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Introduzione

L’ oggetto di questa tesi ¢ 1’operazione di leasing, ossia quel contratto nel quale una
parte concede la facolta di usare un bene ad un’altra parte (utilizzatore) per un periodo
di tempo limitato e in cambio di un corrispettivo in denaro.

Questa semplice definizione racchiude in sé un’importanza rilevante che ha fatto del
leasing una delle fonti di finanziamento piu diffuse a disposizione delle imprese, piccole
e grandi, a livello mondiale.

Infatti, il leasing pud essere una valida alternativa all’accensione di un mutuo e genera
numerosi vantaggi (fiscali e non), garantendo maggiore flessibilitd e una gestione
ottimale delle risorse finanziarie presenti all’interno del contesto aziendale.

Chiariti brevemente i motivi del successo del leasing, il primo obiettivo di questa tesi €
quello di esaminare i metodi di contabilizzazione attualmente previsti dal principio
contabile internazionale IAS 17 e dal principio contabile statunitense SFAS 13 e
valutare se rappresentano correttamente i valori delle attivita e delle passivita insite
nell’operazione.

La questione ¢ sotto osservazione da molti anni con accesi dibattiti e opinioni
contrapposte tra enti regolatori, associazioni di categoria ¢ mondo delle imprese e ha
fatto emergere delle problematiche significative derivanti dall’applicazione di alcune
regole contenute nei due principi contabili.

Una volta accertate le criticita degli attuali principi, il secondo obiettivo ¢ analizzare il
progetto congiunto tra I’International Accounting Standard Board ¢ il Financial
Accounting Standards Board che portera alla redazione di un unico principio contabile
relativo al leasing.

I1 progetto, iniziato ufficialmente nel 2001, prevede una stretta collaborazione tra i due
Boards nell’ambito di un piu ampio programma di convergenza tra i principi
internazionali (IAS/IFRS) e i principi statunitensi.

Il tema predominante in materia di leasing ¢ il tentativo di abbandonare la suddivisione
dell’operazione in leasing operativo e leasing finanziario passando da un approccio
contabile basato sul trasferimento dei rischi e dei benefici (risk and reward approach)
ad un modello focalizzato sul diritto di utilizzo del bene sottostante (right of use model).
I nuovo modello implica la rilevazione di wun’attivita e di una passivita
indipendentemente dal fatto che vi sia il passaggio dei rischi e dei benefici da una parte
all’altra poiché quello che rileva ¢ il diritto di utilizzare e 1’obbligo di lasciar utilizzare il

bene sottostante.



La tesi sara strutturata in cinque capitoli e cerchera di ripercorrere 1’iter logico appena
descritto.

Nel capitolo iniziale verra discussa I’importanza dell’operazione di leasing come fonte
di finanziamento alternativa per le imprese ed in particolare sara preso in considerazione
il metodo di valutazione basato sul concetto del Net Advantage to Leasing (NAL).
Inoltre, saranno citati tutti i vantaggi e le opportunita derivanti dalla stipulazione di un
leasing cosi come proposti dalla letteratura accademica.

La tesi proseguira con un esame e confronto incrociato dei principi contabili attualmente
in vigore per le operazioni di leasing: oltre al principio contabile internazionale IAS 17
e al principio contabile statunitense SFAS 13 (interessati maggiormente dal progetto di
modifica) verranno descritti il principio contabile SSAP 21 del Regno Unito e il metodo
di contabilizzazione adottato in Italia.

Nel terzo capitolo si cerchera di affrontare le problematiche dei principi contabili IAS
17 ¢ SFAS 13 ¢ le cause che hanno spinto i Boards ad intraprendere il progetto di
modifica del principio contabile sul leasing.

Un’enfasi particolare verra riservata al fenomeno degli off-balance sheet leasing, ossia i
leasing operativi le cui attivitd e passivita non sono riportate nei prospetti di bilancio
nascondendo cosi, agli occhi dei soggetti esterni, considerevoli quantita di denaro e
distorcendo le stime sul grado di rischio e di solvibilita delle imprese.

Un esempio pratico aiutera a capire meglio le enormi differenze nella rappresentazione
contabile tra due operazioni di leasing quasi completamente uguali; ampio spazio sara
riservato alle ricerche effettuate sulla percezione degli off-balance leasing e sui
comportamenti opportunistici dei manager aziendali.

Verra menzionato anche 1’Off-balance Sheet Report della SEC, documento accusatorio
nei confronti del principio contabile SFAS 13 e nel quale emergono preoccupanti dati
sulle passivita “nascoste” derivanti dai leasing operativi del mercato americano.

Si giungera cosi al capitolo quattro nel quale si entrera nel vivo del progetto congiunto
IASB-FASB attraverso 1’analisi accurata dell’Exposure Draft Leases dell’agosto 2010,
prima bozza ufficiale del nuovo principio contabile emessa dai due Boards.

Novita fondamentali, rispetto alle regole contenute negli attuali IAS 17 e SFAS 13, sono
I’approccio del right of use model, I’climinazione della doppia distinzione del leasing, il
nuovo metodo di calcolo del valore attuale dei pagamenti e 1’introduzione di due metodi
contabili per il locatore denominati Performance Obligation Approach e Derecognition
Approach.

Infine, nel quinto capitolo, verranno riportate le modifiche apportate all’Exposure Draft
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del 2010 e che hanno reso necessaria la futura emanazione (prevista per i primi mesi del
2013) di un nuovo Exposure Draft (Revised).

In merito all’Exposure Draft Revised ¢ da sottolineare 1’intenzione di introdurre due
nuove tipologie di leasing (Straight-line lease e accelerated lease) e quattro differenti
metodi contabili da scegliere in base alla natura e al grado di consumo del bene
sottostante.

Per la redazione della tesi ci si ¢ avvalsi di numerosi articoli accademici pubblicati sulle
riviste economiche internazionali specializzate; in particolare per il primo e terzo
capitolo sono serviti per analizzare i vantaggi del leasing secondo le varie teorie
finanziarie e per studiare il fenomeno degli off balance sheet leasing.

Il supporto informativo per il secondo capitolo sono stati i documenti ufficiali dei
principi contabili descritti piu alcuni testi di ragioneria e contabilita.

Per i capitoli relativi al progetto di modifica del principio contabile sul leasing, la fonte
principale di riferimento sono state le pagine ufficiali del progetto presenti sui siti
internet dei Boards.

Di grande aiuto sono stati anche i commenti e i papers pubblicati dalle principali societa
di revisione contabile e che hanno permesso di cogliere con maggior accuratezza i punti

fondamentali del progetto.



CAPITOLO 1

Il contratto di leasing nella teoria finanziaria

Premessa

Il leasing viene classificato dalla dottrina come una decisione di natura prettamente
finanziaria.

L'obiettivo di questo primo capitolo ¢ capirne l'importanza in quest'ottica e fornire un
quadro sintetico ma esaustivo dei modelli teorici di valutazione del leasing e delle

motivazioni che spingono le imprese a preferire questa soluzione rispetto ad altre.



1.1 Descrizione dell'operazione di leasing

Nell'ambito delle scelte di finanza aziendale rivestono grande importanza le decisioni
riguardanti le politiche di acquisizione e gestione dei beni pluriennali, mobili e
immobili, necessari per l'attivita d'impresa.

Quando si affrontano queste decisioni il punto di partenza ¢ la valutazione dei vari
progetti d'investimento in termini di flussi di cassa in entrata e in uscita, rischi ed
opportunita.

Queste decisioni sono chiamate scelte di capital budgeting.

Tramite le scelte di capital budgeting viene selezionato l'investimento migliore e in
seguito 1'impresa dovra trovare un modo per finanziarlo.

Se I'impresa non possiede liquidita in eccesso allora dovra ottenere il denaro necessario
mediante altre fonti: il denaro potrebbe essere reperito dai flussi di cassa operativi
generati internamente, accendendo un prestito oppure emettendo nuove azioni.
Un’alternativa a tutte le precedenti e molto ricorrente presso le imprese ¢ la stipulazione
di un contratto di leasing.

Si affronta quindi un successivo step che prevede la cosiddetta lease analysis,ossia la
comparazione tra l'acquisto diretto del bene e la sottoscrizione di un contratto di leasing.
Ricapitolando: nelle scelte di capital budgeting si valuta se dotarsi o non dotarsi di un
determinato bene. Nella lease analysis si valuta come ottenere 1'uso del bene, cio€ si €
gia deciso di dotarsi di un nuovo bene patrimoniale, bisogna decidere come ottenere la
dotazione di tale bene.

Il contratto di leasing generico ¢ un accordo tra un utilizzatore, chiamato locatario, ed
un fornitore di beni, chiamato locatore.

Prima che il contratto abbia inizio, il locatario fornisce le caratteristiche del bene
necessario al locatore che a sua volta acquista il bene dal produttore (a volte le due
figure coincidono) e successivamente lo consegna al locatario.

Dal punto di vista giuridico il leasing prevede che la proprieta legale del bene rimanga
al locatore mentre al locatario viene riconosciuto il diritto di uso di quel bene.

Il locatario, in cambio dell'uso del bene, si obbliga ad effettuare dei pagamenti periodici
denominati canoni di leasing.

Al termine del contratto il bene sara valutato in base al suo valore residuo e potra essere
riscattato dal locatario oppure restituito al locatore che provvedera a trovare il miglior
uso alternativo.

Nella pratica (ma non solo) gli operatori del settore, distinguono I'operazione di leasing
5



in due tipologie: operativo e finanziario.

Il leasing operativo ha una durata contrattuale inferiore alla vita economica utile del
bene oggetto del contratto.

Questo significa che il bene non viene completamente ammortizzato e quindi i
pagamenti ricevuti lungo la durata del contratto non sono sufficienti a recuperare
completamente il costo del bene da parte del locatore.

I1 locatore puo solo sperare che il locatario eserciti la clausola di rinnovo del contratto
oppure di riuscire a vendere il bene per un importo pari al suo valore residuo finale.

I1 leasing operativo comporta un rischio piu alto per il locatore rispetto al locatario.
Innanzitutto, il locatore non pud conoscere il grado di resistenza del bene all'uso e al
deterioramento e non puod prevedere con certezza le innovazioni che potrebbero rendere
tecnologicamente obsoleto il bene nel corso del leasing.

Inoltre, nei leasing operativi, il locatore si fa carico di tutti i costi di manutenzione e di
assicurazione relativi al bene.

Per il locatario una caratteristica importante ¢ rappresentata dalla presenza della
clausola di recesso dal contratto che gli permette di concludere il leasing prima della
data di termine concordata.

E come se il capitale impiegato fosse un costo variabile in relazione alla durata del
contratto e non un costo fisso vincolato all'intera durata del contratto.

La clausola di recesso, assieme ad altre clausole, consente maggiore flessibilita
decisionale al locatario al variare delle condizioni economiche, tecnologiche e fisiche
del bene. Piu avanti nel capitolo vedremo come.

Il leasing finanziario, invece, ha una durata contrattuale che si estende per la totalita (o
quasi) della vita utile del bene e di conseguenza anche 1'ammortamento viene effettuato
completamente.

I servizi accessori e le manutenzioni non sono fornite dal locatore ma sono a carico del
locatario.

Il locatario ha di norma la possibilita di rinnovo del contratto al termine dell'operazione
ma non puo recedere prima della scadenza concordata.

I canoni di leasing sono obbligazioni fisse e vanno adempiute completamente altrimenti
il locatario corre il rischio di essere sottoposto a procedura concorsuale.

A causa di queste caratteristiche il leasing finanziario puo essere considerato una fonte
di finanziamento; sottoscrivere un contratto di leasing ¢ equiparato all'accensione di un
mutuo con un ente creditizio.

Il locatario ha un'immediata entrata di cassa senza l'onere del pagamento del bene ma
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allo stesso tempo si obbliga a pagare i canoni pattuiti con il locatore.

Nel mutuo l'utilizzatore prende a prestito l'intero ammontare di denaro necessario per
acquistare il bene e si impegna a rimborsare il capitale e a corrispondere gli interessi al
finanziatore.

Le conseguenze in termini di flussi di cassa delle due operazioni sono le stesse.

Una piccola precisazione: anche la teoria economico-finanziaria fa una distinzione tra le
due tipologie di leasing suddividendo la lease analysis in scelte di “lease or buy”
(leasing o acquisto) se le decisioni riguardano il ricorso al leasing operativo mentre si
parla di “lease or borrow™ (leasing o indebitamento) se le decisioni riguardano i leasing

finanziari.



1.2 La valutazione di un contratto di leasing

Il primo passo per un’oggettiva e finanziariamente corretta lease analisys ¢ analizzare i
flussi di cassa presenti in un'operazione di acquisto di un bene e in un'operazione di
leasing.

Puo essere di aiuto la tabella 1 nella quale sono elencati tutti i flussi di cassa
opportunamente attualizzati al tempo t=0 (cio¢ al momento della decisione) per ciascun
soggetto: impresa acquirente (1) quando si sceglie di acquistare il bene in proprieta,

locatore (2) e locatario (3) quando I'impresa opta per il leasing.

TABELLA 1
Confronto tra i flussi di cassa attualizzati nella scelta tra I'acquisto ed il ricorso al leasing
Acquisto del bene Leasing
Acquirentefutilizzatore (a) | Locatore/proprietario (p) | Locatario/utilizzatore (u)
DESCRIZIONE FLUSSI DI CASSA 1 2 3
Flussi di cassa no-tax
investimento iniziale nel bene - 1NV, - INV, -
canoni di leasing - + CANONI, = CANONI,
valore di recupero del bene + WAL REC, + VAL REC, -
spese di manutenzione = MANUT, - MANUT, = MANUT,,
flussi di cassa da utilizzo del bene +FCO, - + FCO,
altri costi contrattuali - COST, - COST, - COST,
Flussi di cassa tax-related
credito d'imposta dell'investimento ITC, ITC, ITC,
scudi fiscali dell'ammortamento bene + ag{AMM,) + o (AMM) -
tassa sui canoni di leasing - - u (CANONI,) + a,(CANONI,)
tassa su guadagno da ri-vendita - uy(GAINS) - ap(GAIN,) -
scudi fiscali delle manutenzioni + o (MANUT,) + o (MANUT,) + o, (MANUT,)
imposta sui flussi di cassa operativi - u,(FCO,) - - TJFCO,)
scudi fiscali sugli interessi del debito
addizionale +u,(DEBT,) +u (DEBT,) +u,(DEBT,)
% colonna 1 3 colonna 2 3 colonna 3

Le variabili inserite in tabella rappresentano i valori attuali dei singoli flussi di cassa

Linvestimento iniziale & uguale nelle dus alternative nellipotesi di un mercato competitivo
a =aliquota fiscale (costante per tutta la durata del contratto)

[TC=investment tax credit
Fonfe: fratto & rielaborato da Smith & Wakeman (1985)

Per attualizzare i flussi, l'utilizzatore (che puo essere sia acquirente che locatario) usa un
tasso di sconto pari al tasso d'interesse sostenuto per prendere a prestito il denaro al
netto di imposte. Il locatore usa il tasso d'interesse degli impieghi alternativi.

Se il bene ¢ acquistato, le entrate sono costituite dai flussi di cassa derivanti dall'uso del
bene (FCO,) e dal valore di recupero del bene stesso (VAL REC,); le uscite sono
l'investimento iniziale (INV,), i costi di manutenzione (MANUT,), eventuali altri costi
(COST,) e gli oneri fiscali incrementali.

In un contratto di leasing, il locatore riceve i canoni di leasing (CANONI,) piu il valore
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di recupero del bene al termine del contratto (VAL REC,). Il locatario riceve i flussi di
cassa derivanti dall'uso del bene (FCO,) in contropartita al pagamento dei canoni
(CANONI,).

A seconda di come ¢ strutturata 1'operazione, locatario e/o locatore, sostengono costi di
manutenzione (MANUT) e hanno specifiche passivita fiscali.

Dopo aver previsto tutti i flussi e averli attualizzati, il contratto di leasing verra stipulato

solamente se vengono soddisfatte congiuntamente le seguenti condizioni:

e la sommatoria algebrica dei flussi di cassa attualizzati del locatore (colonna 2

della tabella 1) deve essere uguale o maggiore di zero (. colonna 2 > 0);

e la sommatoria algebrica dei flussi di cassa attualizzati del locatario (colonna 3

della tabella 1) deve essere uguale o maggiore di zero (3. colonna 3 > 0);

e Ja sommatoria algebrica dei flussi di cassa attualizzati del locatario deve
riportare un valore superiore alla sommatoria algebrica dei flussi di cassa
attualizzati della colonna 1 relativa all'acquisto diretto del bene [(3. colonna 3 >

0)N(3. colonna 3 > > colonna 1)].

La terza condizione espone il concetto del Net Advantage to Leasing (NAL) dato dalla
differenza tra i flussi di cassa attualizzati dell'operazione leasing e i flussi di cassa
attualizzati dell’operazione di acquisto.

I1 concetto del Net Advantage to Leasing ¢ stato introdotto nel 1976 quando Myers, Dill
e Bautista formularono un modello per la valutazione dei contratti di leasing
finanziario'.

Il modello si basa sulle assunzioni del teorema di Modigliani - Miller ¢ mira a trovare
una soluzione che massimizzi il valore aziendale.

Anche Myers, Dill e Bautista ricorrono al paragone tra leasing e mutuo, sostenendo che
le imprese non hanno illimitata capacita d'indebitamento: leasing e mutuo sono
considerati sostituti perfetti cio¢ si presume che un'unitd monetaria di passivita del
leasing sostituisca un'unita monetaria del debito finanziario.

Questo ¢ chiamato effetto “debt displacement”ed ¢ considerato un costo nascosto del

leasing in quanto l'impresa non potra sfruttare completamente la sua capacita

" Myers S.C., Dill D.A., Bautista A.J., (1976) “Valuation of Financial Lease Contracts”, Journal of
Finance, 799-819.
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d'indebitamento come avrebbe potuto fare se non fosse ricorsa al leasing. I benefici
derivanti dall'uso del debito vengono persi, in particolare le minori tasse relative agli
oneri finanziari passivi.

Il contratto di leasing finanziario che Myers, Dill e Bautista analizzano copre la maggior
parte della vita utile del bene, ¢ non revocabile prima della scadenza ed i costi di
servizio e manutenzione sono assunti dal locatore.

Inoltre il bene oggetto del contratto non ha nessun valore residuo finale e il grado di
rischio dei canoni di leasing ¢ equiparato al grado di rischio degli scudi fiscali. Questo
implica l'utilizzo del tasso d'interesse al netto delle imposte sia nel calcolo del valore
attuale dei canoni che in quello del valore attuale degli scudi fiscali; in realta questa ¢
una forzatura concettuale poiché nella realta gli scudi fiscali sono soggetti ad un rischio
piu elevato dipendente da variazioni future dell'aliquota fiscale e dalla capacita
dell'impresa di generare un reddito imponibile sufficiente per godere dei benefici fiscali.
Secondo Myers, Dill e Bautista, un'impresa che sottoscrive un contratto di leasing

incorre in due transazioni simultanee:

e acquisto del bene in contanti (1A);

e ottenimento del denaro necessario all'acquisto del bene rinunciando agli scudi
fiscali derivanti dall'ammortamento del bene, al valore residuo e ai crediti
d'imposta dell'investimento ed accettando di effettuare una serie di pagamenti al

locatore (1B).

Anche nel mutuo equivalente i tre accademici individuano due diverse transazioni

simultanee:

e acquisto del bene in contanti (2A);

e ottenimento del denaro necessario mediante la vendita di altri strumenti

finanziari (azioni,obbligazioni ecc.) (2B).

Il valore del contratto di leasing per il locatario ¢ il vantaggio della transazione 1B sulla
transazione 2B.

Tuttavia il fatto che il leasing sia migliore dei finanziamenti alternativi non significa che
il contratto debba essere sottoscritto.
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Se la transazione 1B ¢ migliore della transazione 2B I'impresa deve esaminare

congiuntamente le transazioni 1A e 1B e accettare solo se il valore aziendale aumenta.

Questo equivale ad affermare che il Net Advantage to Leasing ¢ maggiore di zero.

Myers, Dill e Bautista arrivano a dimostrare che la formula di valutazione di un leasing

da parte di un locatario ¢:

T L (1-a)+oA
NAL=1-Y t((”)r*)tt

t=0

Le variabili della formula si riferiscono a:

durata del leasing (t,t,...,tr);

Net Advantage to Leasing (N.A.L.);

canone di leasing al tempo t (Ly);

ammortamento al tempo t (Ay);

aliquota fiscale sul reddito (a);

tasso di sconto al netto delle imposte (r*) [dato da r-ra = r(1-a) dove r = tasso

d'interesse marginale passivo].

Anche 1l locatore deve fare delle valutazioni e delle analisi sulla convenienza del

contratto di leasing. Per fare ci0 egli dovra determinare:

1" uscita netta di cassa pari al prezzo fatturato del bene meno eventuali canoni

ricevuti in anticipo;

le entrate di cassa periodiche cio¢ i canoni del leasing (pagati dal locatario)
meno le imposte sul reddito e i costi di manutenzione e servizio sopportati dal

locatore;

la stima del valore residuo al netto di imposte al termine del contratto;

il tasso di rendimento del leasing verificando che questo superi il costo

opportunita del capitale.

Per accertare che il tasso di rendimento del leasing sia maggiore del proprio costo
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opportunita la formula proposta da Myers, Dill e Bautista ¢ la stessa del locatario ma
con 1 segni dei flussi di cassa invertiti e ponendo r* pari al tasso d'interesse degli

investimenti alternativi:

_ L, (1-a)+aA,
NAL=-1+2 —a

Per utilizzare le due formule locatario e locatore devono conoscere lo schema dei
pagamenti del leasing, lo schema di ammortamento fiscale del bene, il tasso d'interesse
passivo e l'aliquota d'imposta delle rispettive imprese.

Un'importante conclusione che si puo trarre dal modello ¢ che se entrambe le parti sono
soggette allo stesso tasso d'interesse e alla stessa aliquota d’imposta (ignorando i costi di
transazione) il ricorso al leasing non crea beneficio per nessuno in quanto NAL jocatore —
NAL jocatario = 0.

E abbastanza ovvio che questa situazione ¢& rara a verificarsi: allora quali sono i motivi

che spingono le imprese a ricorrere al leasing?
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1.3 Le motivazioni del ricorso al leasing

I motivi fiscali

La letteratura tradizionale sostiene che la principale motivazione che spinge a fare
ricorso al leasing ¢ di natura fiscale.

Ross, Westerfield e Jaffe, addirittura affermano che se le imposte sulle societa venissero
abrogate probabilmente il leasing scomparirebbe’,

Il leasing esiste perché le imprese si trovano in diverse fasce d'imposta e hanno quindi
differenti capacita di realizzare i benefici fiscali associati alla proprieta del bene.

Se 1 potenziali locatori e locatari sono soggetti a diverse aliquote marginali d'imposta
allora I'operazione di leasing puo ridurre 'ammontare congiunto di imposte pagato delle
due parti.

Graham, Lemmon e Schallheim (1998)° sostengono che le imprese locatarie con
aliquote fiscali basse ricorrono maggiormente al leasing perché riescono a trasferire gli
scudi fiscali alle imprese locatrici con aliquote elevate le quali possono usufruirne
maggiormente.

Se, per esempio, un locatario ¢ in una fascia d'imposta bassa egli ricevera benefici
fiscali minimi dalla deduzione degli interessi e dei costi di ammortamento.

Nel caso il locatario decida di ricorrere al leasing le deduzioni degli interessi e degli
ammortamenti sono trasferiti al locatore. Il locatario potra detrarre (entro certi limiti) i
canoni di leasing pagati.

Ritornando alla tabella 1 dei flussi di cassa vista in precedenza (sezione dei flussi di
cassa tax related), il beneficio fiscale netto puo essere calcolato considerando le aliquote
fiscali del locatore (o,) e del locatario (ay,) e 1 flussi attualizzati di cassa soggetti a

tassazione (per entrambe i contraenti) derivanti dal leasing:

(0,-0,)[(Ammort+Debt+Manut)-(Canoni+Gain)]

Il concetto contenuto nella formula ¢ che un'operazione di leasing effettuata dalle
imprese locatarie con aliquote fiscali inferiori a quelle delle imprese locatrici (o, < o)

produce un beneficio fiscale netto quando il valore attuale dei flussi di cassa derivanti

2 Ross, Westerfield, Jaffe: “Corporate Finance”; 6* edizione, McGraw Hill Companies, 2002.
3 Graham J. R., Lemmon M. L., Schallheim J. S. (1998): “Debt, leases, taxes and the endogeneity of
corporate tax status” The Journal Of Finance (Febbraio), 131-162.
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dall'ammortamento, dagli interessi e dai costi di manutenzione ¢ superiore al valore
attuale di tutti i canoni di leasing e del guadagno (capital gain) derivante da un
eventuale vendita del bene a fine contratto.

Nello specifico, i vantaggi per locatore e locatario sono maggiori quando:

e i benefici fiscali dell'ammortamento sono goduti nei primi periodi del contratto

di leasing;

e 1ipagamenti piu elevati sono effettuati per ultimi nello schema dei pagamenti;

e il guadagno tassabile dalla vendita del bene ¢ relativamente piccolo;

e il tasso di sconto al netto delle imposte (che coincide con il tasso d'interesse
marginale passivo) ¢ elevato. Questa condizione evidenzia una relazione positiva

tra tasso d'interesse marginale del locatario e ricorso al leasing.

Se il mercato ¢ competitivo, secondo Graham, Lemmon e Schallheim, il locatore
applichera dei canoni di leasing piu convenienti per il locatario in modo da riflettere i
vantaggi fiscali ricevuti.

In questo caso il locatario potrebbe preferire il leasing ad un acquisto diretto del bene,
confermando quindi la presenza di una relazione inversa tra aliquota fiscale e ricorso al

leasing.

Altri motivi

In anni piu recenti il leasing ¢ stato analizzato inquadrandolo nella teoria del Financial
Contracting: la teoria sostiene che i comportamenti dei manager influenzano la
redditivita dell'impresa e che il valore dell'impresa dipende da come vengono distribuiti
i poteri decisionali e di controllo®.

La teoria del Financial Contracting studia la capacita dei diversi contratti finanziari di
controllare i costi di agenzia e le asimmetrie informative in modo da accrescere il valore
aziendale.

Un contratto finanziario potrebbe trasferire alcuni rischi dalla controparte piu

* Hart O., (2001): “Financial Contracting” Harvard University Discussion Paper.
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svantaggiata a quella in grado di sopportarli piu efficacemente; potrebbe mitigare i
comportamenti opportunistici e/o incentivare le decisioni che massimizzano il valore
aziendale’.

Nell'ambito specifico del contratto di leasing la teoria analizza la scelta di ricorrere al
leasing in base ai rischi che un'impresa affronta nel suo contesto e alle opportunita
d'investimento che possiede.

Maggiore ¢ il rischio associato ad una determinata attivita, piu elevati saranno i conflitti
d'interesse tra creditori e azionisti ¢ di conseguenza la probabilita del dissesto
finanziario aumenta.

Sharpe ¢ Nguyen (1995)° sostengono che nelle imprese di piccole dimensioni ¢ difficile
ottenere informazioni di qualita sulle performance correnti e sulle prospettive future e
percio si assiste a costi contrattuali piu elevati rispetto ad una grande impresa quando si
fa richiesta di finanziamento esterno.

Inoltre le imprese di piccole dimensioni fanno spesso un uso limitato o parziale del bene
locato ed hanno maggiore incertezza riguardo all'effettivo bisogno del bene nel futuro.
In questi casi il leasing aiuterebbe a minimizzare i costi associati alla ricerca e selezione
del bene, quelli relativi al monitoraggio dell'utilizzo e quelli dello smaltimento o
eventuale rivendita.

Krishnan e Moyer (1994)” trovano evidenza che le imprese ad alto rischio finanziario
sono quelle che fanno maggiormente uso del leasing.

In una situazione di bancarotta il contratto di leasing (finanziario) ha priorita rispetto
agli altri debitori: il locatario deve continuare a pagare i canoni altrimenti il locatore si
riprende immediatamente il bene.

Un'impresa con un’alta probabilita di fallimento puo, all'atto della stipulazione di un
contratto di leasing, ottenere condizioni migliori rispetto ad altre forme di
finanziamento.

Williamson sottolinea che la decisione di ricorrere al leasing ¢ funzione della natura
delle attivita detenute da un'impresa.

Myers® definisce il valore di un'impresa come la sommatoria dei beni tangibili di

proprieta di un'impresa (valutabili indipendentemente dalle future opportunita di

> Mehran H., Taggart R.A., Yermack D., (1999): “CEO Ownership,Leasing and Debt Financing”,
Financial Management, 5-14.

% Sharpe S. A., Nguyen H.H., (1995): “Capital market imperfections and the incentive to lease” Journal
of Financial Economics, 271-294.

7 Krishnan V.S., Moyer R.C., (1994): “Bankruptcy costs and the financial leasing decision” Financial
Management, 31-42.

¥ Myers S.C., (1977): “Determinants of Corporate Borrowing” Journal of Financial Economics, 147-175.
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investimento) e le opzioni intangibili di crescita (che riflettono le decisioni di impiego
futuro dei capitali).

Le opportunita di investimento e di crescita percid aumentano il valore di un'impresa ma
difficilmente possono essere utilizzate come garanzia da fornire in un finanziamento
con debito perché sono associate a cash flow futuri di incerta manifestazione e devono
essere monitorate costantemente per fornire piu dettagli possibili agli azionisti sulle
performance realizzate.

Questo implica che, probabilmente, il valore delle imprese che fanno acquisizioni di
beni in proprieta, ¢ caratterizzato in prevalenza da asset tangibili presenti in bilancio
mentre le imprese e/o 1 settori caratterizzati da opportunita di crescita e sviluppo
saranno piu tendenti ad utilizzare il leasing per svolgere la loro attivita.

Eisfeldt e Rampini (2009)° asseriscono che il “leasing custodisce il capitale” e lo stock
di denaro speso per il leasing ¢ un indicatore di quanto un'impresa sia in difficolta
finanziaria.

Stulz e Johnson (1985) dichiarano che il leasing allevia il problema del sotto-
investimento presente quando i progetti a valore attuale netto positivo non vengono
effettuati perché gli azionisti ritengono che i benefici ottenibili arricchirebbero solo gli
obbligazionisti.

Uno dei contributi piu significativi nell'individuazione delle motivazioni del ricorso al
leasing & un articolo di Smith ¢ Wakeman (1985)"° nel quale viene fornita una
spiegazione del perché alcuni tipi di beni sono presi in leasing e non acquistati e perché
vengono inserite specifiche clausole nei contratti.

Smith e Wakeman individuano otto determinanti non fiscali nella scelta fra leasing e

acquisto. Secondo 1 due studiosi il ricorso al leasing ¢ piu probabile se:

1. il valore del bene € meno influenzato dalle condizioni di uso € manutenzione;

2. il bene non ¢ firm-specific;

3. il periodo stimato di utilizzo ¢ breve rispetto alla vita utile del bene;

4. sono presenti in azienda limitazioni finanziarie (covenant);

? Eisfeldt A.L., Rampini A.A., (2009): “Leasing, ability to reposses and debt capacity” The Review of
Financial Studies, 22(4), 1621-1657.

' Smith C. W., Wakeman M.L., (1985): “Determinants of corporate leasing policy” Journal of finance
(July), 896-908.
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5. laproprieta dell'impresa ¢ concentrata nelle mani di pochi;

6. 1 contratti di remunerazione dei manager contengono clausole specifiche che

legano le performance ai guadagni sui capitali investiti;

7. 1l locatore ha rilevante potere di mercato;

8. il locatore ha un vantaggio comparato nello smaltimento del bene.

Condizioni di utilizzo e manutenzione: il leasing separa la proprieta del bene dai

benefici derivanti dal suo utilizzo.

Questa separazione puo creare disincentivi ad un uso ottimale del bene e avere riflessi
negativi sul valore di recupero finale del bene, il quale ¢ determinato dal modo in cui
viene utilizzato e sottoposto a manutenzione il bene.

Se il bene ¢ posseduto e usato dalla stessa persona, allora gli incentivi di uso e
manutenzione sono interiorizzati, vi sara interesse a massimizzare il valore del bene
durante il periodo nel quale il proprietario/utilizzatore sopporta l'intero costo d'utilizzo.
Il locatario non ha diritti sul valore residuale del bene e quindi ha meno interesse ad
adoperarlo con cura ed attenzione.

A causa delle asimmetrie informative il locatore non conosce I'effettivo comportamento
dell’utilizzatore, il quale potrebbe agire in maniera opportunistica (azzardo morale).

Per prevenire questa situazione il locatore puo inserire nel contratto una clausola che
incentiva gli interventi di manutenzione oppure prevedere anticipatamente l'abuso del
bene da parte del locatario e calcolare un canone in grado di garantirgli un “ritorno
normale” considerato l'atteso valore di recupero risultante dalle previsioni d'uso e
manutenzione.

Questo puo essere fatto con una clausola che lega I'ammontare del canone di leasing ad
un parametro indicativo dell'intensita d'uso del bene; per esempio, se il locatore fornisce
un automezzo puo stabilire delle fasce di pagamento in base ai chilometri percorsi dal
locatario.

In conclusione all'aumentare della sensibilita di un bene alle modalita di uso e
manutenzione, diminuisce il vantaggio del leasing rispetto all'acquisto perché
aumentano i costi contrattuali per diminuire le asimmetrie informative.

Il leasing ¢ vantaggioso quando i costi di transazione dell'acquisto e successiva rivendita

sono superiori ai costi di agenzia e 1 costi di monitoraggio. Secondo alcuni studiosi
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questo si verifica con piu probabilitd nei leasing di breve termine (quindi quelli

operativi).''

Beni non firm specific: i beni altamente specializzati sono caratterizzati da nessuno o

pochi usi alternativi e percid sono valorizzati maggiormente dalle aziende che li
necessitano, in quanto specifici del loro business.

Prendere in leasing un bene altamente specializzato per una determinata realta
produttiva crea un monopolio bilaterale tra locatario e locatore e costi di agenzia relativi
alla negoziazione del contratto e all'amministrazione dei conflitti, conflitti che si
generano per il plusvalore di un eventuale impiego alternativo.

La tesi ¢ supportata da alcune ricerche empiriche che dimostrano come in alcuni settori
industriali non tecnologicamente avanzati e maturi come il settore delle vendite al
dettaglio, dei trasporti e dei servizi, ¢ piu facile trovare beni non di proprieta delle
aziende utilizzatrici.

E piu probabile che un'impresa prenda in leasing un immobile per adibirlo ad uffici

piuttosto che attrezzature e impianti per un centro ricerca all'avanguardia.

Periodo stimato di utilizzo del bene: la domanda di beni specifici tipicamente si estende

per la maggior parte della vita utile del bene; invece, per 1 beni generici ¢ relativamente
breve. Se la vita utile di un bene ¢ significativamente piu lunga del periodo entro il
quale un’impresa stima di usarlo e i costi di trasferimento della proprieta sono elevati,
allora ci possono essere vantaggi nel ricorrere al leasing (operativo) piuttosto che
all'acquisto.

Un ulteriore motivo ¢ rappresentato dal fatto che il leasing (principalmente operativo)
protegge l'utilizzatore dal rischio di obsolescenza trasferendolo al locatore il quale ¢ in
grado di sopportarlo maggiormente poiché dispone di un ampio portafoglio di beni

diversificato.

Covenant: le imprese start-up e quelle che non possono fornire garanzie sui prestiti
bancari possono incontrare enormi difficolta nell'acquisto di nuovi beni. Banche e
societa finanziarie sono restie a prestare denaro se le probabilita di perdita sono elevate
mentre potrebbero essere favorevoli a concedere un finanziamento in leasing perché la

garanzia ¢ fornita dalla proprieta del bene che resta nelle mani del locatore.

'"'D. Flath. "The Economics of Short-Term Leasing." Economic Inquiry 18 (1980), 247- 59.
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Dal punto di vista del locatario, il leasing pud essere piu facilmente ottenibile di un
prestito bancario e tutte le limitazioni previste dal prestito potrebbero essere evitate.

Tali affermazioni nascono dalla teoria finanziaria che sostiene la non equivalenza tra
leasing e debito in quanto il loro rapporto non sarebbe di sostituzione ma di
complementarieta'”.

La ragione sta nel fatto che il locatore sopportera alcuni costi del mantenimento della
proprieta del bene ma li trasferira sui canoni del locatario facendogli sostenere un costo
superiore ad un finanziamento con debito.

Come conseguenza di questa teoria il leasing diventerebbe una scelta di secondo livello

rispetto al prestito bancario al momento delle decisioni manageriali.

Proprieta dell'impresa: esistono alcuni processi produttivi caratterizzati generalmente da
operazioni piccole e non complesse, nei quali i guadagni derivanti dalla specializzazione
dei manager sono inferiori rispetto ai costi di agenzia causati dalla separazione tra
proprietd/azionisti e controllo/manager.

Secondo alcuni studiosi” in queste circostanze la proprieta individuale ¢ una forma
organizzativa piu efficiente rispetto alla proprieta diffusa (corporation) ma in tal modo ¢
piu difficile ridurre il rischio attraverso la diversificazione per il singolo imprenditore.
L'imprenditore pud quindi porvi rimedio usando il leasing per ottenere i beni di cui ha
bisogno per il suo business riducendo in tal modo la concentrazione di ricchezza in

un’unica attivita.

Bonus collegati alle performance finanziarie: il leasing viene preferito, rispetto ad altri

strumenti, quando i bonus dei manager dipendono dagli utili generati dal capitale
investito.

In un'operazione d'acquisto, il denominatore dell'indice di performance (return on
investment, ROI) cresce facendo diminuire il risultato.

I manager sono quindi attratti dai leasing operativi perché contabilmente non hanno
riflessi patrimoniali e quindi evitano di aumentare il capitale investito e di vedere

diminuire i loro tornaconti.

Potere di mercato del locatore: il locatore puo scegliere di specializzarsi in un'unica

"2 La tesi ¢ sostenuta da autori come Ang e Peterson (1984), Drury e Braund (1990), Adedeji e Stapleton
(1996).

3 E. F. Fama, M. C. Jensen. (1983) "Agency Problems and Residual Claims." Journal of Law and
Economics 26, 327-49.
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tipologia di beni oppure diversificare.

Se sceglie di specializzarsi diventa un “esperto del bene” e potra fornire piu
agevolmente i servizi accessori e le manutenzioni ad esso relative.

Se invece decide di diversificare la sua attivita egli puo diminuire il rischio specifico di
una sola tipologia di beni e puo altresi aumentare la sua capacita di indebitamento.

Di contro diminuiranno le sue competenze e conoscenze dovendo egli suddividerle su
un ampio e vario portafoglio di beni e si trovera a sostenere piu elevati costi di
smaltimento.

In generale, il locatore affronta minori costi di acquisizione derivanti dall'esperienza nel
trattare con 1 produttori dei beni e dalla conoscenza della qualita dei beni presenti sul
mercato.

Il costo di acquisizione della conoscenza ¢ ripartito su molti beni con un'incidenza
inferiore al costo che sopporterebbe il meno frequente degli acquirenti.

Inoltre ¢ molto probabile che le conoscenze e le competenze accumulate nel tempo dal
locatore, siano piu complete, aggiornate e affidabili dei dati raccolti dal reparto acquisti

di un qualsiasi compratore occasionale.

Vantaggio comparato nello smaltimento dei beni: il locatore potrebbe essere molto

abile nel trattare nel mercato dell'usato e questa sua conoscenza specifica puo garantirgli
un margine di profitto. Tre potenziali fonti di questo vantaggio comparato sono: bassi
costi di ricerca, informazione e transazione poiché il mercato ¢ concentrato nelle mani
di pochi operatori; riduzione dei costi di servizio dal riutilizzo di componenti di
macchinari precedentemente dati in leasing nella manutenzione/riparazione dei

macchinari attualmente locati o di nuovi macchinari.

Il leasing come un'opzione finanziaria: la flessibilita contrattuale

Esiste un ultimo filone di studi che individua nella flessibilita contrattuale uno dei
motivi principali del ricorso al leasing e propone contemporaneamente un modello di
valutazione diverso.

L'argomento era stato accennato ad inizio capitolo parlando della clausola di recesso ma
questa non ¢ I'unica clausola che puo essere inserita in un contratto di leasing.

McConnell e Schallheim (1983)'* individuano sei tipologie di clausole che possono

4 McConnell J. J., Schallheim J.S., (1983): “Valuation of asset leasing contracts” Journal of Financial
Economics , 237-261.
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essere inserite in un contratto di leasing operativo:

1. diritto di estendere la durata del leasing oltre la data di scadenza;

2. diritto di comprare il bene ad un prezzo prefissato alla scadenza del contratto;

3. diritto di comprare il bene al suo fair value alla scadenza del contratto;

4. diritto di comprare il bene in qualsiasi momento all'interno della durata del

contratto;

5. open-end lease, ossia obbligo di acquisto finale del bene da parte del locatario a

fine contratto ad un prezzo prefissato;

6. leasing che inizia con una durata prestabilita non revocabile e prosegue con una
clausola grazie alla quale il contratto puo essere concluso in qualsiasi momento

(leasing finanziario misto a leasing operativo).

Lo scopo dei due accademici ¢ fornire un modello di valutazione generale dei leasing
con le varie clausole annesse.

Il modello di Myers, Dill e Bautista pud funzionare nella valutazione di un leasing
finanziario standard ma non ¢ in grado di cogliere correttamente il valore intrinseco alle
clausole contrattuali.

L'analisi di McConnell e Schallheim abbandona 1 tradizionali metodi basati sul
discounted cash flow per adottare tecniche che assimilano i leasing alle opzioni
finanziarie.

McConnell e Schallheim paragonano il leasing operativo standard ad un insieme di
opzioni call americane'” ciascuna con prezzo di esercizio pari all'ammontare del canone
di leasing pattuito.

Nel leasing operativo standard viene offerta l'opportunita al locatario di effettuare il
pagamento di n canoni ad intervalli regolari per una durata T non determinata poiché in
qualsiasi momento t il locatario puo recedere dal contratto e il locatore vanta dei diritti

solamente sul valore residuo (grazie alla clausola di recesso).

'3 Strumenti finanziari che incorporano il diritto di acquistare una determinata attivita ad un determinato
prezzo in un qualsiasi momento fino alla data di scadenza.
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Se il locatario non adempie ad un pagamento il locatore ha il diritto di farsi restituire il
bene e lo puo inserire in un'altra trattativa con un differente locatario.
Come si puo vedere dalla figura 1, al tempo t=n il locatario fa una scelta tra continuare

il contratto o terminarlo.

FIGURA 1

La decisione di un locatario in un leasing operativo

con clausola di recesso

Prima del pagamento
del canone t=n

Termino il leasing
di utilizzare il bene? e restituisco il bene
al locatore

Ho ancora bisogno

Si

Continuo e pago il canone:

- Mi garantisco I'uso del bene
finoa t=n+1;

- Compro le opzioni che usero
in t=n+1 e seguenti.

La decisione di continuare ¢ vista come un'opzione (call) che ha un costo (prezzo di
esercizio) pari al canone di leasing.

Il pagamento del canone di leasing acquisisce il diritto all'uso del bene fino al canone
successivo (t=n+1) ma anche le opzioni seguenti che avranno come prezzo di esercizio
1 canoni di leasing futuri.

Continuando l'analisi delle varie tipologie di clausole troviamo il leasing con diritto di
estendere la durata oltre la data di scadenza T.

Tale leasing, chiamato anche leasing rinnovabile ¢ abbastanza simile al leasing
operativo standard con l'eccezione che 1 pagamenti richiesti hanno una durata T+K che
varia in funzione del prolungamento concordato.

Di norma I'ammontare dei canoni del prolungamento ¢ uguale ai canoni della durata
originaria.

Nei leasing con diritto di comprare il bene ad un prezzo prefissato (o al suo fair market

value) alla scadenza del contratto, I'ultimo pagamento esercita 'opzione che acquisisce

22



il valore residuo del bene.

Quindi il prezzo di esercizio dell'opzione non ¢ un canone di leasing ma bensi il prezzo
prefissato (o il fair market value) del bene.

Queste due tipologie permettono al locatario di usare il bene senza sopportare il
downside risk del valore residuo ed il locatario ne trae beneficio quando il valore
residuo del bene ¢ maggiore del prezzo di esercizio dell'opzione alla scadenza del
contratto.

Nel leasing operativo con diritto di comprare il bene in qualsiasi momento all'interno
della durata del contratto il locatario si espone al rischio di downside del valore residuo
che veniva coperto dai due precedenti leasing.

E quindi improbabile che questa clausola venga esercitata se il locatario ha la
probabilita di incorrere in una perdita.

L’open-end lease ¢ il leasing “misto” obbligano il locatario ad effettuare ogni
pagamento durante l'intero periodo contrattuale o per una sua parte e a fornire sufficienti
garanzie patrimoniali per onorare gli impegni.

L'open-end lease viene valutato come un leasing operativo standard con una clausola di
acquisto obbligatoria; il leasing misto come un leasing operativo nel quale ogni
pagamento deve essere effettuato all'interno del periodo non revocabile.

Per entrambi 1 leasing tutte o quasi le opzioni verranno esercitate con certezza.

Se le garanzie fornite dal locatario sono sufficientemente valutabili per onorare il
pagamento dei canoni, McConnell e Schallheim concludono che il concetto di leasing
finanziario pud essere assimilabile ad un leasing operativo standard nel quale ogni
pagamento dei canoni verra effettuato e quindi ogni opzione esercitata con certezza.
Anche Copeland ¢ Weston (1982)'® affrontano i leasing in termini di opzioni: essi citano
un leasing operativo con clausola di recesso.

Diversamente da McConnell e Schallheim, lo valutano tramite il valore attuale di una
put americana con prezzo di esercizio che decresce allo stesso tasso del deprezzamento
atteso'’ nel valore di mercato del bene.

I1 prezzo di esercizio ¢ decrescente in maniera tale che il valore atteso dei canoni futuri
sia uguale al valore di mercato atteso del bene.

Copeland e Weston utilizzano un tasso di sconto piu elevato rispetto ad un leasing

finanziario ed eliminano la condizione di perfetta sostituibilita tra leasing e debito

' Copeland T. E. , J. F. Weston, 1982, “A Note on the Evaluation of Cancelable Operating Leases”,
Financial Management (Summer), 60-67.

711 tasso di deprezzamento del bene dipende dal valore del bene nei suoi usi alternativi e dal tasso di
competizione dei beni sostituti.
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accettata nel modello di Myers, Dill ¢ Bautista.

Inoltre essi affermano che se il bene oggetto del contratto comporta costi di
installazione e rimozione di elevata entita, allora il locatario preferira non esercitare la
clausola di recesso.

Verra, al contrario, esercitata, se in un qualsiasi momento il valore attuale dei canoni di
leasing futuri ¢ maggiore del valore attuale dei flussi di cassa operativi derivanti dall'uso
del bene: questo viene definito revenue risk.

Il locatore ha invece l'interesse al proseguimento del contratto il piu a lungo possibile
(fino addirittura ad un prolungamento) per evitare il replacement cost risk che si
manifesta quando eventi straordinari accelerano il tasso di deprezzamento del valore
economico del bene.

Concludendo si citano Grenadier (1995)'® che mediante un Real Options Approach
afferma che un leasing di N anni ¢ economicamente equivalente ad un portafoglio che
simultaneamente acquista il sottostante (underlying asset) e scrive un'opzione call
europea sul bene con data di scadenza N e prezzo di esercizio pari a zero e Trigeorgis
(1996)" che utilizza la Contingent Claim Analysis ossia le opzioni presenti in un leasing
operativo possono essere viste come crediti potenziali (contingent claims) il cui valore

dipende dal valore futuro del bene.

'8 Grenadier S.R., 1995, “Valuing lease contracts. A real-options approach”, Journal of Financial
Economics, 297-331.

' Trigeorgis L., 1996, “Evaluating lease with complex operating options”, European Journal of
Operational Research, 315-329.
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CAPITOLO 2

I principi contabili in vigore per le operazioni di leasing

Premessa

In questo capitolo verranno analizzati quattro principi contabili attualmente utilizzati per
la contabilizzazione delle operazioni di leasing, piu precisamente il principio contabile
internazionale IAS 17, il principio contabile SFAS 13 applicato negli Stati Uniti, il
principio SSAP 21 presente nel Regno Unito e la disciplina prevista in Italia.

L'analisi sara piu approfondita in merito al principio internazionale IAS 17 e al principio
statunitense SFAS 13 in quanto i due standard sono oggetto di un progetto di modifica
congiunto da parte dei rispettivi boards (IASB e FASB) che verra affrontato nei capitoli
4es.

Si ¢ scelto, inoltre, il principio contabile del Regno Unito, in quanto molto simile ai
precedenti e il modello contabile italiano poiché si fonda su una logica diversa rispetto
agli altri tre.

A fine esposizione i1 quattro modelli saranno confrontati per rilevarne analogie e
differenze.

Questo aiutera a capire le conseguenze negative causate dall’applicazione degli attuali
principi contabili (affrontate nel capitolo 3) e l'iter del progetto di modifica congiunto

IASB-FASB con le sue varie proposte (affrontato nei capitoli 4 e 5).
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2.1 L'International Accounting Standard 17

In ambito internazionale il principio che regola il trattamento contabile delle operazioni
di leasing ¢ lo 1AS 17: Leases.

I1 principio ¢ stato emesso dall’International Accounting Standards Committee (IASC)
nel dicembre 1997 in sostituzione dello IAS 17: Accounting for leases uscito nel 1982;
successivamente € stato rivisto nel 2003 dall’International Accounting Standards Board
(1ASB). *°

L'obiettivo del principio ¢ “stabilire, per locatari e locatori, il trattamento contabile
appropriato e I'informazione integrativa per le operazioni di leasing™'.

Lo IAS 17 definisce il leasing come un contratto mediante il quale il locatore trasferisce
al locatario il diritto all'utilizzo di un bene per un periodo di tempo stabilito e in cambio
di un pagamento o di una serie di pagamenti’.

Il principio si applica a tutte le operazioni di leasing riguardanti beni materiali e

. . g . .23
immateriali con esclusione di*’:

e leasing per l'esplorazione o per l'estrazione di minerali, petrolio, gas naturali e

risorse non rigenerative similari;

e contratti di concessione di licenza per beni quali film, registrazioni video,

spettacoli, manoscritti, brevetti e copyright.

Lo IAS 17 fa una fondamentale distinzione tra due tipologie di leasing: il leasing
finanziario (finance lease) e il leasing operativo (operating lease).

La distinzione e quindi il diverso trattamento contabile si basa sull’approccio risk-
reward ossia non interessa, ai fini del bilancio, chi ha la proprieta legale del bene ma chi
sopporta i rischi e i benefici accidentali derivanti da essa durante il periodo del
contratto.

La definizione cita solo i rischi e benefici accidentali derivanti dalla proprieta. Alcuni
esempi di rischi di questo tipo sono la possibilita di perdite per capacita inutilizzata o

per obsolescenza tecnologica o eventuali decrementi di valore del bene.

? Gruppo di 16 esperti contabili indipendenti da qualsiasi organizzazione e di diversa nazionalita
responsabili della stesura dei principi contabili. Prima del 2001 era denominato IASC.

*IAS 17.1.

21AS 17.4.

BIAS 17.2.
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Benefici accidentali possono includere il guadagno derivante da un incremento di valore
del bene o I'ottenimento del valore residuo del bene al termine del contratto.

Non vanno considerati i rischi associati alla costruzione del bene, i1 rischi del
finanziamento per la costruzione del bene ed i rischi relativi ai costi di fornitura dei
servizi per l'utilizzo del bene.

Seguendo questo approccio il finance lease ¢ un leasing che trasferisce sostanzialmente
tutti 1 rischi e i benefici derivanti dalla proprieta del bene; la proprieta legale puo essere
trasferita o no al termine del contratto™*.

Per differenza tutto cio che non rientra nella definizione di finance lease ¢ considerato
operating lease.

Per distinguere correttamente un'operazione di leasing (finanziario oppure operativo) il
principio ha identificato cinque circostanze che, singolarmente o congiuntamente,
inducono a ritenere che vi sia stato l'effettivo trasferimento dei rischi ¢ benefici. Queste

circostanze SOIlO25 .

1. trasferimento della proprieta del bene al locatario al termine del contratto;
l'utilizzatore ¢ considerato il proprietario attuale del bene (actual owner), egli ne
ha la proprieta di fatto dall'inizio del contratto anche se il titolo legale ¢ ottenuto

solo alla scadenza;

2. presenza di un'opzione di acquisto del bene ad un prezzo atteso sufficientemente
inferiore al fair value alla data alla quale si puo esercitare I'opzione, in modo tale
che all'inizio del leasing ¢ ragionevolmente certo che I'opzione sara esercitata; in

ege N v

ne diventera molto probabilmente il proprietario legale al termine del contratto;

3. la durata del contratto copre la maggior parte della vita economica del bene,
anche se la proprieta non ¢ trasferita (non viene specificato quantitativamente il

termine “maggior parte”); il locatario ¢ considerato economic owner.

4. all'inizio del leasing il valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing
equivale almeno al fair value del bene locato; visto che il locatario paga il bene

quasi completamente ne diventa il virtual owner.

HIAS 17.4.
B IAS 17.10.
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5. 1 beni locati sono di natura cosi particolare che solo il locatario puod utilizzarli

senza dover apportare loro importanti modifiche.

Altre circostanze che, individualmente o congiuntamente, potrebbero condurre a

classificare un leasing come finanziario si verificano quando®®:

1. il locatario risolve il leasing e sostiene le perdite del locatore relative alla

risoluzione del contratto;

2. gli utili o le perdite derivanti da variazioni del fair value del valore residuo

ricadono sul locatario;

3. il locatario ha la possibilita di continuare il leasing per un ulteriore periodo ad un

canone inferiore a quello di mercato.

Rilevazioni contabili del locatario

E necessario prima fare una precisazione su cio che il principio intende con “inizio del
leasing” (inception) e con “inizio della decorrenza del leasing” (commencement).
L'inception coincide con la data anteriore tra quella di stipula del contratto di leasing e
quella dell'impegno delle parti sulle principali clausole del leasing.

In tale data avviene la classificazione del leasing in finanziario o operativo e se trattasi
di finance lease sono determinati gli importi da rilevare all'inizio della decorrenza del
leasing.

La commencement date ¢ la data dalla quale il locatario ¢ autorizzato all'esercizio del
suo diritto all'utilizzo del bene locato.

E la data della rilevazione iniziale del leasing cioé¢ quando vengono iscritti attivita,
passivita, ricavi e costi risultanti dall'operazione®”.

Praticamente il riconoscimento contabile del leasing inizia alla data di commencement
in base a quanto stabilito alla data di inception.

Se si tratta di finance lease, alla data di decorrenza del leasing il locatario deve iscrivere
all'attivo dello stato patrimoniale il costo del bene locato (come se fosse di sua

proprieta) al minore tra il fair value del bene ¢ il valore attuale dei pagamenti minimi

2 1AS 17.11.
7TIAS 17.4.
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dovuti per il leasing, dove con pagamenti minimi si intendono i pagamenti richiesti al
locatario nel corso del contratto, comprendendo il prezzo d'esercizio atteso dell'opzione
ed eventuali incrementi concordati ed escludendo i canoni potenziali, 1 costi per servizi
e le imposte™.

I pagamenti minimi sono calcolati in base al tasso d'interesse implicito nel leasing®, se
determinabile, o in alternativa usando il tasso d'interesse marginale del locatario".

Nel caso il locatario sostenga dei costi iniziali di negoziazione e/o perfezionamento
dell'operazione e questi siano direttamente attribuibili alle attivita da lui svolte per il
finance lease, tali costi vanno aggiunti al valore rilevato come attivita®'.

Parallelamente va rilevata nel passivo dello stato patrimoniale I'obbligazione relativa al
pagamento dei canoni (debito finanziario) per lo stesso importo della voce nell'attivo.

In questa maniera si predilige la sostanza economica dell'operazione; la
contabilizzazione appena esposta fa perno sul concetto di capitale a disposizione
anziché sul concetto di patrimonio giuridico - aziendale: un bene puo essere iscritto in
bilancio se ¢ presente la disponibilita effettiva del bene e questa non puo essere sottratta
giuridicamente senza il consenso del locatario.

Non vengono presi in considerazione né la titolarita del diritto di proprieta né altri diritti
reali di godimento.

Dopo le iscrizioni iniziali, il bene nell'attivo deve essere ammortizzato coerentemente
con il metodo usato per i beni ammortizzabili in proprieta e seguendo le regole degli
IAS 16 (immobili, impianti € macchinari) e IAS 38 (attivita immateriali).

Se non esiste una ragionevole certezza che il locatario acquisira la proprieta del bene al
termine del leasing, il bene deve essere completamente ammortizzato nel tempo piu
breve fra la durata del leasing e la sua vita utile™.

Il bene locato pud anche subire eventuali svalutazioni per effetto di impairment o
rivalutazioni in accordo con lo IAS 36 (riduzione di valore delle attivita)>>.

I canoni di leasing devono essere scomposti in quota di capitale rimborsato e quota

interessi.

*$1AS 17.20.

¥ E il tasso di attualizzazione che, ad inizio leasing, fa si che il valore attuale complessivo dei pagamenti
minimi e del valore residuo non garantito sia uguale alla somma del fair value del bene e degli
eventuali costi diretti iniziali del locatore.

% E il tasso d'interesse che il locatario dovrebbe pagare per un leasing similare oppure il tasso che, ad
inizio leasing, il locatario dovrebbe pagare per un prestito (con durata e garanzie simili) necessario per
acquistare il bene.

*IAS 17.24

Z1AS 17.27.

#1AS 17.30.
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La quota capitale va in diminuzione del debito residuo esposto al passivo dello stato
patrimoniale, la quota interessi va rilevata secondo competenza nel conto economico in
modo da ottenere un tasso d'interesse periodico costante sulla passivita residua®*.

Se l'operazione ¢ classificata come operating lease, il locatario deve solamente iscrivere
a conto economico i canoni periodici calcolati a quote costanti o secondo un altro
criterio sistematico piu rappresentativo delle modalita di ripartizione nel tempo del
beneficio connesso al godimento del bene.

Diversamente dal finance lease non vengono iscritti valori nello stato patrimoniale, né

nell'attivo né nel passivo™.

Disclosure del locatario

Lo IAS 17 prevede che il locatario fornisca alcune informazioni supplementari in merito
alle operazioni di leasing.
Per i finance lease, in aggiunta alle disposizioni dell’IFRS 7 (disclosure degli strumenti

finanziari) vanno esposti*®:

e il valore contabile netto alla data di chiusura dell'esercizio di ciascuna categoria

di beni;

e la riconciliazione tra il totale dei pagamenti minimi futuri dovuti per il leasing

alla data di chiusura dell'esercizio e il loro valore attuale;

Per entrambe le tipologie di leasing ¢ necessario dare informazioni su:

e totale dei futuri pagamenti minimi distinti in quote scadenti entro un anno, tra

uno e cinque anni, oltre i cinque anni;

e totale dei futuri pagamenti minimi derivanti da un sub-leasing che ci si attende

di ricevere per sub-leasing non annullabili alla data di chiusura del bilancio;

3*1AS 17.28-29.
3 1AS 17.33-34.
% 1AS 17.31.
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e i canoni potenziali’’ di leasing rilevati come spesa nell'esercizio (per il finance
lease) e 1 pagamenti per leasing e sub-leasing rilevati come costo nell'esercizio

(per 1'operating lease);
e una descrizione generale dei contratti significativi di leasing includendo il
criterio di determinazione dei canoni potenziali, le clausole e le restrizioni

contrattuali.

Rilevazioni contabili del locatore

Nelle operazioni di finance lease il locatore deve inizialmente rilevare un credito pari
all'investimento netto del leasing che comprende il valore attuale dei pagamenti minimi
e il valore residuo non garantito ossia la parte del valore residuo del bene il cui realizzo
non & certo o & garantito da un terzo collegato al locatore™.

I1 valore attuale ¢ calcolato utilizzando il tasso d'interesse implicito dell'operazione.
Eventuali costi diretti iniziali sostenuti per la negoziazione ed il perfezionamento del
contratto sono inclusi nel valore rilevato come credito tra le attivita.

Successivamente il locatore contabilizzera i canoni incassati suddividendoli in quota
capitale, a riduzione dell'importo del credito e quota interessi iscritta a conto economico
come provento finanziario.

La rilevazione dei proventi finanziari deve determinare un tasso di rendimento periodico
costante sull'investimento netto residuo del locatore®”.

L'attivita posseduta tramite il leasing finanziario deve seguire le regole di
contabilizzazione dell'lFRS 5 relativo alle attivita non correnti possedute per la
vendita®.

Se il locatore coincide con il produttore e/o commerciante del bene allora l'operazione

genera due tipologie di proventi*":

e |'utile o la perdita derivanti dalla vendita del bene a normali prezzi di mercato;

e iproventi finanziari dell'operazione di leasing.

37 Quota di canoni non fissa basata sulle variazioni di un indicatore prestabilito (percentuale di vendite
future, indice dei prezzi, tassi di interesse).

1AS 17.36.

¥ 1AS 17.39.

“IAS 1741 A.

“11AS 17.43.
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I ricavi derivanti dalla vendita sono pari al fair value del bene o, se inferiore, al valore
attuale dei pagamenti minimi calcolati al tasso d'interesse di mercato.

I costi di vendita sono pari al costo, o al valore contabile se differente, del bene locato
meno il valore attuale del valore residuo non garantito.

La differenza tra i ricavi e 1 costi rappresenta l'utile della vendita e viene iscritto a
bilancio con le regole di una normale compravendita™®.

Nelle operazioni di operating lease il locatore iscrive il bene nelle immobilizzazioni
dello stato patrimoniale secondo la natura del bene e lo ammortizza in funzione della
sua vita utile ed eventualmente ne riduce il valore per effetto della procedura di
impairment.

I proventi del leasing operativo devono essere rilevati per tutta la durata del contratto a
quote costanti anche se hanno un andamento diverso, oppure mediante un criterio
sistematico pitl rappresentativo™.

Differentemente dal leasing finanziario, il locatore-produttore non rileva nessun utile di
vendita perché il leasing operativo non ¢ equivalente ad una normale operazione di

vendita*.

Disclosure del locatore

Anche per il locatore sono previste delle informazioni supplementari da fornire in
merito alle operazioni di leasing®.
Per i finance lease, oltre a quanto previsto dall'lFRS 7 (disclosure degli strumenti

finanziari):

e la riconciliazione tra l'investimento lordo nel leasing alla data di chiusura
dell'esercizio e il valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing alla
medesima data, con distinzione delle quote scadenti entro l'anno, tra uno e

cinque anni, oltre cinque anni;

e gli utili finanziari non maturati;

“21AS 17.44.
$1AS 17.50.
H“IAS 17.55.
$IAS 17.47 € .56.
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e ivalori residui non garantiti;

¢ la svalutazione accumulata relativa a pagamenti minimi inesigibili;

Per gli operating lease:

e i pagamenti minimi nel loro ammontare complessivo e distinti in quote scadenti

entro 1'anno, tra uno e cinque anni, oltre i cinque anni.

Sia per i finance che per gli operating lease:

e icanoni potenziali di locazione rilevati come proventi nell'esercizio;

e la descrizione generale dei contratti di leasing significativi.
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2.2 Lo Statement of Financial Accounting Standards 13

Negli Stati Uniti la contabilizzazione delle operazioni di leasing ¢ regolamentata dallo
Statement of Financial Accounting Standards 13: Accounting for Leases.

Il principio ¢ stato emanato nel Novembre 1976 dal Financial Accounting Standards
Boards (FASB)* e successivamente modificato e reinterpretato nel gennaio 1990.

Lo SFAS 13 definisce il leasing come un “ contratto che trasferisce il diritto di utilizzo
di un bene per un periodo prestabilito™".

Questa tipologia di contratto include anche quelle operazioni non nominalmente
identificate come leasing ma nelle quali vi sono i presupposti della definizione di
leasing; viceversa, non sono considerati quei contratti dove non c'¢ il trasferimento del
diritto d'uso e il principio non si applica ai contratti di leasing che hanno come oggetto
lo sfruttamento di risorse naturali o la concessione di licenze.

Anche questo principio si basa sull'approccio risk-reward e sulla prevalenza della
sostanza sulla forma ed individua due tipi di leasing per il locatario e quattro tipi di
leasing per il locatore.

I1 locatario classifica un leasing come capital lease se il proprietario “sostanziale” ¢ il
locatario e come operating lease se il proprietario “sostanziale” ¢ il locatore.

Piu specificamente, il locatario pud classificare un leasing come capital lease se si

. s .. . .48
verificano una o piu delle seguenti situazioni  :

1. la proprieta del bene locato viene trasferita automaticamente al termine del

contratto (caso dell’actual owner);

2. il contratto prevede un'opzione di acquisto finale (bargain purchase option)
avente un prezzo di esercizio (bargain price) inferiore al fair value di mercato. Il
differenziale tra prezzo di esercizio e fair value deve essere sufficientemente
ampio da assicurare con ragionevole certezza l'esercizio dell'opzione da parte del

locatario (caso dell’effective owner);

3. la durata del leasing ¢ almeno pari al 75% della vita economica stimata del bene

(economic owner);

% Organizzazione privata non-profit designata dalla SEC ad emanare i principi contabili per le imprese
operanti negli Stati Uniti.

7 SFAS 13.1.

* SFAS 13.7.
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4. 1l valore attuale dei pagamenti minimi garantiti posti a carico del locatario ¢

superiore al 90% del valore di mercato normale del bene (virtual owner).

Per calcolare il valore attuale (quarto punto) dei pagamenti minimi il locatore utilizza il
tasso implicito dell'operazione cio¢ quello che eguaglia il valore attuale dei canoni
minimi e del valore residuo non garantito al valore di mercato normale del bene.

Il locatario usa il tasso marginale di indebitamento ossia il tasso che, alla data di
stipulazione del contratto, egli avrebbe dovuto sottoscrivere per ottenere a prestito i
fondi necessari per acquistare il bene.

Nel caso il locatario conosca il tasso implicito e questo risulti inferiore al tasso
marginale di finanziamento dovra utilizzare il tasso implicito®.

Dal punto di vista del locatore esistono quattro tipologie di leasing™:

e sales type lease: leasing nel quale il locatore ¢ anche il produttore/fornitore del
bene. Si ¢ in presenza di questa tipologia di leasing se il fair value del bene
all'inizio del contratto ¢ diverso dal suo corrispondente costo o valore contabile,

se diversi;

e direct financing lease: leasing nel quale il locatore non coincide col
produttore/fornitore del bene. L'indicatore che identifica questa tipologia ¢
l'uguaglianza tra il costo o il valore contabile del bene, se diverso, ed il suo fair

value alla data di inizio del contratto;

e leveraged lease: leasing nel quale sono coinvolti un locatario, un locatore e un
terzo finanziatore a medio - lungo termine. Il locatore si indebita con un
soggetto terzo finanziatore con la finalita di acquisire la disponibilita del bene da

concedere poi in leasing;

e operating lease: operazioni che non hanno i requisiti per essere classificate tra le

tre tipologie precedenti.

I1 sales type e il direct financing lease sono assimilabili a quello che ¢ il capital lease

per il locatario se soddisfano almeno uno dei quattro criteri precedentemente elencati

4 SFAS 13.7d.
0 SFAS 13.6b.
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per il locatario ed entrambi i seguenti’':

e 'esigibilita dei pagamenti minimi ¢ ragionevolmente prevedibile;

e non esistono incertezze di rilievo circa I'ammontare dei costi non ri-addebitabili
all'utilizzatore che il locatore deve ancora sostenere durante il contratto di

leasing.

L’applicazione di queste definizioni alle differenti situazioni del locatario e del locatore
puo comportare che il medesimo contratto di leasing sia classificato in modo differente
dalle due controparti.

Spesso si assiste ad operazioni classificate come operating lease dal locatario ma come
capital lease dal locatore.

Per esempio, questo si potrebbe verificare quando il rischio sul valore residuo™ del
bene viene assunto da una terza parte collegata al locatore.

Un leasing nel quale il valore residuo del bene, a fine contratto, ¢ superiore al 10 % del
valore totale del bene impone al locatario la classificazione come operating lease.
Questo perché, secondo uno dei criteri identificativi, la parte dell'investimento
recuperata tramite i canoni di leasing minimi ¢ inferiore al 90% del valore di mercato
normale del bene.

Il locatore, che puo cedere o far assicurare il valore residuo ad una terza parte, potrebbe
recuperare piu del 90 % del valore di mercato del bene a fine contratto e quindi per lo
stesso criterio identificativo deve classificare la (stessa) operazione come capital lease.
L'asimmetria si crea quando il locatario giudica il valore residuo tenendo conto del solo
contratto stipulato mentre il locatore, oltre al contratto, considera eventuali accordi

esterni con terze parti.

Rilevazioni contabili del locatario

Nelle operazioni classificate come capital lease, il locatario ¢ considerato il proprietario
sostanziale del bene e lo SFAS 13 prevede che egli registri, all’inizio del contratto, tra le

attivita il bene locato e tra le passivita un'obbligazione per il pagamento dei canoni

°' SFAS 13.8.
5211 valore residuo ¢ il fair value del bene (stimato) alla fine del contratto.
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periodici di leasing™.

Il valore di iscrizione dell’attivita e della passivita ¢ dello stesso ammontare ed ¢ uguale
al valore attuale dei canoni di leasing minimi (attualizzati al tasso d'interesse implicito
del leasing) oppure al fair value di mercato, se minore.

Dal punto di vista del locatario i pagamenti minimi del leasing sono tutti quei pagamenti
che il locatario deve effettuare in relazione al bene locato.

Sono esclusi i costi inerenti tasse, assicurazioni, manutenzioni e i canoni potenziali.

Se il contratto contiene una bargain purchase option i pagamenti minimi devono
incorporare i costi per l'esercizio della stessa.

Il bene iscritto in bilancio tra le attivita (ad eccezione delle operazioni che coinvolgono

. . . 54
terreni) deve essere ammortizzato seguendo specifiche regole™:

e sc l'operazione trasferisce la proprieta del bene al termine del contratto o
contiene un'opzione di acquisto finale (bargain purchase option), il bene deve
essere ammortizzato con la procedura normalmente utilizzata per

I'ammortamento dei beni in proprieta;

e se l'operazione non trasferisce la proprieta € non ha un'opzione di acquisto, il
bene deve essere ammortizzato seguendo la procedura normalmente utilizzata
per I'ammortamento dei beni di proprieta eccetto per il periodo di ammortamento

che ¢ pari alla durata del leasing e non alla vita economica del bene.

Durante il periodo del contratto, ciascun canone deve essere ripartito in maniera tale che
una parte vada a ridurre il debito verso il locatore iscritto al passivo dello stato
patrimoniale e la parte restante sia considerata come un costo per gli interessi da inserire
in conto economico.

La ripartizione deve essere effettuata in modo da generare un tasso di interesse
periodico costante sul valore residuo del debito™.

I beni registrati in bilancio a fronte del leasing e le quote di ammortamento
progressivamente accumulate devono essere contabilizzate separatamente cosi come
l'obbligazione corrispondente va evidenziata come un'obbligazione derivante da un

capital lease e classificata come passivita corrente o passivita non corrente con gli stessi

53 SFAS 13.10.
34 SFAS 13.11.
33 SFAS 13.12.
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criteri impiegati per le altre obbligazioni.

Se, invece, l'operazione ¢ un operating lease il proprietario sostanziale rimane il
locatore ed il locatario si limita a considerare i canoni come costi durante l'intera durata
del contratto contabilizzandoli quando diventano esigibili.

Se i canoni di leasing non hanno un andamento uniforme i costi devono essere in ogni
caso contabilizzati secondo il principio della competenza, salvo il caso in cui un'altra
base di calcolo piu sistematica e razionale risulti maggiormente rappresentativa della

fruizione dei benefici relativi al bene nel tempo.

Disclosure del locatario

Lo SFAS 13 prevede che il locatario indichi in bilancio alcune informazioni aggiuntive
a seconda della tipologia di leasing™.

Per i capital lease vanno esposti:

e ammontare lordo dei beni oggetto di operazioni di capital lease distinguendo i

valori per classi secondo la loro natura e funzione;

e ammontare dei canoni di leasing minimi alla data dell'ultimo bilancio,
evidenziando separatamente il valore complessivo, l'ammontare dovuto in
ciascuno dei successivi cinque anni fiscali e 'ammontare complessivo dei canoni

dopo il quinto anno;

e ammontare dei canoni minimi da ricevere a fronte di operazioni non revocabili

di sub-leasing;

e ammontare dei canoni potenziali’’ effettivamente sostenuti in ogni periodo per il

quale ¢ presentato il bilancio.

Per gli operating lease aventi durata iniziale non revocabile superiore all'anno:

e ammontare dei canoni di leasing minimi da corrispondere;

% SFAS 13.16.
> Canoni di leasing il cui ammontare ¢ dipendente da un indicatore prestabilito e correlato all’uso del
bene locato.
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e ammontare dei canoni minimi da ricevere in relazione ad eventuali operazioni di

sub-leasing.
Per tutti gli operating lease va indicato I'ammontare dei canoni di leasing con separata
indicazione dei canoni minimi, dei canoni potenziali e dei canoni di sub-leasing.
Per tutte le operazioni di leasing, sia operating che capital, va fornita una descrizione
generale dei contratti ed inoltre:
e la base su cui determinare i canoni potenziali;
e l'esistenza e i termini dell'opzione per il rinnovo o l'acquisto;

e cventuali restrizioni presenti nel contratto di leasing.

Rilevazioni contabili del locatore

Prima di trattare le rilevazioni contabili ¢ utile definire il concetto di pagamenti minimi
dal punto di vista del locatore e di valore residuo non garantito (unguaranteed residual
value).

I pagamenti minimi*®, dal punto di vista del locatore, coincidono con il concetto visto
per il locatario con l'aggiunta della garanzia sul valore residuo prestata da un terzo
soggetto estraneo all'operazione.

Il valore residuo non garantito™ ¢ la parte del valore residuo (calcolato ad inizio
operazione) la cui realizzazione non ¢ assicurata al locatore.

Fatta questa precisazione, nell'ambito del capital lease, il locatore deve individuare se
classificare il leasing come sales type lease o come direct financing lease.

Nel sales type lease il locatore coincide col produttore del bene percio profitti e perdite
derivanti dalla vendita sono immediatamente inseriti nella transazione e il fair market
value del bene al momento della stipulazione del contratto & diverso dal valore
contabile.

Il locatore deve rilevare®®:

¥ SFAS 13.5j.
%9 SFAS 13.5i.
0 SFAS 13.17.
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e [l'investimento lordo del leasing (gross investment) derivante dalla somma tra

I'ammontare dei canoni minimi e il valore residuo non garantito alla scadenza;

e il reddito atteso (unearned income) pari alla differenza tra 1'investimento lordo
non attualizzato (calcolato al punto precedente) e [I’investimento lordo
attualizzato al tasso implicito dell'operazione di leasing; il reddito atteso va
ammortizzato in modo tale da produrre un tasso di rendimento periodico

costante sull'investimento netto in leasing;

e il valore attuale dei canoni minimi calcolato al tasso d'interesse implicito va
registrato come prezzo di vendita; l'eventuale differenza tra il costo o il valore
contabile, se diverso, del bene e il valore attuale del valore residuo non garantito
e calcolato al tasso interno di rendimento dell'operazione, deve essere iscritto a

conto economico nel medesimo periodo.

Riassumendo, nel sales type lease, il locatore ha due tipi di ricavo: quello derivante
dalla vendita del bene e il rimborso per aver concesso il finanziamento al locatario.
Viceversa, il direct financing lease ha una natura prettamente finanziaria nella quale il
costo del bene ¢ il fair market value coincidono al momento della stipula del contratto ¢
il locatore non ottiene i profitti tipici di un produttore di beni.

Nel direct financing lease il locatore non capitalizza in bilancio il bene dato in leasing.
Anche in questa situazione vanno rilevati l'investimento lordo (gross investment) e il
reddito atteso (unearned income).

Il reddito atteso, a differenza del sales type lease, ¢ dato dalla differenza tra
l'investimento lordo e il costo o valore contabile del bene; questo perché il bene ¢
acquistato sul mercato e non prodotto internamente.

Le rimanenti due tipologie di leasing per il locatore sono I'operating lease ¢ il leveraged
lease.

Per le operazioni di operating lease il locatore deve iscrivere tra le attivita il bene locato
ed ammortizzarlo seguendo le procedure utilizzate per i beni aventi la stessa natura e
funzione.

Il fondo ammortamento deve essere dedotto dal costo storico del bene presente nello
stato patrimoniale.

Lungo la durata del contratto, i canoni di leasing devono essere registrati come ricavi

nel momento in cui vengono percepiti; nel caso in cui i canoni non abbiano un
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andamento lineare, i ricavi devono comunque essere contabilizzati secondo competenza,
a meno che sia possibile un'altra base di calcolo piu sistematica e razionale e
maggiormente rappresentativa della fruizione nel tempo dei benefici relativi al bene®”.
Anche 1 costi diretti iniziali devono essere capitalizzati nell'attivo dello stato
patrimoniale ed ammortizzati in base alla durata del contratto®.

I1 leveraged lease ¢ una particolare operazione di leasing che ha una sezione a parte
nello SFAS 13.

Vediamo brevemente le caratteristiche essenziali dell'operazione.

Si ¢ in presenza di un leveraged lease se®:

l'operazione rientra nella definizione di direct financing lease. In questa

circostanza non va applicato il criterio del 90% del fair market value;

e l'operazione coinvolge almeno tre soggetti: locatore, locatario e finanziatore a

medio - lungo termine;

e il finanziamento erogato ¢ ‘“non recourse” (non attribuisce il diritto di

regresso);
e l'investimento netto (differenza tra investimento lordo e imposte differite
derivanti dal leveraged lease) del locatore diminuisce nei primi anni e aumenta

negli ultimi anni fino a quando si azzera.

Tecnicamente, un'operazione di leveraged lease si svolge con 1’ordine seguente (vedi

figura 2):

1. un ente finanziario eroga un finanziamento che varia tra il 60% e 1'80% del costo

di acquisto di un predeterminato bene;

2. il locatore apporta il denaro mancante e compra il bene dal costruttore;

°' SFAS 13.19a-b.

%2 SFAS 13.19c.

 SFAS 13.42.

511 creditore non ha nessun diritto di rivalsa sul patrimonio del locatore e la sua garanzia ¢ rappresentata
dal bene e dalla validita dell'operazione di leasing.
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3. il costruttore consegna il bene al locatario utilizzatore;
4. il locatario paga periodicamente i canoni al locatore;

5. il debito che il locatore ha assunto puo essere estinto pagando al finanziatore
parte dei canoni periodici oppure il finanziatore stesso puo rivalersi direttamente

sul bene oggetto del contratto di leasing .

FIGURA 2
Schema del Leveraged Lease

Lesses n Long-term creditor

— ) !
{equipment user) = {debt panticipant)
-
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\ X
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Munufacturer 5 Owner-lessor
of beased equipment {equity parlicipant)

Tratto da “Wiley 2010: Interpretation And Application OF IFRS"

Lo SFAS 13 prevede che l'operazione sia registrata come un'unica transazione € non
separando il contratto di leasing dal prestito finanziario.

Per questo motivo il locatore dovra fare una compensazione contabile tra il debito nei
confronti del terzo finanziatore e il credito verso il locatario. Il locatore iscrivera
un'attivitd solamente se il credito del leasing ¢ superiore al debito verso il terzo
finanziatore e registrera un utile solo in quegli anni nei quali il ricavo del leasing ¢
superiore al costo del debito®.

Per il locatario questa tipologia di operazione non ha riflessi particolari e viene
contabilizzata in una delle due modalita viste sopra per il locatario, ossia seguendo le

regole del capital lease o dell’operating lease.

Disclosure del locatore

I1 principio contabile SFAS 13 stabilisce che, ad esclusione del leveraged lease, se il

leasing rappresenta una parte significativa dell'attivita del locatore in termini di ricavi,

% Si veda SFAS 13.43-47 per approfondimento.
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profitti netti o attivita, devono essere contenute nel bilancio informazioni supplementari
che variano in relazione alla tipologia di leasing.

Per i sales type lease ¢ i direct financing lease vanno elencati®:

e i componenti dell'investimento netto alla data di ciascun bilancio presentato
ossia 1 canoni minimi esigibili in futuro, il valore residuo non garantito

(unguaranteed residual value) e il reddito atteso (unearned income);

e 1 canoni minimi esigibili per ciascuno dei successivi cinque anni (fiscali) alla

data dell'ultimo bilancio presentato;

e solamente per il direct financing lease, 'ammontare del reddito atteso iscritto in

conto economico in compensazione dei costi diretti iniziali;

e l'ammontare complessivo dei canoni potenziali iscritti in conto economico per

ogni periodo per il quale ¢ presentato il bilancio.
Per gli operating lease®’:

e il costo e il valore contabile (se diverso) dei beni dati in leasing o detenuti a
questo fine, distinguendo per categorie omogenee secondo la natura e la

destinazione e il valore complessivamente ammortizzato;

e J'ammontare dei canoni minimi a credito nelle operazioni non revocabili,
distinguendo I'ammontare complessivo da quello relativo a ciascuno dei cinque

anni successivi alla chiusura del bilancio;

e |'ammontare complessivo dei canoni potenziali.

Per tutte tre le tipologie di leasing ¢ necessario fornire una descrizione generale dei

.. 68
contrattl in essere .

% SFAS 13.23a.
7 SFAS 13.23b.
% SFAS 13.23c.
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2.3 Lo Statements of Standard Accounting Practice 21

Nel Regno Unito ¢ in vigore il principio contabile SSAP 21: Accounting for leases and
hire purchase contracts emanato nell'agosto 1984 dall'allora Accounting Standards
Committee (ASC) oggi diventato Financial Reporting Council (FRC).

Il principio ¢ stato redatto con lo scopo di fornire un metodo di capitalizzazione per 1
leasing finanziari nella convinzione che questo fosse utile sia ai soggetti esterni
all'impresa nelle decisioni di investimento, sia ai manager nella loro attivita
decisionale.®

Non si applica ai beni immateriali e analogamente allo IAS 17 e allo SFAS 13, ai
contratti di leasing riguardanti l'esplorazione o lo sfruttamento di risorse naturali e a
quei contratti di concessione di licenze.

Come dice il titolo dello SSAP 21, il principio, oltre al leasing, regola anche la
contabilizzazione dell'hire purchase contract (noleggio con diritto di riscatto).

Per il principio SSAP 21 il leasing ¢ un contratto tra locatario e locatore per il noleggio
di un bene specifico:il locatore mantiene la proprieta del bene e concede il diritto d'uso
del bene al locatario per un periodo di tempo stabilito in cambio di uno o piu pagamento
concordati’.

L’hire purchase contract ¢ sempre un contratto per il noleggio di un bene specifico ma
la differenza sostanziale rispetto al leasing ¢ che nell'hire purchase 1'utilizzatore puo
acquisire la proprieta del bene esercitando un'opzione d'acquisto dopo aver soddisfatto
determinate condizioni’'.

Nel leasing, cosi come definito nello SSAP 21, non sono previste clausole contrattuali
per il trasferimento della proprieta del bene dal locatore al locatario

E invece prevista anche qui la distinzione tra operating lease e finance lease.

E finance lease il leasing che trasferisce sostanzialmente al locatario tutti i rischi e i
benefici della proprieta del bene.

Si presume che tale trasferimento avvenga se all'inizio del leasing il valore attuale dei
pagamenti minimi ¢ quasi pari (90% o piu) al fair value del bene locato. Il valore attuale
deve essere calcolato usando il tasso d'interesse implicito nell'operazione.

Sono operating lease tutti quelli che non rientrano nella definizione di finance lease.

Anche nello SSAP 21 si puo chiaramente intuire la presenza dell'approccio risk-reward

%Explanatory Foreword che precede il principio contabile.
" SSAP 21.14.
"' SSAP 21.18.
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per la distinzione tra leasing operativo e finanziario.
Prima di affrontare il trattamento contabile delle operazioni ¢ necessario sottolineare
che i contratti di hire purchase sono contabilizzati come un finance lease, se hanno

natura finanziaria, come operating lease i restanti’>.

Rilevazioni contabili del locatario

All' inizio di un'operazione di finance lease, il locatario iscrive il bene tra le
immobilizzazioni e contemporaneamente rileva nel passivo un'obbligazione relativa al
pagamento dei canoni.

Entrambe le poste sono iscritte al medesimo valore che ¢ pari al valore attuale dei
pagamenti minimi calcolato con il tasso d'interesse implicito dell'operazione.

I pagamenti minimi sono tutti i pagamenti rimanenti fino alla scadenza del contratto
(esclusi 1 costi per servizi e imposte) piu il valore residuo garantito dal locatario o da un
terzo a lui collegato”.

In alternativa, il principio stabilisce che le due poste possano essere iscritte al fair value
del bene se questo ¢ una sufficiente approssimazione del valore attuale dei pagamenti
minimi’".

I canoni di leasing devono essere suddivisi in una parte a riduzione dell'obbligazione
verso il locatore e l'altra parte come onere finanziario.

L'onere finanziario va rilevato in bilancio in maniera da produrre un tasso d'interesse
periodico costante lungo la durata del contratto”.

Il bene in leasing va ammortizzato nel periodo minore tra la durata del contratto e la vita
utile del bene.

Negli hire purchase aventi natura finanziaria il bene va ammortizzato in base alla sua
vita utile’.

Nel caso di un'operazione di operating lease l'unica rilevazione contabile che un
locatario deve effettuare ¢ l'iscrizione dei canoni secondo competenza, anche se non
seguono un andamento lineare, a meno che non esista un metodo piu sistematico e

razionale’’.

"2 SSAP 21.31.
3 SSAP 21.20.
™ SSAP 21.33.
> SSAP 21.35.
6 SSAP 21.36.
"TSSAP 21.37.
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Disclosure del locatario

Il locatario deve fornire informazioni supplementari per tutti i finance lease

relativamente a’®:

e [l'ammontare lordo dei beni in leasing assieme agli ammortamenti accumulati

suddivisi per macro-classe;

e |' ammontare dell'obbligazione nei confronti del locatore al netto degli oneri
finanziari futuri; deve essere rilevata separatamente dalle altre passivita, sia in
bilancio che nelle note informative e nello specifico vanno distinti gli importi
esigibili entro I'anno successivo, quelli dal secondo al quinto anno e quelli esigibili
oltre il quinto anno;

e gli oneri finanziari suddivisi per periodo;

¢ informazioni su eventuali contratti di leasing gia stipulati ma la cui data d'inizio ¢

successiva alla data di chiusura del bilancio.

Per gli operating lease’:

e il totale dei canoni addebitati come costi nel conto economico;

e 1 pagamenti da effettuare I'anno successivo, specificando quelli entro l'anno,

quelli tra il secondo e il quinto anno e quelli oltre il quinto anno.
Per tutte le tipologie di operazioni devono essere date informazioni sui motivi e sulla
modalita della contabilizzazione (compresi i motivi inerenti la classificazione degli hire

purchase contracts).

Rilevazioni contabili del locatore

Nelle operazioni classificate come finance lease, il locatore deve iscrivere nello stato

8 SSAP 21.49-54.
" SSAP 21.55-57.
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patrimoniale un credito nei confronti del locatario che ¢ pari all'investimento netto nel
leasing dopo aver previsto eventuali canoni inesigibili*’.

Dovra poi rilevare 1'utile lordo (gross earning) che comprende I'utile lordo finanziario
(gross finance income) ossia la differenza tra l'investimento lordo nel leasing e il costo
del bene locato meno i ricavi garantiti per I'acquisto o 1'uso del bene.

L'utile lordo deve essere distribuito in bilancio in maniera da produrre un tasso
d'interesse periodico costante sull'investimento netto liquido (net cash investment)®'.
L'investimento netto liquido ¢ I'ammontare di denaro investito dal locatore
nell'operazione, comprensivo del costo del bene piu tutti i pagamenti e le entrate
correlati al bene stesso®”.

Se invece il leasing ¢ operating lease, il bene concesso al locatario va registrato tra le
immobilizzazioni di proprieta ed ammortizzato lungo la sua vita utile.

I canoni di leasing (escluso i costi per servizi) vanno rilevati secondo competenza,
anche nel caso 1 pagamenti non seguano un andamento lineare, a meno che esista una
base sistematica e razionale piu rappresentativa dell’arco temporale lungo il quale i
benefici dell'uso del bene sono goduti.

Se il locatore coincide con il costruttore del bene allora egli dovra registrare 1'utile
commerciale derivante dalla vendita del bene limitandosi alla parte che eccede il fair
value del bene rispetto al costo sostenuto dal costruttore tolte eventuali garanzie

ricevute dal costruttore per la costruzione e l'uso del bene™.

Disclosure del locatore

Il locatore di un’operazione di finance lease deve indicare nelle note informative
I’investimento netto nel leasing finanziario e nell'hire purchase (classificato come
finanziario) alla data di ogni bilancio presentato.

Per le operazioni di operating lease ¢ invece richiesta l'indicazione dell'ammontare
lordo dei beni detenuti in leasing operativo e il relativo fondo ammortamento.

Per entrambe le tipologie di leasing devono essere fornite informazioni relativamente al
metodo adottato per contabilizzare i1 leasing operativi e finanziari, al credito nei

confronti del locatario e al costo del bene acquisito e concesso in leasing.

80 SSAP 21.38.
81 SSAP 21.39.
82 SSAP 21.23.
8 SSAP 21.45.
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2.4 La contabilizzazione del leasing in Italia

In Italia non esiste un vero e proprio principio che regola il trattamento contabile delle
operazioni di leasing.

Nonostante cio 1’Organismo Italiano di Contabilita (OIC) ha disciplinato al paragrafo 2
del principio OIC 1 le operazioni di locazione finanziaria, riunendo al suo interno le
disposizioni di alcuni articoli del codice civile, le novita apportate dal D. Lgs. 17
Gennaio 2003% e recependo alcune disposizioni dello IAS 17.

La definizione di locazione finanziaria citata nel principio OIC 1 ¢ ripresa dalla
circolare della Banca d'Italia n.49 dell’8 Febbraio 1989 la quale a sua volta ¢ molto
simile alla definizione data dalla Legge n.183 del 2 Maggio 1976.

Essa recita: “le operazioni di locazione finanziaria sono rappresentate dai
contratti di locazione di beni materiali (mobili e immobili) o immateriali (ad
esempio, software), acquistati o fatti costruire dal locatore su scelta e indicazione del
conduttore che ne assume tutti i rischi e con facolta di quest’ultimo di divenire
proprietario dei beni locati al termine della locazione, dietro versamento di un prezzo
prestabilito (riscatto)”.

Per il principio OIC 1 si tratta di locazione finanziaria se:

e il locatore concede al locatario I'uso di un bene per un determinato periodo di

tempo a fronte del pagamento di un canone periodico;

e il bene ¢ acquistato dal locatore su indicazione del locatario;

e il locatario, pur non essendo il legittimo proprietario assume tutti i rischi relativi

al 1'utilizzo del bene locato;

e in favore del locatario ¢ prevista un’opzione finale di acquisto del bene

locato ad un prezzo contrattualmente predeterminato.

Sebbene il principio OIC 1 tratti principalmente la locazione finanziaria, per differenza:
“un contratto di locazione che non possa definirsi finanziaria configura una locazione

operativa, in cui, sostanzialmente, il titolare del bene ne cede I'uso per un periodo

8 Decreto attuativo della cosiddetta “Riforma Vietti”.
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di tempo ad un conduttore dietro il corrispettivo di un canone di affitto”®

(recepimento dello TAS 17).

La corrispondenza tra IAS 17 e metodo italiano, presente nell’ambito della definizione
dell’operazione, viene a mancare nelle scritture contabili.

Infatti, il modello italiano adotta il principio della prevalenza della forma giuridica sulla
sostanza economica dell'operazione.

Questo principio viene riflesso nella scelta di applicare il metodo patrimoniale per le
operazioni di locazione finanziaria.

Il metodo patrimoniale prevede che il locatario si limiti a rilevare i canoni di leasing per
competenza tra i costi d'esercizio nella voce B)8: Costi per godimento beni di terzi e
indichi nei conti d'ordine (fuori bilancio) 1'ammontare del debito nei confronti della
societa di leasing seguendo le direttive del principio OIC 22.

Il bene verra iscritto dal locatario tra le immobilizzazioni solo al momento
dell'eventuale riscatto ¢ sara ammortizzato in base alla vita utile residua.

Parallelamente il locatore iscrive i beni dati in leasing tra le immobilizzazioni materiali
e periodicamente ammortizza tali beni e rileva i canoni incassati tra i ricavi di conto
economico.

In linea con queste disposizioni l'art. 2424 c.c. stabilisce che nella macroclasse B
dell'attivo del bilancio del locatore le immobilizzazioni siano rappresentate ‘“con
separata indicazione di quelle concesse in locazione finanziaria”.

Applicando il metodo patrimoniale si assimila il contratto di leasing ad un normale
contratto di affitto e si segue l'impostazione del principio OIC 16 che afferma: “ & il
passaggio del titolo di proprieta che determina I'inclusione dei beni che costituiscono le
immobilizzazioni materiali nei relativi conti”.

Nella nota integrativa, secondo quanto disposto dall'art. 2427 n° 22 del Codice Civile e
dal principio OIC 1, il locatario deve fare una ricostruzione extra-contabile
dell'operazione di locazione finanziaria (contabilizzata in bilancio seguendo il metodo
patrimoniale) secondo il metodo finanziario previsto dallo IAS 17.

L'obbligo informativo si applica solamente per i locatari di operazioni di locazioni
finanziarie nelle quali ¢ espressamente prevista 1'opzione finale di acquisto; il motivo
risiede nel fatto che solamente dove ¢ presente 1'opzione finale ¢ ragionevole ritenere
che la proprieta giuridica si trasferisca al locatario.

Quindi in presenza di locazioni finanziarie contenenti 'opzione finale di acquisto del

8 OIC 1.2 nota 5.
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bene, il locatario ¢ tenuto ad evidenziare, se di importo apprezzabile:

e il valore del bene locato che applicando il metodo finanziario sarebbe stato
inserito tra le immobilizzazioni. Tale valore ¢ pari al minore tra il teorico prezzo
del bene in caso di acquisto e il valore attuale dei canoni di locazione
comprendente il valore attuale del prezzo di riscatto. Entrambi sono calcolati
applicando il tasso d'interesse implicito o effettivo dell'operazione86. Inoltre al
valore del bene locato vanno sottratti gli ammortamenti, le rettifiche e le riprese
di valore. Gli ammortamenti sono quelli che sarebbero stati calcolati applicando

aliquote rappresentative della stimata vita utile del bene;

e debito implicito verso il locatore. E pari al valore del bene ad inizio contratto e
poi decresce in base al piano di rimborso delle quote di capitale incluse nei

canoni contrattuali;

e onere finanziario di competenza dell’esercizio. Si ottiene scomponendo il
canone tra quota capitale e quota interessi in base al tasso d'interesse implicito
nei contratti;

e quote di ammortamento dei beni in leasing di competenza dell'esercizio;

o cffetto fiscale relativo alla quote di ammortamento;

o cffetti sul risultato d'esercizio e sul patrimonio netto che si otterrebbero

applicando il metodo finanziario.
Specifico contenuto ha anche la nota integrativa del locatore a seconda che egli sia un
locatore istituzionale o meno.
I locatore, se definito “istituzionale”™’ deve indicare in nota integrativa:

e iproventi per canoni di locazione maturati durante 1'esercizio;

e iproventi/oneri per riscatti avvenuti nell'esercizio;

% La definizione di tasso d'interesse implicito coincide con quella data dallo IAS 17.
%7 Banche ed enti finanziari che applicano la disciplina di bilancio prevista dal D.Lgs. nr.87/1992
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e e rettifiche di valore effettuate sui beni locati;

e le informazioni necessarie per stimare gli effetti sulla rappresentazione
finanziaria della situazione patrimoniale, di quella finanziaria e del risultato
economico qualora fosse stato applicato il metodo finanziario per i contratti di

valore apprezzabile.

I1 locatore “non istituzionale” deve riportare le informazioni sui crediti e sugli interessi
contenuti nei contratti di leasing ed in generale gli effetti che deriverebbero
dall'applicazione del metodo finanziario sulla rappresentazione della situazione
patrimoniale, di quella finanziaria e di quella economica della societa.

Vediamo ora le operazioni di locazione operativa.

Da un punto di vista contabile, le operazioni di locazione operativa non sono
regolamentate: per la contabilizzazione di tali operazioni esiste un'uniforme prassi
contabile che viene condivisa dalla dottrina giuridico/economica.

Le operazioni di locazione operativa sono rilevate in bilancio col metodo patrimoniale
sia dal locatario che dal locatore. I beni locati sono iscritti e successivamente
ammortizzati nel bilancio del locatore; nel bilancio del locatario devono essere rilevati i
canoni di locazione corrisposti periodicamente.

L’unico riferimento alle operazioni di locazione operativa ¢ nel principio OIC 1 il quale
dichiara l'opportunita, ai fini della chiarezza e trasparenza del bilancio, di fornire in nota
integrativa informazioni sufficienti a valutare I'esposizione del bilancio in termini di
impegni assunti e della loro rilevanza.

Il richiamo ¢ all'articolo 2427 n° 9 che richiede di evidenziare: gli impegni non
risultanti dallo stato patrimoniale, le notizie sulla composizione e natura degli impegni
e dei conti d'ordine, la cui conoscenza sia utile per valutare la situazione patrimoniale e

finanziaria della societa.
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2.5 Analisi comparata dei modelli contabili

La definizione dell'operazione di leasing “in senso lato” ¢ molto simile nei principi
contabili IAS 17, SFAS 13 e SSAP 21.

In Italia, invece, essendo l'operazione un contratto atipico, non esiste una definizione
vera e propria se non quella data dalla Legge n°183 del 2 maggio 1976 (poi ripresa nella
circolare della Banca d'Italia n.49 e dal Principio OIC n.1) e limitatamente alla
locazione finanziaria (leasing finanziario).

La successiva distinzione dell'operazione di leasing in finanziario ed operativo ¢
presente in tutti € quattro i modelli analizzati con alcune eccezioni.

Il principio SSAP 21 considera anche gli hire purchase contracts, i quali possono essere
equiparati ad un leasing finanziario o ad un leasing operativo; inoltre, solo negli hire
purchase puo essere inserita 1'opzione di riscatto del bene, il leasing finanziario non la
prevede contrariamente agli altri principi contabili.

Il principio SFAS 13 usa il termine capital lease al posto di finance lease e mantiene la
doppia classificazione dell'operazione di leasing solo per il locatario. Infatti, per il
locatore, in aggiunta al leasing operativo, vi sono il direct financing lease e il sales type

lease (ulteriori classificazioni del capital lease) e il caso particolare del leveraged

lease.
Tabella 2
Classificazione delle operazioni di leasing
IAS 17 SFAS 13 SSAP 21 ITA GAAP
. finance lease ) o
finance lease capital lease i ... | locazione finanziaria
) i+ h.p.c. finanziari)
Loc.ario .
ting lease operating lease operaling lease locazione operativa
operaiing P 9 (+ h.p.c. operativi) P
sales type lease finance lease . o
finance lease ) ] ) i ... | locazione finanziaria
direct financing lease | (+ h.p.c. finanziari)
Loc.ore ]
) aperating lease operating lease ) ,
operating lease ... | locazione operativa
leveraged lease (+ h.p.c. operativi)

Fonte: rielaborazione personale

Il principio alla base della classificazione ¢ l'approccio risk-reward nel modello
internazionale, statunitense e inglese mentre in Italia prevale la forma giuridica del
contratto rispetto alla sostanza dell'operazione con 1'obbligo di fornire indicazioni
supplementari in nota integrativa per il leasing finanziario.

Tutti i modelli contabili forniscono esempi di situazioni concrete per meglio classificare

le operazioni di leasing in finanziario oppure operativo.
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Nello TAS 17 sono elencate cinque situazioni (piu tre indicatori di situazioni) che
individualmente o congiuntamente possono configurare un leasing finanziario (vedi
tabella); il FAS 13 non considera la specificita del bene ma fornisce delle soglie definite
(cosiddette “bright line”) in merito alla durata del contratto, che deve essere almeno pari
al 75% della vita utile e al valore attuale dei pagamenti minimi che deve essere
superiore al 90% del fair value del bene ad inizio contratto.

In aggiunta il FAS 13 prevede due criteri classificatori validi solo per il locatore, la cui
presenza deve essere congiunta. Essi sono la ragionevole prevedibilita dell'esigibilita dei
pagamenti minimi ¢ la mancanza di incertezze circa I'ammontare dei costi non ri-
addebitabili all'utilizzatore.

La differenza tra IAS 17 e FAS 13 ¢ fondamentale perché evidenzia come lo IAS 17
segua un modello principle based, definendo regole suscettibili di giudizio e
discrezionalita da parte degli addetti ai lavori, mentre il FAS 13 ¢ rule based e fornisce
dei parametri quantitativi piu stringenti.

Lo SSAP 21 segue il modello rule based e prevede che un'operazione sia classificata
come leasing finanziario se la maggior parte dei rischi e benefici ¢ trasferita al locatario
e se il valore attuale dei pagamenti minimi ¢ uguale al 90% o piu del fair value del bene.
Nel modello italiano gli indicatori di un leasing finanziario sono solamente la presenza
dell'opzione di riscatto e il trasferimento della proprieta al locatario al termine del
contratto.

Tabella 3
Criteri identificativi di un leasing finanziario

riscaito

I1AS 17 SFAS 13 SSAP 21 ITA GAAP
Si configura un leasing risk&reward risk&reward risk&raward prevalenza della
finanziario se: {principle based) {rule based) (rule based) forma sulla sostanza
Fmpne.ra rrasfex_'l?a al rilevanta rilevanta rilevante rilevante
locatario & fermine contratio
Prasanza dell'opzione a ) . . .

rilevante rilevante rilevante rilevante

I pericda confrattuale copre
la maggior parte della vita
sconomica del bene

rilavania (senza
specificazione
quantitativa

rlavanta (almena
pari al 75% della
vila economica

rilevante (senza
specificazione
guantitativa

non presente

Il valore attuale del
pagamenti minimi & guasi par
&l F.\. del bene

rilevante (senza
spacificazione
quantitativa

rilevante (superiora
al 90% del F.W.)

rilevante (almeno
pari al 90% del
F\.)

nan presente

Specificitd del bene

rilevante

nan presente

non prasante

nan presente

Fomte: rielaborazione personale

La contabilizzazione del leasing finanziario da parte del locatario avviene registrando ad

inizio operazione il costo del bene locato nell'attivo e l'obbligazione relativa al
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pagamento dei canoni nel passivo dello stato patrimoniale.

Il costo del bene e la relativa obbligazione sono iscritti ad un importo pari:

e al minore tra il fair value del bene e il valore attuale dei canoni minimi dovuti al

locatore (IAS 17 e SFAS 13);

e al valore attuale dei pagamenti minimi oppure al fair value del bene se questo ¢

una sufficiente approssimazione del valore attuale (SSAP 21);

e al minore tra il prezzo di mercato del bene e il valore attuale dei canoni e del
riscatto finale; tale registrazione ¢ prevista solo per alcuni leasing finanziari
(quelli che contengono un'opzione finale di acquisto) e da effettuarsi solo in nota

integrativa come ricostruzione extra-contabile (principio OIC 1).

Minime differenze si riscontrano sul tasso di sconto per calcolare il valore attuale dei
pagamenti minimi: ¢ il tasso implicito in tutti e quattro i modelli ma nello IAS 17 il
locatario puo optare anche per il tasso marginale di finanziamento mentre nello SFAS
13 deve utilizzare il minore tra il tasso marginale ed il tasso implicito

Nella definizione di pagamenti minimi (dal punto di vista del locatario) lo IAS 17 e lo
SSAP 21 includono I'importo delle garanzie prestate dal locatario e/o da terzi a lui
collegati mentre lo SFAS 13 le esclude.

Le successive rilevazioni prevedono per tutti e quattro i modelli 'ammortamento del
bene lungo la durata del contratto e la scomposizione del canone di competenza
dell'esercizio in quota interessi € quota a riduzione del debito verso il locatore.
L'ammortamento segue le regole dei beni in proprieta nello IAS 17. Se non c'e
ragionevole certezza sul trasferimento finale della proprieta allora si ammortizza usando
come base di calcolo la minore tra la vita utile del bene e la durata del contratto.

Lo SFAS 13 richiede come base di calcolo degli ammortamenti la durata del leasing ma
se nel contratto ¢ presente una bargain purchase option allora si ricorre alla vita utile.
Nello SSAP 21 la base di calcolo ¢ la minore tra la vita utile del bene e la durata del
contratto tranne che per gli hire purchase contracts finanziari che si ammortizzano
secondo la vita utile.

Nelle rilevazioni del locatore di un leasing finanziario spicca la distinzione tra sales
type lease e direct financing lease prevista dallo SFAS 13.

In realta, anche lo IAS 17 e lo SSAP 21, citano, seppur non chiamandola sales type
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lease, la fattispecie del leasing nel quale il locatore coincide con il produttore del bene e
forniscono disposizioni su come contabilizzare l'utile commerciale derivante dalla
vendita del bene.

Ulteriori differenze sono rilevabili nel diverso metodo di contabilizzazione dei proventi
finanziari (interessi sui canoni di leasing) effettuato dal locatore.

I proventi finanziari sono rilevati con il net investment method nello IAS 17 e nello
SFAS 13 e con il net cash investment method nello SSAP 21.

Con il metodo dell'investimento netto non si tiene conto dell'effetto dei flussi di cassa
derivanti dalle imposte e dai finanziamenti legati ad un'operazione di leasing mentre con
il net cash investment method vengono considerati.

In merito alle informazioni supplementari lo SSAP 21 ¢ il piu sintetico, IAS 17 e SFAS
13 richiedono una disclosure piu ampia e articolata; il modello italiano, invece, piu che
informazioni supplementari, richiede per il leasing finanziario la ricostruzione mediante

il metodo finanziario dell'operazione contabilizzata in bilancio col metodo patrimoniale.
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CAPITOLO 3

Le criticita dell'attuale metodo contabile: gli off-balance sheet leasing

Posso garantire che quasi nessuno di Voi presenti ha mai volato su un aereo (il cui
valore &) iscritto nei prospetti di bilancio della compagnia aerea.
Un bilancio di una compagnia aerea che non riporta il valore dei mezzi usati per

I'attivita principale non & una fedele rappresentazione della realta economica.®®

Sir David Tweedie

Ex presidente dell' International Accounting Standards Board

Premessa

Gli attuali principi contabili del leasing, descritti nel capitolo 2, riservano un
“trattamento privilegiato” alle operazioni di leasing operativo, in quanto, nel bilancio
del locatario, non figurano né il bene preso in locazione (tra le attivita dello stato
patrimoniale) né il debito nei confronti del locatore rappresentativo dell'obbligazione di
pagare i canoni come stabilito da contratto.

Nel conto economico sono inseriti i costi sostenuti nell'esercizio per pagare i canoni ma
senza alcuna distinzione tra la parte capitale e la quota interessi.

Questo tipo di contabilizzazione ha fatto emergere negli anni il fenomeno degli off-
balance leasing.

Il capitolo che segue analizza questo fenomeno per capirne le origini e le conseguenze

sui prospetti contabili e sui comportamenti dei manager e degli analisti.

% Discorso tenuto il 15 agosto 2002 a Sidney davanti ai rappresentanti del Financial Reporting Council,
del Business Council of Australia, dell' Australian Institute of Company Directors e della Borsa Valori
Australiana.

56



3.1 Gli off-balance sheet leasing

Gli off-balance sheet items (poste contabili fuori bilancio) sono tutti gli asset, i debiti e
le operazioni finanziarie che non figurano nel bilancio d'esercizio e la loro spiegazione
viene fornita solamente nelle informazioni supplementari al bilancio (disclosure).

I manager ritengono che non riportare alcune di queste poste nel bilancio generi delle
ricadute positive sull'impresa, prima fra tutte I'aumento del prezzo delle azioni.
L'aumento del prezzo azionario, se dovesse verificarsi, sarebbe perd a scapito degli
investitori in quanto manipolando il bilancio essi vengono privati di informazioni
rilevanti e si utilizza denaro di loro proprieta per tenerli all'oscuro delle reali condizioni
dell'impresa.

Tali comportamenti sono permessi dal fatto che alcuni principi contabili prevedono il
trattamento off balance di certe operazioni.

L'esempio piu comune e con I’incidenza maggiore, ¢ rappresentato dai leasing operativi
che con gli attuali principi contabili non vengono capitalizzati.

Abdel-khalik (1981)* suggerisce alcune motivazioni che spingerebbero i manager a
strutturare le operazioni di leasing in modo da essere classificate come operative e

sfuggire all'iscrizione in bilancio:

e proporre un'immagine migliore della propria impresa agli occhi degli analisti,

degli investitori e di tutti gli stakeholders in generale;

e cvitare le limitazioni imposte dai covenant sulle politiche d'indebitamento (se il
leasing viene classificato come finanziario, devo registrare in bilancio I'aumento

delle passivita derivanti dai canoni e potrei sforare i limiti dei covenant);

e oftenere remunerazioni personali piu elevate (bonus) nel caso queste siano

collegate con gli indicatori patrimoniali e reddituali dell'impresa.

I manager possono compiere queste azioni “grazie” al principio “all or nothing”
applicando il quale si stabilisce chi ¢ il soggetto che sopporta i rischi e i benefici del
bene e alle soglie quantitative (cosiddette “bright line”) che prevedono che contratti

economicamente simili vengano classificati differentemente solo per il fatto di essere

% Abdel-khalik A. R. (1981): “The Economic Effects on Lessees of FASB Statement No. 13, Accounting
for Leases”. FASB: Stanford, CT.
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sopra o sotto i limiti percentuali previsti’.

Per esempio un leasing con un totale pagamenti (canoni) che eguaglia 1'89% del fair
value del bene ¢ classificato come operativo mentre un leasing con un totale pagamenti
che eguaglia il 90% del fair value del bene ¢ classificato come finanziario secondo i
principi contabili statunitensi.

La differenza economica ¢ ininfluente ma cambia totalmente il trattamento contabile.
Questo sara evidenziato a breve con un esempio.

Puo anche accadere che, sebbene la differenza economica sia rilevante, la
classificazione e il conseguente trattamento contabile siano gli stessi.

Quello che ¢ rilevante, nonostante sia permesso dai principi contabili, € che questo porta
a ingannare gli stakeholders e quindi ¢ un comportamento sbagliato.

Non si viola palesemente una regola ma si sfrutta una sua debolezza per ottenere dei
risultati opportunistici: forse basterebbe allegare al bilancio dei prospetti piu dettagliati
che spiegano esaustivamente l'operazione di leasing off balance ma questo non avviene
e cio fa sorgere il sospetto sulla scorrettezza.

Ulteriori spiegazioni vengono fornite da Miller ¢ Bahnson’' i quali ritengono che il

comportamento risieda in alcune convinzioni dei manager:

e mancanza di problemi etici nell'essere consapevoli di fornire informazioni

errate;

e gli stakeholders leggono le informazioni finanziarie previste dai principi

contabili senza porsi interrogativi o fare ulteriori indagini;
e il mercato non penalizza gli inganni anche quando sono ovvi;
o gli off balance leasing producono effetti solo sullo stato patrimoniale.
Queste convinzioni sono del tutto sbagliate in quanto non rivelare la verita puo indurre

gli azionisti a prendere decisioni che non sarebbero state attuate se essi avessero saputo

il reale stato dell'impresa.

% Le soglie quantitative sono presenti nello SFAS 13 e nello SSAP 21 in quanto principi “rule based”. Il
riferimento ¢ alle soglie del 90% (valore attuale canoni/fair value bene) e del 75% (durata leasing/vita
utile bene).

°! Miller P.B.V., Bahnson P.R. (2010): “Off-Balance Sheet Financing: Holy Grail or Holey Pail?”
Accounting Today, October: 11-24.
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Gli off balance leasing sarebbero quindi illegali perché si presentano come un
comportamento fraudolento atto a sviare i soggetti interessati al bilancio dell'impresa e
non permettono il transito delle informazioni utili al mercato.

Inoltre gli analisti accorti cercano di estrarre piu informazioni possibili dai bilanci;
meno informazioni sono presenti, piu elevate sono le asimmetrie, i costi di agenzia e il
risentimento nei confronti dei manager.

Nei contesti di incertezza gli utilizzatori del bilancio spendono denaro e tempo per
raccogliere informazioni ed elaborarle e questi costi possono essere recuperati
aumentando i tassi d'interesse o facendo diminuire i prezzi delle azioni.

Inoltre tutti i prospetti di bilancio sono influenzati negativamente dagli off-balance
leasing.

Nel loro articolo Miller e Bahnson descrivono la situazione ricorrendo alla vicenda del
Sacro Graal: 1 manager coi loro intenti manipolatori sembrano alla ricerca del
leggendario Graal ma in realta piu che trovare un calice d'oro essi si ritroverebbero con
un secchio bucato.

Le loro azioni e i loro scopi opportunistici minano la loro credibilita e affidabilita e la
perdita di queste caratteristiche sarebbe piu costosa in termini monetari del denaro
“ottenuto” attraverso le manipolazioni contabili.

Ecco perché il paragone con un secchio che fa acqua da tutte le parti.

Tutto cid comporta riflessioni sulla competenza e l'onesta dei manager: se i manager
non sono in grado di cogliere i difetti e le mancanze dei principi contabili essi
potrebbero non essere competenti, se viceversa, pur ravvisando i danni, non vi pongono
rimedio allora commettono un atto illegale.

In tutte e due le casistiche essi sono un danno per il mercato ¢ per tutti gli stakeholders

delle aziende nelle quali lavorano.
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3.2 Esempio di distorsione tra due operazioni di leasing

Per capire piu agevolmente il problema degli off-balance leasing ¢ le lacune dei principi
contabili riguardanti il leasing consideriamo un esempio nel quale sono presenti due
leasing, A e B, che hanno le medesime caratteristiche tranne per il fatto che i valori
residui finali dei beni differiscono di 400 §.

Nei due leasing non sono previste opzioni di rinnovo o di acquisto finale del bene da
parte del locatario.

Le altre caratteristiche principali sono esposte nella tabella 4.

Tabella 4
Caratteristiche delle operazioni

Leasing A| LeasingB
Fair Value del bene ad
inizio contratto $10.000,00 $10.000,00
Valore residue stimato del
bene a fine contratto %1.500,00 $1.100,00
Durata (non rinnovabile) 4 annj 4 anni
Tasso d'interesse marginale 3% 3%
Canone di leasing annuale £2.331.73 $2.427 .33
Valore attuale del totale
dei canoni 28.667.27 $9.022 66
Valore attuale dei canoni in
% sul fair value 86,67% 90,23%

Nell'esempio viene applicato il principio statunitense SFAS 13 che meglio si adatta alla
problematica in esame.

Il canone di leasing di competenza dell'anno si trova eguagliando il fair value di
mercato del bene alla sommatoria tra il valore residuo attualizzato ed il valore di una
rendita posticipata di 4 anni al tasso del 3% annuo®”.

Ai fini della classificazione dell'operazione consideriamo solamente il quarto criterio
identificativo dello SFAS 13 ossia quello che stabilisce che se il valore attuale dei

pagamenti minimi ¢ superiore al 90% del fair value di mercato del bene allora il leasing

92 L' equazione &: x[1-(1+0,03)™]/ 0,03+val res (1+0,03)™ = 10.000. Risolvendo rispetto a x si ottiene il
canone periodico di competenza.
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deve considerarsi finanziario™.

Come previsto dallo SFAS 13, ¢ sufficiente la presenza di almeno uno dei quattro criteri
identificativi previsti per classificare un leasing come finanziario.

Nell'esempio il valore attuale dei canoni del leasing A ¢ pari a circa 1'87% del fair value
del bene e quindi va classificato come leasing operativo; il valore attuale dei canoni del
leasing B ¢ invece superiore al 90% del fair value e quindi va classificato come leasing
finanziario.

Da notare che questa classificazione sarebbe ottenuta anche applicando il principio
contabile SSAP 21 che prevede il medesimo criterio’”.

Nello IAS 17, a causa della mancanza di un limite quantitativo, le due operazioni
potrebbero subire classificazioni diverse a seconda del giudizio dei redattori del
bilancio.

Abbiamo quindi due operazioni di leasing virtualmente identiche che, per la semplice
differenza di 400 dollari nel valore residuo finale dei due beni, subiscono un trattamento
contabile completamente diverso.

Come previsto dallo SFAS 13 il canone di leasing finanziario deve essere scomposto in
quota a rimborso del capitale e in quota di interessi. Il piano di ammortamento ¢

riportato nella tabella 5.

Tabella 5
Piano di ammortamento del leasing finanziario B
anni canone | interessi| capitale rimborsato | debito residuo

0 - - - 29022.66
1 242733 | 270,68 2156.,85 6866,01
2 242733 | 205,98 2221,35 464466
3 242733 | 139,34 2287.,98 235667
A 2427 .33 70,70 2356,63 0,0

Vediamo gli effetti, nei prospetti di stato patrimoniale ¢ di conto economico di un
ipotetico locatario, delle due diverse contabilizzazioni delle operazioni.

I prospetti, riportati nella figura 3, sono semplificati e si riferiscono al primo anno
dell'operazione.

Nello stato patrimoniale sono ipotizzate attivita per 50.000, debiti per 28.000 e un

patrimonio di 22.000.

% SFAS 13 - 7d) Criteria for classifying leases.
% Si veda capitolo 2.
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Il valore del bene iscritto tra le immobilizzazioni e il corrispondente debito di uguale
ammontare ¢ pari al minore tra il fair value di mercato del bene e il valore attuale del
totale dei canoni di leasing cosi come stabilito dallo SFAS 13.

Nel conto economico viene ipotizzato come base di partenza un utile al lordo
dell'operazione di leasing ¢ delle imposte pari a 10.000 $.

L'ammortamento ¢ calcolato sul valore attuale del totale dei canoni suddividendolo in
quote costanti in base alla durata del contratto (9.022,66 / 4 anni).

Gli interessi passivi sono quelli calcolati nel piano di ammortamento del leasing

finanziario per il primo anno, l'aliquota d'imposta ¢ stabilita al 40%.

Figura 3
Contabilizzazione delle due operazioni a confronto
Leasing A Leasing B
leasing operativo | leasing finanziario
. ATTIVO: ]
s Bene locato - $9.022.66
v Altre attivita $50.000,00 $50.000,00

s | TOTALE ATTIVO $50.000,00 £50.022 66

I
m

T ° PASSIVO:

o " Debito di leasing - -$9.022,66
a  Altre passivita -528.000,00 -$28.000,00
| PATRIMONIO -$22.000,00 -$22.000.00

TOTALE (pass+patrim) -550.000,00 -559.022,66
Utile prima del leasing 510.000,00 $10.000,00

« o Costo del leasing -$2.331,73 -

o n Ammortamento bene - -$2 255 67

no  Interessi sul leasing - -$270,68

,; " Utile prima delle imposte $7.668,27 $7.473,65
¢ Imposte (40%) -$3.067,21 -$2.989 48
" Utile netto $4.600,96 54.484,19

ROA 9,20% 7.60%
ROE 20,91% 20,38%
Indice d'indebitamento 56,00% 62,73%

Oltre ai “vuoti” presenti in alcune voci dello stato patrimoniale e del conto economico
del leasing operativo A, spiccano le differenze negli indici di bilancio.
I1 ROA (return on asset - utile netto/totale attivo) dell'impresa con il leasing finanziario

¢ pari a 7,60% con una decremento di circa il 21% rispetto al ROA dell'impresa con il

62



leasing operativo.

Questa differenza ¢ dovuta alla mancata iscrizione in bilancio del valore del bene locato
tra le immobilizzazioni materiali.

Se la remunerazione del manager ¢ collegata in qualche maniera a questo indice egli
puo attendersi degli introiti personali piu alti.

Anche nel ROE (return on equity - utile netto/patrimonio) si rileva una differenza
seppur minima.

Questa ¢ dovuta al fatto che la deduzione del costo del canone di leasing operativo €
quasi equivalente alla deduzione del costo dell'ammortamento e degli interessi passivi
nel leasing finanziario.

L'indice di indebitamento (debito/totale passivo) ¢ inferiore del 12 % nell'impresa con il
leasing operativo; in questo caso sia il numeratore che il denominatore dell'indice sono
influenzati dalla mancata inclusione del debito nei confronti del locatore tra le passivita
di stato patrimoniale.

Con la contabilizzazione illustrata, la lettura del bilancio e I'analisi degli indici fanno
supporre che l'impresa con il leasing finanziario sia piu rischiosa (perché piu indebitata)
e meno redditizia rispetto all'impresa con il leasing operativo.

Se questo traspare concretamente 1'impresa con il leasing operativo A potrebbe ottenere
giudizi di rating piu alti e agevolazioni finanziarie a scapito dell'impresa con il leasing
finanziario B.

In generale, con la contabilizzazione attuale dei leasing operativi, non iscrivere il valore
del bene tra le attivitd comporta la sottovalutazione del capitale investito ma anche la
sopravvalutazione della sua redditivita e produttivita.

Non indicare il valore dell'obbligazione nei confronti del locatore sottovaluta 1'importo
delle fonti, mentre l'inserimento a conto economico dell'intero costo del canone di
competenza (anziché suddividerlo come nel leasing finanziario) comporta la
sottovalutazione del margine operativo lordo, del reddito operativo e la

sopravvalutazione del risultato della gestione finanziaria.
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3.3 L'Off-Balance Sheet Report della Securities and Exchange Commission

Nel 2002, negli Stati Uniti, viene emanata una legge federale denominata “Public
Company Accounting Reform and Investor Protection Act”, pit comunemente
conosciuta come Sarbanes-Oxley Act (SOX Act) dal nome dei due membri del congresso
che 1'hanno proposta.

La legge entra in vigore dopo una serie di reati e frodi contabili effettuati da grandi
societa statunitensi tra le quali spiccano la Enron, WorldCom, Tyco International ¢ la
societa di revisione Arthur Andersen, con l'obiettivo di tutelare maggiormente gli
investitori e punire piu severamente gli illeciti di bilancio.

La parte interessante della legge ai fini di questa esposizione ¢ la “Sezione 401:
Disclosures in periodic reports ” nella quale si affronta il problema degli off-balance
sheet items.

La legge incarica espressamente la SEC di indire uno studio nel quale stimare la
consistenza in termini monetari e il grado di utilizzo di questi strumenti e stabilire se i
principi contabili statunitensi (US GAAP/SFAS) riescono ad affrontare correttamente
questo fenomeno.

In risposta allo SOX Act, la SEC pubblica nel 2005 1’Off Balance Sheet Report™ dove &
dedicata, tra le altre, una specifica sezione (II1I-D) ai contratti di leasing.

La SEC critica l'applicazione dell'approccio risk-reward”*® nella distinzione tra leasing
operativo e leasing finanziario che non permetterebbe di evidenziare in bilancio il fatto
che entrambe le parti (locatario e locatore) coinvolte nel leasing hanno degli interessi, in
senso lato, nel bene e nei ricavi e debiti ad esso correlati.

La ricerca empirica della SEC partendo da un campione iniziale di 200 imprese
locatarie estende con un'approssimazione i risultati al totale delle imprese locatarie
operanti negli Stati Uniti.

Con riferimento all'anno 2005 viene stimato che il 63% delle imprese dichiara leasing
operativi non cancellabili mentre solo il 22% dichiara leasing finanziari’’.

Ricordando che il leasing operativo non prevede l'iscrizione in bilancio delle attivita e
passivita generate, la SEC stima, nel 2005, un ammontare non attualizzato di flussi di

cassa da leasing operativi (non cancellabili) pari a 1,25 trilioni di dollari con un rapporto

% SEC, 15 Giugno 2005:“Report and Recommendations Pursuant to Section 401(c) of the Sarbanes-
Oxley Act of 2002 On Arrangements with Off-Balance Sheet Implications, Special Purpose Entities,
and Transparency of Filings by Issuers”

% Nello specifico la critica ¢ rivolta allo SFAS 13: Accounting for Leases.

%7 Dati raccolti dai prospetti MD&A (Management Discussion and Analysis) delle imprese analizzate.
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di 25 a 1 rispetto ai flussi dichiarati per i leasing finanziari.

Un’ulteriore critica ai principi contabili sul leasing arriva dal report dell'associazione
degli analisti finanziari (CFA Chartered Financial Analyst): il quarto principio inserito
nel report afferma che: “tutti gli eventi e le transazioni devono essere completamente e
accuratamente riconosciuti quando si verificano™®.

Tutti 1 metodi che non aderiscono al principio, tra questi anche quello del leasing

operativo, non soddisfano i requisiti del corretto reporting finanziario.

3.4 Ricerche empiriche sulla percezione degli off-balance sheet leasing

E' stato piu volte affermato che l'obiettivo principale dei manager, nell'utilizzare i
leasing fuori bilancio, ¢ iscrivere in contabilita il minor valore di passivita finanziarie
possibile.

Il bilancio viene letto da un numero consistente di analisti, banche, enti pubblici,
investitori, clienti e nelle convinzioni dei manager l'uso della finanza fuori bilancio
consentirebbe di migliorare le performance finanziarie, gli indici di bilancio, convincere
gli stakeholders a investire nell'azienda e a ricevere giudizi di rating piu elevati.

Questa convinzione ¢ (purtroppo) confermata da alcune ricerche empiriche che
dimostrano come i soggetti esterni percepiscono, sbagliando, un'azienda con una
passivita off-balance piu sicura di un'azienda che ha un simile debito iscritto in bilancio.
Una delle prime evidenze empiriche ¢ stata riscontrata da Abdel-khalik’ pochi anni
dopo l'introduzione dello SFAS 13 ““Accounting for leases™.

In un questionario effettuato a direttori finanziari di imprese locatarie e non, revisori
contabili, analisti finanziari e operatori di banca veniva loro chiesto di comparare due
imprese quasi identiche eccetto per la tipologia di leasing contabilizzato: un'impresa
possedeva un leasing operativo, l'altra un leasing finanziario.

E emerso, quasi all'unanimita, che l'impresa con il leasing operativo era considerata
migliore perché percepita piu redditizia, piu solida finanziariamente e i suoi flussi di
cassa erano piu facilmente stimabili.

Abdel-khalik evidenzia, in aggiunta ai risultati del questionario, che nei primi anni di

applicazione dello SFAS 13 1 manager tendevano addirittura a rinegoziare i contratti di

%«A Comprehensive Business Reporting Model: Financial Reporting for Investors”, CFA Institute, 24
Ottobre 2005.
% Vedere nota 1.
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leasing finanziario gia in essere pur di evitare la capitalizzazione.

Inoltre ci fu un effetto sostituzione tra i1 leasing finanziari e leasing operativi oltre a
massicce riduzioni delle altre fonti di debito prima della stipulazione di un contratto di
leasing finanziario.

Simile metodologia alla precedente viene utilizzata da Hartman e Sami (1989)'” che
hanno selezionato un campione di 500 operatori bancari statunitensi nella lista della
Risk Management Association e hanno chiesto loro di calcolare il tasso d'interesse che
avrebbero applicato e il giudizio di rating che avrebbero assegnato ad un gruppo di
imprese richiedenti un finanziamento.

Le imprese presentavano le stesse informazioni eccetto il fatto che alcune non avevano
nessun contratto di leasing, altre avevano leasing finanziari (in misura diversa) e altre
leasing operativi (in misura diversa).

I risultati della ricerca hanno evidenziato che i partecipanti attribuivano un tasso
d'interesse piu basso alle imprese che non avevano sottoscritto nessun contratto di
leasing e a quelle che avevano leasing operativi.

Questo significa che gli operatori di banca trattavano in maniera diversa il leasing
operativo e il leasing finanziario e che la contabilita delle due operazioni induceva a
commettere errori di valutazione.

Breton e Taffler (1995)'°! hanno condotto una ricerca su 63 broker operanti nel Regno
Unito: nessuno dei broker rettificava le poste degli indici di bilancio delle imprese che
possedevano leasing operativi.

Su ammissione degli stessi studiosi, perd, la mancata rettifica dipendeva dal fatto che i
broker tendono a prevedere gli utili e quindi non hanno interesse a compiere modifiche
soprattutto in quelle imprese dove si attuano tecniche di “window dressing”.

Cio che ¢ importante sottolineare ¢ il fatto che anche i broker, seppur con uno scopo
preciso, percepivano le due operazioni in maniera diversa quando invece la sostanza
economica ¢ la stessa.

Un’ulteriore ricerca del 1996'%

ha esaminato la percezione dei soggetti richiedenti un
finanziamento e dei soggetti concedenti nei confronti delle informazioni fornite dal
metodo di contabilizzazione dei leasing.

Il campione era formato dai 500 direttori finanziari delle imprese nell'elenco Fortune

% Hartman B.P., Sami H. (1989):”The impact of accounting treatment of leasing contracts on user
decision making: a field experiment”. Advances in Accounting 7; 23-35.

% Breton G., Taffler R. (1995): “Creative accounting and investment analyst response”. Accounting and
Business Research 25 (98). 81-92.

192 Gopalakrishnan V., Parkash M. (1996): “The debt-equivalency of recognized vs. disclosed obligations:
an examination of borrower and lender perceptions”. Research in Accounting Regulation 10. 63-77.

66



500'%, da 400 direttori di banche e 100 operatori di societa assicurative.

Il metodo d'indagine prevedeva un questionario nel quale si chiedeva di indicare in che
misura si riteneva che alcune poste di bilancio fossero nel concreto passivita finanziarie.
Con riferimento al leasing finanziario, richiedenti e concedenti erano quasi
completamente concordi nel valutare le poste di tale operazione come passivita di
bilancio.

Nel leasing operativo si riscontrava un divario sostenuto con il 64% dei direttori
finanziari che dichiarava che I'operazione non genera passivita finanziarie, mentre solo
il 15% degli operatori di banche e assicurazioni appoggiava questa affermazione.

La ricerca faceva quindi emergere una differenza sostanziale di vedute nei confronti
delle passivita generate dai leasing operativi con conseguenti squilibri nel modo di
contabilizzare o valutare tali operazioni.

Ancora, una ricerca del 2006 effettuata da Beattie, Goodacre ¢ Thomson '™ ha
analizzato 1'opinione dei soggetti che redigono il bilancio e di tutti quei soggetti che
analizzano le informazioni di bilancio in merito al principio contabile SSAP 21
(Accounting for leases and hire purchase contracts) in vigore nel Regno Unito.

Secondo i soggetti intervistati lo SSAP 21 non consente la comparabilita tra le imprese e
non fornisce sufficienti ed esaustive informazioni riguardo le operazioni di leasing.
Inoltre si lamentava l'imperfetta applicazione del principio della prevalenza della
sostanza sulla forma e la facilita di manipolazioni contabili.

Anche dalla parte dei locatori si riscontra la tendenza a favorire la disparita tra leasing
operativo e leasing finanziario.

La Equipment Leasing Association (associazione della categoria dei locatori) aveva
inserito la possibilita di manipolazioni contabili (balance sheet management) al secondo
posto della lista dei benefici derivanti da un contratto di leasing'®”.

Addirittura Sun Microsystem Inc. sul suo sito internet promuoveva il leasing operativo
come un modo per “tenere i debiti lontani dal bilancio” e ““ aggirare 1 limiti restrittivi dei
covenant imposti dalle banche”.

Un’altra societa, la MidSouth Fleet Leasing dichiarava sul suo sito web: “rendi il tuo

bilancio piti bello agli occhi delle banche’'*

191 ista annuale pubblicata dalla rivista Fortune che riporta le 500 maggiori societa statunitensi in base al
fatturato.

1% Beattie V., Goodacre A., Thomson S.J. (2006): “International lease-accounting reform and economic
consequences: The views of U.K. users and preparers”. The International Journal of Accounting 41
(1): 75-103.

1% Riportato da: Reason T.:” Hidden In Plain Sight”. CFO Magazine, 1 Agosto 2005.

1% Riportato da: Weil J.: “How Leases Play A Shadowy Role In Accounting”. The Wall Street Journal, 24
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3.5 I metodi delle agenzie di rating

Le ricerche empiriche hanno evidenziato una distorta percezione nei confronti delle
operazioni di leasing operativo.

Questo fenomeno ¢ mitigato dalla presenza di alcuni metodi che tentano di capitalizzare
gli importi dei leasing operativi aggiustando le poste contabili e conseguentemente gli
indici di bilancio.

Tralasciando 1 metodi puramente teorico-accademici, soffermiamoci su due esempi
concreti utilizzati dalle agenzie di rating Moody's e Standard & Poor's.

I metodi sono stati introdotti e/o modificati di recente dalle due agenzie e risalgono al
Febbraio 2006 (Moody's) e a Marzo 2005 (Standard & Poor’s).

Lo scopo delle due agenzie ¢ quello di aumentare la comparabilita tra le imprese
eliminando gli off balance leasing, riflettere la sostanza economica dell'operazione e
rendere piu solide le previsioni in merito al grado di rischio e solvibilita delle imprese

analizzate.

Moody's - Rent Expense Multiples Method

L'agenzia di rating Moody's considera tutti i contratti di leasing alla stessa maniera
usando un metodo per equiparare contabilmente i leasing operativi a quelli finanziari.
Nello specifico, I'approccio di Moody's consiste nel simulare una situazione nella quale
l'impresa acquista per tutta la sua vita utile il bene locato, finanziando l'acquisto tramite
I'accensione di un mutuo dello stesso importo del valore del bene.

L'approccio coincide con la teoria della perfetta sostituibilita tra leasing e mutuo e ha
riflessi sullo stato patrimoniale, sul conto economico e sul rendiconto finanziario.

Il primo passaggio consiste nel moltiplicare 1'esborso annuale dell'operazione di leasing
per un multiplo convenzionale in modo da ricavare I’ammontare stimato del debito
dell’operazione di leasing.

L'esborso ¢ pari al canone di competenza dell'anno e iscritto a conto economico come
costo; il multiplo utilizzato riflette le caratteristiche del settore di appartenenza
dell'impresa in esame e considera il tipo e il mix di beni di norma utilizzati in quel
determinato settore. Per ragioni di semplicita e trasparenza i multipli sono limitati a

quattro: 5x, 6x, 8x e 10x.

Settembre 2004.
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Utilizzando 1 dati presenti nelle informazioni supplementari (disclosure) si calcola il
valore attuale del totale dei canoni di leasing'®’ prendendo come tasso di sconto il tasso
d'interesse marginale passivo del locatario.

Successivamente le immobilizzazioni e i debiti verranno incrementati nello stato
patrimoniale in ugual misura ma con segno opposto per un importo pari al maggiore tra
il valore attuale del totale dei canoni di leasing e il valore del multiplo per il canone di
leasing (che approssima quindi il fair value del bene locato e 1’obbligazione del
leasing).

Terminata la rettifica a stato patrimoniale si procede con il conto economico.

Il canone di leasing di competenza viene scomposto in due parti usando delle basi
convenzionali fisse: 2/3 a quota ammortamento del bene locato e 1/3 come quota di
interessi passivi.

Ottenuti questi importi essi vengono iscritti in conto economico al posto del precedente
valore rettificando 1 costi operativi e gli oneri finanziari.

Nel rendiconto finanziario la quota parte di interessi scorporata dal canone di leasing
viene trasferita dai flussi di cassa operativi ai flussi di cassa finanziari. Inoltre viene
simulata una spesa per investimenti per il nuovo bene locato incrementando le capital
expenditures per un importo pari alla quota ammortamento e riportando il medesimo
importo tra 1 flussi di cassa finanziari per rilevare il mutuo come fonte per

I'investimento.

Standard & Poor's - Present Value Method

Anche l'agenzia di rating Standard & Poor's non fa distinzioni tra le due tipologie di
leasing considerando tutte le operazioni come leasing finanziari.

A differenza di Moody's, pero, l'approccio utilizzato prevede di stimare solamente
I'obbligazione lungo la durata del contratto di leasing e non di calcolare 1'intero valore
del bene come se fosse posseduto dall'impresa.

Utilizzando anche qui le informazioni supplementari al bilancio (disclosure) viene preso
il valore totale dei canoni di leasing assumendo che i pagamenti annuali successivi al
quinto anno siano i medesimi del quinto anno.

Successivamente si calcola il valore attuale di tutti 1 pagamenti.

Per trovare il valore attuale si utilizza il tasso di interesse medio del locatario calcolato

”TAS 17 e SFAS 13 prevedono che tale importo sia riportato dal locatario sia complessivamente che

suddiviso per ciascuno dei successivi 5 anni fiscali successivi al primo anno di contratto.
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facendo il rapporto tra gli oneri finanziari dell'anno in esame e l'importo dei debiti medi
nell'anno in esame e nell'anno precedente quest'ultimo.'®®

Alternativamente Standard & Poor's utilizza una media dei tassi applicati alle varie
tipologie di debito oppure, se disponibile, il tasso di interesse implicito dell'operazione.
I1 valore attuale risultante ¢ sommato ai debiti presenti in bilancio in modo da usarlo per
calcolare correttamente il rapporto debito/capitale e gli altri indici di indebitamento.

Il valore attuale ¢ sommato anche alle immobilizzazioni per tener conto del diritto di
utilizzo del bene locato lungo la durata del contratto.

I1 canone di leasing rilevato come costo di competenza dell'esercizio a conto economico
viene ri-allocato in parte come costo di ammortamento e la rimanente parte come
interessi passivi. Lo scopo ¢ distribuire il canone similmente al trattamento del leasing
finanziario.

La parte di interessi ¢ calcolata moltiplicando il tasso di sconto (usato precedentemente)
per lI'importo medio tra il valore attuale netto dell'anno in esame e il valore attuale netto
dell'anno precedente.

I1 risultato viene sommato al totale degli oneri finanziari.

Deducendo l'importo stimato degli interessi dal canone originariamente rilevato come
costo si trova la quota ammortamento di competenza dell'esercizio.

Nel rendiconto finanziario le capital expenditures sono aumentate dell'importo del
valore attuale del totale dei canoni in modo da ridurre i flussi di cassa disponibili (free

cash flow).

Esempio comparativo dei due metodi illustrati

Vediamo ora un semplice esempio per capire meglio i due differenti metodi delle
agenzie di rating Moody's e Standard & Poor’s.

Ipotizziamo un'impresa che stipula un contratto di leasing nell'anno N della durata di 5
anni. Il bene locato ha una vita utile stimata di 10 anni.

At fini contabili I'impresa classifica I'operazione come un leasing operativo: si noti che,
applicando il terzo criterio identificativo dello SFAS 13, la durata del leasing (5 anni) ¢
inferiore al 75% della vita economica utile del bene (10 anni).

Al termine dell'anno N l'impresa redige il bilancio trattando 'operazione off- balance ¢

richiede un giudizio di rating alle agenzie Moody's e Standard & Poor's.

1% on fin ,/ [( Dy+Dyp ) / 2]
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Entrambe le agenzie di rating non considerano la distinzione tra leasing operativo e
leasing finanziario e pertanto adottano dei metodi di riclassificazione che permettono di
capitalizzare in bilancio l'operazione di leasing operativo dell'impresa locataria.

Moody's applica il metodo del multiplo che cerca di ricostruire il costo dell'intero bene
lungo la sua vita utile di 10 anni ipotizzando che 1'acquisto del bene sia stato effettuato
previa accensione di un finanziamento pari al valore di mercato del bene.

Il metodo di Standard & Poor's stima solamente il debito equivalente riferito alla durata
del leasing di 5 anni.

Moody's ¢ Standard & Poor's reperiscono dal bilancio e dalla disclosure dell'impresa i

dati necessari per applicare i loro metodi (vedi tabella 6).

Tabella &6

Dati utili per i metodi delle agenzie di rating
DATI PRESENTI IN BILANCIO

Debiti 35.000 32.000 *
Canone di leasing operativo 1.200
Oneri finanziari 2.800

DATI NELLA DISCLOSURE

Canoni futuri del leasing:

anno M 1.200
anno MN+1 1.500
anna N+2 1.400
anno N4+3 1.460
anno M+4 1.520
Totale 7.080

* riferito allanno precedente
Tasso marginale passivo 7%

Dei quattro multipli a disposizione supponiamo che Moody's utilizzi il multiplo 6x e lo
moltiplichi per il canone di leasing operativo (1200 €) contabilizzato interamente come
costo nel conto economico dell'impresa.

Il valore uscente (7.200 €), che rappresenta una stima del debito di leasing, va
confrontato con il valore attuale del totale dei canoni di leasing scontati al tasso
d'interesse marginale passivo del locatario (6.176,07 €).

Nella tabella 7 sono riportati i valori attuali totali e suddivisi per anno.
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Tabella 7: valori attuali
Valore attuale all'anno M

Standard & Poor's Moody's

tasso 8,358% tasso 7%
N 1200 1200 1200
N+1 1500 13843 1401,87
M+2 1400 1192,36 1222,81
N+3 1460 1147 .56 1191,79
N+4 1520 1102,55 11596
TOTALE 7080 6026,77 6176,07

Il maggiore dei due valori va portato ad incremento dei debiti nel bilancio dell'impresa
locataria.

Moody's ripartisce il canone di leasing per due terzi a quota di ammortamento del bene
(800 €) e per il restante un terzo a oneri finanziari (400 €). In questo modo si replica il
trattamento contabile del leasing finanziario.

Standard & Poor's non utilizza multipli ma passa direttamente al calcolo del valore
attuale del totale dei canoni di leasing.

Nel metodo di Standard & Poor's non si usa il tasso marginale del locatario ma si hanno
a disposizione tre possibilita'®.

Nell'esempio Standard & Poor’s sceglie di stimare il tasso da applicare al calcolo del
valore attuale dividendo gli oneri finanziari dell'anno N per la media degli importi dei
debiti nell'anno N e nell'anno N-1 (2.800/[(35.000+32.000) / 2]).

Risulta un tasso dell’8,358% che applicato a ciascun importo dei canoni presenti nella
disclosure da un valore attuale totale di 6.026,77 €.

Per calcolare la quota di oneri finanziari si moltiplica il valore attuale del totale dei
canoni di leasing per il tasso dell’8,358%"'°.

Sottraendo quest'ultimo valore (= 504 €) dal valore attuale si trova la quota
ammortamento ( = 696 €).

Nella figura 4 ¢ rappresentata, per il primo anno di leasing, la comparazione tra i valori
(alcuni) riportati in bilancio con I'attuale metodo di contabilizzazione dei leasing

operativi previsto dai principi contabili e 1 valori rettificati derivanti dall'applicazione

dei metodi di Moody's e Standard & Poor’s.

19 Vedi sopra
"% Essendo il primo anno di contratto non & presente il valore attuale del totale dei canoni di leasing
dell'anno N-1 da usare per fare la media come previsto dal metodo di Standard & Poor's.
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Figura 4

Comparazione delle diverse contabilizzazioni del leasing operativo

Principi | Metodo del | Metodo del
contabili in] multiplo VAN
vigore (Moody's) (S&P's)

Immobilizzazioni:

di cui bene locato 0 7.200 6.027
Totale passivita: - 35.000 }- 42.200 |- 41.027
di cui altre passivita - 35.000 |- 35.000 |- 35.000
di cui debito di leasing of- F.200 |- 6.027
Canone di leasing: 1.200 1.200 1.200
di cui ammaoit bene 0 800 a04
di ewi aner finanz 0 400 696

Calcolando gli indici di bilancio e basando i giudizi di rating sulle poste contabili
rettificate dai due metodi, le agenzie di rating mitigano gli effetti distorsivi della diversa
contabilizzazione delle operazioni di leasing e soprattutto rendono piu confrontabili tra
loro le imprese che altrimenti subirebbero valutazioni errate.

Nella figura 4 si osserva che la rilevazione dell’operazione di leasing operativo, secondo
le disposizioni dei principi contabili in vigore (IAS 17 e SFAS 13), non prevede
I’inserimento in bilancio del valore del bene locato e del debito nei confronti del
locatore.

L’impresa locataria riporta solamente, a conto economico, il canone di competenza
dell’anno come importo complessivo senza fare la distinzione tra la quota di rimborso
degli interessi e la quota di ammortamento del bene (e quindi di rimborso del capitale).
Le due societa di rating, invece, vanno a stimare sia il valore del bene locato che il
debito di leasing e inoltre fanno una suddivisione approssimativa del canone tra oneri
finanziari e quota di ammortamento.

I valori dell’attivita e della passivita calcolati da Moody’s sono piu alti rispetto a quelli
calcolati da Standard & Poor’s poiché Moody’s stima i valori lungo la vita utile del bene
mentre Standard & Poor’s utilizza come arco temporale la durata del contratto.

La ripartizione del canone di leasing con il metodo Moody’s genera una quota di
ammortamento del bene che ¢ il doppio della quota di interessi: questo a causa della
suddivisione convenzionale che prevede un terzo del canone come interessi e due terzi
come spese di ammortamento.

Standard & Poor’s ¢ piu realistica nella ripartizione in quanto cerca di stimare gli oneri

per poi trovare per differenza la quota ammortamento.
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CAPITOLO 4

11 progetto congiunto IASB-FASB: I’Exposure Draft Leases

Premessa

Come si ¢ avuto modo di vedere nel capitolo 3, gli attuali principi contabili sulle
operazioni di leasing non soddisfano le richieste informative degli utilizzatori del
bilancio e la presenza di due differenti tipologie di contabilizzazione comporta un
diverso trattamento di operazioni similari riducendo cosi la comparabilita tra le imprese.
Le critiche e le pressioni di alcuni organi regolatori hanno spinto 1’International
Accounting Standard Board e il Financial Accounting Standard Board ad iniziare un
progetto di modifica del principio contabile sulle operazioni di leasing.

Il progetto ha generato come risultato la redazione di una prima bozza del nuovo
principio contabile denominata Exposure Draft Leases.

In questo capitolo I’Exposure Draft viene descritto nelle sue caratteristiche principali,
spiegato tramite un semplice esempio pratico e infine commentato e comparato rispetto

agli attuali principi contabili IAS 17 e SFAS 13.
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4.1 Genesi del progetto

Le prime trattative per un nuovo principio contabile sul leasing hanno avuto inizio nel
1996 quando un comitato di standard setter, denominato Gruppo G4-+1'"", ha pubblicato
un documento di discussione (discussion paper) intitolato: “Accounting for Leases: A
New Approach”. Recognition by Lessees of Assets and Liabilities Arising under
Lease Contracts.”''?,

Il documento proponeva 1’abolizione della distinzione tra leasing operativo e leasing
finanziario introducendo un nuovo approccio mediante il quale riconoscere come
attivita e passivita tutti i diritti e le obbligazioni derivanti da un contratto di leasing.
Successivamente, nel 2000, i G4+1, ha emesso un nuovo documento
“Leases:Implementation Of A New Approach” dove venivano fornite le proposte e le
linee guida su come attuare in concreto 1’approccio introdotto nel 1996.

Nel 2006 T’International Accounting Standard Board e il Financial Accounting
Standard Board hanno inserito il progetto di modifica dei rispettivi principi contabili sul
leasing (IAS 17 e SFAS 13) all’interno del programma di convergenza (Memorandum of
Understanding) avente 1’obiettivo di uniformare il piu possibile i principi contabili
redatti dalle due organizzazioni.

Nello stesso anno ¢ stato costituito un Working Group formato da 18 membri tra i quali
figuravano operatori delle piu importanti societa di revisione, consulenti finanziari,
direttori generali, esperti di rating e operatori del settore real estate.

Lo scopo del Working Group era quello di affiancare i due Boards durante le fasi del
progetto e fornire pareri ed emendamenti.

Nel marzo 2009 ¢ uscito un altro Discussion Paper dal nome‘‘Leases:Preliminary
Views”.

I1 Paper dichiarava I’intento dei due Boards di giungere ad uno standard comune sui
leasing che prevedeva che tutte le attivita e le passivita derivanti dal contratto di leasing
fossero riconosciute e iscritte correttamente nella situazione patrimoniale - finanziaria.
Nello specifico il Discussion Paper del 2009 riassumeva tutte le proposte di modifica
pervenute ai Boards ed esponeva delle riflessioni sulle varie problematiche in tema di
lease accounting chiedendo agli addetti ai lavori di esprimersi in merito entro il 17
Luglio 2009.

" Rappresentanti degli standard setter di Australia, Canada, Gran Bretagna, Nuova Zelanda, Stati Uniti e
IASC.

"2 Conosciuto anche come McGregor’s Report dal nome del membro dell’Australian Accounting
Standard Board.
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All’interno del Discussion Paper i due Board dichiarano la loro decisione di adottare
I’approccio del “right of use” nella contabilizzazione di tutte le operazioni di leasing
preferendolo agli altri tre approcci proposti durante le fasi di discussione.

Uno era I’approccio rischi e benefici (attualmente in vigore) mentre i restanti erano il
“whole asset approach” e I’“executory approach”'">.

I1 “whole asset approach” si basava sull’assunto che durante la durata del contratto il
bene locato ¢ sotto il controllo del locatario.

Per questo motivo il locatario iscrive a bilancio I’intero valore economico del bene
locato ed in contropartita due passivita: una rappresentante 1’obbligo di effettuare il
pagamento dei canoni e 1’altra consistente nell’obbligo di restituire il bene al locatore a
fine contratto (salvo riscatto).

Questo approccio ¢ stato rifiutato perché rendeva troppo simile un’impresa che
ricorreva al leasing ad un’impresa che acquistava il bene, nello specifico non coglieva la
flessibilita contrattuale ed economica presente nell’operazione di leasing.

L executory contract approach” trattava tutti i leasing come contratti esecutivi e si
fondava sul presupposto che il diritto di utilizzare il bene ¢ dipendente dal pagamento
dei canoni lungo la durata del contratto.

L’obbligazione di pagare i canoni sarebbe a sua volta dipendente dal permesso dato dal
locatore al locatario di usare il bene.

Come conseguenza di queste assunzioni il locatario non registra nessuna attivita e
nessuna passivita, in maniera simile al trattamento attuale dei leasing operativi.

Le ragioni del rifiuto di quest’approccio sono ovvie visto che avrebbe aggravato
ulteriormente il problema degli off-balance leasing estendendo 1’attuale metodo dei
leasing operativi anche ai leasing finanziari''*.

Al termine del periodo di commento, IASB e FASB hanno iniziato a scrivere una prima
bozza del nuovo principio contabile sul leasing che ¢ uscita il 17 agosto 2010 con il

nome di “Exposure Draft: Leases”.

'3 DP Leases - Preliminary Views. Appendix C:Other Approaches Rejected by the Boards.
"4 In realtad questo approccio non ¢& stato completamente rigettato, perché, come si vedra meglio
nell’analisi dell’Exposure Draft, ¢ stato adottato per gli “short term lease”.
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4.2 I’Exposure Draft Leases

L’Exposure Draft Leases ¢ frutto di quasi 15 anni di dibattito sulla questione della
contabilizzazione delle operazioni di leasing.

E uscito il 17 agosto 2010 ed ¢ stata data la possibilita a tutti gli addetti ai lavori di
proporre commenti fino al 15 dicembre 2010.

In questo paragrafo viene analizzato il suo contenuto cosi come emanato dai due
Boards: ad essere precisi le bozze sono due (una per lo IASB e una per il FASB) ma
sono praticamente identiche eccetto per alcuni aspetti che verranno sottolineati durante
la trattazione. Le note a pi¢ pagina rimandano all’Exposure Draft dello IASB.
L’Exposure Draft definisce il leasing come un contratto nel quale il diritto all’utilizzo di
una specifica attivita (underlying asset o bene sottostante) viene trasferito per un
periodo concordato e in cambio di un corrispettivo'"”.

Per determinare se un contratto pud essere definito un leasing sono state inserite
nel’Exposure Draft le disposizioni contenute nell’interpretazione IFRIC 4''°
(Determinare se un accordo contiene un leasing) uscita il 2 Dicembre 2004.

Un contratto ¢ o contiene un leasing se sono soddisfatte entrambe le seguenti

condizioni''’:

e J’adempimento del contratto dipende dall’utilizzo di un’attivita specifica;

e 1] contratto trasferisce il diritto di controllare 1’utilizzo dell’attivita.

La valutazione deve essere compiuta all’inizio del contratto (inception), cio¢ alla data

anteriore tra la stipula e la data di impegno delle parti, in base alla sostanza

dell’operazione.

Per individuare la presenza delle due condizioni sopra I’Exposure Draft stabilisce dei

criteri di identificazione.

In riferimento alla condizione che stabilisce 1’utilizzo di un’attivita specifica, bisogna
118

considerare se tale attivita ¢ implicitamente o esplicitamente identificata .

Si ¢ in presenza di un’attivita implicitamente identificata se:

5 ED Appendix A: Defined Terms.
"¢ International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC): comitato dello IASB che si
occupa delle interpretazioni ufficiali dei principi contabili internazionali.
117
ED BI.
"SED B2.
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e non ¢ possibile per il locatore fornire attivita alternative al posto del bene

sottostante nel corso della durata del leasing;

e il locatore ¢ in grado di sostituire il bene sottostante ma questo nella pratica

non avviene.

La condizione del trasferimento del diritto di controllare 1’utilizzo dell’attivita ¢

. N . . . .11
verificata se ¢ presente almeno una di queste situazioni''”:

e il locatario ha la capacita o il diritto di gestire 1’attivita mentre ottiene o controlla

un ammontare rilevante della produzione o altro beneficio derivante dall’attivita;

e il locatario ha la capacitd o il diritto di controllare I’accesso fisico al bene
sottostante mentre ottiene o controlla un ammontare rilevante della produzione o

altro beneficio derivante dall’attivita;

e il locatario ottiene tutto 1I’ammontare della produzione o altro beneficio
dell’attivita nel corso della durata del leasing e il prezzo che paga per la
produzione non ¢ né contrattualmente fissato per unita di prodotto né ¢ pari al

prezzo di mercato corrente al momento della consegna della produzione.

La novita dell’Exposure Draft sta nell’applicazione del “right of use model” per tutte le
operazioni di leasing e per le operazioni di leasing di beni che consistono in un diritto
d’uso nell’ambito di un sub-leasing.

Scompare quindi la distinzione tra leasing operativo e leasing finanziario degli attuali
principi contabili (IAS 17 ¢ SFAS 13 nello specifico).

Non rientrano nell’ambito di applicazione del nuovo principio contabile:

e leasing di immobilizzazioni immateriali;

e leasing correlati ad attivita di esplorazione e utilizzo di minerali, petrolio, gas

naturali;

Y ED B4,
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e leasing di attivita biologiche;

e leasing che si manifestano nel periodo compreso tra la data di inizio del contratto
(inception) e quella in cui il bene oggetto di locazione entra nella disponibilita del
locatario (commencement), se si tratta di contratti onerosi. Questa esclusione ¢ da
considerare solo per lo IASB che prevede di far riferimento al principio IAS 37'%

per 1 contratti onerosi.

Si applica, ai contratti che contengono una componente di servizio € una componente di
leasing'*': in questo caso locatario e locatore devono scindere le due componenti e
applicare la bozza del principio contabile sui ricavi (Revenue Exposure Draft) alla
componente di servizio.

Anche in questo caso IASB e FASB non sono pienamente concordi in quanto il FASB
prevede I’applicazione del Revenue ED solo quando le due componenti sono facilmente
separabili mentre lo IASB richiede I’applicazione del Revenue ED al locatore che

utilizza il Derecognition Approach'??

anche se la componente di servizio non ¢
distintamente identificabile.

Per 1 beni detenuti a scopo di investimento in base ad un contratto di leasing ¢ prevista
I’applicazione delle disposizioni dell’Exposure Draft con 1’esclusione di quelli misurati
al fair value'®.

Questa regola ¢ valida solo per lo IASB poiché il FASB non ha nessun principio
contabile sui beni detenuti a scopo di investimento e quindi non fa nessun riferimento a
questa particolare tipologia.

Infine, ’Exposure Draft non si adotta per quei contratti che nella sostanza

rappresentano un’operazione di compravendita del bene sottostante, ossia quando'?*:

e il locatario ha esercitato 1I’opzione di acquisto contenuta nel contratto di leasing e
quindi I’accordo perde la qualificazione di leasing e diventa un acquisto/vendita

per i contraenti;

e [’ accordo determina un trasferimento del controllo e di tutti i rischi e 1 benefici del

20 TAS 37 “Provisions,Contingent Liabilities and Contingent Assets”.
2UED 6.
122 piyy avanti nel paragrafo si approfondira questo aspetto.
123
ED 7.
' ED B9.
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bene sottostante al termine del contratto; questo succede nei contratti nei quali la
proprieta del bene sottostante passa automaticamente alla fine del leasing e nei
contratti che incorporano un’opzione di acquisto cosi vantaggiosa che ¢ sicuro che

125

sara esercitata (bargain purchase option “”); anche in questo caso, secondo

1I’Exposure Draft siamo di fronte ad un’operazione di compravendita.

Rilevazioni contabili del locatario

I1 locatario effettua le sue rilevazioni contabili in base all’approccio del “right of use” e
nel momento in cui il bene sottostante entra nella sua disponibilita (commencement

date) egli rileva nello stato patrimoniale'*®:

e un’attivita raffigurante il suo diritto di utilizzare il bene sottostante, nella classe

delle immobilizzazioni ma separata da quelle in proprieta;

e una passivita raffigurante 1’obbligo di effettuare il pagamento dei canoni di

leasing, separatamente dalle altre passivita finanziarie.

Il valore dell’attivita e della passivita ¢ il valore attuale dei pagamenti previsti
contrattualmente scontati al tasso marginale passivo del locatario oppure, se piu
facilmente determinabile, al tasso applicato dal locatore al locatario nell’operazione'*’.

Nel calcolare il valore attuale, il locatario deve considerare due novita rilevanti

introdotte dall’Exposure Draft e stimare:

e la durata del contratto di leasing (lease term);

128

e i canoni potenziali = (contingent rentals), le penali per I’estinzione anticipata

del contratto, le garanzie sul valore residuo del bene sottostante'*.

La durata del contratto ¢ definita come: “the longest possible term that is more likely

'2 Vedi Capitolo 2.2 SFAS 13.

29ED 10.

“7ED B 11.

128 Canoni che si manifestano a seguito di cambiamenti di fatti o circostanze avvenuti dopo la data di
inizio dell’operazione di leasing.

1% Garanzia fatta dal locatario che il fair value del bene sottostante sara almeno pari ad un valore
prefissato quando il locatore ricevera il bene di ritorno.
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than not to occur’’'*°

che tradotto significa: il periodo piu lungo che ¢ piu probabile si
verifichi anziché no'".

Per determinare la durata contrattuale, il locatario deve tener conto della durata minima
e delle durate conseguenti all’esercizio di eventuali opzioni di rinnovo o di estinzione
presenti nel contratto.

A ciascuna durata viene assegnata una probabilita di accadimento che considera tutti i
fattori contrattuali e non contrattuali, le determinanti dell’attivitd imprenditoriale e le
intenzioni e pratiche presenti e/o future del locatario.

Terminate le stime si procede a identificare il periodo piu lungo che ¢ piu probabile si
verifichi e che sara usato per attualizzare 1 pagamenti del leasing.

I pagamenti del leasing da attualizzare sono i canoni fissi, i canoni potenziali, le penali e
le garanzie sul valore residuo; deve essere escluso il prezzo dell’opzione di riscatto
perché si ritiene che il suo immediato riconoscimento equipari il leasing ad una
compravendita'**.

L’opzione di riscatto va riconosciuta solo nel momento effettivo del suo esercizio.

I canoni fissi vanno inseriti nel calcolo del valore attuale per il loro importo stabilito in
contratto, mentre per i canoni potenziali, le penali e le garanzie sul valore residuo si
segue un procedimento simile alla stima della durata.

Infatti, il locatario deve identificare gli eventi possibili (scenari) collegati alle tre
tipologie di pagamento e stimarne la probabilita di accadimento.

Per ciascun evento vanno anche determinati i flussi di cassa attesi e successivamente
questi vanno moltiplicati per la probabilita di accadimento degli eventi.

La sommatoria di tutti 1 flussi di cassa moltiplicati per la rispettiva probabilita
costituisce 1’ammontare atteso, nonché I’importo da inserire nel calcolo del valore
attuale dei canoni di leasing assieme al valore dei canoni fissi.

I1 valore attualizzato di tutti i pagamenti del leasing va iscritto in stato patrimoniale sia
tra le attivita che tra le passivita.

Al valore da inserire tra le attivita possono essere aggiunti eventuali costi diretti
accessori sostenuti inizialmente dal locatario cio¢ tutti quei costi direttamente
riconducibili alla negoziazione ¢ alla stipulazione del contratto di leasing.'*

Dopo le rilevazioni iniziali, il diritto all’uso del bene sottostante va ammortizzato in

BOED Appendix A: Defined Terms.

! Traduzione fornita da R. Maglio e F. Agliata ne: “Il bilancio secondo i principi contabili internazionali
IAS/IFRS”. (pp. 191-192).

B2ED 15.

EDB 14.
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maniera sistematica usando come base di calcolo il periodo piu breve tra la durata del
leasing (lease term) e la vita utile del bene'**.

In alternativa, lo IASB permette I’ammortamento con il metodo della rivalutazione se il
locatario applica questo metodo ai beni che ha in proprieta e che sono della stessa classe
del bene sottostante locato'>”.

Il diritto d’uso puo subire delle svalutazioni ed il locatario deve riconoscere le perdite da
impairment in accordo coi principi contabili di riferimento’*.

L’Exposure Draft non ha introdotto una nuova metodologia unificata per la procedura di
impairment e pertanto rimangono in vigore le disposizioni di ciascun Board.

La passivita ¢ misurata al costo ammortizzato mediante il metodo del tasso d’interesse
effettivo (effective interest method).

Il metodo prevede di calcolare la quota di oneri finanziari moltiplicando il tasso che il
locatore applica al locatario per la passivita.

Successivamente la quota di oneri finanziari viene sottratta dal canone di leasing per
trovare la quota di rimborso del capitale.

Questo sara I’importo che diminuira il valore della passivita a bilancio ed evidenziera
I’adempimento dell’obbligazione nei confronti del locatore.

Qualora si verifichino fatti e/o circostanze che sono indicativi di variazioni significative
nel valore della passivita rispetto al periodo precedente, allora il locatario deve definirne
nuovamente il valore contabile .

Questo implica una nuova stima della durata del contratto di leasing e dell’ammontare
atteso dei canoni potenziali, delle penali per I’estinzione anticipata e¢ delle garanzie
concesse sul valore residuo.

La nuova stima della durata contrattuale implica una rettifica (nello stato patrimoniale)
del valore contabile del diritto di utilizzo per riflettere le variazioni della passivita
scaturenti dalla modifica della durata; le variazioni della passivita dovute agli altri
fattori (canoni, garanzie, penali) vanno contabilizzate a conto economico se si
riferiscono al periodo corrente o ai periodi passati, altrimenti, nello stato patrimoniale
come rettifica del diritto d’uso del bene se si riferiscono a periodi futuri'*®.

Il tasso di sconto usato per il calcolo del valore attuale iniziale dell’attivita e della

passivita non deve essere modificato a meno che non abbia riflessi sulla ri-

PYED 20.
133 In questo caso il locatario deve far riferimento allo IAS 16 “Property, Plant and Equipment”.
BSED 23.
BTED 17.
BSED 18.
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determinazione dei canoni potenziali.

Nel conto economico vanno riconosciuti'>:

e gli interessi passivi relativi all’obbligo di pagamento dei canoni (in maniera

distinta dagli altri oneri finanziari);

e [’ammortamento del diritto di utilizzo del bene sottostante (in maniera distinta

dagli altri ammortamenti);

e ¢li utili e le perdite di rivalutazione derivanti dall’applicazione della procedura

di impairment;
e qualsiasi cambiamento nell’obbligo di pagamento dei canoni risultante da
modifiche del valore atteso dei canoni potenziali o dei pagamenti attesi dalle

penali e dalle garanzie residuali.

Rilevazioni contabili del locatore

Diversamente dal locatario, I’Exposure Draft ha previsto per il locatore due diversi
trattamenti contabili: il performance obligation approach e il derecognition approach.
La scelta del metodo da applicare va fatta alla data d’inizio del leasing (inception) in
base ai rischi e benefici associati al bene sottostante e ai quali il locatore rimane
sottoposto nel corso della e successivamente alla durata (lease term) del contratto' .

Per valutare se rimane sottoposto ad una parte significativa dei rischi e benefici del bene

sottostante nel corso della durata il locatore deve considerare'*':

e i canoni potenziali significativi collegati all’uso e alle performance del bene

sottostante;

e le opzione di rinnovo e di estinzione del contratto;

e iservizi non distinti (significativi) forniti dal locatore.

9ED 11.
0 ED 28,
“1ED B 22.
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Il locatore valuta la sua esposizione ad una parte significativa dei rischi e benefici del

bene sottostante dopo la fine del contratto considerando'**:

¢ la non significativita della scadenza del contratto rispetto alla vita utile del bene

sottostante;

e un significativo cambiamento nel valore del bene sottostante atteso al termine
del contratto (con riguardo al valore attuale e all’effetto del valore residuo

garantito sull’esposizione del locatore ai rischi e ai benefici).

La scelta del metodo contabile ¢ vincolante e non puod essere modificata in un secondo
momento.

Se il locatore ritiene di mantenere una parte significativa dei rischi e dei benefici
associati al bene sottostante egli applichera il performance obligation approach
(approccio dell’obbligo di prestazione).

In base a questo approccio il locatore deve rilevare un credito rappresentante il diritto a
ricevere 1 pagamenti e una passivita consistente nell’obbligazione di mettere a
disposizione del locatario il bene sottostante.

Si noti che la passivita non ¢ di natura monetaria ma ¢ un debito di prestazione in
quanto I’impegno del locatore ¢ permettere al locatario di utilizzare il bene sottostante.
Il locatore non rileva subito tutto I’utile dell’operazione di leasing ma distribuisce i
ricavi lungo la durata del leasing e mantiene il valore del bene sottostante nel suo
bilancio'*.

Credito, obbligazione e valore contabile del bene sottostante sono riportati in bilancio
come una singola voce che puo essere un’attivita netta di leasing o una passivita netta di
leasing'**.

I1 valore del credito (diritto a ricevere i canoni di leasing dal locatario) e della passivita
(obbligo di mettere a disposizione il bene) sono pari al valore attuale dei canoni di
leasing scontati al tasso d’interesse applicato dal locatore al locatario.

Al valore attuale del credito vanno poi aggiunti eventuali costi diretti iniziali sostenuti
dal locatore.

Anche il locatore deve attenersi al procedimento di calcolo del valore attuale previsto

“2ED B 24.
S ED 30.
4“4 ED 42,
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per il locatario stimando la durata del leasing e includendo nel calcolo i valori delle

opzioni di rinnovo, delle opzioni di estinzione e delle penali mentre i1 valori dei canoni

potenziali e delle garanzie sul valore residuo sono inclusi solamente se il locatore riesce

a stimarne I’importo in maniera affidabile.

Il prezzo di esercizio dell’opzione di riscatto non va incluso'®.

Dopo le rilevazioni iniziali, il diritto a ricevere i canoni viene misurato al costo

ammortizzato secondo il metodo dell’interesse effettivo (effective interest method)'* e

sottoposto a procedura d’impairment .

La passivita diminuisce progressivamente (originando il ricavo di competenza) in base

ad un indicatore che rileva I’uso del bene sottostante da parte del locatario.'"’

Questo indicatore deve essere riconducibile ad una metodologia sistematica e razionale

e nel caso questo non fosse possibile il locatore puo ridurre la passivita col metodo delle

quote costanti.

Il locatore deve rivedere il valore contabile del suo credito se si verificano fatti e/o

circostanze indicanti una possibile variazione significativa nel valore del diritto a

ricevere 1 canoni.

Anche in questo caso sara necessario stimare nuovamente la durata del contratto di

leasing (con possibile modifica dell’importo della passivitd) e ’ammontare atteso dei

canoni potenziali, delle penali per 1’estinzione anticipata e delle garanzie concesse sul

valore residuo (con rettifiche a conto economico se le modifiche sono gia avvenute o
148

rettifica della passivita se le modifiche sono future) ™.

A conto economico il locatore riporta:

e il ricavo relativo agli interessi pagati dal locatario sul credito;

e il ricavo di competenza collegato al soddisfacimento dell’obbligo di mettere a

disposizione il bene al locatario;

e i cambiamenti nel valore dell’obbligazione causati dalla variazione dei canoni

potenziali, delle penalita e del valore residuo garantito;

gli utili e le perdite di valore collegate al diritto a ricevere i canoni di leasing in

45 ED 34-36.
S ED 37(a).
YT ED 38.
S ED 39.
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conseguenza dell’applicazione della procedura di impairment;
e |’ammortamento del bene sottostante.

Le voci dell’elenco sopra sono riportate singolarmente ¢ separatamente dalla altre voci
di conto economico nella bozza dello IASB, mentre sono riportate come sommatoria
algebrica sotto la voce ricavo netto del leasing o costo netto del leasing nella bozza del
FASB.

Diversamente dal performance obligation approach, se il locatore non mantiene una
parte significativa dei rischi e dei benefici associati al bene sottostante egli applica il
derecognition approach (metodo della cancellazione).

Secondo questo approccio il locatore deve'*:

e riconoscere il diritto a ricevere i canoni di leasing iscrivendo un credito tra le

attivita;

e climinare la parte del valore contabile del bene sottostante che rappresenta il

diritto all’utilizzo del bene da parte del locatario;

e riclassificare la parte del valore contabile del bene sottostante non eliminata
come residual asset e inserire il valore tra le immobilizzazioni separatamente;
questo valore rappresenta i diritti che il locatore mantiene sul bene sottostante al

termine del contratto di leasing.

All’inizio dell’operazione, il credito viene rilevato al valore attuale dei canoni di leasing
scontati al tasso che il locatore applica al locatario piu eventuali costi diretti iniziali.

I1 residual asset viene determinato tramite 1’allocazione del valore contabile originario
del bene sottostante: il rapporto tra il fair value del diritto a ricevere i pagamenti (che
coincide col valore attuale dei canoni calcolato in precedenza) e il fair value
complessivo del bene sottostante moltiplicato per il  valore contabile del bene
sottostante determina la quota da eliminare dal valore contabile del bene sottostante'’.

Sottraendo la parte da eliminare dal valore contabile iscritto a bilancio si trova il

residual asset.

149
ED 46.

3% ED 50: parte del bene da eliminare = valore contabile bene X (fair value credito di leasing / fair value

del bene).
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La differenza tra il valore attuale dei canoni e la parte del bene sottostante eliminata
rappresenta un’utile o una perdita da riportare nel conto economico.

Anche nel derecognition approach, se dovessero verificarsi fatti e/o circostanze
indicanti una possibile variazione significativa nel valore del diritto a ricevere i canoni
questo dovra essere ricalcolato.

In questo caso il locatore determina nuovamente la durata contrattuale e se la nuova
durata provoca una variazione nel valore del bene locato questa viene ripartita tra il
residual asset e la quota da eliminare del bene sottostante nella stessa maniera effettuata
all’inizio dell’operazione.

La parte di variazione del residual asset va portata a rettifica del valore contabile del
residual asset nello stato patrimoniale, mentre la variazione relativa al disconoscimento
del bene viene rilevata come utile o perdita a conto economico.

Se il locatore determina nuovamente i canoni potenziali, le penali e le garanzie sul
valore residuo allora le variazioni del bene locato vanno riportate interamente a conto
economico come utile o perdita.

I1 residual asset non viene sottoposto a procedura di ammortamento ed ¢ ricalcolato solo
nel caso di impairment o quando si manifestano variazioni nelle componenti dei canoni
di leasing.

Nel conto economico del locatore vengono riportati:

’utile o la perdita al momento in cui il bene viene reso disponibile al locatario
pari alla differenza tra il valore attuale dei canoni e la parte del bene sottostante

eliminata;

e il ricavo relativo agli interessi pagati dal locatario sul credito;
e [’utile o la perdita derivanti da una modifica della durata contrattuale;

e i cambiamenti nel valore dell’obbligazione causati dalla variazione dei canoni

potenziali, delle penali e del valore residuo garantito;

o gli utili e le perdite di valore collegate al diritto a ricevere i canoni di leasing in

conseguenza dell’applicazione della procedura di impairment.

Le voci dell’elenco sono presentate singolarmente e separatamente dalle altre voci di

conto economico se il locatore usa 1’operazione di leasing come mezzo per ottenere un
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guadagno dal bene sottostante; se, viceversa, il locatore fornisce un finanziamento

mediante 1’operazione di leasing allora riportera i valori come somma algebrica sotto la

- . 151
voce ricavo/costo netto del leasing ~.

Nella figura 5 sono riportate le differenze tra i due approcci del locatore e i valori da

inserire da parte del locatario.

Figura 5: Sintesi dei valori da iscrivere a bilancio secondo I’Exposure Draft

LOCATARIO

Right of use model

- Diritto di utilizzare il bene
sottostante

- Obbligo di effettuare il
pagamento dei canoni di
leasing

\.

4 3

LOCATORE

Performance Obligation

Approach

Derecognition Approach

- Diritto a ricevere il
pagamento dei canoni di
leasing

- Bene sottostante

- Obbligo di permettere al
locatario 'uso del bene
sottostante

- Ammortamento del
diritto d'utilizzo

- Impairment del diritto
d'utilizzo

- Interessi passivi sui
canoni

- Utile/perdita da ricalcolo
dei canoni di leasing

J/
4 ™

- Diritto a ricevere il
pagamento dei canaoni di
leasing

- Residual asset

N v

Leasing di breve termine

A VRN J
4 N N\
- Utile/ perdita iniziale
- Interessi da locatario
- Utile dal soddisfacimento . ,
- Interessi da locatario
dell'obbligazione
i U_t|lefperd|lta da.r'calmlo - Utile/perdita da ricalcolo
dei canoni di leasing . .
canoni di leasing
- Ammortamento bene
sottostante
- Perdite da impairment - Perdite da impairment
\. J J

Sebbene I’Exposure Draft abbia eliminato la distinzione tra leasing operativo e leasing

finanziario, ¢ stato inserito un paragrafo a parte riguardante la contabilizzazione di una

nuova tipologia di leasing: il leasing a breve termine (short-term lease).

BLED 61,
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Siamo in presenza di questa fattispecie quando, alla data di decorrenza, il leasing ha una
durata massima possibile di dodici mesi incluse le opzioni di rinnovo' ™.

Ai leasing di breve termine ¢ riservato un trattamento semplificato che ricalca I’attuale
metodo di contabilizzazione dei leasing operativi.

Infatti, il locatario pud decidere, sia in fase di rilevazione iniziale che di misurazione
successiva, di non attualizzare 1 canoni di leasing ed iscrivere il suo debito al valore
nominale.

In contropartita il diritto d’uso ¢ uguale al debito piu gli eventuali costi diretti iniziali e i
canoni di leasing possono essere iscritti come costi di competenza nel conto
economico' .

I1 locatore puo decidere di non rilevare nessuna passivita e nessuna attivita all’inizio del
leasing, di non eliminare contabilmente il bene sottostante e di contabilizzare i canoni

. . . .- . 154
pagati dal locatario come ricavi di conto economico'>*.

Disclosure

Le informazioni supplementari da fornire per entrambi i contraenti di un’operazione di

leasing si dividono in due macroclassi'>’:

1. informazioni che identificano e spiegano i valori derivanti dall’operazione di

leasing riconosciuti in bilancio;

2. informazioni che descrivono come le operazioni di leasing influenzano il valore,

la tempistica e I’incertezza dei flussi di cassa futuri dell’impresa.

. . . . . 1. 1
Per soddisfare il primo punto locatario/locatore devono indicare'*°:

e la natura del contratto di leasing: descrizione generale, le basi e le durate per il
calcolo dei canoni potenziali, 1’esistenza e le condizioni di esercizio delle
opzioni di rinnovo e di estinzione, l’esistenza e le condizioni principali

dell’opzione di riscatto del bene sottostante, le ipotesi e i giudizi relativi ai

52 ED Appendix A: Defined Terms.
' ED 64.
YED 65.
SED 70.
Y ED 73.
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metodi di ammortamento e alle variazioni di tali metodi in corso, I’esistenza e le
condizioni delle garanzie sul valore residuo, 1 costi diretti iniziali, le limitazioni

imposte dai canoni di leasing;

le condizioni principali sui contratti di leasing non ancora iniziati se I’operazione

crea diritti e obblighi significativi per I’impresa;

la natura e 1 valori di contratti di sub-leasing significativi,

la presenza di leasing di breve termine e i valori riguardanti 1’operazione

riconosciuti in bilancio (solo il locatario).

Sempre in merito al primo punto il locatario deve indicare:

durata e condizioni delle operazioni di retro locazione e qualsiasi utile/perdita da

esse derivanti'®’;

riconciliazione dei saldi di apertura e chiusura del diritto d’uso e
dell’obbligazione sui canoni di leasing, distinta per tipologia di bene sottostante.
La riconciliazione deve mostrare separatamente i flussi di cassa totali del leasing

pagati nel periodo'®,

.4 1
11 locatore deve indicare'™:

le informazioni riguardo la sua esposizione ai rischi e benefici relativi al bene
sottostante che sono state usate per scegliere tra 1’applicazione del performance

obligation approach o del derecognition approach;

le perdite da impairment separando quelle derivanti da operazioni di leasing
contabilizzate con il performance obligation approach da quelle derivanti da

operazioni contabilizzate con il derecognition approach;

la riconciliazione dei saldi di apertura e chiusura del diritto a ricevere i canoni,

STED 76.
S8 ED 77.
159 ED 78-82.
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delle passivita di leasing per le quali si applica il performance obligation

approach e dei residual assets per i quali si applica il derecognition approach;

la natura ed il valore per ciascuna classe di residual assets ai quali si applica il

derecognition approach;

la natura degli obblighi di servizio significativi in relazione ad alcune operazioni

di leasing.

160 .,

Relativamente al secondo requisito da soddisfare in disclosure (flussi di cassa futuri) "~ :

le ipotesi, 1 giudizi e le variazioni di questi in relazione alle opzioni di rinnovo,
ai canoni potenziali, alle penali, alle garanzie sul valore residuo e al tasso di

sconto usato per determinare il valore attuale dei canoni di leasing;

il locatario espone un’analisi delle scadenze delle passivita relative ai canoni di
leasing evidenziando 1 flussi di cassa non attualizzati su base annuale per
ciascuno dei primi 5 anni e il totale dei pagamenti per gli anni rimanenti.
L’analisi delle scadenze deve distinguere tra le obbligazioni minime specificate

nel leasing e i valori riconosciuti in bilancio;

il locatore espone un’analisi delle scadenze del diritto di ricevere i canoni di
leasing (credito) evidenziando i flussi di cassa non attualizzati su base annuale
per ciascuno dei primi 5 anni e il totale dei crediti per gli anni rimanenti.
L’analisi delle scadenze deve distinguere tra 1 flussi di cassa attribuibili ai valori

minimi ricevibili specificati nel leasing e i valori riconosciuti in bilancio;

Se tutte le informazioni previste nella Disclosure dell’Exposure Draft non soddisfano

pienamente 1 due obiettivi fissati, locatario /locatore devono integrare ulteriori

informazioni per raggiungerli.

190 £ 83-86.
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4.3 Esempio applicativo delle disposizioni contenute nell’Exposure Draft

Un’impresa stipula un contratto di leasing avente come oggetto un’attrezzatura

industriale. I dati dell’accordo sono i seguenti:

e canone di leasing annuale: 8.000 €;

e durata minima del contratto: 8 anni;

e tasso che il locatore applica al locatario: 6%;

e vita utile del bene sottostante: 25 anni;

e valore contabile del bene sottostante nel bilancio del locatore: 75.000 €;

e fair value del bene all’inizio del contratto: 78.000 €;

e D’impresa locataria ha la possibilita di estendere la durata del leasing per ulteriori
4 anni o per ulteriori 6 anni;

e canoni potenziali correlati al fatturato dell’impresa locataria;

e non sono presenti garanzie sul valore residuo del bene e penali per 1’estinzione
anticipata del contratto;

e valore dell’opzione di riscatto 6.000 €;

e spese legali e di negoziazione sostenute dal locatario 2.000 €.

IMPRESA LOCATARIA

Stima della durata contrattuale (lease term)

L’impresa locataria calcola la durata totale del contratto prendendo in considerazione la
durata minima di 8 anni e le due opzioni di rinnovo di 4 € 6 anni.
Per ciascuno degli eventi viene stimata la probabilita di accadimento (vedi tabella 8):

Tabella 8
Stima della durata contrattuale

Evento Durata totale Probabilita

Terminare il contratto dopo 8 anni (non esercito l'opziona) 8 anni 45%

Opportunita di estendere la durata per ulteriori 4 anni 12 anni 30%

Opportunita di estendere la durata per ulterioril& anni 14 anni 25%
W

Durata contrattuale
"evento che & pit probabile si verifichi anziché no™
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La probabilita che il contratto termini dopo 8 anni ¢ del 45% e questo significa che
rimane una probabilita del 55% che 1’opzione venga esercitata (ripartita in 30% a favore
dell’estensione per ulteriori 4 anni e in 25% a favore dell’estensione per altri 6 anni).
Ragionando in termini di anni, i tre eventi possibili hanno una durata minima di 8 anni e
quindi ¢ certo al 100% che il contratto durera almeno 8 anni, mentre & probabile al 55%
che il contratto duri almeno 12 anni ed ¢ probabile al 25% che il contratto duri 14 anni.
Dovendo scegliere il periodo piu probabile la durata del contratto di leasing sara quindi

. . 161
pari a 12 anni.

Stima dei canoni potenziali

Il locatore stabilisce che I’impresa locataria dovra pagare un canone aggiuntivo
calcolato in base al fatturato dell’impresa.
L’aumento del canone ¢ pari a 1.000 euro per ogni milione di fatturato raggiunto fino

ad un canone massimo di 3.000 euro.

Tabella 9
Stima dei canoni potenziali

Fatturato Canone potenziale Probabilitd Canone x Probabilita
< 1 milione 0 45% 0
>1 e < 2 milioni 1000 38% 380
=2 e < 3 milioni 2000 12% 240
= 3 milioni 3000 5% 150
Totale canone potenziali stimati W
W

da includere nel calcolo del valore attuale
dei canoni di leasing

In base alle disposizioni contrattuali fissate del locatore, I’impresa locataria ha quattro
possibili scenari futuri ai quali corrisponde un relativo importo da pagare con una
determinata probabilita (vedi tabella 9).

Calcolando la media ponderata di ciascun importo per la sua probabilita di accadimento
I’impresa locataria giunge alla determinazione dell’ammontare atteso dei canoni
potenziali da inserire nel calcolo del valore attuale dei canoni di leasing. Essi hanno un

importo stimato di 770 euro.

1! Per eventuali chiarimenti si veda 1’esempio riportato in ED B17
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Calcolo del valore attuale dei canoni di leasing

Dopo aver determinato la durata contrattuale ed i canoni potenziali si pud procedere con
il calcolo del valore attuale dei canoni di leasing poiché non sono presenti né penali per
I’estinzione anticipata né garanzie sul valore residuo del bene sottostante che altrimenti
andrebbero stimate ed incluse nel calcolo.

Il valore dell’opzione di riscatto (6.000 euro) non deve essere incluso nel calcolo del
valore attuale perché, secondo le disposizioni dell’Exposure Draft, sarebbe come
equiparare 1’operazione di leasing ad un’operazione di compravendita.

Percio il valore dell’opzione sara iscritto a bilancio solamente al momento del suo
esercizio ed il leasing diventera un acquisto di beni strumentali.

Ipotizzando un canone annuale costante per tutta la durata dell’operazione, il valore
attuale si trova moltiplicando la sommatoria tra il canone base (8.000 euro) e i canoni
potenziali (770 euro) per il valore di una rendita costante di un euro al tasso che il
locatore applica al locatario (6%) per la durata di 12 anni.

I1 valore uscente ¢ 73.526 euro che va riportato a bilancio sia all’attivo, per rilevare il
diritto di utilizzare il bene sottostante, che al passivo, per rilevare 1’obbligazione nei
confronti del locatore. L’importo all’attivo ¢ maggiorato dei costi diretti iniziali

sostenuti dal locatario che ammontano a 2.000 euro.

Figura 6
Calcolo del valore attuale dei canoni di leasing

8.000 € Canone fisso
+770 € Canoni potenziali stimati

8.770 € Canone totale

1-(1+0,06)12
Valore Attuale = 8.770 X ————— — =T73.526
0,06
Diritto di utilizzo del bene sottostante 73.526 € Obbligazione nei confronti del locatore 73.526 €
+ Cosli direfti iniziali del locatario 2.000 €
TOTALE 75.526 €

Rilevazioni successive

Nel corso dell’esercizio il diritto di utilizzo va ammortizzato per il periodo minore tra la
durata del leasing (12 anni) e la vita utile del bene (25 anni).
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Usando un metodo a quote costanti e la durata di 12 anni il costo di ammortamento di

competenza da rilevare in conto economico € 6.294 euro.

I1 diritto d’uso non viene sottoposto a procedura di impairment.

La passivita ¢ ammortizzata con il metodo dell’interesse effettivo.

Innanzitutto la quota di oneri finanziari dell’esercizio ¢ 4.412 euro (73.526 x 6%):

sottraendo questo importo dal canone annuale (8.770 euro) si trova la quota di riduzione

della passivita che ¢ 4.358 euro.

Figura 7

Ammortamento dell’attivita e della passivita

Diritto di utilizzo del bene sottostante
(ammortamento a quote costanti)

75.526 / 12 = 6.294 € quota ammortamento

75.526 — 6.294 = 69.232 € valore residuo

Obbligazione nei confronti del locatore
(effective interest method)

73.526 X 6% = 4.412 € oneri finanziari
8.770 — 4.412 = 4358 € quota capitale

73.526 — 4.358 = 69.168 € valore residuo

Con riferimento all’operazione di leasing il bilancio dell’impresa locataria ¢

rappresentato in figura 8.

Figura 8

BILANCIO DEL LOCATARIO (secondo le disposizioni dell'Exposure Draft: Leases)

STATO PATRIMONIALE DEL LOCATARIO

bene sottostante

ATTIVITA' VALORE

Voce Inizio Successivo
Immobilizzazioni:

Diritto di utilizzo del € 75526 € 69.232

PASSIVITA" VALORE

Voce Inizio Successivo
Debiti:

Obbligo dipagare ¢ 73506 € §9.168

i canani di feasing

Ammortamenti:
di utifizzo
Oneri finanziari:

di leasing

Ammortamento del diritto

Interessi passivi sui canoni

CONTO ECONOMICO DEL LOCATARIO

6.294

€ 4.412
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LOCATORE

Si assuma per ipotesi che:

e il locatore calcola una durata contrattuale pari a quella stimata dall’impresa
locataria, cio¢ 12 anni;

e il locatore riesce a stimare i canoni potenziali in maniera affidabile e giunge allo
stesso valore dell’impresa locataria (770 euro);

e il locatore non sostiene costi diretti iniziali.

Vediamo la contabilizzazione dell’operazione con entrambi i1 metodi previsti
dall’Exposure Draft: performance obligation approach e derecognition approach.

In entrambi i metodi ¢ necessario calcolare il valore attuale dei canoni di leasing, il
quale, per le ipotesi effettuate, coincide con il valore attuale calcolato dal locatario
(73.526 euro).

Anche il locatore esclude dal calcolo il valore dell’opzione di riscatto perché altrimenti
assimilerebbe il leasing ad una vendita.

Nel performance obligation approach, all’inizio dell’operazione il locatore iscrive nello
stato patrimoniale un credito raffigurante il diritto a ricevere il pagamento dei canoni e
una passivita raffigurante I’obbligo di mettere a disposizione il bene al locatario.
Attivita e passivita hanno un valore di 73.526 euro.

Rimane a bilancio il valore contabile del bene sottostante (75.000 euro).

Nel derecognition approach il locatore deve eliminare la parte del valore contabile del
bene sottostante che rappresenta il diritto all’utilizzo del bene da parte del locatario.

Il valore del bene da eliminare ¢ calcolato moltiplicando il valore contabile del bene
sottostante per il rapporto tra il fair value del diritto a ricevere i pagamenti ¢ il fair value
del bene sottostante (78.000 euro).

Al posto del fair value del diritto a ricevere i pagamenti viene usato il valore attuale dei
canoni come approssimazione (73.526 euro).

La parte rimanente del valore contabile del bene sottostante ¢ allocata come residual
asset (4.302 euro) in rappresentanza dei diritti che il locatore mantiene sul bene
sottostante al termine del contratto di leasing.

Infine, la differenza tra il valore attuale dei canoni e il valore del bene eliminato fa

emergere un utile da iscrivere nel conto economico (2.828 euro).
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Figura 9
Calcolo dei valori secondo il Derecognition Approach

e Valore attuale dei canoni
Valore del bene eliminato = X Valore contabile del bene sottostante

\ Fair value del bene
70608 = '3-526

X 75.000
78.000

Residual Asset = Valore contabile del bene sottostante — Valore del bene eliminato

4.302 = 75.000 - 70.698

Utile dell'operazione = valore attuale dei canoni — Valore del bene eliminato

2.828 = 73.526 - 70.698

Rilevazioni successive

Il diritto a ricevere i canoni di leasing viene ammortizzato con il metodo dell’interesse
effettivo.

Il locatore incassa dal locatario 4.412 euro di interessi attivi, quindi la quota di
riduzione del credito ¢ 4.358 euro. Il metodo ¢ speculare all’ammortamento della
passivita del locatario.

L’obbligazione di mettere a disposizione il bene dovrebbe decrescere in base al grado di
utilizzo del bene sottostante da parte del locatario, se stimabile.

Nel nostro esempio il locatore non ha i dati per stimare il grado di utilizzo e quindi pud
ridurre ’obbligazione mediante un procedimento a quote costanti come previsto
dall’Exposure Draft.

Egli ripartira la passivitd in base alla durata stimata di 12 anni e I’importo di
competenza dell’anno sara 6.127 euro.

Il nuovo valore contabile della passivita sara 67.399 euro.

Anche il bene sottostante viene ammortizzato a quote costanti in base alla sua vita

utile (25 anni).
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Figura 10
Ammortamento delle attivita e delle passivita

Diritto a ricevere i canoni di leasing
(effective interest method)

4.412 € interessi pagati dal locatario
(proventi finanziari)

8.770 — 4,412 = 4358 € quota capitale

73.526 — 4.358 = 69.168 € valore residuo

Bene sottostante
{ammortamento a quote costanti)
Solo Performance Obligation Approach

75.000/ 25 = 3.000 € quota ammortamento

75.000 — 3.000 = 72.000 € valore residuo

Obbligo di mettere a disposizione il bene
(riduzione a quote costanti)
Solo Performance Obligation Approach

73.526/12=6.12T €
(riduzione dell’ocbbligazione)

73.526 — 6.127 = 67.399 € valore residuo

Per il derecognition approach si dovra ammortizzare il diritto a ricevere i canoni nello

stesso modo del performance obligation approach; il residual asset non va

ammortizzato.

La raffigurazione in bilancio dell’operazione di leasing derivante dall’applicazione dei

due diversi approcci ¢ riportata nelle figure 11 e 12.

Figura 11
BILANCIO DEL LOCATORE (secondo le disposizioni dell'Exposure Draft: Leases)

Il locatore applica il Performance Obligation Approach

STATO PATRIMONIALE DEL LOCATORE

ATTIVITA' VALORE

Voce Inizio Successivo
Immaobilizzazioni;

Bene sottostante € 75.000 € 72.000
Crediti

Diritto a riceveres i € 73596 € 69.188

pagamento del canoni

PASSIVITA" VALORE

Voce Inizio Successivo
Debiti

Qbbligo of far usare i £ 71576 -€ 67399

bene al locatario

CONTO ECONOMICO DEL LOCATORE

Ricawvi:

Utile dall'obbiigo di far usare

il bene al locatario

Ammortamenti:

Ammartamento bene

sotfostante

Proventi finanziari:

Interessi da locatanio

€ 6.127
£ 3.000
€ 4,412
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Figura 12
BILANCIO DEL LOCATORE (secondo le disposizioni dell'Exposure Draft: Leases)

Il locatore applica il Derecognition Approach

STATO PATRIMONIALE DEL LOCATORE

ATTIVITA' VALORE PASSIVITA' VALORE
Voce Inizio Successivo |Voce Inizio Successivo

Immabilizzazioni:
Residual asset € 4302 € 4.302

Crediti:
Diritto a ricevere il

. P 73526 £ 69.168
pagamento dei canoni

CONTO ECONOMICO DEL LOCATORE

Ricavi:
Utile r\faf att ca;_mn: - quota € 2 828
bene disconosciuta
Proventi finanziari:
Interessi da locatario € 4.412



4.4 Confronto tra ’Exposure Draft e gli attuali principi contabili

La differenza fondamentale tra I’Exposure Draft Leases e i principi contabili IAS 17 e
SFAS 13 ¢ la scomparsa della duplice classificazione tra leasing operativo e leasing
finanziario: ¢ la conseguenza della sostituzione dell’approccio “risk and reward” con il
modello del “right of use”.

Con I’approccio rischi e benefici si creava una sorta di regola “all or nothing” che
distingueva 1’operazione di leasing in base al soggetto che sopportava i rischi e godeva
dei benefici derivanti dal bene; con il modello del “right of use” si afferma il fatto che
tutte le operazioni di leasing generano delle attivita e delle passivita e che queste vanno
riconosciute nei bilanci di entrambi i contraenti.

Questo nuovo modello, per esplicita intenzione dei due Boards, conduce alla medesima
contabilizzazione di tutte le operazioni di leasing aumentando in tale maniera la
comparabilita e riducendo drasticamente le opportunita di manipolazioni contabili.

Il diritto di utilizzare il bene sottostante ¢ una risorsa controllata dal locatario come
conseguenza della stipulazione del contratto di leasing e dalla quale egli si attende dei
flussi di cassa futuri.

L’obbligazione di effettuare il pagamento dei canoni di leasing ¢ 1’impegno attuale che
il locatario si assume stipulando il contratto di leasing e che comportera dei flussi di
cassa in uscita atti a garantire I’utilizzo del bene.

Una piccola eccezione al principio viene fatta per i cosiddetti “short term leases” cio¢ i
leasing con una durata massima non superiore ai 12 mesi.

Per questa particolare e nuova tipologia di leasing ¢ consentito il riconoscimento nei
prospetti di bilancio, ma senza fare I’attualizzazione dei valori e senza rilevare il bene
locato e la passivita dei canoni da parte del locatario.

Questo crea un’incongruenza derivante dal fatto che il trattamento previsto per i leasing
di breve termine ¢ simile al trattamento dei contratti esecutivi (entrambi fuori bilancio)
mentre non ¢’¢ questa corrispettivita tra leasing superiori all’anno e contratti esecutivi
con il rischio di introdurre nuovi comportamenti opportunistici da parte dei manager.

La definizione di leasing in senso stretto presente nell’Exposure Draft ¢ sostanzialmente
identica alle definizioni date nello IAS 17 e nello SFAS 13.

Cambiano pero 1 criteri identificativi dell’operazione, i1 quali assumono tutti
un’impostazione “principle-based” nel senso che scompaiono definitivamente le soglie
quantitative (“bright line”) e vengono inseriti nella bozza i concetti di attivita

implicitamente identificata e di trasferimento del diritto di controllo dell’utilizzo del
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bene locato provenienti dall’interpretazione IFRIC 4 di matrice IAS.
Alcune esclusioni significative dall’ambito di applicazione dell’Exposure Draft

riguardano:

1. 1ileasing di attivita immateriali;

2. 1contratti di leasing che nella sostanza sono compravendite;

3. 1 contratti contenenti una componente di leasing e una componente di servizio.

I leasing di attivita immateriali vengono esclusi ma questa ¢ una differenza significativa
solo per lo IASB che ne prevede I’inclusione nell’attuale principio contabile IAS 17.

Piu significativa ¢ ’esclusione dei contratti di leasing assimilabili ad una compravendita
ed incorporanti un’opzione di riscatto.

Qui viene richiamato il concetto del trasferimento dei rischi e benefici per stabilire se un
contratto ¢ un leasing in senso stretto o una compravendita: questa impostazione
potrebbe essere vista come la nuova doppia distinzione dell’operazione al posto
dell’attuale separazione tra leasing operativo e leasing finanziario.

E necessario, pero, fare alcune precisazioni.

Nei contratti di leasing aventi un’opzione di riscatto, il valore di quest’ultima non viene
iscritto in bilancio salvo al momento del suo esercizio (se avviene), momento in cui il
contratto precedentemente classificato come un leasing, si trasforma in un’operazione di
acquisto/di vendita.

Diverso ¢ il caso dei contratti contenenti una “bargain purchase option” cio¢
quell’opzione avente un differenziale tra il prezzo di esercizio e il fair value di mercato
talmente ampio da assicurare con ragionevole certezza l'esercizio dell'opzione da parte
del locatario al termine del contratto.

Nell’Exposure Draft i contratti cosi strutturati sono esclusi fin dalla data di inception
dall’applicazione del nuovo metodo contabile senza aspettare 1’esercizio dell’opzione
perché ¢ certo che il controllo sul bene e tutti i rischi e i benefici saranno trasferiti dal
locatore al locatario.

L’esclusione dei contratti contenenti una componente di leasing e una componente di

servizio ¢ parziale in quanto alla parte di servizio devono essere applicate le
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disposizioni dell’Exposure Draft riguardante il trattamento contabile dei ricavi'®*,
Soffermiamoci ora sulla nuova misurazione del valore attuale dei canoni di leasing e
sulle componenti da inserire nel calcolo.

La durata del contratto viene definita nell’Exposure Draft come “il periodo piu lungo
che é piu probabile che si verifichi anziché no”.

Questa nuova definizione crea qualche perplessita: secondo alcuni primi commenti
potrebbe essere fonte di interpretazioni errate o addirittura di nuove manipolazioni
contabili in futuro.'®

Per esempio un leasing di dieci anni non estinguibile prima della scadenza potrebbe
essere equiparato ad un leasing di cinque anni con un’opzione di rinnovo per ulteriori 5
anni.

Nel calcolo del valore attuale, la base di partenza ¢ rappresentata dai canoni fissi e
dall’ammontare atteso dei canoni potenziali, delle penali per 1’estinzione anticipata e
delle garanzie sul valore residuo del bene sottostante.

I canoni potenziali, attualmente esclusi dal calcolo del valore attuale dei canoni nello
IAS 17 e nello SFAS 13, vengono ora inseriti ed il loro valore ¢ stimato attraverso un
procedimento che prevede la determinazione di alcuni scenari e della loro probabilita di
accadimento.

Il metodo di stima dei valori, da utilizzare per tutte le componenti, compresa la durata
contrattuale, comporta sicuramente alcune difficolta per i contraenti che devono
introdurre nelle loro imprese dei sistemi di previsione e di analisi dei dati che siano in
grado di appoggiarli nella stima dei flussi di cassa futuri e nelle proiezioni statistiche.
Nei principi contabili IAS 17 e SFAS 13 ’ammontare delle garanzie sul valore residuo ¢
incluso nel calcolo del valore attuale dei canoni di leasing e rappresenta 1I’importo
massimo che il locatario dovra pagare.

Nell’Exposure Draft I’importo delle garanzie sul valore residuo continua ad essere
inserito nel calcolo del valore attuale dei canoni ma ¢ un importo atteso, frutto di
considerazioni probabilistiche.

Locatario e locatore devono basarsi per le stime su una serie di fattori contrattuali e non,
intenzioni e abitudini e questo introduce un elemento discrezionale che potrebbe
portare a durate diverse in operazioni similari a seconda dell’importanza attribuita dal

locatario/locatore alle variabili.

192 Sj veda paragrafo 4.2 per le disposizioni specifiche tra IASB e FASB.
' Biondi Y. (autore principale), (2011): “A Perspective on the joint IASB/FASB Exposure Draft on
Accounting for Leases.” Accounting Horizons (25-4). 861-871.
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Nell’Exposure Draft, nonostante cambino i valori da inserire nel calcolo, attivita e
passivita continuano ad essere riportate in bilancio al valore attuale dei canoni di leasing
in analogia alle disposizioni previste attualmente per i leasing finanziari nello IAS 17 e
nello SFAS 13.

I due Boards non hanno voluto passare alla rilevazione al fair value in quanto si
sarebbero creati dei problemi di comparabilita e sarebbe divenuto piu complicato
applicare il nuovo concetto poiché avrebbe richiesto ulteriori stime dei flussi di cassa
attesi e dei tassi d’interesse di mercato'®*.

Il metodo di contabilizzazione previsto per il locatario diventa unico: riconoscere il
diritto di utilizzare il bene e I’obbligo di pagare i canoni di leasing.

La passivita di leasing del locatario ¢ una passivita finanziaria e va ammortizzata
attraverso il modello del costo (che in questo caso ¢ 1’effective interest method) come
nei metodi in vigore per i leasing finanziari.

Negli attuali principi contabili IAS 17 e SFAS 13 le stime riguardo ai valori
dell’operazione vengono fatte all’inizio e riviste solamente se vi sono cambiamenti nella
durata del leasing.

Nel nuovo metodo contabile la passivita del leasing ¢ influenzata, oltre che dalla durata,
anche dai canoni potenziali, dalle penali e dalle garanzie e quindi ogni variazione di
queste comporta una nuova stima della passivita.

La conseguenza ¢ una maggiore volatilitd degli importi ma anche passivita di importo
piu elevato rispetto agli attuali principi.

I1 locatore ¢ soggetto a due metodi contabili evidenziando cosi un’asimmetria rispetto al
locatario.

La scelta di modificare anche il modello contabile del locatore (alle origini del progetto
si voleva solamente cambiare la parte del locatario accusata di essere la fonte principale
del problema off-balance) deriva dalla inconsistenza tra il “right of use model” del
locatario e le regole attuali previste dallo IAS 17 e SFAS 13.

I Boards hanno cosi deciso che, se il locatore mantiene i rischi e i benefici associati al
bene, si applica il performance obligation approach, se la maggior parte dei rischi e
benefici viene ceduta si applica il derecognition approach.

Ancora una volta viene ripreso [’approccio dei rischi e benefici: la regola che
attualmente sancisce la distinzione di un’operazione in leasing operativo o finanziario ¢

ripresa nell’Exposure Draft per decidere quale metodo contabile deve applicare il

1% Basis for conclusions on Exposure Draft August 2010: BC74.
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locatore.

Per entrambi gli approcci vale il riconoscimento a bilancio dell’attivita derivante
dall’operazione e rappresentante il diritto a ricevere il pagamento dei canoni di leasing.
La differenza sostanziale tra i due approcci ¢ il “disconoscimento del bene” che avviene
nel derecognition approach attraverso 1’eliminazione di una parte del valore contabile
del bene concesso in leasing e la rilevazione di un residual asset.

Nel performance obligation si rileva una passivita che consiste nell’obbligo di far
godere il bene al locatario mentre nel derecognition approach non si rileva nessuna
passivita perché il locatore ha “disconosciuto” il bene.

Secondo i due Boards il performance obligation approach sarebbe appropriato per i
locatori la cui attivita principale consiste nel generare un guadagno dalla gestione del
bene sottostante attraverso piu contratti di leasing e successiva vendita.

I1 derecognition approach andrebbe bene per i locatori che forniscono un finanziamento
attraverso |’operazione di leasing.'®’

Un aspetto riguardante entrambi i contraenti ¢ la procedura di impairment: 1’Exposure
Draft non propone delle nuove regole ma rimanda ai principi contabili rispettivamente
in vigore per lo IASB e per il FASB.

Questo, ovviamente, puo creare delle divergenze causate dalla differenza tra il principio
IAS 36 (impairment of assets) ¢ il corrispondente principio del FASB ma secondo i due
Boards questo svantaggio sarebbe inferiore al beneficio della maggiore chiarezza e
comparabilita delle informazioni sulle operazioni di leasing'®.

Ultimo aspetto da analizzare ¢ la parte dedicata alla disclosure.

L’Exposure Draft prevede maggiori informazioni da fornire rispetto ai principi contabili
attuali ma soprattutto stabilisce due macro-obiettivi informativi fondamentali, 1 quali, se
non raggiunti, devono essere soddisfatti dal locatario e dal locatore mediante I’aggiunta
di ulteriori spiegazioni.

Viene introdotto quindi un giudizio discrezionale nella disclosure consistente nel
valutare se le informazioni obbligatorie fornite sono sufficienti a spiegare i valori
derivanti dall’operazione di leasing e a descrivere I’influenza dell’operazione di leasing

sul valore, sulla tempistica e sull’incertezza dei flussi di cassa futuri dell’impresa.

1% Basis for conclusions on Exposure Draft August 2010: BC27.
1% Basis for conclusions on Exposure Draft August 2010: BCS2.
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CAPITOLO S

Le modifiche successive alla pubblicazione dell’Exposure Draft 2010

Premessa

L’Exposure Draft Leases dell’agosto 2010 ha ricevuto piu di 800 lettere di osservazioni
e commenti in merito alle proposte in esso contenute.

Nel gennaio del 2011, IASB e FASB hanno iniziato a discutere nuovamente le
modifiche da apportare al principio contabile sulle operazioni di leasing mantenendo
come base di partenza I’Exposure Draft e implementando i consigli ricevuti.

Nel meeting congiunto del 21 Luglio 2011, i Boards hanno deciso la futura emissione di
un nuovo Exposure Draft e dopo il meeting del 25 Settembre 2012 hanno terminato gli
incontri per iniziare la sua redazione e programmare la sua uscita nei primi mesi del
2013.

Questo nuovo documento non rappresentera ancora il principio contabile definitivo che
potrebbe essere emanato nel 2014 ed entrare in vigore solamente nel 2016.

In questo capitolo vengono analizzate le modifiche apportate all’Exposure Draft Leases
del 2010 e che con molta probabilita verranno inserite nell’Exposure Draft rivisto che

uscira nel 2013.
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5.1 Un nuovo Exposure Draft all’orizzonte

Nei primi mesi del 2013 e a distanza di piu di due anni dalla prima bozza, IASB e FASB
emetteranno un Revised Exposure Draft riguardante la contabilizzazione delle
operazioni di leasing'®’.

Vediamo quali potrebbero essere i contenuti della prossima bozza precisando che,
I’esposizione seguente non rappresenta decisioni definitive, le quali potrebbero subire
ulteriori modifiche prima dell’emanazione; quella che verra descritta ¢ la probabile
versione del Revised Exposure Draft cosi come dedotta dai resoconti ufficiali delle
riunioni dei due Boards e dai documenti pubblicati dalle principali societa di revisione
contabile.

La definizione di leasing rimarra “un contratto nel quale il diritto all’utilizzo di una
specifica attivita (underlying asset o bene sottostante) viene trasferito per un periodo
concordato e in cambio di un corrispettivo”.

. . . . . .., .168
Per essere considerato un leasing un contratto dovra soddisfare i due seguenti criteri = :

1. I’adempimento del contratto dipendera dall’utilizzo di un’attivita specifica

(esplicitamente o implicitamente identificata);
2. 1l contratto trasferira il diritto di controllare 1’uso dell’attivita.

Sara considerata attivita specifica la parte fisicamente distinta di un bene se il locatario
ne avra 1’uso esclusivo, mentre, la parte della capacita produttiva di un bene che non
sara fisicamente distinta dall’intero bene considerato non rientrera nella definizione di
attivita specifica'®.

Il secondo criterio sara soddisfatto se il locatario avra la capacita di gestire 1’uso e di
ricevere i benefici dall’uso dell’attivita specifica lungo tutta la durata del leasing.

La bozza si applichera ai contratti di leasing di beni che consisteranno in un diritto

d’uso nell’ambito di un sub-leasing, ai contratti di leasing aventi per oggetto i cosiddetti

17 Si vedano le sezioni dedicate al progetto di modifica del principio contabile sul leasing nei siti ufficiali
dello IASB e del FASB:
- http://www.ifrs.org/Current-Projects/IASB-Projects/Leases/Pages/Leases.aspx
- http://www.fasb.org/cs/ContentServer?c=FASBContent_C&pagename=FASB%2FFASBContent
_C%?2FProjectUpdatePage&cid=900000011123
18 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012): Definition of a lease; punto 1.
19 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012): Definition of a lease; punto 4.
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“non core assets”,ai leasing di lungo termine aventi per oggetto dei terreni' '’

I Boards hanno deciso di inserire, nell’ambito di applicazione del principio, anche i beni
di solito considerati come rimanenze e che sono collegati al leasing di un altro bene
sottostante.

Dovrebbero restare esclusi dall’ambito di applicazione: i leasing legati ad attivita di
esplorazione e utilizzo di minerali, petrolio e gas naturali, 1 leasing di attivita
biologiche, gli short- term leases e (solo per lo IASB) i contratti di concessione di
servizi e i contratti onerosi compresi tra la data di inception e la data di commencement.
E fondamentale il fatto che, nel Revised ED vi sara un’esplicita esclusione dei leasing a
breve termine dall’applicazione del principio contabile sul leasing; locatario e locatore
potranno adottare 1’attuale modello di contabilizzazione dei leasing operativi e quindi
attuare un trattamento completamente off-balance dell’operazione.'”!

Diversamente dall’Exposure Draft originario, i leasing di beni detenuti a scopo di
investimento verranno inclusi senza eccezioni nell’applicazione della nuova bozza
mentre per i leasing di beni immateriali sara prevista la facolta di scegliere tra il
principio sul leasing o altri principi contabili.

Nei contratti misti, la componente di servizio dovra essere separata dalla componente di
leasing ad eccezione di alcune circostanze' .

Nell’identificazione e separazione della componente di servizio andranno inclusi tutti i
costi esecutivi e di servizio; al momento non ¢ possibile trarre una definizione di questi
costi ma probabilmente si trattera di costi assicurativi, spese di manutenzione ed oneri
fiscali.'”

Al locatore sara richiesto di rilevare 1 pagamenti seguendo le direttive del Revenue ED.
Il presupposto concettuale ¢ che il locatore dovrebbe essere in grado di conoscere i
propri beni e servizi e attribuirgli un prezzo di vendita approssimativo o, ancora meglio,
un prezzo stand-alone.

Il locatario dovra distribuire 1 pagamenti sulla base del costo di acquisto relativo (se il
costo di acquisto di ciascun componente ¢ identificabile) oppure mediante un metodo
residuale (se alcuni, ma non tutti i costi di acquisto, non sono identificabili).

Se nessun costo di acquisto sara identificabile allora il locatario registrera tutti i

170 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Scope.

I Nell’ED originario solo il locatore poteva adottare il metodo dei leasing operativi. Il locatario doveva
rilevare attivita e passivita del leasing:poteva solamente scegliere tra 1’iscrizione al valore attuale o al
valore nominale.

172 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Separating lease and nonlease
components of a contract.

' Ernst& Young: “Leases Project on the Brink of Re-exposure” (Settembre 2012)
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pagamenti richiesti dal contratto con le regole del principio sul leasing.

I Boards hanno espresso I’intenzione di fornire nel Revised ED dei principi guida su
come stabilire se il prezzo di ciascuna componente ¢ osservabile o meno.

Se il contratto di leasing conterra degli strumenti finanziari derivati, il derivato dovra
essere separato e contabilizzato coi principi contabili di riferimento’ ",

Durante I’iter di discussione, i Boards non hanno fatto riferimento ai contratti che nella
sostanza sono delle compravendite' .

Questo lascia intendere che nel Revised ED la definizione di leasing assumera un rilievo

fondamentale nella classificazione di un’operazione: i contratti che non soddisferanno

la definizione saranno automaticamente contabilizzati con altri principi contabili.

Classificazione dell’operazione di leasing

I Boards introdurranno due nuove tipologie di leasing: straight-line lease e accelerated
lease.

Il leasing straight-line sara sottoposto al riconoscimento costante di proventi e oneri
mentre il leasing accelerated avra un riconoscimento irregolare.

Per distinguere tra una tipologia e I’altra occorrera verificare se il locatario acquisira e
consumera piu di una quota insignificante del bene sottostante lungo la durata del
contratto.

In aggiunta a questa condizione il Revised ED proporra un criterio identificativo fondato
principalmente sulla natura del bene sottostante.

Secondo questo criterio un contratto verra classificato come'’:

e Leasing straight-line se 1’operazione riguardera un immobile/terreno (real-

estate), a meno che sia soddisfatta una delle seguenti condizioni:

1. la durata contrattuale coincidera con la maggior parte della vita economica

utile del bene;

7% Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Embedded derivatives in lease
contracts.

'7> Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012): Distinguishing between a
lease and a purchase or a sale.

176 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Lessee accounting.
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2. il valore attuale dei canoni fissi di leasing rappresentera sostanzialmente il

fair value del bene sottostante.

e Leasing accelerated se riguardera attrezzature, impianti, macchinari

(equipment), a meno che sia soddisfatta una delle seguenti condizioni:

1. la durata contrattuale rappresentera una parte insignificante della vita

economica del bene sottostante;

2. il valore attuale dei canoni fissi di leasing sara di ammontare insignificante

rispetto al valore del fair value del bene sottostante.

Al momento, IASB e FASB non hanno fornito delle regole su come giudicare il termine
“insignificante” anche se ¢ probabile che si fara ricorso alle previsioni sul grado di
utilizzo e mantenimento del bene lungo la durata contrattuale.'”’

Il procedimento di classificazione di un’operazione, da parte di entrambi 1 contraenti, ¢

descritto nella figura 13.

Figura 13 - IL PROCEDIMENTO DI CLASSIFICAZIONE DELLE OPERAZIONI DI LEASING SECONDO IL REVISED ED

COMMENCEMENT
DATE

Il contratto @

Applice alr

(o contiene) principi contabili

un leasing?

Il leasing & Applico il metode
di breve attuale dei
termina? leasing operativi

Il leasing ha
per oggetto
um
immaobile?

1l NO 5l

1&4 Approach ELE Approach SLE Approach &4 Approach
RAR Approach O.L. Approach O.L. Appraach RA&R Approach

o & rielaborato da: PWC "Leases - One size does not fit all"

T KPMG: “IFRS Newsletter: Leases — The Future of Lease Accounting” (Settembre 2012 — nr 12)
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Componenti da inserire nel calcolo del valore attuale

Nel Revised ED rimarra 1’impostazione contabile del right of use model che richiedera
la rilevazione di un’attivita e di una passivita per un importo pari al valore attuale dei
pagamenti del leasing.

Ai fini del calcolo bisognera utilizzare un nuovo concetto di durata che sara definita
come la: “durata minima contrattuale piu ogni periodo addizionale per il quale c’e un
significativo incentivo economico ad esercitare I’opzione di rinnovo o0 per non
esercitare I’opzione di estinzione™'’®.

La durata contrattuale sara stabilita basandosi principalmente su fattori economici quali
la presenza di opzioni di rinnovo ed estinzione particolarmente vantaggiose o di penali
monetarie nel caso il leasing non sia rinnovato o ancora costi affondati relativi a
miglioramenti sul bene effettuati dal locatario.

Gli intenti futuri e le consuetudini passate dei manager aziendali non saranno sufficienti
per giudicare la presenza del “significativo incentivo economico” come invece avveniva
nell’ED 2010.

La durata contrattuale dovra essere ricalcolata quando si verificheranno delle variazioni
nei fattori che identificano la presenza del “significativo incentivo economico”.
Relativamente alle componenti da inserire nel calcolo del valore attuale bisognera
considerare 1 canoni fissi del leasing, le opzioni di riscatto, le penali per 1’estinzione
anticipata, i canoni variabili e le garanzie sul valore residuo'”’.

I canoni fissi saranno tutti quei pagamenti strutturati formalmente in maniera variabile
ma che nella sostanza sono costanti.

Il prezzo di esercizio dell’opzione di riscatto (compreso il prezzo di esercizio della
bargain purchase option) verra incluso nel calcolo dei canoni di leasing solamente se il
locatario avra un significativo incentivo economico nell’esercitare 1’opzione.

I valori delle opzioni non inserite nel calcolo verranno iscritti in bilancio solamente al
momento dell’effettivo esercizio delle stesse.

Questo ¢ un punto di rottura significativo rispetto all’ED del 2010 nel quale le opzioni
di riscatto erano fuori dell’ambito di applicazione del principio contabile sul leasing e
non potevano essere inserite nel calcolo del valore attuale altrimenti 1’operazione si

tramutava in una compravendita.

178 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Lease term.
179 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012): Variable lease payments and
other lease payment consideration.
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I pagamenti relativi alle penali per 1’estinzione anticipata saranno inclusi in base a
quanto stabilito nella determinazione della durata contrattuale e quindi analizzandoli
congiuntamente alle opzioni di rinnovo e di estinzione.

Percio, se il locatario dovra pagare una penale se non rinnovera il contratto oltre la
durata minima e la durata contrattuale, determinata in precedenza, esclude il periodo di
prolungamento , allora la penale andra inclusa nel calcolo del valore attuale.

Infine, per i canoni variabili dovra essere fatta la distinzione tra quelli collegati ad un
tasso o indice di mercato e quelli basati sulle performance o sull’utilizzo del bene.

Il Revised ED sembra non citera piu il concetto di canoni potenziali e solamente i
canoni variabili rispetto ad un tasso/indice di mercato saranno inclusi nel calcolo del
valore attuale e misurati nuovamente usando il tasso/indice esistenti alla fine del

periodo contabile.

Tabella 10
Componenti da inserire nel calcolo del valore attuale
REVISED ED ED 2010
Canoni fissi =] Sl
Solamente quelli 3l (il locatore sole se
Canoni variabili riferiti a indici'tassi riesce a determinarli
di mercato in maniera affidabile)
Solamente se c'é un Dipende dalle
Opzieni di rinnovo/ significativo incentivo probabilita
estinzione economico ad di rinnovo o di
esercitarle estinzione

Solo se c'é un
significativo
Opzione di riscatto incentivo economico NO
ad
esercitarla

Sl il locatario (ad

eccezione .
. i : Sl (il locatore sole se
Garanzie sul valore di quelle fornite da . )
. . riesce a determinarle
residuo parti estranee ) . .
in maniera affidabile)
al contratto)
NO il locatore
inversamente
Fenali per estinzione correlate g
anticipata all'inserimento o meno

dell'opzione di rinnovo
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I pagamenti attesi relativi alle garanzie sul valore residuo del bene sottostante saranno
inclusi nel calcolo solo dal locatario e solo se garantiti dal locatario stesso € non da terze
parti estranee all’operazione di leasing (si veda la tabella 10 che illustra le differenze tra
il Revised ED ¢ I’ED 2010 in merito ai valori da inserire nel calcolo del valore attuale).
Le variazioni nei canoni variabili e nelle garanzie sul valore residuo (eccetto quelle
fornite da terze parti estranee) dovranno essere riportate a rettifica dell’utile netto nella
misura relativa al periodo contabile di riferimento e a rettifica del diritto d’uso nella
misura relativa ai periodi futuri.

La ripartizione delle variazioni delle garanzie sara fatta in base al modello di consumo
(passato e futuro) dei benefici economici del diritto d’uso e se questo non sara possibile

allora si potra attribuire tutta la variazione ai periodi futuri.

Possibili rilevazioni contabili del locatario

Nel Revised ED tutte le operazioni di leasing, eccetto gli short-term leases, saranno
riconosciute in bilancio.

Come visto in precedenza, ci saranno due tipologie di leasing (straight-line e
accelerated) che richiederanno [1’applicazione di due differenti metodi di
riconoscimento dei costi del leasing da parte del locatario.

Le rilevazioni iniziali andranno effettuate alla data di commencement'®°

ed in questa
sede, per entrambe le tipologie di leasing, il locatario dovra riconoscere un’attivita
rappresentante il diritto di utilizzo del bene sottostante e una passivita rappresentante
1’obbligazione di effettuare il pagamento dei canoni'®'.

Non si fara piu riferimento alla data di inception (come nell’ED 2010) e tutti i fatti
verranno rilevati alla medesima data, quella di commencement.

Il valore dell’attivita e della passivita sara pari al valore attuale dei pagamenti del

leasing'™®

calcolato al tasso che il locatore applica al locatario (se conosciuto) o
altrimenti al tasso marginale passivo del locatario.

Al valore dell’attivita potranno essere aggiunti i costi diretti iniziali sostenuti dal
locatario e sottratti eventuali incentivi al leasing forniti dal locatore.

Il diritto di utilizzo ¢ presentato nello stato patrimoniale come se il bene sottostante

fosse posseduto e senza specificare se di natura materiale o immateriale.

80 Data, a partire dalla quale, il bene sottostante entra nella disponibilita del locatario.
181 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Lessee accounting.
182 Nel calcolo del valore attuale dei pagamenti del leasing vanno inseriti i valori visti in precedenza.
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L’obbligazione di effettuare il pagamento dei canoni andra successivamente
ammortizzata mediante 1’effective interest method e la quota capitale del canone sara
portata in riduzione del debito.

L’obbligazione andra ricalcolata qualora si verifichino dei cambiamenti nei valori o
nelle determinanti delle componenti usate nel calcolo del valore attuale.

Il diritto di utilizzo del bene sottostante seguira due diversi metodi di riconoscimento
dei costi a seconda del tipo di leasing.

Se il leasing & accelerated, si adottera I’approccio “interest and amortization” che
prevedera ’ammortamento del diritto di utilizzo a quote costanti lungo il periodo piu
breve tra la durata del leasing e la vita economica del bene sottostante.

Nel caso il contratto preveda il trasferimento della proprieta oppure il locatario abbia un
significativo incentivo economico ad esercitare I’opzione di riscatto, allora il periodo di
ammortamento sara la vita economica residua del bene.

Le quote di ammortamento del diritto d’uso e gli interessi passivi dovranno essere
riportati a conto economico singolarmente e separatamente dalle altre voci di
ammortamento e oneri finanziari.

Questo modello fara in modo che i costi totali del leasing siano piu alti nei primi periodi
contrattuali e inferiori nei periodi finali, mentre la quota di ammortamento del diritto di
utilizzo rimarra costante lungo la durata del leasing.

Quando il leasing sara straight-line si usera I’approccio Single Lease Expense (SLE
Approach) limitatamente alle rilevazioni successive del diritto di utilizzo.

Il locatario dovra calcolare un canone costante (similmente a quanto avviene
attualmente per i leasing operativi) e determinare la quota interessi moltiplicando il
tasso che il locatore applica al locatario per I’obbligazione di effettuare i pagamenti.

La variazione del diritto di utilizzo si determinera sottraendo la quota di interessi sulla
passivita dal canone costante.

L’ammortamento del diritto di utilizzo e gli interessi relativi alla passivita saranno
riportati a conto economico come un unico importo sotto la voce “costo del leasing”
(lease expense).

In sintesi, la differenza tra i due nuovi approcci del Revised ED sara solamente nel
metodo di ammortamento del diritto di utilizzo in quanto entrambi prevedono le stesse
rilevazioni iniziali e lo stesso metodo di ammortamento dell’obbligazione nei confronti

del locatore.
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Per la procedura di impairment '*del diritto di utilizzo i Boards dovrebbero confermare
quanto stabilito nell’ED del 2010 e cio¢ ’applicazione dei rispettivi principi contabili
attualmente in vigore.

In aggiunta a questo ¢ stato discusso il trattamento contabile mediante lo SLE Approach
del diritto di utilizzo dopo il suo Iimpairment: quando il diritto di utilizzo sara
sottoposto ad impairment il locatario dovra continuare a riconoscere i rimanenti costi
del leasing su base costante.

Tuttavia, i costi totali del leasing per ogni periodo non dovranno essere inferiori al
valore attuale delle passivita collegate al leasing in essere alla data di bilancio.

Quando il diritto d’uso sara stato completamente sottoposto ad impairment, il locatario
non riconoscera piu i costi del leasing rimanenti su base costante ma ad un valore
uguale al valore attuale delle passivita collegate al leasing in essere alla data di bilancio.
I1 locatario dovra comunque presentare i costi del leasing nei periodi rimanenti come
previsto dallo SLE approach sotto un’unica voce di conto economico.

Per le rivalutazioni del diritto di utilizzo (previste solo dallo TASB) dovrebbero

rimanere valide le disposizioni introdotte nell’ED 2010.

Disclosure locatario

I Boards hanno confermato i contenuti della disclosure presenti nell’Exposure Draft del

2010 e hanno aggiunto nel Revised ED le seguenti richieste per il locatario'®*:

¢ la riconciliazione dei saldi di apertura e chiusura del diritto di utilizzo del bene
sottostante suddivisi per approccio contabile utilizzato e classe di bene

sottostante. La richiesta dovrebbe essere valida solo per lo IASB;

e lariconciliazione dei saldi di apertura e chiusura dell’obbligazione di effettuare i
pagamenti suddivisa per approccio contabile utilizzato; la riconciliazione
includera gli interessi o le quote di ammortamento della passivita ed il locatario
dovra presentare gli interessi maturati o la variazione del valore attuale della
passivita assieme al saldo della passivita stessa iscritto in bilancio alla chiusura

dell'esercizio.

183 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Lessee subsequent
measurement issues — impairment.

18 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Lessee presentation and
disclosure.
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¢ la singola analisi delle scadenze (senza distinzione tra gli approcci applicati) dei
flussi di cassa non scontati che sono inclusi nella passivita del leasing; 1’analisi
deve mostrare almeno i flussi di cassa da pagare in ognuno dei cinque anni

successivi alla data di bilancio e il totale dei flussi dopo il quinto anno;

¢ informazioni riguardo le condizioni principali dei leasing non ancora iniziati se

il contratto originera significativi diritti e obbligazioni per il locatario;

e in accordo con I’ED 2010 le condizioni e le basi sulle quali sono calcolati i
canoni variabili e I’esistenza e le condizioni di esercizio delle opzioni di rinnovo

ed estinzione;

e i costi relativi ai canoni di leasing variabili non inclusi nella passivita ma

riconosciuti nell’anno di bilancio;

e le informazioni qualitative necessarie a spiegare la presenza di attese o
circostanze sui leasing di breve termine che potrebbero portare ad una variazione

significativa dei costi nel successivo esercizio rispetto all’esercizio in corso;
e informazioni riguardo gli impegni contrattuali futuri associati ai servizi e alle
altre componenti estranee all’operazione di leasing che sono separabili dal

contratto (solo per il FASB);

Possibili rilevazioni contabili del locatore

Parallelamente al locatario, anche il locatore avra due diversi metodi di
contabilizzazione da seguire'™.

Il criterio di discriminazione tra un metodo e 1’altro ¢ il medesimo usato dal locatario e
cio¢ il grado di consumo del bene sottostante (grado di consumo riferito al locatario).
Un aspetto importante che non veniva affrontato nell’Exposure Draft originario ¢ la
questione del leveraged lease presente nello SFAS 13 relativamente al locatore; nel

Revised ED non ci sara un modello contabile ad hoc per questo tipo di leasing ed il suo

185 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Lessor accounting.
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trattamento rientrera in una delle due modalita previste per gli altri leasing'*®.
Quando il locatario acquisira o consumera piu di una parte insignificante del bene
sottostante allora il locatore applichera il “receivable and residual approach”.

Con questo approccio bisognera:

1. rilevare un credito raffigurante il diritto del locatore a ricevere il pagamento dei

canoni;

2. togliere dal bilancio il valore contabile del bene sottostante e ripartirlo tra quota
concessa al locatario (che andra eliminata) e parte mantenuta (che sara

riconosciuta come residual asset);

3. rilevare immediatamente 1’utile sulla parte di bene concessa al locatario.

Il credito del locatore sara inizialmente calcolato attualizzando i1 pagamenti del leasing
per la durata del contratto al tasso che il locatore applica al locatario.

I1 locatore includera nel calcolo del valore attuale gli stessi valori visti per il locatario ad
eccezione delle garanzie sul valore residuo.

Il locatore contabilizzera le garanzie sul valore residuo (da chiunque fornite) solamente
al termine del contratto di leasing oppure potra considerarle quando sottoporra il bene a
procedura di impairment.

All’importo attualizzato andranno aggiunti eventuali costi diretti iniziali (commissioni,
oneri legali) sostenuti dal locatore.

Se il locatore coincidera con il produttore del bene, tutti i costi sostenuti per la
negoziazione e la stipulazione del contratto saranno riconosciuti come un costo € non
capitalizzati.

I due Boards hanno preferito escludere la misurazione del credito del locatore mediante
il metodo del fair value, anche nel caso tale credito scaturisca da una vendita futura.

La parte da eliminare del valore contabile del bene sottostante sara calcolata
moltiplicando il rapporto tra il valore attuale dei canoni e il fair value del bene
sottostante per il valore contabile del bene sottostante.'®’

Quello che rimarra sara il residual asset, ossia il valore contabile meno la parte del bene

186 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Leveraged leases.
8711 procedimento & uguale a quello esposto per il derecognition approach dell’Exposure Draft 2010. Si
veda capitolo 4.
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eliminata.

I1 residual asset dovra essere inteso come composto da:

e residuo lordo (gross residual), cio¢ il valore attuale del fair value atteso del bene
sottostante alla fine del leasing scontato al tasso che il locatore applica al

locatario;

e utile differito (deferred profit), cio¢ la differenza tra il residuo lordo e il residual

asset riconosciuto.

L’utile differito rappresentera la parte dell’utile complessivo che non sara riconosciuta.
Al suo interno potrebbero essere contenuti altri valori inerenti 1’operazione di leasing
che non sono inclusi nel credito del locatore come per esempio le garanzie sul valore
residuo e i canoni variabili in base all’utilizzo o alle performance del bene.

L'utile differito sara riconosciuto solamente quando il residual asset verra ceduto
definitivamente o inserito in una nuova operazione di leasing.

Al contrario, 1’utile sulla parte di bene sottostante eliminata sara riportato subito in
conto economico: esso sara pari alla differenza tra il valore attuale dei canoni di leasing
e la parte del bene eliminata.

Il credito di leasing ed il residual asset potranno essere presentati nello stato
patrimoniale come voci distinte piu la loro sommatoria (sotto la voce “attivita di
leasing”) oppure riportando solamente un’unica voce complessiva.

Successivamente alle rilevazioni appena viste, il locatore dovra ammortizzare il credito
del leasing seguendo 1’effective interest method e, in caso di procedura di impairment,
dovra affidarsi ai principi contabili previsti dai Boards.

I1 gross residual verra imputato nel conto economico di periodo in base al principio di
competenza, mentre il profitto differito sara riportato con lo stesso valore per tutta la
durata del leasing.

In questa maniera, alla fine del leasing, il valore del residual asset sara uguale
all’originario fair value stimato del bene sottostante meno 1’utile differito.

Il profitto differito sara compreso nel valore contabile del residual asset che sara
eliminato nel caso di cessione o nuovo leasing.

Il credito del locatore e il residual asset andranno ricalcolati ogni volta che si
manifesteranno delle variazioni nelle componenti del valore attuale.

Anche il residual asset potra essere sottoposto ad impairment e, solo per il FASB,
117



rivalutato.

A conto economico il locatore iscrivera:

e un provento finanziario inerente gli interessi pagati dal locatario sul credito;

e [’utile e 1 costi dell’operazione di leasing (ricavi e costi di vendita); le due voci
andranno riportate singolarmente (due linee distinte) oppure come sommatoria
algebrica (una linea) in base alla modalita che meglio descrivera I’attivita

principale del locatore;

e J’utile/la perdita derivanti dalle variazioni di valore delle componenti del valore

attuale dei canoni di leasing.

Un aspetto particolare riguardera la misurazione successiva del residual asset quando il
contratto di leasing conterra dei canoni variabili che non sono stati inclusi nel credito in
sede di rilevazioni iniziali'**.

Se il tasso che il locatore applica al locatario riflettera delle aspettative sui canoni
variabili allora il residual asset sara rettificato in base a queste e una parte del residual
asset sara riportata come costo quando i canoni variabili saranno iscritti in conto
economico.

Le differenze tra valore attuale e valore atteso dei canoni variabili non dovranno essere
portate a rettifica del valore del residual asset.

Se il tasso non riflettera le aspettative sui canoni variabili, il locatore non fara nessun
aggiustamento al residual asset.

Quando il locatario non avra la possibilita di acquisire o consumare piu di una parte
insignificante del bene sottostante, il locatore dovra applicare 1’operating lease method
(cio¢ il metodo usato attualmente per i leasing operativi).

Il locatore manterra in bilancio il valore contabile del bene sottostante e non registrera e
non iscrivera nessun credito nei confronti del locatario né registrera un utile/perdita
sull’operazione alla data di commencement.

I canoni di leasing saranno riconosciuti a quote costanti lungo la durata del leasing ed il

locatore ammortizzera il bene sottostante nella stessa maniera degli altri beni da lui

posseduti.

'8 Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Lessor subsequent
measurement issues.
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Al momento, per 1I’operating lease approach non ¢ possibile dedurre ulteriori specifiche

oltre a quelle appena elencate.

Disclosure del locatore

Anche per il locatore sono stati confermati i contenuti informativi dell’Exposure Draft
2010.

Nel Revised ED saranno, inoltre richiesti'®:

e il prospetto di tutti gli utili relativi alle operazioni di leasing riconosciuti nel
periodo contabile suddivisi in:
1.  profitto alla data di commencement (evidenziando la parte di ricavo e la
parte relativa al costo della vendita);
interessi finanziari sul credito del leasing;
interessi finanziari sul residual asset;
profitti variabili dell’operazione;

profitti sui leasing a breve termine;

A

utili da leasing non contabilizzati con il Receivable and Residual

Approach;

e le condizioni e le basi sulle quali sono calcolati i canoni variabili ed
informazioni sull’esistenza e le condizioni di esercizio delle opzioni di rinnovo

ed estinzione;

e la descrizione delle opzioni di riscatto;

e la riconciliazione dei saldi di apertura e chiusura del diritto a ricevere i

pagamenti e del residual asset;

e [Danalisi delle scadenze dei flussi di cassa non attualizzati inclusi nel diritto a
ricevere 1 pagamenti. [’analisi dovra mostrare 1 flussi di cassa da pagare in
ognuno dei cinque anni successivi alla data di bilancio e il totale dei flussi dopo

il quinto anno;

1% Summary of tentative decision reached to date (as of October 23, 2012):Lessor presentation and
disclosure.
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¢ le informazioni su come il locatore gestisce la sua esposizione al rischio relativo
al bene sottostante: le informazioni dovranno riportare la strategia di gestione
del rischio, il valore contabile del residual asset che ¢ coperto dalle garanzie e

la presenza di altri mezzi per ridurre 1’esposizione al rischio sul residual asset.

5.2 Esempio applicativo: straight-line lease

Riprendiamo I’esempio visto nel terzo paragrafo del capitolo 4 per capire
approssimativamente come potrebbe avvenire la contabilizzazione della stessa
operazione di leasing con le probabili disposizioni del Revised ED.

I dati di partenza rimangono gli stessi: contratto della durata minima di 8 anni avente
per oggetto un’attrezzatura del valore di 75.000 €. Il locatore richiede un canone
annuale di 8.000 € ed applica un tasso del 6%. Sono previsti dei canoni potenziali
correlati al fatturato del locatario, la possibilita di prolungare il contratto per altri 4 o 6
anni e un’opzione di riscatto del valore di 6.000 €.

In aggiunta ai precedenti dati, il locatario sostiene, ad inizio leasing, dei costi di
installazione e personalizzazione del bene sottostante. I costi ammontano a 5.000 € e

vengono ammortizzati in 12 anni.

Stima della durata contrattuale

Il contratto ha una durata minima di 8 anni e prevede due opzioni di rinnovo di 4 ¢ 6
anni.

Per includere nella durata contrattuale i periodi delle opzioni di rinnovo, il locatario
deve avere un significativo incentivo economico ad esercitare una o entrambe le
opzioni.

Il locatario ha sostenuto dei costi di miglioria sul bene sottostante pari a 5.000 € che
decide di ammortizzare in 12 anni.

Questo fatto ¢ un significativo incentivo economico ad esercitare 1’opzione di rinnovo
di 4 anni in modo da recuperare pienamente, tramite 1’utilizzo del bene sottostante, i
costi di miglioria.

La durata contrattuale ¢ quindi di 12 anni (8 piu 4 di rinnovo).
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Classificazione dell’operazione

Se confermato nel Revised ED, prima di contabilizzare un’operazione di leasing,
locatario e locatore, dovranno classificare il contratto secondo la natura e il grado di
consumo del bene sottostante.

Nel presente esempio, il contratto ha come oggetto un’attrezzatura industriale e di
norma questo sarebbe un leasing accelerated ma, siccome la durata contrattuale (12
anni) ¢ inferiore alla meta della vita utile del bene sottostante (25 anni), allora il leasing

¢ da considerarsi straight-line (figura 14).

Figura 14
Classificazione dell'operazione di leasing

Secondo la natura del bene sottostante:
« Leasing real-estate (straight —line lease) NO

= Leasing non real-estate (accelerated lease) S| (il bene sottostante & un'attrezzatura)

Secondo il grado di consumo del bene sottostante:

E leasing accelerated a meno che sia verificata una delle seguenti condizioni:

1. la durata contrattuale & una parte insignificante della vita economica del bene sottostante; 31 (12 anni
non sono neanche la meta di 25 anni);

2. il valore attuale dei canoni fissi di leasing & di ammontare insignificante rispetto al valore del fair vaive

del bene sottostante; NO (il valore attuale di 8.000 € per 12 anni al tasso del 6% corrisponde all' 86%
circa del fair value del bene sottostante);

Siccome é verificato il primo requisito il leasing diventa straight-line

Questo comporta 1’applicazione dello SLE Approach per il locatario e dell’Operating
Lease Approach per il locatore.

Rilevazioni iniziali (locatario)

Nel contratto sono presenti dei canoni variabili calcolati in base al fatturato
dell’impresa. Questo tipo di canoni variabili, secondo il Revised ED, non dovra essere
considerato nel calcolo del valore attuale; solamente i canoni variabili correlati ad un

tasso 0 ad un indice di mercato verranno presi in considerazione.
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Nel primo anno dell’operazione I’impresa locataria non supera il milione di fatturato e
quindi non paga nessun canone maggiorato.

Per I’opzione di riscatto, parimenti alle opzioni di rinnovo, bisogna individuare la
presenza di un significativo incentivo economico che rende conveniente il suo esercizio.
L’opzione di riscatto prevede che il locatario diventi proprietario dell’attrezzatura
pagando 6.000 euro a fine contratto.

Se il fair value stimato del bene sottostante (a fine contratto) ¢ di 22.000 euro allora il
locatario ha convenienza ad esercitare 1’opzione e puo inserire il suo valore nel calcolo
del valore attuale dei pagamenti del leasing.

Il valore attuale si trova sommando il valore attuale di una rendita costante (canone base
8.000 euro) al tasso che il locatore applica al locatario (6%) per la durata di 12 anni e il
valore attuale dell’opzione di riscatto (6.000 euro) anch’esso attualizzato allo stesso
tasso e per lo stesso orizzonte temporale. Esce un importo di 70.053 euro (figura 15).

In linea con le probabili disposizioni del Revised ED e seguendo lo SLE Approach, il
locatario iscrive a bilancio, ad inizio operazione, una passivita (obbligazione di pagare i
canoni) per 70.053 euro e un’attivita (diritto d’utilizzo del bene sottostante) per 70.053

euro con I’aggiunta dei costi diretti iniziali sostenuti per un valore di 2.000 euro.

Figura 15
Calcolo del valore attuale dei canoni di leasing

- : N
Pagamenti da attualizzare: Tasso che il locatore applica al locatario: 6%

8.000 € Canone fisso Durata contratiuale :12 anni
6.000 € Valore opzione di riscatio

1-(1+0,06) 2 _
Valore Attuale = 8.000 X W + G000 X (1+0,06) ¢

67.071 + 2.8982 = 7T0.053 €

Diritto di utilizzo del bene sottostante 70053 € Obbligaziona nei confronti del locatore 70.053 €
+ Costi diretti iniziali del locatario 2.000 €
TOTALE 72053 €

Rilevazioni successive (locatario)

Lo SLE approach prevede che 1’obbligazione sia ammortizzata secondo 1’effective

interest method.
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I1 locatario calcolera la quota di interessi sul valore iniziale della passivita al tasso del
6% (4.203 €).

Sottraendo la quota interessi dal canone di leasing (8.000 €) si trova la quota di
riduzione dell’obbligazione pari a 3.797 € (figura 16).

Il diritto di utilizzo va ammortizzato calcolando un canone costante annuo dal quale
vanno tolti gli interessi calcolati precedentemente sulla passivita: in questo esempio il
canone ¢ gia costante (8.000 €) e sottraendo gli interessi (4.203 €) si trova la quota di
ammortamento pari a 3.797 €.

Alla fine del primo anno di leasing il valore residuo del diritto di utilizzo ¢ 68.256 €.
Nel conto economico il locatario riporta un’unica voce “costi di leasing” di 8.000 euro
nella quale sono inclusi oneri finanziari per 4.203 euro piu 3.797 euro relativi

all’ammortamento del diritto di utilizzo.

Figura 16
Ammortamento dell’attivita e della passivita
Diritto di utilizzo del bene sottostante Obbligazione nei confronti del locatore
(Single Lease Expense — canone (effective interest method)

costante annuo)

8.000 € canone costante annuo 70.053 X 6% = 4.203 € oneri finanziari
4.203 € oneri finanziari calcolati sull’obbligazione 8.000 — 4.203 = 3.797 € quota capitale
8.000 — 4,203 = 3,797 € riduzione diritto d’utilizzo 70.053 — 3.797 = 66.256 € valore residuo

72.053 — 3.797 = 68.256 € valore residuo

Rilevazioni del locatore

Abbiamo detto in precedenza che il leasing ¢ straight line, sia per il locatario che per il
locatore, in quanto il criterio di classificazione ¢ il medesimo per entrambi i contraenti
(grado di consumo del bene da parte del locatario).

I Revised ED prevede che il locatario applichi per questa tipologia di leasing
1I’operating lease approach.

Il locatore non fara nessuna rilevazione iniziale, salvo mantenere iscritto a bilancio il
valore contabile del bene sottostante (75.000 €).

Successivamente egli ammortizzera il bene sottostante (similmente agli altri beni da lui

posseduti) e rilevera I’introito del canone costante di 8.000 € ricevuto dal locatario.
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5.3 Esempio applicativo: accelerated lease

Vediamo ora un’operazione di leasing avente per oggetto la stessa attrezzatura del

precedente esempio. I dati dell’operazione sono:

canone fisso 8.000 €;

tasso che il locatore applica al locatario 6%;

durata contratto 12 anni;

vita economica utile del bene sottostante 15 anni;

non sono previsti opzioni contrattuali (riscatto,rinnovo,estinzione), canoni
variabili (di nessun tipo) e incentivi;

1 contraenti non sostengono costi diretti iniziali;

fair value del bene ad inizio contratto 78.000 €;

fair value (stimato) del bene a fine contratto 22.000 €;

valore contabile del bene ad inizio contratto 75.000 €.

Classificazione dell’operazione

Questa operazione ha per oggetto un’attrezzatura e quindi ¢ un leasing accelerated per il

criterio della natura del bene.

Figura 17
Classificazione dell’operazione di leasing

Secondo la natura del bene sottostante:
+ Leasing real-estate (straight —line lease) NO

+ Leasing non real-estate (accelerated lease) SI (il bene sottostante & un'attrezzatura)

Secondo il grado di consumo del bene sottostante:

E leasing acceleraled a meno che sia verificata una delle seguenti condizioni:

1. la durata contrattuale & una parte insignificante della vita economica del bene sottostante; NO (12
anni sono pari all'B0% dei 15 anni di vita economica del bene);

2. il valore attuale dei canoni fissi di leasing & di ammontare insignificante rispetto al valore del fair value

del bene sottostante; NO (il valore attuale di 8.000 € per 12 anni al tasso del 6% corrisponde all'86%
circa del fair value del bene sotfostante);

Siccome nessun requisito & verificato il leasing & accelerated

Le due eccezioni che classificherebbero 1’operazione come straight line leasing non

sono verificate e quindi il leasing sara contabilizzato come accelerated: questo significa
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che il locatario adottera I’Interest and Amortization Approach mentre il locatore usera il

Receivable and Residual Approach (figura 17).

Rilevazioni iniziali (locatario)

L’unico pagamento presente in questo leasing ¢ quello relativo ai canoni fissi (8.000 €)
che opportunamente attualizzati danno un valore attuale di 67.071 €.

I1 diritto all’utilizzo e 1’obbligazione di effettuare i pagamenti sono iscritti per lo stesso
importo in quanto il locatario non sostiene costi diretti iniziali € non riceve incentivi dal

locatore per sottoscrivere il contratto (figura 18).

Figura 18
Calcolo del valore attuale dei canoni di leasing

Canone fisso 8,000 €
Tasso che il locatore applica al locatario: 6%

Durata contrattuale :12 anni

1-(1+0,06)72
Valore Attuale =8.000 X 0— =G7.071€
Diritto di utiizzo del bene sottostante 67.071 € Obbligazione nei confronti del locatore 67.071 €

Rilevazioni successive (locatario)

Come nello SLE approach, I’obbligazione del locatario si ammortizza attraverso
1’effective interest method (figura 19).

La differenza tra i due approcci contabili ¢ nell’ammortamento del diritto di utilizzo.

In questo esempio, il locatario ammortizza il diritto nel tempo piu breve tra la durata
contrattuale (12 anni) e la vita economica del bene sottostante (15 anni).

Figura 19
Ammortamento dell’attivita e della passivita

Diritto di utilizzo del bene sottostante Obbligazione nei confronti del locatore
{Interest and Amortization Approach) (effective interest method)]
67.071/ 12 = 5.589 € quota ammortamento 67.071 X 6% = 4.024 € oneri finanziari
67.071 - 5.589 = 61.482 € valore residuo 8.000 - 4.024 = 3.976 € quota capitale

67.071 = 3.976 = 63.095 € valore residuo
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Nell’esempio precedente bisognava calcolare un canone complessivo costante mentre

ora ¢’¢ una quota di ammortamento costante lungo tutta la durata del leasing.

Rilevazioni iniziali (locatore)

I1 locatore deve applicare il Receivable and Residual Approach.

L’importo del valore attuale dei pagamenti del leasing ¢ lo stesso del locatario e va
iscritto a stato patrimoniale come un credito (diritto a ricevere i pagamenti) € a conto
economico come ricavo.

Contemporaneamente il locatore calcola la parte del valore contabile del bene
sottostante che dovra disconoscere perché ceduta in godimento al locatario (figura 20).
La quota di valore del bene sottostante da eliminare ¢ 64.491 € risultante dal prodotto
tra il valore contabile totale (75.000 €) e il rapporto tra valore attuale dei canoni (67.071
€) e fair value del bene sottostante (78.000 €).

Figura 20

Calcolo dei valori secondo il Receivable and Residual Approach

Valore attuale dei canoni
Valore del bene eliminato = X Valore contabile del bene sottostante

\ Fair value del bene
6491 = 67071

78.000

Utile dell'operazione = valore attuale dei canoni - Valore del bene eliminato

S

2,580 = 67.071 - 64.491
Gross Residual = fair value stimato del bene sottostante (a fine contratto) attualizzato al 6%

10.933 = 22.000 X (1+0,06)12
Di cui:

- Residual Asset = Valore contabile del bene sottostante = Valore del bene eliminato
75.000 — 64.491 = 10.509

- Utile differito = Gross Residual — Residual Asset
10,833 - 10502 = 424

L’operazione genera un utile (2.580 €) da rilevare immediatamente a conto economico:
esso ¢ pari alla differenza tra il valore attuale dei canoni e la parte di valore contabile
del bene sottostante eliminata.

Inoltre, la differenza tra valore contabile e parte eliminata del bene sottostante origina
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un residual asset di 10.509 €.

I1 locatore deve pure riportare il valore attuale del fair value stimato del bene a fine
contratto, sotto la voce gross residual.

La differenza tra questo e il residual asset origina un utile non di competenza
dell’esercizio in corso (424 €) ma che verra posticipato e rilevato solo quando il
residual asset sara venduto o locato nuovamente.

La parte differita ¢ la parte non riconosciuta dell’utile complessivo rilevato in

precedenza (2.580 €).

Rilevazioni successive (locatore)

Il credito del locatore (diritto a ricevere i canoni) viene ammortizzato mediante
I’effective interest method.

Una volta calcolata la quota di oneri finanziari (4.024 €), questa va sottratta al canone
fisso per ottenere la parte capitale da portare in diminuzione del credito (3.976 €).

I1 gross residual matura di anno in anno pari all’importo degli interessi calcolati al tasso
che il locatore applica al locatario (656 €).

Il profitto riconosciuto a conto economico ¢ quindi pari alla somma tra gli interessi sul

gross residual e gli interessi incassati sull’obbligazione (figura 21).

Figura 21
Rilevazioni successive del locatore (R&R Approach)

Diritto a ricevere i canoni di leasing
(effective interest method)

67.071 X 6% = 4,024 € oneri finanziari
8.000 - 4.024 = 3.976 € riduzione del credito

67.071 — 3.976 = 63.095 € valore residuo

Interessi sul Interessi su Utile su trasferimento Litile
credito gross residual diritto d'uso riconosciuto
Rilevazioni iniziali ! ! 2,580 2.580
Fine primo anno 4.024 656 " ! 4. 680

* Interessi calcolati sul gross residual (10,933 X 6%)
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5.4 Commenti finali

Ad una prima lettura si deduce subito che, se il Revised ED sara quello descritto nei
precedenti paragrafi, il principio contabile sui leasing subira delle sostanziali modifiche
rispetto a quanto proposto nell’Exposure Draft del 2010.

Allo stesso tempo, sembra che il Revised ED riproporra alcune regole che si avvicinano
molto a quelle presenti negli attuali principi contabili IAS 17 e SFAS 13. Da questo
punto di vista, il Revised ED potrebbe essere interpretato come un “passo indietro”
rispetto all’Exposure Draft del 2010.

L’obiettivo di una singola tipologia di leasing sara abbandonato per introdurre una
nuova doppia classificazione tra accelerated leasing e straight-line leasing basata sulla
natura e sul grado di consumo del bene sottostante: questo sostituira la distinzione tra
leasing operativo e leasing finanziario basata sul trasferimento dei rischi e benefici.

Sul criterio della natura del bene niente da dire: non dovrebbero crearsi problemi nel
distinguere tra un leasing di un terreno o di un’immobile e un leasing di attrezzature o
impianti.

Sorgono alcuni dubbi sui criteri che stabiliscono il grado di consumo: ad un’attenta
lettura ci si accorge che i due criteri sono stati ripresi dagli attuali principi contabili.
Infatti affermare che un leasing ¢ straight-line a meno che la durata contrattuale
coincida con la maggior parte della vita economica o che il valore attuale dei canoni
rappresenti quasi completamente il fair value del bene, vuol dire confermare le soglie
identificative presenti attualmente per decidere se un leasing deve essere ritenuto
finanziario.

I due criteri assomigliano molto, salvo la mancanza delle soglie percentuali quantitative
del 75% e del 90%, alle tanto criticate bright-line presenti nello SFAS 13 e nello 1AS
1719

Proprio la mancanza delle soglie quantitative lascia un dubbio riguardo ai termini
“insignificante” ed “equivale sostanzialmente a” usati nella descrizione dei criteri.

E auspicabile una futura precisazione a riguardo per evitare le piu svariate
interpretazioni dovute alla discrezionalita insita nei termini.

Rispetto all’ED del 2010 sara ristabilita la simmetria contabile tra locatario e locatore,
ma non proponendo un metodo contabile per ciascuna parte contrattuale, bensi saranno

modificati i due metodi del locatore (da performance obligation e derecognition

1% Anche nello IAS 17 i due criteri non contengono le percentuali.
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approach si ¢ passati al receivable and residual approach e all’operating lease
approach) e verra aggiunto un metodo al locatario (SLE approach).

Avremo quindi due metodi contabili per il locatore e due metodi contabili per il
locatario, quest’ultimi distinti unicamente per il diverso metodo di ammortamento del
diritto di utilizzo.

Uno dei metodi introdotti per il locatore sara quello previsto attualmente per i leasing
operativi ed il locatario potra derogare all’approccio del rigth of use non iscrivendo in
bilancio nessuna attivita e nessuna passivita.

Nel receivable and residual approach, il locatore effettuera delle rilevazioni simili a
quelle previste nel derecognition approach con I’ulteriore suddivisione del residual
asset in gross residual e deferred profit.

Questo approccio costringera il locatore a riconoscere un profitto iniziale inferiore
rispetto agli attuali principi.

Infatti, il locatore rinviera ai futuri esercizi la parte di profitto relativa al residual asset
mentre nella contabilizzazione odierna del leasing finanziario il locatore riconosce il suo
profitto iniziale sulla vendita dell’intero bene.

Tutte le misurazioni e rilevazioni delle attivita e delle passivita scaturenti dal leasing
saranno effettuate alla data di commencement come negli attuali principi contabili e non
piu alla data di inception come previsto nell’ED 2010.

Sostanziali modifiche saranno apportate alle componenti del calcolo del valore attuale
dei pagamenti del leasing, valore attuale che rimane l’unico valore permesso nelle
rilevazioni contabili dai Boards anche se erano state fatte proposte per introdurre la
rilevazione al fair value.

Innanzitutto da sottolineare, rispetto all’Exposure Draft 2010, la scomparsa
dell’approccio probabilistico nel calcolo della durata contrattuale che ha comportato una
nuovissima definizione della durata la quale fara perno esclusivamente su fattori
economici in grado di generare un significativo incentivo ad esercitare le opzioni
contrattuali.

Anche qui ¢ presente il termine “significativo” ma a riguardo sembra esserci maggior
chiarezza; sicuramente questa nuova proposta ¢ meno complicata che stabilire degli
scenari e attribuirne la rispettiva probabilita di accadimento come era stato pensato
precedentemente.

I1 locatore, inoltre, non dovra piu giudicare se il valore dei canoni variabili e delle
garanzie sul valore residuo ¢ determinabile in maniera affidabile in quanto per i primi

bastera reperire i tassi/indici di mercato (facilmente ottenibili) mentre le garanzie le
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potra iscrivere a bilancio solamente a fine contratto.

Qualche perplessita sulla definizione di canoni fissi: “canoni strutturati in maniera
variabile ma che nella sostanza rappresentano pagamenti costanti”; ad oggi non sono
presenti ulteriori approfondimenti e molto ¢ lasciato al grado di giudizio delle parti
contrattuali.

Gli importi dell’attivita e della passivita scaturenti dal leasing potranno mutare nel corso
dell’operazione a causa della richiesta di una nuova misurazione quando si manifestano
mutamenti nelle determinanti del calcolo del valore attuale; negli attuali principi il
calcolo avviene ad inizio operazione e non piu modificato.

In linea con gli attuali principi contabili e diversamente dall’ED 2010, le opzioni di
riscatto saranno inserite nel calcolo del valore attuale ma solo se presente un
significativo incentivo economico. Scomparira quindi la distinzione tra opzione di
riscatto e bargain purchase option.

Questo ¢ frutto dell’eliminazione della distinzione tra leasing in senso stretto e leasing
che in sostanza ¢ una compravendita e semplifica I’applicazione del principio contabile.
La definizione di leasing assumera un rilievo fondamentale e tutto quello che non
coincidera con la definizione di leasing sara contabilizzato con altri principi contabili
senza necessita di ulteriori criteri.

Il nuovo concetto riguardante il diritto di controllo sull’utilizzo del bene sottostante ¢
piu stringente di quello dell’Exposure Draft 2010 e che ricalca I'IFRIC 4 contenuto
negli attuali principi.

Il locatario dovra essere in grado di gestire il bene (attivita specifica) direttamente e di
riceverne 1 benefici tramite 1’utilizzo.

Nell’ED 2010 il diritto di controllo era soddisfatto con la presenza di almeno uno dei tre
criteri previsti" |, mentre ora si richiedono entrambi i criteri sopra esposti.

I beni detenuti a scopo di investimento saranno ricompresi nel principio contabile senza
alcuna distinzione e saranno fornite maggiori indicazioni su come separare le
componenti presenti nei contratti di leasing misti riducendo cosi i conflitti coi principi
contabili relativi ai contratti esecutivi.

Infatti, attualmente, i contratti che contengono (oltre al leasing) delle componenti
diverse, sono spesso considerati leasing operativi e il locatario non separa le due diverse
componenti perché il trattamento contabile dei leasing operativi e il trattamento

contabile delle componenti di servizio ¢ il medesimo (executory contract approach).

1 Si veda capitolo 4.2.
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Le nuove disposizioni, pur risolvendo questo problema, creeranno dei dubbi per il

\

locatario su come stabilire se il prezzo di una componente ¢ “osservabile” e su come

determinare il prezzo di acquisto stimato.

Tabella 11

Differenze sostanziali tra i due ED

REVISED ED

ED 2010

Tipologie di leasing

Accelerated Lease
Straight line lease

Nessuna distinzione

Leasing di breve termine

Sia locatario che locatore
possono scegliere di
contabilizzare
I'operazione col metodo
dei leasing operativi

Il locatario pud
scegliere di non
attualizzare attivita e
passivita del leasing.
Il locatore pud
applicare il metodo
dei leasing operativi

Durata del leasing

Durata minima
contrattuale pid ogni
pericdo addizionale per il
quale ¢'& un significativo
incentivo economico ad
esercitare I'opzione di
fiNNOVO O per non
esercitare 'opzione di

Periodo pitl lungo che
& pil probabile che si
verifichi anziché no

Modello del locatore

Receivable And Residual
Approach

estinzione
Data di inizio rilevazioni Commencement Inception
Accelerated ROU
con |1&A Approach
Modello del locatario ROU Model
Straight-line ROU con
SLE Approach
Operating Lease Performance
Approach Obligation
PP Approach

Derecognition
Approach

Leveraged Lease

Scompare (segue i
metodi previsti
per gli altr leasing)

Nessun riferimento

Incentivi al leasing

Sottratti dal valore del
diritto di utilizzo

Messun riferimento

Verranno anche chiariti gli aspetti riguardanti il leveraged lease e gli incentivi forniti dal
locatore.

Nell’Exposure Draft 2010 nulla si diceva in merito, ma nel Revised ED la figura del
leveraged lease scomparira ¢ per gli incentivi sara prevista la loro decurtazione dal
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valore del diritto di utilizzare il bene sottostante da parte del locatario.

Nella tabella 11 sono evidenziate le differenze principali tra I’Exposure Draft Revised e
I’ED 2010.

Concludendo con le informazioni richieste nella disclosure si evidenzia un ulteriore
appesantimento visto che dovrebbero essere confermate tutte le informazioni
supplementari proposte nell’ED 2010 e aggiunte altre disposizioni tra le quali spiccano
nuove regole per la riconciliazione dei saldi di apertura e chiusura delle passivita e per

I’analisi delle scadenze.
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Conclusioni

Nei cinque capitoli di questa tesi sono stati analizzati I’importanza dell’operazione di
leasing per le imprese, I’attuale trattamento contabile del leasing secondo quattro diversi
principi contabili, le criticita presenti nello IAS 17 e nello SFAS 13 ed infine il progetto
congiunto IASB-FASB attraverso 1’esame dell’Exposure Draft Lease del 2010 e delle
probabili disposizioni contenute nel prossimo Exposure Draft Revised.

I1 primo obiettivo era verificare se i principi contabili attualmente in vigore (in primis
IAS 17 e SFAS 13) rispecchiano e rappresentano in maniera corretta la sostanza
dell’operazione e le attivita e passivita scaturenti dal leasing.

Caratteristica comune nei quattro principi contabili analizzati ¢ la presenza di un
trattamento privilegiato per il leasing operativo grazie al quale I’'impresa locataria non
iscrive a bilancio il valore del bene locato e il corrispettivo debito nei confronti del
locatore.

La distinzione tra leasing finanziario e leasing operativo, nello specifico la diversa
rappresentazione dei due in bilancio, provoca comportamenti opportunistici volti a
strutturare I’operazione per ottenere il trattamento contabile piu favorevole.

Tutto cio ¢ permesso dall’approccio risk and reward e dai criteri identificativi contenuti
negli attuali principi contabili; come si € visto, la conformita o meno ad uno soltanto dei
criteri muta radicalmente il trattamento contabile di un’operazione.

Questo ha portato negli anni alla creazione di un falso “spartiacque concettuale” tra
leasing operativo e leasing finanziario permettendo ai manager di agire in maniera
sconsiderata pur di raggiungere 1 propri scopi personali a scapito della diffusione di
corrette informazioni presso tutti i soggetti esterni all’impresa.

Alla luce di quanto visto e detto, si puod affermare che il primo obiettivo ¢ stato
raggiunto: 1’attuale metodo di contabilizzazione del leasing non permette un’affidabile
rappresentazione dell’operazione e non fornisce tutte le informazioni necessarie per i
soggetti esterni all’impresa.

L’aver raggiunto il primo obiettivo ha permesso di gettare le basi per capire i motivi del
progetto di modifica del principio contabile sul leasing intrapreso dallo IASB e dal
FASB.

Passando quindi al secondo obiettivo della tesi, I’analisi del progetto congiunto, si €
visto che le trattative per apportare delle modifiche al principio contabile del leasing
hanno avuto inizio gia a meta degli anni Novanta ma solo nel 2001 il progetto ¢ entrato

nella sua fase ufficiale ed ha emesso la prima bozza nell’agosto 2010 dal nome di
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Exposure Draft Leases.

In questa bozza sono scomparsi il leasing operativo e il leasing finanziario per lasciar
posto ad un’unica tipologia di leasing e 1’approccio sul quale si fondavano le rilevazioni
non consisteva piu nel trasferimento dei rischi e dei benefici ma si basava sul diritto di
utilizzo: questo comportava che, all’inizio di ogni leasing (eccetto per quelli di breve
termine) il locatario doveva rilevare un’attivitd e wuna passivita raffiguranti,
rispettivamente, il diritto di utilizzare il bene e I’obbligo di pagare il debito al locatore.
Sono poi stati introdotti un’ambigua definizione della durata contrattuale ed un metodo
di valutazione dei pagamenti del leasing basato su calcoli probabilistici in relazione a
scenari di futura manifestazione.

Era poi presente un certo livello di confusione nello stabilire quello che era (o non era)
un contratto di leasing con rimandi (e incongruenze) ad altri principi contabili.

I Boards si sono rimessi al lavoro decidendo nel luglio 2011 di emettere un nuovo Draft
nei primi mesi del 2013.

Non avendo ancora la bozza ufficiale nel corso della tesi si sono analizzate le possibili
disposizioni in essa contenute con l’aiuto dei verbali delle riunioni congiunte IASB-
FASB, degli aggiornamenti sul progetto pubblicati sui siti ufficiali dei due enti
regolatori e dei documenti redatti dalle principali societa di revisione.

L’analisi ha evidenziato sostanziali differenze rispetto all’Exposure Draft 2010,
differenze che sembrano riavvicinarsi ad alcune regole critiche presenti negli attuali
principi contabili.

Nell’Exposure Draft Revised verra confermato il right of use model e ci saranno due
nuove tipologie di leasing, straight-line e accelerated.

Destano alcune perplessita i criteri in base ai quali si distinguera tra ’uno e laltro: i
criteri, infatti, sono molto simili alle tanto criticate soglie quantitative presenti nello IAS
17 e nello SFAS 13.

Verranno introdotti due nuovi metodi contabili per il locatario (diversi solamente per
come ammortizzano il diritto d’uso) e due nuovi metodi contabili per il locatore, di cui
uno simile all’attuale metodo dei leasing operativi e mentre il Receivable and Residual
Approach sembrerebbe una versione pit complessa del Derecognition Approach
previsto nell’Exposure Draft del 2010.

Il secondo obiettivo, capire 1’evoluzione e i risultati del progetto congiunto IASB-
FASB, rimane sospeso perché allo stato attuale non ¢ possibile fare delle previsioni sul
contenuto del futuro principio contabile sulle operazioni di leasing.

L’unica cosa che si puo affermare ¢ che 1’approccio del right of use (se confermato
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definitivamente) dovrebbe risolvere il problema degli off-balance leasing denunciato
fortemente dal Report della SEC; il right of use model considera tutte le attivita e le
passivita che vengono generate quando si stipula un contratto di leasing risolvendo cosi
il problema degli off-balance leasing e cogliendo in maniera corretta la sostanza
dell’operazione.

Rimangono da risolvere le questioni riguardanti I’ambito di applicazione del principio
contabile nonché da chiarire alcuni terminologie che potrebbero lasciare troppi margini
di discrezionalita e provocare nuove e pericolose manipolazioni di bilancio.

I Boards hanno dichiarato 1’intenzione di emettere il nuovo principio contabile nel 2014
ma non ¢ ancora stata decisa una data ufficiale e soprattutto le previsioni erano di avere
il nuovo principio agli inizi del 2013.

Il primo Exposure Draft, frutto di quasi quattro anni di lavoro, sara, in base a quanto
pronosticato, profondamente modificato.

E cosa ne sara poi del Revised Exposure Draft ?

Si proseguira sulla stessa linea o verranno apportate ulteriori modifiche prima di
giungere al principio definitivo?

Non resta che concludere con un punto interrogativo, ma con la convinzione che questa
tesi potra essere un’utile base di partenza per chiunque voglia studiare il processo di
redazione del nuovo principio contabile sul leasing una volta che questo sara emesso ed

entrato in vigore.
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