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Derivati

La riforma contabile avvenuta con il Dlgs 139/2015, in attuazione della direttiva
2013/34, modifica i1l metodo di valutazione e contabilizzazione dei derivati di

copertura e dei derivati speculativi.

La normativa previgente prevedeva che i derivati prima citati erano iscritti nelle note
del bilancio di esercizio e, solo nel momento in cui rappresentavano delle passivita

probabili, venivano iscritti tra i fondi rischi ed oneri.

Nell’art. 6, comma 8, lettera h), il DIgs 139/2015 modifica I’art. 2426 c.c. introducendo
il comma 11-bis), il quale introduce il nuovo trattamento contabile dei derivati di

copertura e dei derivati speculativi.



Art. 2426, 11-bis) gli strumenti finanziari derivati, anche se incorporati in altri strumenti
finanziari, sono iscritti al fair value. Le variazioni del fair value sono imputate al conto economico
oppure, se lo strumento copre il rischio di variazione dei flussi finanziari attesi di un altro
strumento finanziario o di un’operazione programmata, direttamente ad una riserva positiva o
negativa di patrimonio netto; tale riserva ¢ imputata al conto economico nella misura e nei tempi
corrispondenti al verificarsi o al modificarsi dei flussi di cassa dello strumento coperto o al
verificarsi dell’operazione oggetto di copertura. Gli elementi oggetto di copertura contro il rischio
di variazioni dei tassi di interesse o dei tassi di cambio o dei prezzi di mercato o contro il rischio
di credito sono valutati simmetricamente allo strumento derivato di copertura; si considera
sussistente la copertura in presenza, fin dall’inizio, di stretta e documentata correlazione tra le
caratteristiche dello strumento o dell’operazione coperti e quelle dello strumento di copertura.
Non sono distribuibili gli utili che derivano dalla valutazione al fair value degli strumenti
finanziari derivati non utilizzati o non necessari per la copertura. Le riserve di patrimonio che
derivano dalla valutazione al fair value di derivati utilizzati a copertura dei flussi finanziari attesi
di un altro strumento finanziario o di un’operazione programmata non sono considerate nel
computo del patrimonio netto per le finalita di cui agli articoli 2412 (Emissione obbligazioni),
2433 (Distribuzione utili), 2442 (Passaggio di riserve a capitale), 2446 (Riduzione del capitale per
perdite) e 2447 (Riduzione del capitale sociale al di sotto del limite) e, se positive, non sono
disponibili e non sono utilizzabili a copertura delle perdite.



Sempre nell’art. 2426 c.c. viene specificato che: per la definizione di «strumento
finanziario», di «attivita finanziaria» e «passivita finanziaria», di «strumento
finanziario derivatoy, di «costo ammortizzatoy, di «fai valuey, di «attivita monetariay,
«parte correlatay e «modello e tecnica di valutazione generalmente accettato» si fa

riferimento ai principi contabili internazionali adottati dall’Unione Europea.

[ principi contabili internazionali a cui tale articolo fa riferimento sono: IAS 32
(strumenti finanziari), IAS 39 (strumenti finanziari: rilevazione e valutazione), IFRS 7
(strumenti finanziari: informazioni integrative), IFRS 13 (fair value measurement) e il

futuro IFRS 9 (financial instruments).



Dal 1° gennaio 2016 1 derivati, sia di copertura che speculativi, devono essere valutati al fair

value, anche se incorporati in altri strumenti finanziari.

Si hanno due trattamenti contabili differenti, fermo restando che la regola generale prevede

I’imputazione a Conto Economico delle variazioni del fair value:

- se sl tratta di uno strumento derivato speculativo, le variazioni del fair value vengono imputate
a Conto Economico, cosi anche per 1 derivati di copertura dei rischi collegati alle variazioni di
fair value;

- mentre se si ¢ di fronte ad uno strumento derivato utilizzato come copertura dei rischi di
variazione dei flussi finanziari attesi di un altro strumento finanziario o di una operazione
programmata , le relative variazioni di fair value sono imputate direttamente ad una riserva,
positiva o negativa, di patrimonio netto. La riserva sara poi imputata a Conto Economico nella
misura € nei tempi corrispondenti al verificarsi o al modificarsi dei flussi di cassa dello

strumento coperto o al verificarsi dell’operazione programmata.



Perché due diversi metodi di contabilizzazione?

La motivazione della differente contabilizzazione che riguarda 1 derivati speculativi e
la copertura del fair value da un lato e 1 derivati di copertura del cash flow dall’altro
risiede nel fatto che 1 primi vengono posti in essere per finalita speculativa o per
copertura di rischi derivanti dal fair value di elementi presenti nel bilancio, cio
comporta la possibilita di valutare tali elementi nello stesso bilancio, mentre i
secondi sono posti a copertura di flussi finanziari futuri o a copertura di operazioni
future, avendo quest’ultimi una manifestazione futura, essi non hanno elementi che

possono essere valutati.



I1 fair value

Il fair value deve essere determinato in un primo momento facendo riferimento al
valore di mercato, nel momento in cui questo risulta essere di agevole individuazione,
in alternativa, il valore di mercato, puo essere definito attraverso quello dei suoi
componenti o di uno strumento ad esso analogo.

Se, con 1 procedimenti sopra citati non si riesce a determinare il fair value, si ricorre
all’utilizzo di metodi e tecniche di valutazione generalmente accettate e, in ultima
battuta, se anche quest’ultime sono di difficile utilizzo, il fair value deve essere definito

attraverso un valore che puo approssimare quello di mercato.



Iscrizione in Stato Patrimoniale

Il Codice Civile, prima della riforma contabile, avvenuta con il Dlgs 139/2015, non
conteneva una disciplina specifica per la contabilizzazione dei derivati, si limitava a
richiedere, nell’art. 2417-bis c.c., delle informazioni da esporre in Nota Integrativa e,
per quanto riguarda le variazioni di valore dei derivati e il loro valore complessivo, essi
non rientravano nei prospetti di bilancio in quanto si doveva rispettare il divieto di
iscrizione degli utili non realizzati, solo nel caso in cui vi fosse una perdita probabile
essa veniva iscritta nei fondi rischi.

Dal 1° gennaio 2016, I’art. 2426, comma 11-bis, prevede che 1 derivati devono essere
iscritti al fair value e devono emergere tra le attivita o passivita dello Stato

Patrimoniale.



Per I’iscrizione dei derivati all’interno dello Stato Patrimoniale sono state aggiunte delle voci atte

ad ospitare tali elementi:

- se 1l fair value ¢ positivo il derivato rappresenta una attivita finanziaria, quindi deve essere
iscritto, in base alla sua destinazione, o tra le immobilizzazioni, nella voce B.111.4, o nell’attivo
circolante nella voce C.IIL.5. In contropartita vi sara una voce in Conto Economico, D).18).d),
che non sara possibile utilizzare nel momento in cui il derivato ¢ a copertura di flussi finanziari
attesi o di una operazione programmata;

- nel caso in cui il fair value ¢ negativo il derivato ¢ iscritto nello Stato Patrimoniale come
fondo rischi ed oneri nella voce B.3 del passivo e, in contropartita, il costo sara rilevato in
Conto Economico nella voce D).19).d) Rettifiche di valore.

- 1 derivati di copertura dei flussi finanziari futuri sono iscritti in una riserva di patrimoni
netto alla voce A.VII Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi. La riserva
avra in seguito una rilevazione in Conto Economico nel momento in cui si verificano o si

modificano 1 flussi di cassa dello strumento coperto o dell’operazione coperta.



Il metodo di contabilizzazione dei derivati previsto dal Dlgs 139/2015 rispecchia
quanto previsto a livello internazionale dallo TAS 39. Infatti il principio contabile

internazionale citato prevede due classi di derivati:

- derivati speculativi, held for trading, vengono valutati al fair value e le variazioni

sono imputate a Conto Economico;

- derivati di copertura, quest’ultimi sono a loro volta suddivisi in derivati di copertura
di fair value hedge, di cash flow hedge ed, infine, hedge of a net investment in a

foreign entity.



Fair value hedge

|

Sono derivati posti a copertura delle variazioni di fair value dell’elemento coperto,
questo tipo di derivati devono essere valutati al fair value, con imputazione a Conto
Economico. L’elemento coperto segue la contabilizzazione del derivato posto a sua
copertura. Gli elementi oggetto di copertura possono essere impieghi irrevocabili non
iscritti in bilancio, attivita e passivita (finanziarie e non) rilevate in bilancio, ed

attivita/passivita/impiego irrevocabile imputabile ad un particolare rischio.



Cash flow hedge

|

Sono derivati posti a copertura della variabilita dei flussi finanziari attribuibili ad un
rischio legato ad una attivita o passivita rilevata, dunque, ci0 che ¢ posto sotto
copertura sono 1 flussi di cassa futuri. Con tali derivati 1 flussi di cassa futuri sottoposti
a copertura non vengono rilevati in bilancio, il derivato viene iscritto al fair value e le
variazioni di quest’ultimo, se sono idonee a compensare 1 flussi di cassa futuri, vengono
contabilizzate a patrimonio netto e poi stornate da questo e contabilizzate a Conto
Economico nel momento in cui 1 flussi di cassa dello strumento coperto sono realizzati
e contabilizzati in Conto Economico, altrimenti, se le variazioni del fair value del
derivato non sono idonee a compensare il rischio di variazione dei flussi di cassa futuri,

vanno rilevate a Conto Economico.



Hedge of a net investment in a foreign entity.

|

La copertura di un investimento in una gestione estera ¢ disciplinato dallo IAS 21. La
copertura ¢ riferita al possesso, da parte di una holding, di azioni o partecipazioni di
societa estere, quest’ultime sono tutte quelle societa che utilizzano una valuta diversa
rispetto a quella utilizzata per la presentazione del bilancio consolidato. Vengono
considerate gestione estere le partecipazione in societa: collegate, controllate, joint
venture. L’investimento netto in una gestione estera deve essere convertito utilizzando
un diverso tasso di cambio a secondo se ci si riferisce ad elementi del Conto
Economico o dello Stato Patrimoniale. La variazione del tasso di cambio puo portare
modifiche all’ammontare della Riserva da conversione, modificando cosi il patrimonio

netto. L’impresa decidera cosi se coprirsi 0 meno da tale rischio attraverso un derivato.



Esempio

Copertura di fair value di un magazzino di materie prime (OIC XX documento in

consultazione anno 2016).

I1 30 settembre del 2017 la societa C decide di coprirsi dal rischio di variazione di fair
value del proprio magazzino per una quantita di 50 barili di greggio fino al 30 giugno
2018, sottoscrivendo un forward* sul prezzo Brent del petrolio che prevede che al 30
giugno 2018 la societa regolera al netto con la controparte del derivato la differenza tra
il valore di mercato (espresso in euro) di 50 barili di petrolio al 30 giugno 2018 e il
prezzo prefissato pari a Euro 2.000 (Euro 40 a barile). Di fatto se il prezzo del Brent
fosse superiore a Euro 40 al barile la societa pagherebbe la differenza alla controparte

del derivato, viceversa incasserebbe tale differenza.



All’inizio della copertura il fair value del derivato ¢ zero, il valore contabile del magazzino ¢ Euro
2.000. La societa decide di designare il contratto derivato a copertura del rischio di fair value sul
prezzo del petrolio in modo tale che se si dovesse verificare al 30 giugno un eccesso di materia
prima per la produzione sarebbe libera di rivendere tale materia prima senza correre il rischio di
rilevare perdite.

A1 sensi del modello contabile della copertura del fair value la societa valuta sia il rischio coperto
sia il derivato al fair value. Al 31 dicembre il fair value del derivato si ¢ incrementato di Euro 450
(per effetto delle componenti finanziarie incluse nel contratto derivato) mentre il fair value del
magazzino si ¢ decrementato di Euro 500.

*Forward: il forward ¢ un contratto derivato a termine, prevede un accordo tra due parti per la
consegna di una determinata quantita di un certo sottostante a un prezzo di consegna e a una data.
In particolare 1l contratto forward impone dunque a un acquirente di comprare a una data futura un
certo sottostante (bene reale o attivita finanziaria che sia). L’acquirente in questo caso assume una
posizione lunga sul sottostante in questione ¢ il venditore assume contemporaneamente una
posizione corta. Il forward ¢ un contratto scambiato sui mercati non regolamentati
(OTC ovvero over the counter). Da questo deriva che 1 contratti forward non sono in genere
standardizzati e presentano il rischio non indifferente che una delle due controparti non onori gli
impegni contrattuali.



La tabella seguente espone gli effetti contabili al 31 dicembre 2017:

31.12.2017 Dare Avere
Stato patrimoniale
C IH), 3) _ Strumenti finanziari derivati
Att. Circ./A.F./Strum. Fin. tHivi 450
Deriv. Att. attivi
ChHD Matrie prime, sussidiarie e di 500
Att. Circ./Rim./m.p. consumo
Variazione delle rimanenze di
B11) Conto Economico | materie prime, sussidiarie, di 50
Consumo € merci
Conto economico
D) 18 d) Rlvalqtaz.10n§ di §tmment1 450
finanziari derivati
D) 19 d) Svalutazione di strumenti 450

finanziari derivati
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Regime transitorio

Derivati di coperture preesistenti al 01/01/2016:

* Copertura di fair value: la valutazione del far value sia dell’elemento coperto, sia dello strumento di
copertura, fatta alla data di inizio del bilancio dell’esercizio di prima applicazione del presente
principio (01/01/2016), ¢ interamente imputata agli utili o perdite di esercizi precedenti (patrimonio
netto, riserva utili);

e Copertura di cash flow: in caso di copertura dei flussi finanziari, il calcolo dell’inefficacia della
copertura fatto alla data di inizio del bilancio dell’esercizio di prima applicazione del presente principio
(01/01/2016) comporta che la componente di inefficacia sia imputata agli utili o perdite di esercizi
precedenti (patrimonio netto, riserva di utili), mentre la componente efficace sia imputata alla riserva
per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi (viserva di valutazione).

Cio consente di rilevare nel conto economico dell’esercizio di prima adozione (01/01/2016-
31/12/2016) solo gli effetti della copertura di competenza (2016). Tale opzione deve essere adottata per
tutte le operazioni designate di copertura nell’esercizio di prima applicazione del principio contabile

OIC XX (Strumenti finanziari derivati).
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* Derivati incorporati: per derivati incorporati, preesistenti all’applicazione del principio contabile OIC
XX, ¢ possibile far coincidere la data dello scorporo, a cui deve essere effettuata la valutazione al fair
value del derivato scorporato, con la data di prima applicazione (01/01/2016).

* Derivati speculativi: una societa deve applicare I’OIC XX ai sensi dell’OIC 29.

OIC 29 (documento in discussione), rilevazione in bilancio, paragrafi 15, 16 e 17: “Un cambio di
principio contabile ¢ ammesso solo se:

- ¢ richiesto da nuove disposizioni legislative o da nuovi principi contabili (cambiamenti obbligatori di
principi contabili); o

- ¢ adottato per una migliore rappresentazione in bilancio dei fatti e delle operazioni della societa
(cambiamenti volontari di principi contabili).

I cambiamenti obbligatori di principi contabili sono contabilizzati in base a quanto previsto dalle
specifiche disposizioni transitorie contenute nella legge o nei nuovi principi contabili. In assenza di
specifiche disposizioni transitorie 1 cambiamenti obbligatori di principi contabili sono contabilizzati
come previsto dal presente principio. Gli effetti dei cambiamenti di principi contabili sono determinati
retroattivamente. Cid comporta che il cambiamento di un principio contabile ¢ rilevato nell’esercizio in
cui viene adottato il nuovo principio contabile e 1 relativi effetti sono contabilizzati sul saldo di apertura
del patrimonio netto dell’esercizio in corso. Solitamente la rettifica viene rilevata negli utili portati a
nuovo. Tuttavia la rettifica pud essere apportata ad un’altra componente del patrimonio netto se piu
appropriato”.



