatrici di flussi 
finanziari inclusa la parte del valore contabile dell'attività gestita 
centralmente allocata a tale gruppo di unità, con il valore recuperabile del 
gruppo di unità.  

IAS 36 – Attività gestite centralmente (corporate assets) 
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 Nell'attribuire una perdita per riduzione durevole di valore, un'entità non deve 
ridurre il valore contabile di un'attività al di sotto del maggior valore tra: 
a) il fair value (valore equo) meno i costi di vendita (se determinabile); 
b) il valore d'uso (se determinabile); e 
c) zero. 

 L'ammontare della perdita per riduzione durevole di valore che sarebbe stata 
altrimenti imputata all'attività deve essere allocata proporzionalmente alle 
altre attività dell'unità (gruppo di unità). 

 Se non è fattibile stimare il valore recuperabile di ciascuna attività di un'unità 
generatrice di flussi finanziari, lo IAS 36 richiede che la perdita per riduzione 
durevole di valore sia ripartita discrezionalmente tra le attività della stessa 
unità, tranne l'avviamento, perché tutte le attività di un'unità generatrice di 
flussi finanziari operano congiuntamente. 

 
 
 

IAS 36 – Attribuzione della perdita di valore 
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 L'entità deve valutare a ogni data di chiusura se vi è indicazione che una 
perdita per riduzione durevole di valore di un'attività rilevata negli anni 
precedenti per un'attività diversa dall'avviamento possa non esistere più o 
possa essersi ridotta.  

 In tale valutazione l'entità deve considerare, come minimo, le seguenti 
indicazioni: 
Fonti esterne di informazione 
a) il valore di mercato dell'attività è aumentato in maniera significativa nel corso 

dell'esercizio. 
b) significativi cambiamenti favorevoli hanno avuto luogo nel corso dell'esercizio, o lo 

avranno nel futuro prossimo, nell'ambiente tecnologico, di mercato, economico o 
legale nel quale l'entità opera o nel mercato nel quale l'attività è interessata. 

c) i tassi di interesse di mercato o altri tassi di rendimento sugli investimenti sono 
diminuiti nel corso dell'esercizio, e tali diminuzioni probabilmente condizionano il 
tasso di attualizzazione utilizzato  

Fonti interne di informazione 
d) significativi cambiamenti favorevoli hanno avuto luogo nel corso dell'esercizio, o si 

presume che abbiano luogo nel futuro prossimo, nella misura o nel modo in cui 
l'attività è usata o si presume sia usata. Questi cambiamenti includono i costi 
sostenuti durante il periodo per migliorare o ottimizzare l'efficienza dell'attività o 
ristrutturare l'operazione a cui l'attività appartiene. 

e) vi sono indicazioni evidenti dal sistema informativo interno che il rendimento 
economico dell'attività è, o sarà migliore di quanto precedentemente supposto. 

 

IAS 36 – Ripristino di valore 
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 Se, e solo se, vi è stato un cambiamento nelle valutazioni utilizzate per 
determinare il valore recuperabile dell'attività da quando è stata rilevata 
l'ultima perdita per riduzione durevole di valore, il valore contabile dell'attività 
deve essere aumentato sino al valore recuperabile.  

 Il valore d'uso di un'attività può diventare maggiore del valore contabile 
dell'attività semplicemente perché il valore attuale dei flussi finanziari in 
entrata aumenta allorché i flussi si avvicinano nel tempo. Tuttavia il servizio 
potenzialmente offerto dall'attività non è aumentato. In questi casi non si 
rileva un ripristino di valore anche se il valore recuperabile dell'attività diviene 
maggiore rispetto al valore contabile. 

 L'accresciuto valore contabile di un'attività diversa dall'avviamento attribuibile 
a un ripristino di valore non deve eccedere il valore contabile che sarebbe stato 
determinato (al netto di svalutazione o ammortamento) se non si fosse rilevata 
alcuna perdita per riduzione durevole di valore dell'attività negli anni 
precedenti. 

 Un ripristino di valore di un'attività diversa dall'avviamento deve essere 
rilevato immediatamente nel conto economico, a meno che l'attività non sia 
iscritta al proprio valore rivalutato secondo quanto previsto da un altro 
Principio 

 Una perdita per riduzione durevole di valore rilevata per l'avviamento non deve 
essere eliminata in un esercizio successivo. 

 

IAS 36 – Ripristino di valore 
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Impairment test secondo lo IAS 36 – 
un esempio pratico  
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Il caso Doctor Farma 
 
− Doctor Farma opera nel settore dei Medical Devices di alta qualità e nello specifico 

produce cateteri intravenosi («Aghi cannula»). 
− La produzione viene venduta in Italia (53% del totale) ed all’estero (pari al 47%) con 

contratti in esclusiva a distributori specialistici di materiale ospedaliero e, in Italia, 
anche ad ospedali e case di cura private tramite agenti e rapporti diretti. 

− In ottica industriale l’azienda è sostanzialmente monoprodotto e basa il proprio 
successo ed il suo sviluppo futuro sulla produzione e vendita di aghi cannula. L’attuale 
capacità produttiva annua della società è di 25 milioni di aghi cannula, facilmente 
espandibile a circa 35 milioni di pezzi con l’utilizzo dei tre turni delle 10 macchine 
attualmente installate. 

− Sul prodotto specifico operano due competitor di riferimento, rappresentati da 
multinazionali di dimensioni importanti: Mr. Brown (fatturato €3,4mld), Smith & Sister 
(£900m), Dickerson ($7,4 mld). 

− Nonostante le sue ridotte dimensioni, che rappresentano un elemento di debolezza 
strutturale della società, Doctor Farma è apprezzata sul mercato per l’elevata qualità 
di propri prodotti e per l’elevato standard qualitativo del processo produttivo realizzato 
in atmosfera controllata e con uno stretto controllo di qualità dei fornitori di 
componenti a monte. 

− La debolezza strutturale di Doctor Farma rispetto ai suoi competitors si è tuttavia resa 
evidente nel corso del 2010, quando ha subito una citazione pretestuosa da parte di 
Mr. Brown che l’ha accusata di aver violato con il prodotto «Save» un suo brevetto 
antecedente. Nonostante Mr. Brown abbia perso la causa con sentenza definitiva del 
marzo 2011, Doctor Farma ha perso il proprio principale cliente in Germania e ha 
dovuto interrompere la commercializzazione del prodotto «Save» per circa 1 anno. 
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Il mercato di riferimento di Doctor Farma 

− In base ai dati disponibili il mercato globale dei dispositivi intravenosi è stato stimato 
nel 2010 a valore in ca. €1,4 mld (£1,2 mld) con una crescita del 3 – 5% annua. 
 

− Tuttavia il mercato deve essere suddiviso fra i produttori di alta e bassa qualità. Fra 
questi ultimi vengono considerati i produttori indiani e cinesi, con un posizionamento di 
prezzo sensibilmente inferiore ai produttori qualificati cui Doctor Farma si riferisce, che 
subiscono oggi forti barriere all’entrata nei mercati a maggior valore aggiunto, non 
avendo ancora raggiunto gli standard qualitativi richiesti dalle normative Europee ed 
Americane. 
 

− Il mercato mostra inoltre un forte trend di crescita del segmento «Save» a discapito dei 
prodotti tradizionali (recenti studi di settore ipotizzano una crescita del 15% di tale 
segmento nei prossimi tre anni). I prodotti «Save» sono rappresentati da dispositivi 
progettati per la protezione contro le punture accidentali, attraverso la copertura 
automatica della punta dell´ago quando questo viene estratto dal catetere. 
 

−  La rapida crescita del segmento «Save» è stimolata dal diffondersi nei Paesi avanzati  
(Germania e UK in primis) di normative che obbligano all’utilizzo di tali prodotti in 
sostituzione di quelli tradizionali. E’ tuttavia da sottolineare che la crescita in volumi del 
segmento Save si accompagna ad una forte erosione dei prezzi medi di vendita, 
accelerata dall’aggressività delle politiche commerciali di Mr. Brown. 
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Il business plan di Doctor Farma – Assunzioni economiche 

 
− Ricavi: Crescita media del fatturato del 4,3% lungo il periodo di Piano, concentrata 

quasi esclusivamente sulla business unit degli  «Aghi cannula» e sulle vendite del 
prodotto «Save» all’estero. 

− La crescita sconta un’importante riduzione nei prezzi medi di vendita soprattutto sul 
segmento «Save» in linea con le attuali dinamiche di mercato. 

− Le vendite degli Aghi Cannula passano dal 70% del totale nel 2011 al 85% nel 2014. 
− All’interno della BU Aghi Cannula il segmento «Save» passa dall’8% al 29% (2011 -> 

2014). 
− La crescita è interamente concentrata all’estero che passa dal 47% al 55% del totale 

nell’arco di Piano con sviluppo in Germania, UK e USA. 
− Costi delle materie prime: Sulla base dei costi 2010 è stato previsto un incremento 

annuo dei costi delle materie prime del 2% nel 2011 e del 2,5% annuo negli anni 
successivi. 

− Incremento capacità produttiva aghi cannula: inserimento nel 2013 del terzo turno con 
incrementi marginali del costo del personale grazie ad una maggiore automazione delle 
linee di produzione esistenti. 

− La capacità produttiva complessiva con il terzo turno passa dagli attuali 25 milioni di 
pezzi a 35 milioni, anche se il Piano prevede volumi di vendita massimi di 30 milioni 
nel 2014. 

− Organici e struttura: potenziamento della struttura commerciale con 2 persone per 
supportare la crescita all’estero 
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Il business plan di Doctor Farma – Assunzioni patrimoniali 
 
 
 − CCN: è stato fatto evolvere in base ai tempi di incasso (100 gg), pagamento (150 gg) 

e rotazione delle scorte (140 gg) attualmente in uso. La produzione standardizzata su 
un numero contenuto di referenza consente una gestione delle scorte efficiente. I 
rapporti con i fornitori sono consolidati e basati su solidi rapporti di collaborazione. I 
tempi di incasso beneficiano di rapporti con distributori all’estero e solo in parte sono 
influenzati dai lunghi pagamenti delle strutture sanitarie pubbliche Italiane. 
 

− Attivo Fisso: Prevedono gli investimenti necessari al mantenimento degli elevati 
standard qualitativi oltre ad investimenti per l’installazione di impianti grazie ai quali è 
possibile realizzare un terzo turno senza incrementi significativi di organico. 
 

− Flusso di Cassa operativo: la redditività è sufficiente a sostenere gli assorbimenti di 
cassa in Circolante e investimenti ipotizzati nel Piano senza necessità di attivare fonti di 
finanziamento esterne. 
 

− PFN: i flussi di cassa generati risultano sufficienti a servire il debito sia quanto al 
pagamento degli interessi quanto al rimborso delle quote capitale nell’ambito 
dell’utilizzo delle attuali linee di credito ed affidamento concesse. 
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Il business plan di Doctor Farma 

 
 

ORIZZONTE TEMPORALE ESPLICITO PERPETUITY 

CF ADJ 
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Il modello del Discounted Cash Flow (DCF) 

 
 

PRESENT VALUE FLUSSI DI CASSA ESPLICITI 

PERPETUITY 

PV del TV 

• Il modello finanziario del Discounted Cash Flow – DCF, esprime il valore del Capitale 
economico della CGU, denominato Enterprise value, in funzione dei flussi finanziari 
attualizzati generati dalla stessa 

• L’ Enterprise value viene calcolato considerando la sommatoria dei seguenti addendi: 
 
1. Present value dei flussi di cassa generati in ciascuno degli esercizi in cui si articola il 

Business Plan elaborato ai fini dell’Impairment, scontati per un tasso di attualizzazione 
2. Terminal value, inteso come Present value dei flussi di cassa che la CGU sarà in grado 

di produrre a conclusione dell’arco temporale esplicito, rappresentativo della perpetuity 
 

• Nel calcolo del Terminal value viene considerato un tasso, denominato G, che riflette una 
crescita dei sopracitati flussi di cassa allineata ai tassi medi di lungo periodo previsti per il 
proprio settore ind.le 

Free cash flows from operations - FCFO 1.633            1.418            2.059            

Time 1 2 3
Discount factor 0,92 0,85 0,78

Present value of FCFO 1.502            1.201            1.604            

Present value of FCFO during planned period (A) 4.307            

Terminal value FCFO 26.527          
Weighted average cost of capital (WACC) 8,68%
Long term grow th rate (G) 1,2%
Discount factor 0,78

Present value of residual avalilable cash flow (B) 20.668          

Enterprise value (A+B) 24.976          
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Il WACC 

Risk free rate 5,34%

Market premium 6,00%

Risk premium 11,34%

Beta 0,61

Small cap risk premium 2,00%

Cost of Equity 11,00% Ke = Rf + (Rm - Rf) * B

Cost of debt 5,11%

Tax rate 27,50%

Net costo of debt 3,70% Kd * (1-t)

Percentage of Equity 68,13%

Percentage of Debt 31,87%

Debt / Equity ratio 0,47 D/E

Weigthed average cost of capital (WACC) 8,68%

Tax rate italiano

Utilizzato, in funzione di un approccio unlevered, il rapporto del capitale di debito 
sul capitale proprio determinato sulla base della comparazione di un paniere di 

Competitor quotati 

WACC = Ke * E / (D + E) + [Kd * (1 - t) * D / (D + E)]

Utilizzato il coeff iciente di rischio dell'investimento determinato dalla 
comparazione di un paniere di Competitor quotati (Fonte Bloomberg)

Premio aggiuntivo del 2% inserito dal management della Società in 
considerazione delle limitate dimensioni della stessa rispetto al panel dei 

comparable  

DISCOUNT RATE CALCULATION (WACC) BENCHMARK

Utilizzata la media del 2011 delle quotazioni di mercato dei BTP decennali (Fonte 
Bloomberg)

Utilizzato il rischio di mercato applicabile ai paesi privi di rischio - fonte 
Damodaran (w w w .damodaran.com)

Pari alla sommatoria dei precedenti rates

Utilizzata la quotazione di mercato del costo del denaro -  rilevazione sulla base 
dell'IRS a 10 anni + 2 punti di spread (fonte Bloomberg)
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Risultato finale del test 

• Il test di Impairment si conclude con il confronto tra il Carrying value (Net Invested 
Capital – comprensivo del Goodwill, nonché del plusvalore residuo allocato agli 
Intangibles ed ammortizzato) ed il Value in use (Enterprise value) della CGU cui afferisce 
il Goodwill oggetto di valutazione: 

 Nell’ipotesi di valore d’uso maggiore di quello contabile, il 
Test si conclude positivamente 

 Viceversa si rileva una perdita di Impairment 
 L’eventuale perdita di valore viene imputata direttamente a 

Conto economico e portata a riduzione del Goodwill, 
nonché degli altri Assets, qualora eccedente, in proporzione 
al peso degli stessi sul valore contabile della CGU 
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Analisi di sensitività 
 

 
 

 
• A fronte del risultato del test di impairment viene infine effettuata una Sensitivity 

Analysis che ne supporta l’adeguatezza. 
 

• Particolare enfasi è stata data in merito all’inserimento di tale informativa nelle note 
illustrative al bilancio anche da parte dei «regulator» (Documento Banca 
d'Italia/Consob/Isvap n. 4 del 3 marzo 2010). 
 

• In particolare, in tale documento viene «consigliato» che nelle note illustrative al bilancio 
occorre indicare tutte le informazioni richieste dallo IAS 36 (par. 134, lettera f): 
• l’eccedenza del valore recuperabile della CGU rispetto al valore contabile; 
• il valore assegnato agli assunti di base; 
• la variazione del valore assegnato agli assunti di base che, dopo aver considerato le 

eventuali modifiche  indotte da tale cambiamento sulle altre variabili utilizzate, 
rende il valore recuperabile della CGU pari al suo  valore contabile. 

 
• Tale informativa risulta essere ancora più significativa in considerazione dell’attuale 

situazione di volatilità dei mercati e di incertezza sulle prospettive economiche future. 
 

• Di seguito i risultati dell’analisi di sensitività: 
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Impairment test secondo l’OIC 9 – un 
esempio pratico 
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Il caso della società ZETA 

La ZETA Spa produce attrezzature per giardinaggio. In presenza di indicatori di 
potenziali perdite di valore connessi all'entrata sul mercato di competitors con 
prodotti innovativi la Società effettua l'impairment test delle immobilizzazioni 
materiali ed immateriali.  
 
• La produzione utilizza una linea comprendente un impianto e un macchinario. 
  
• E' iscritto un avviamento derivante dall'acquisizione del complesso aziendale.  

 
• E' identificabile una sola UGC che coincide con il complesso aziendale.  

 
• Sono previsti investimenti pari a 90.000 per il mantenimento in uso dei cespiti. 

Valore 
contabile 

netto 

Vita utile 
residua 

Impianto 600.000 8 
Macchinario 470.000 2 

1.070.000 
Avviamento 40.000 8 

1.110.000 
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1 2 3 4 5 totale 
Valore della produzione  940.000 946.000 960.000 990.000 995.000 4.831.000 

Costi della produzione inclusi ammortamenti -820.000 -830.000 -840.000 -860.000 -855.000 -4.205.000 

Oneri finanziari -35.000 -38.000 -70.000 -75.000 -80.000 -298.000 
Reddito atteso lordo 85.000 78.000 50.000 55.000 60.000 
Imposte sul reddito 35% -29.750 -27.300 -17.500 -19.250 -21.000 -114.800 
Risultato atteso netto 55.250 50.700 32.500 35.750 39.000 213.200 

La Società utilizza tali dati per determinare il valore recuperabile delle 
immobilizzazioni materiali ed immateriali con il metodo base. 
 
• il 1° passaggio è la stima dei flussi di cassa futuri relativi al periodo di 

''previsione esplicita'‘ 
 
• il 2° passaggio è la stima del ''terminal value'‘ 
 
• il 3° passaggio è l'attualizzazione delle stime  dei flussi finanziari futuri ad un 

appropriato tasso di sconto e determinazione del valore attuale dei flussi 
finanziari totali che rappresenta il valore recuperabile. 
 

• il 4° passaggio è il test di impairment tramite confronto tra Valore contabile 
netto e Valore recuperabile 

Il Piano quinquennale approvato dal Consiglio di Amministrazione 
evidenzia di seguenti i flussi di reddito attesi:  
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1. Stima dei flussi di cassa futuri relativi al periodo di ''previsione 
esplicita'' 

1 2 3 4 5 Totale 
Reddito atteso netto 55.250 50.700 32.500 35.750 39.000 213.200 
Rettifiche in applicazione di OIC 9 - Metodo base 0 

Esclusione delle voci non monetarie - ammortamenti 107.000 107.000 107.000 107.000 107.000 535.000 
Esclusione delle voci non monetarie - altre -2.000 4.000 -7.000 -9.000 0 -14.000 
Eliminazione di oneri finanziari  35.000 38.000 70.000 75.000 80.000 298.000 

Eliminazione dell'effetto fiscale  su oneri finanziari -12.250 -13.300 -24.500 -26.250 -28.000 -104.300 
Elim. dell'effetto fiscale  sulle altre componenti (non viene 
eliminato OIC10) 42.000 40.600 42.000 45.500 49.000 219.100 
Stima dei flussi di cassa della gestione ordinaria BEFORE 
TAX 225.000 227.000 220.000 228.000 247.000 1.147.000 
Uscite finanziarie per investimenti di mantenimento della 
capacità produttiva (Capex) 0 0 0                 0 -90.000 -90.000 

Stima dei flussi di cassa della gestione ordinaria più uscite 
di cassa per investimenti di mantenimento 225.000 227.000 220.000 228.000 157.000 1.057.000 

2. Stima del ''terminal value’’. L'entrata sul mercato di nuovi competitors 
con prodotti innovativi  suggerisce di estrapolare i flussi finanziari 
futuri fino al termine della vita utile dell'impianto (2 anni) 

Stima del flusso di reddito del 5° esercizio di piano.  157.000 

Normalizzazione per eliminare le uscite necessarie a mantenere la capacità produttiva    90.000 

Flusso di cassa normalizzato futuro 247.000 
Estrapolazione nei 2 anni successivi             2 

494.000 
Riversamento delle voci non monetarie di verse dagli ammortamenti 14.000 
Stima del terminal value 508.000 
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Capitale Incidenza Costo del 
capitale 

 (*) 
Costo al netto 

dell'effetto 
fiscale 

Costo del 
capitale 

ponderato 

Capitale proprio 2.000.000 25,00% 18% 100% 4,5000% 
Capitale a debito 6.000.000 75,00% 12% 65% 5,8500% 

dove T= aliquota fiscale t=35% 
Totale capitale proprio e di terzi 8.000.000 100,00% 10,3500% WACC 

 Attualizzazione  

 Determinazione di un appropriato tasso di sconto che viene 
identificato nel WACC - Costo Medio del Capitale per l'impresa. 

(*) coerente con il tasso di indebitamento del Piano 

1 2 3 4 5 6 
Flussi Finanziari futuri BEFORE TAX   
Periodo esplicito + Terminal Value  225.000 227.000 220.000 228.000 157.000 508.000 1.565.000 
Fattore di attualizzazione   
1/ (100%+WACC%)^n 0,91 0,82 0,74 0,67 0,61 0,55 
Flussi Finanziari futuri BEFORE TAX  
- Attualizzati 203.897 186.415 163.721 153.761 95.948 281.339 1.085.081 

Valore attuale = 1.085.081 

3. Determinazione di un appropriato tasso di sconto ed 
attualizzazione dei flussi di cassa futuri 
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Riprendiamo l’esempio della Società ZETA visto in precedenza. Useremo ora il 
caso per l’esecuzione del test di impairment secondo il metodo semplificato. Le 
ipotesi di lavoro sono le seguenti:  

Il caso della società ZETA - applicazione del metodo semplificato 

 La produzione utilizza una linea 
comprendente un impianto e un macchinario. 
E' iscritto un avviamento. E' identificabile una 
sola UGC che coincide con il complesso 
aziendale. Sono previsti investimenti pari a 
90.000 per il mantenimento in uso dei cespiti 

Valore 
contabile 

netto 

Vita utile 
residua 

Impianto 600.000 8 
Macchinario 470.000 2 

1.070.000 
Avviamento 40.000 8 

1.110.000 
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1 2 3 4 5 totale 
Valore della produzione  940.000 946.000 960.000 990.000 995.000 4.831.000 

Costi della produzione inclusi ammortamenti -820.000 -830.000 -840.000 -860.000 -855.000 -4.205.000 

Oneri finanziari -35.000 -38.000 -70.000 -75.000 -80.000 -298.000 
Reddito atteso lordo 85.000 78.000 50.000 55.000 60.000 
Imposte sul reddito 35% -29.750 -27.300 -17.500 -19.250 -21.000 -114.800 
Risultato atteso netto 55.250 50.700 32.500 35.750 39.000 213.200 

La Società utilizza i dati del Piano quinquennale approvato dal Consiglio 
di Amministrazione per determinare il valore recuperabile delle 
immobilizzazioni materiali ed immateriali con il metodo semplificato: 
 
• Il 1° passaggio è la stima dei flussi di reddito futuri relativi al periodo di 

''previsione esplicita'' 
 

• Il 2° passaggio è la stima del ''terminal value'‘ 
 

• il 3° passaggio è la determinazione della capacità di ammortamento della 
Società 
 

• il 4° passaggio è il test di impairment tramite confronto tra la capacità 
d'ammortamento della Società e la stima degli ammortamenti futuri 

Il Piano quinquennale approvato dal Consiglio di Amministrazione 
evidenzia di seguenti i flussi di reddito attesi:  
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1. Stima dei flussi di reddito futuri relativi al periodo di ''previsione 
esplicita'' 

2. Stima del ''terminal value’’. L'entrata sul mercato di nuovi competitors 
con prodotti innovativi  suggerisce di estrapolare i flussi di reddito fino al 
termine della vita utile dell'impianto (2 anni) 

Stima del flusso di reddito del 5° esercizio  146.000 

Estrapolazione nei 2 anni successivi 2 

Stima del terminal value 292.000 

1 2 3 4 5 Totale 
Reddito atteso netto 55.250 50.700 32.500 35.750 39.000 213.200 
Rettifiche in applicazione di OIC 9 - Metodo 
semplificato 
Esclusione delle voci non monetarie - ammortamenti 107.000 107.000 107.000 107.000 107.000 535.000 
Esclusione voci straordinarie 0 0 0 0 0 0 
Effetto fiscale sulle voci straordinarie 0 0 0 0 0 0 
Stima dei flussi di reddito escl. Ammortamenti e 
comp.strord e eff. fisc.  162.250 157.700 139.500 142.750 146.000 748.200 

1 2 3 4 5 6 Totale 
Stima della capacità 
d’ammortamento 162.250 157.700 139.500 142.750 146.000 292.000 1.040.200 

3. Stima della capacità d’ammortamento complessiva 
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4. Impairment test. L'esisto del test di impairment evidenzia una 
perdita durevole di 159.800. Tale risultato comporta la svalutazione 
delle immobilizzazioni 
 Capacità d’ammortamento 1.040.200 

Ammortamento Impianto 600.000 
Ammortamento Macchinario 470.000 
Ammortamento Avviamento 40.000 
Ammortamento degli Investimenti di mantenimento 90.000 
Valore contabile netto delle immobilizzazioni 1.200.000 
Risultato del Test = Perdita durevole di valore -159.800 

5. Attribuzione della perdita durevole alle immobilizzazioni 

Valore 
contabile netto 

Perdita 
durevole di 

valore 
Valore contabile 

netto ridotto 
Avviamento 40.000 -40.000 0 

Impianto 600.000 56,07% -67.178 532.822 
Macchinario 470.000 43,93% -52.622  417.378 

1.070.000 100,00% -119.800 950.200 
Immobilizzazioni 950.200 
Investimento di mantenimento    90.000 

1.040.200 

L'applicazione dei principi di OIC 9 comporta l'azzeramento 
dell'avviamento e l'imputazione della perdita residua alle restanti 
immobilizzazioni in proporzione al loro valore contabile netto 
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Metodo 
semplificato 

Valore 
contabile netto 

Perdita 
durevole di 

valore 

Valore 
contabile 

netto ridotto 
Avviamento 40.000 -40.000 0 

Impianto 600.000 -67.178 532.822 
Macchinario 470.000 -52.622  417.378 

1.070.000 -119.800 950.200 
Immobilizzazioni 1.100.000 - 159.800 950.200 
Investimento    90.000 

1.040.200 

Metodo base 
Valore 

contabile 
netto 

Perdita 
durevole  
di valore 

Valore 
contabile 

netto 
ridotto 

Avviamento 40.000 -24.919 15.081 

Impianto 600.000 0 600.000 
Macchinario 470.000 0 470.000 

1.070.000 0 1.070.000 
Immobilizzazioni 1.110.000 -24.919 1.085.081 

Metodo di base e Metodo semplificato a confronto 
L’applicazione dei due metodi (base e semplificato) porta a due risultati 
differenti.  

La differenza è dovuta:  
 
• alla diversa considerazione degli 

oneri finanziari (Attualizzazione 
dei flussi di cassa versus nella 
stima dei redditi futuri ridotti 
degli oneri finanziari futuri) 
 

• nonché dell’effetto fiscale (flussi 
di cassa before tax versus stima 
dei redditi futuri lordi).  
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1 2 3 4 5 Totale 
Reddito atteso netto 55.250 50.700 32.500 35.750 39.000 213.200 
Rettifiche in applicazione di OIC 9 - Metodo base 0 
Esclusione delle voci non monetarie – ammortamenti 107.000 107.000 107.000 107.000 107.000 535.000 
Esclusione delle voci non monetarie – altre -2.000 4.000 -7.000 -9.000 0 -14.000 
Eliminazione di oneri finanziari  35.000 38.000 70.000 75.000 80.000 298.000 
Eliminazione dell'effetto fiscale  su oneri finanziari -12.250 -13.300 -24.500 -26.250 -28.000 -104.300 
Elim.dell'effetto fiscale  sulle altre componenti  

(non viene eliminato) 0 0 0 0 0 0 
Stima dei flussi di cassa della gestione ordinaria  183.000 186.400 178.000 182.500 198.000 927.900 
Uscite finanziarie per investimenti di mantenimento 
della capacità produttiva (Capex) 0 0 0 -90.000 -90.000 
Stima dei flussi di cassa della gestione ordinaria 
più uscite di cassa per investimenti di 
mantenimento 183.000 186.400 178.000 182.500 108.000 837.900 

- 1 2 3 4 5 6 
183.000 186.400 178.000 182.500 108.000 410.000 1.247.900 

Fattore di attualizzazione  1/ 
(100%+WACC%)^n 0,91 0,82 0,74 0,67 0,61 0,55 
Attualizzazione flussi finanziari futuri della 
g.op. AFTER tax+ terminal value  165.836 153.074 132.466 123.076 66.003 227.065 867.519 

Valore Attuale Totale = Valore recuperabile 867.519 

Flusso di cassa del 5° esercizio di piano.  108.000 
Normalizzazione (uscite di cassa per mantenimento della capacità produttiva) 90.000 

198.000 
Proiezione  2 

396.000 
14.000 

410.000 

Si ipotizzi ora di applicare il metodo di riferimento AFTER TAX: 
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Metodo base 
(after tax) 

Metodo 
semplificato 

Differenza 

Stima Valore recuperabile  867.519 1.040.200 172.681 
0 

Immobilizzazioni 1.110.000 1.110.000 0 
Investimenti futuri 90.000 90.000 

1.110.000 1.200.000 90.000 
------------- ------------- ------------- 

-242.481 -159.800 82.681 

Previsione 
esplicita 

Terminal 
Value 

Svalutazione 

-242.481 Metodo Base 

+ Voci in meno 
298.000 160.000 458.000 Oneri finanziari 

-104.300 -56.000 -160.300 Effetto fiscale 
193.700 104.000 297.700 

+ Voci in più 
-380.381 Attualizzazione 
------------- 
-82.681 Voci nette  

-159.800 Metodo Semplificato 

E’ possibile ora riconciliare i risultati dei 2 metodi che, eliminato 
l’effetto imposte differiscono per il diverso trattamento degli oneri 
finanziari: 
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