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Lettera 
agli azionisti

Gentili Azionisti,

il 2019 ha visto il nostro Gruppo protagonista del 
preannunciato recupero di profittabilità con una 
significativa generazione di cassa, seppur in un 
contesto di mercato ancora una volta avverso. 
Si è dimostrata corretta la scelta di contenere in 
misura materiale gli ordini di merce rispetto all’anno 
precedente, e di privilegiare un assortimento basato 
su un prodotto funzionale, sempre contemporaneo, 
con enfasi su qualità e sostenibilità più che sul mero 
contenuto moda. Ciò ci ha tra l’altro consentito di 
aumentare la percentuale di vendite a prezzo pieno, 
con un conseguente miglioramento dei margini. 
Un’ulteriore razionalizzazione dei processi, aiutata 
dai progressi sul fronte della digitalizzazione, ci ha 
consentito anche di aumentare il livello di efficienza 
nella gestione dei costi. 

Il 2020 è purtroppo iniziato nel segno della pandemia 
dovuta al COVID-19 che ci ha costretto alla chiusura 
di tutti i punti vendita nel territorio italiano, per quasi 
due mesi. Il nostro Gruppo ha reagito prontamente, 
garantendo la sicurezza di dipendenti e di clienti prima 
di qualsiasi altra cosa, per poi concentrare gli sforzi 
per salvaguardare il business sotto il punto di vista 
finanziario. Non solo: sono state attivate moltissime 
attività che hanno coinvolto tutti i nostri dipendenti 
grazie a sessioni di social networking, con il focus di 
aumentare le competenze e stimolare la creatività dei 
nostri collaboratori. Molte idee sviluppate e condivise 
si sono già concretizzate, aumentando ancor di più lo 
spirito di appartenenza del team OVS. 

Data la nostra posizione di leader di mercato, ci 
siamo anche molto impegnati, a vantaggio dell’intero 
settore, partecipando e spesso attivando think tank 
con il Governo del Paese al fine di condividere e 
rendere fattibili precisi interventi e progetti per una 
ripresa che sia la più rapida possibile.



Il nostro posizionamento orientato alla famiglia, al 
bambino, al «value for money» ha dimostrato come 
le attività implementate in tal senso negli ultimi anni 
siano state efficaci anche dopo la riapertura dei punti 
vendita: l’offerta proposta, meno legata all’acquisto 
di impulso, più funzionale ed incentrata sulla qualità 
ha potuto beneficiare di un ritorno agli acquisti post 
periodo di lockdown che ci consente di guardare al 
futuro con un certo ottimismo.

Riteniamo che post epidemia, emergeranno ancor 
di più modelli di consumo evoluti, più orientati alla 
selettività delle proprie scelte, attenti alla qualità, alla 
sostenibilità ed al prezzo. Lavoriamo affinché alcune 
fasce di consumatori più esigenti possano trovare 
sempre più nei nostri prodotti e nei nostri brand 
un’offerta consona con le loro aspettative. Anche 
i progressi compiuti sul fronte CRM, l’esperienza 
digitale arricchita e la multicanalità all’avanguardia, 
i negozi sempre più accoglienti, sono elementi che 
vanno in questa direzione. Sul fronte delle vendite 
on-line merita notare che durante i mesi del lockdown 
esse hanno subito una fortissima impennata, con 
crescite a tre cifre, segno che il nostro marchio è 
ricercato dai clienti che, non trovandolo disponibile in 
negozio, lo hanno scelto nel canale digitale. 

Il nostro impegno verso i temi della sostenibilità è 
sempre più centrale nelle strategie di business e nella 
direzione che l’azienda sta intraprendendo. Molti sono 
stati i risultati tangibili raggiunti, ed altrettante sono le 
sfide che ci siamo prefissati nel breve e nel medio 
lungo termine. A tal riguardo, vi invitiamo a prendere 
visione del report di sostenibilità pubblicato.

Siamo certi che, dato anche il difficile contesto attuale, 
il processo di consolidamento del mercato proseguirà 
e riteniamo che il nostro Gruppo potrà esserne 
ancora una volta protagonista. La creazione di valore 
per i nostri azionisti passerà attraverso un insieme 
di costante miglioramento del prodotto, efficienza, 
crescita di quota di mercato, multicanalità. Insieme 
al nostro principale investitore strategico, TIP, siamo 
convinti che la nostra azienda stia proseguendo nel 
giusto percorso a beneficio di tutti gli stakeholders 
del Gruppo. A questo proposito ringraziamo in 
particolare i nostri fornitori che, nel momento del 
lockdown, hanno compreso la situazione e hanno tutti 
collaborato a condividere percorsi di normalizzazione 
e in molti casi anche di riduzione delle loro pretese, 
in uno spirito solidale. Grazie all’andamento delle 
vendite post lockdown migliore delle previsioni, e alla 
finanza aggiuntiva appena ottenuta con garanzia 
Sace, stiamo gradualmente concretizzando i piani di 
rientro opportuni.
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I numeri

 (*) valori normalizzati

€ 1.370,1 MLN 
VENDITE*

€ 156,3 MLN 
EBITDA*

€ 57,7 MLN 
RISULTATO NETTO*

1.770
NEGOZI

968.000 
SUPERFICIE DI VENDITA

6.959 
DIPENDENTI
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La prevalenza del cretino dietro alla crociata anti Immuni. Un atto di ordinario civismo da rendere obbligatorio, come la mascherina sui bus
Visto che si ricomincia con le avventure di un certo Vacchi e altre non notizie

che con la clausura erano felicemente scomparse, sarà meglio tornare al
virus. Difficile capire perché sono relativamente pochi a scaricare Immuni, la
app di tracciamento, e sono relativamente molti quelli che fanno i fenomeni e

orwelleggiano in modo scadente segnalando il pericolo del controllo dei dati
personali con toni esagitati e perfino grotteschi. Questo pericolo è stato rigoro -
samente escluso nei luoghi deputati di verifica del funzionamento del conge-
gno. Va bene, si può anche diffidare dell’expertise di chi ha ideato e costruito il
sistema, di chi ne ha controllato il funzionamento, si può diffidare dei vigili, dei
poliziotti, dei cartelli stradali di divieto di sosta e di pericolo massi. Tutto si può
fare. Ma sappiamo ormai da anni che per il tracciamento di un assassino, di un
tangentaro, di uno spacciatore, di una spia, e perfino di un adultero a suo modo
innocente e sornione, basta incrociare, come si dice, i dati del suo cellulare.

Siamo tracciati dalle tecnologie, si sa.Chi ha davendereprodotti saperfet-
tamente, attraverso gli smanettamenti nel web, dove trovarci in quanto consu -
matori, non importa se di scarpe, articoli sportivi, libri, automobili emolto al-
tro. I cellulari, familiarmente detti telefonini, sono universalmente diffusi, sono
il bigbusinessdel secolo, peradesso.Lo stessovaleper i laptop,per inavigatori
che ci indirizzano strada per strada, non c’è marchingegno elettronico di una
certa complessità che non possa essere veicolo di tracciamento a carico di chi lo
usa e di chi ne subisce l’uso (quasi tutti). Dunque non si capisce che senso abbia
la diffidenza verso l’ultima arrivata, una app antivirus che ha una storia.

Tutto comincia con la chiacchiera coreana, sudcoreana per la precisione.
Mentre eravamo chiusi, bloccati e contavamo vittime e contagiati ogni giorno
piovevano da ogni parte complimenti al sistema progredito tecnologicamen-
te di quei luoghi in Asia in cui il rapido approntamento di mezzi di traccia-
mento aveva ridotto i danni e contribuito in tempi più rapidi dei nostri all’iso -
lamento del virus e alla riapertura della società e dell’economia, al riacquisto

della libertà di movimento, il pezzo pregiato di tante altre libertà. A mano a
mano che la clausura si chiudeva sui nostri appartamenti, in un delirio ne-
cessario ma indisponente di regole e divieti, cresceva l’invidia per chi limitava
il danno analogo grazie alla capacità, legata anche e soprattutto alle tecnolo -
gie, di individuare le zone di tensione sanitaria, le aree di contagio, i singoli
esposti al rischio, per provvedere.

Ci si è attrezzati. L’Italia è arrivata tra i primissimi a produrre e a introdurre
unmezzo di tracciamentobasato sul sistemabluetooth.NelRegno Unito èan-
data male, tutto è stato rinviato all’autunno, nell’ipotesi di una seconda onda-
ta dell’epidemia. Immuni invece è una cosa relativamente semplice da scarica-
re e damettere in funzione, servizio attivo.Una cosa non fatta a scopo di lucro,
non costosa per l’utente, un segno elementare di solidarietà sanitaria, per così
dire. Un atto di ordinario civismo. Un congegno utile a definire, nel caso di una
positività segnalata, chi è esposto alle conseguenze di quella positività per un
contatto ravvicinato. Non è l’uovo di Colombo, un contributo semplice e chiaro

alla soluzione del problema che oggi preoccupa di più, il famoso focolaio da
arginare e circoscrivere? Così sembrerebbe, a menti non troppo contorte.

Non è, questa app, la soluzione di tutto, ovvio, e naturalmente è esposta
come tutto a rischi, ma il pericolo di essere contagiati senza sapere non dico
come e perché, ma senza saperlo del tutto, restando nell’ignoranza e nell’atte -
sa di sintomi maligni, e eventualmente contagiosi a nostra volta, non è un
rischio superiore a tutti gli altri rischi? E allora la crociata antitecnologica,
velleitaria, anacronistica, segnata da un’ostilità tutta ideologica a un ritro-
vato scientificamente testabile e controllabile, insomma tutto questo casino
diffidente intorno a Immuni, di che cosa è sintomo? Di pigrizia, si direbbe, e di
infinita stupidità, la solita prevalenza del cretino. Contro la quale, in zona
pericolo, forse si sarebbe dovuto incentivare il civismo rendendola obbligato -
ria, come la mascherina sui bus, pena una ammenda per chi ha il telefonino,
non se ne staccamai, con lui chiacchiera e fa l’amore damattina a sera, ma
non vuole usarlo per la salute pubblica.

La scienza non è tifo
Dalla Brt di Bologna agli scontri di

Mondragone. “Ma il sistema
funziona” dice il prof. Manfellotto

Drammatico Mencarelli
Chiuso in un reparto di psichiatria, “Tu t t o

chiede salvezza”ci mette in trappola:
non prevede critica, ma solo empatia

Mettere in sicurezza il paese ponendo maggioranza e opposizione di fronte alla
sfida della salvaguardia del futuro. Ma come? Storia, segreti e ambizione del capo

dello stato, che punta a replicare in Italia un patto costruito sul metodo portoghese

Mattarella spinge sul modello Portogallo

Lo ha ripetuto qualche giorno fa il presiden-
te del Consiglio, Giuseppe Conte, quando

ha detto di essere intenzionato a convocare a
Palazzo Chigi i leader di Lega, Fratelli d’Italia e
Forza Italia. Lo ha ripetuto qualche tempo fa il
ministro dell’Economia, Roberto Gualtieri,
quando ha detto di voler coinvolgere nella
scrittura del decreto “Semplificazione”anche i
partiti che non si trovano in maggioranza. Lo ha
ripetuto ieri su questo giornale il segretario del
Partito democratico, Nicola Zingaretti, quando
ha detto di voler aprire una fase “concordia”
anche con i partiti che si oppongono al governo,
per dare la possibilità al paese di affrontare
con più forza la crisi economica generata dalla
pandemia (secondo il Fondo monetario inter-
nazionale, a fine 2020 il pil italiano crollerà del
12,8 per cento). Tutto chiaro e tutto lineare. Ma
resta un problema: che
cosa vuol dire concreta-
mente aprire un tavolo
con le opposizioni? Per
provare a rispondere in
modo non astratto a
questa domanda può
essere utile rivelare
una piccola storia, che
forse tanto piccola non
è, che riguarda un’ami -
cizia speciale costruita
negli ultimi anni dal
presidente della Re-
pubblica, Sergio Matta-
rella, con un altro capo
di stato di un paese eu-
ropeo. Il capo di stato in
questione si chiama
Marcelo Rebelo de Sou-
sa. Dal 2016 è il presi-
dente in carica della
Repubblica portoghese
e negli ultimi quattro
anni de Sousa, prove-
niente dal mondo di
centrodestra, è stato
protagonista di un mi-
racolo politico, che sta
facendo scuola in Euro-
pa: rendere per l’ap -
punto non astratta la
prospettiva di un tavolo
di confronto tra maggio-
ranza e opposizione. In
Europa, come ci inse-
gna la Germania, non è
raro trovare insieme al
governo partiti provenienti da tradizioni politi-
che diverse (Angela Merkel è supportata da un
governo che va dalla Cdu, passa dalla Csu e arri-
va fino all’Spd). Ciò che risulta più raro invece è
trovare esempi di governi capaci di creare un
rapporto di collaborazione concreto con i parti-
ti dell’opposizione. E in questo senso, l’esem -
pio del Portogallo è anche agli occhi di Matta-
rella – che è così amico del presidente porto-
ghese da aver scelto di assistere lo scorso no-
vembre in prima persona al conferimento di un
riconoscimento a Rebelo de Sousa dell’Univer -
sità di Bologna – “un esempio importante” da
mettere in luce per due ragioni diverse. La pri-
ma ragione ha a che fare con un episodio che si
è materializzato nel 2015, prima delle penulti-
me elezioni legislative, e con un altro episodio
che si è invece materializzato pochi mesi fa du-
rante la pandemia. Nel 2015, quando il Porto-

gallo aveva da poco scelto di fronteggiare la sua
crisi economica prendendo in prestito denaro
dal Fondo salva stati, le due principali forze po-
litiche del paese sottoscrissero, prima delle
elezioni, un programma comune di riforme
strutturali che i partiti si sarebbero impegnati
a portare avanti a prescindere da chi avrebbe
vinto la tornata elettorale. Nei mesi della pan-
demia, invece, maggioranza e opposizione si so-
no ritrovate in una posizione simile a quella in
cui si trovarono nel 2015 e nel bel mezzo della
crisi sanitaria il presidente della Repubblica è
riuscito nel miracolo di avvicinare in modo
concreto i due principali – benché rivali – parti -
ti del paese. Il regista della strategia è stato il
premier socialista António Costa, ma buona
parte delle misure più importanti è stata ap-
provata con l’opposizione guidata dal leader

del Psd, Rui Rio, autore
lo scorso 21 aprile, in
Parlamento, di un di-
scorso che il presidente
della Repubblica italia-
na sognerebbe proba-
bilmente di ascoltare
anche dai leader del-
l’opposizione del nostro
paese. “La minaccia
che dobbiamo combat-
tere – ha detto Rui Rio –
esige unità, solidarietà,
senso di responsabilità.
Per me, in questo mo-
mento, il governo non è
l’espressione di un par-
tito avversario, ma la
guida dell’intera nazio-
ne che tutti abbiamo il
dovere di aiutare. Non
parliamo più di opposi-
zione, ma di collabora-
zione. Signor primo mi-
nistro, conti sul nostro
aiuto. Le auguriamo co-
raggio, nervi d’acciaio e
buona fortuna perché la
sua fortuna è la nostra
fortuna”. La capacità di
dimostrare agli elettori,
agli investitori e agli os-
servatori che, al di là
delle differenze di ve-
dute sul futuro, la classe
politica del paese è con-
sapevole che su alcune
sfide bisogna essere so-

lidali ha permesso al Portogallo di affrontare
bene la pandemia e di avere un’economia che
prima dell’arrivo del virus faceva segnare nu-
meri da record (i rendimenti sui titoli di stato
decennali portoghesi sono più convenienti di
quelli italiani). Sergio Mattarella non potrà mai
ammetterlo esplicitamente ma il modello a cui
il capo dello stato pensa quando ragiona sul mo-
do in cui governo e opposizione potrebbero tro-
vare un terreno di collaborazione per mettere
l’Italia in sicurezza è un modello che più che a
quello tedesco – grande coalizione – somiglia a
quello portoghese. Ovverosia: un patto trasver-
sale di pochi punti (Colao meravigliao!) per di-
mostrare a chi ci osserva che qualunque
cosa succederà all’Italia le politiche irre-
sponsabili resteranno una prerogativa
della Pappalardo e Paragone associati.
Che aspettiamo?

Roma. Gli “ex Cirio” di Mondragone, sul
litorale di Caserta, sono cinque palazzoni
di undici piani, occupati abusivamente.
Oltre alla radicata comunità rom bulgara,
ci vivono molti stranieri di altri paesi e
qualche centinaio di italiani. Delle circa
700 persone che condividono questo alvea-
re umano sono una cinquantina quelle ri-
sultate positive al coronavirus, tutte asin-
tomatiche. Il 22 giugno è scattato il cordo-
ne sanitario e lo screening di massa ai resi-
denti. Un’operazione complicata in un
contesto come quello dei palazzi Cirio, dei
quali non esiste un censimento completo e
dove è difficile controllare gli accessi e le
uscite. Ufficialmente risulta un solo caso
di allontanamento non autorizzato dalla
zona rossa e il governatore campano Vin-
cenzo De Luca ha annunciato ieri pome-
riggio l’intervento di un contingente del-
l'esercito. Ma diversi residenti, preoccu-
pati sia per i contagiati sia per il rischio
di vedere sfumare la stagione estiva che
dovrebbe garantire una boccata d'ossige-
no alla zona, hanno deciso di presidiare
personalmente il varco. Sono iniziate le
proteste, poi i tafferugli tra italiani e
stranieri. Matteo Salvini, immancabile,
ha soffiato sul fuoco: “I cittadini italiani
sono esasperati perché chiusi in casa
mentre alcuni immigrati violano le rego-
le come se nulla fosse”.

Più a nord, c’è l’altro allarme di queste
ore: il focolaio partito nel magazzino della
ditta di logistica Bartolini di Bologna. Ne-
gli scorsi giorni due dipendenti erano ri-
sultati positivi al Covid-19. La direzione
dell’azienda ha chiuso il magazzino per
precauzione e sono partiti i controlli. 54
operai positivi, nove sintomatici, due ri-
coveri in ospedale. C’è un’altra decina di
positivi in altri magazzini bolognesi, che
coinvolge altre ditte della logistica. Cen-
tinaia di tamponi sono già stati fatti e
altri dovranno essere eseguiti nei prossi-
mi giorni ai lavoratori e alle loro fami-
glie. (Cicchetti segue a pagina due)

Abbiamo assommato finora – parlando di
sestina Strega e di carotaggi – l’autofiction

di Jonathan Bazzi, il romanzo giudiziario (o le-
gal thriller) di Gianrico Carofiglio, il romanzo

di formazione di Gian Arturo Ferrari (mettere
di mezzo un narratore, per quanto i maligni
possano sospettare storie di vita vissuta, pro-
tegge chi scrive e chi leggerà). Siamo al numero
quattro, Daniele Mencarelli con “Tutto chiede
salvezza” (Mondadori). In copertina: la foto in
bianco e nero di un giovane riccioluto, nudo, af-
franto e tormentato, che si abbraccia le ginoc-
chia in posizione fetale. E già la fascetta “Vinci -
tore dello Strega 2020”. Premio Strega Giovani,
si intende, assegnato da una giuria di ragazzi e
ragazze dai 16 ai 18 anni.

Alla terza riga di pagina 69, leggiamo la paro-
la “violenza”, seguita dalla parola “reparto”,
seguita dalla sigla Tso che sta per Trattamento
sanitario obbligatorio. Non serve conoscere
Michel Foucault, e neppure Franco Basaglia,
per capire che siamo dentro un’istituzione to-
tale. Un posto dove nessuno va di propria vo-
lontà. Il risvolto di copertina viene in aiuto per
la biografia (poeta, oltre che romanziere), e per
un accenno di trama: il ventenne Daniele dopo
un’esplosione di rabbia viene ricoverato in psi -
chiatria. Nell’anno dei Mondiali del 1994.

D come dialogo e D come dialetto. “Mi’ fijo è
sempre stato normale, lavoramo assieme, io
c’ho quarant’anni de muratura alle spalle, lui
me fa da manovale, fino a ’na mattina…”. Parla
un padre in visita, puntuale con yogurt e cuc-
chiaino per imboccare il figlio Alessandro.
“Sei nòvo?”, chiede all’ultimo arrivato. Rispo-
sta: “Sì, pure se qui a ’sto reparto me conosco-
no bene, vango spesso”. Altra domanda: “Che
c’hai?”. Altra risposta: “Io? Niente? Mamma è
morta e io me so’ fatto questo”. Interviene il
narratore: “Allunga il braccio per mostrare la
fila sterminata di tagli, ma il padre di Alessan-
dro non se ne accorge, preso com’è a imbocca-
re il figlio”. Brivido. Qualcosa suggerisce che
non usciremo dall’istituzione totale neppure a
pagina 99 (è il carotaggio-prova-del-nove, a
conforto o a smentita del primo). Prigionieri di
un libro che non prevede critica ma solo uma-
na empatia. “Gli scrittori devono avere una
scheggia di ghiaccio nel cuore”, raccomanda-
va Graham Greene. In Italia non gli avrebbero
pubblicato neppure un raccontino, figuriamo-
ci candidarlo allo Strega.

Passo indietro: “La casa degli sguardi”, il
romanzo del 2018 di Daniele Mencarelli, rac-
contava un poeta alcolizzato che va a lavorare
come volontario all’ospedale pediatrico
Bambin Gesù. La morte e la malattia lo salva-
no. Non c’è recensore che non faccia riferi-
mento a quanto lo scrittore si sia “messo a nu-
do”. E pazienza per quello snob di Baudelai-
re, che inventò la formula quando i poeti pre-
ferivano la dannazione. Una “medicheria”,
scrive Daniele Mencarelli a pagina 99 di
“Tutto chiede salvezza”. Una porta che do-
vrebbe restare chiusa viene aperta, il padre
porta al narratore biscotti, acqua e una rivi-
sta da leggere. Un abbraccio e un altro ab-
braccio, il narratore riflette: “Ero bambino
quando mi ritrovai per la prima volta ad ab-
bracciare mio padre con uno strano senti-
mento serrato tra le mascelle. Quell’abbrac -
cio sembrava l’ultimo”. Tra le sciagure dei ro-
manzi italiani si contano i bambini con pen-
sieri da adulti: guardano il mondo come un
quarantenne sconsolato. Nel mentre, lo scrit-
tore prima insiste sul dramma: “Come un con-
gedo. Un addio”. Poi smentisce: “Dopo quel
primo ne sono arrivati milioni di altri”. Stan-
do alla lettera: non era l’ultimo, non era un
congedo, non era neppure un addio.

Di nuovo sulla morte di Alfredo
Biondi. Perché Ferrara e Vitiel-
lo non l’abbiano ricordato come
si doveva? Macché, più che per-

fetti. Perché, origine pisana, non fosse
Biondi genovese più di me? No. Forse per-
ché quella vergogna di giornale che è Re-
pubblica, nella sua nobile versione di car-
ta, non ne ha nemmeno ricordato la morte?
O perché Molinari, che si sperava venduto,
ma minimo a Israele, si è rivelato invece un
direttore- sambuca? O perché quella massa
di cornuti che lo massacrò come ministro
anti Di Pietro, o meglio anti-tortura, e a
questo punto tocca fare un nome, diciamo
Paolo Mieli, non sia già pronto a ricordarlo
tra un paio di decenni come “l’ultimo libe-
rale”? Neppure questo. Si torna forse su
Biondi, allora, perché ebbe contro un ba-
ciapile falso come Scalfaro? O perché le
croniste alla Sarzanini (simpatica, quindi
peggio della Milella) arrivarono a fare di
lui un secondo Tortora, quantunque lincia-
to in maniera diversa e infinitamente meno
drammatica? Erano del resto, i due, di
scuola simile e della stessa città? Ancora
una volta, no. Servono solo, queste stupide
righe, a ricordare che a Genova esistono
due squadre. E quel magnifico stronzo, poi
che Dio lo perdoni, era genoano.

Questo numero è stato chiuso in redazione alle 20.30

Meno Sgarbi, più Maltese
Lo sballo dei populismi costretti ad

abdicare. Godersi Maltese per Draghi,
per non pensare al triste show di Sgarbi

Da un’Altra Europa con Tsipras a un’al -
tra Italia con Draghi, con la stessa leg-

gerezza, la stessa facilità. Con il titolo “So -
gnando Draghi” ieri Curzio Maltese, parla-

mentare europeo dal 2014 al 2019 proprio
nelle liste dell’Altra Europa con Tsipras, è
tornato in pagina su Repubblica e ha stupi-
to per lo zelo, ancorché sognante, con cui si
è iscritto a una corrente già ben nutrita ma
sempre più confusa, quella dei sostenitori
di Mario Draghi a prescindere dal suo pen-
siero e dalla sua azione. L’Altra Europa
non si è vista, e la Grecia soprattutto ha
smesso rapidamente di puntarci. Alexis
Tsipras stesso a suo tempo è corso, senza
esitazioni, a impegnarsi con le regole del-
l’Europa che conosciamo e poi, dispiace, ha
perso le elezioni quando si era trasformato
in un politico, come direbbe Maltese, serio
e solido. Ma Tsipras ha faticato, trattato, ra-
gionato e ha misurato la sua esperienza go-
vernativa con numeri e risultati. Qui invece
si vuol passare dall’altra Europa all’altra
Italia senza neanche un minimo di appren-
distato. Draghi viene esaltato astrattamen-
te e ridotto concretamente, messo nei pan-
ni di una specie di esecutore della cose giu-
ste, date per acquisite o cadenti dal cielo,
senza che tutto ciò sia minimamente sfiora-
to da quel piccolo problemino democratico
che è il consenso e da quell’altro problema
metodologico costituito dalla selezione e
dalla comprensione delle scelte di politica
economica. E’ bravo, e lì finisce la partita.
Gli aggettivi rivelano la genericità, Draghi
viene definito nella colonna su Repubbli-
ca, “serio, solido, intelligente, capace, pre-
parato”. Ma, invece di chiedere a Draghi di
andare a fare il pieno a Bruxelles, non sa-
rebbe più utile discutere e far discutere
sulle ragioni per cui Draghi è un modello
per l'Italia? Non si tratta di pedanteria o di
noiosa invocazione alla coerenza. Ma un
po’ di riflessione sul passato non può esse-
re evitata, proprio perché ci si sta rivolgen-
do a un uomo “serio e solido”. Allora forse
sarebbe più frizzante e più promettente di
sviluppi leggere non lodi generiche ma una
riflessione critica sulle parole che tra i po-
litici italiani dello schieramento di Maltese
venivano usate per le scelte dell’allora pre-
sidente della Bce. “Il bazooka di Draghi è
puntato contro la Grecia”, dicevano i nostri
altraeuropeisti proprio quando Maltese co-
minciava la sua esperienza con loro al par-
lamento europeo. Era la stessa narrazione
del Draghi filotedesco che si sentiva negli
ambienti no euro vicini alla Lega e che tro-
viamo nel libro di Yanis Varoufakis, il su-
per ministro scaricato da Tsipras prima
che facesse danni eccessivi, ma tuttora
ascoltato dalla politica antieuropeista.
“Era chiaro”, scrive Varoufakis nel suo
“Adulti nella stanza”, raccontando come
l’allora presidente dalla Bce aveva respin-
to la sua proposta di modifica della politica
economica europea verso la Grecia, “che
Draghi aveva espresso l’intenzione di con-
tinuare l’operazione di soffocamento che la
Bce e il governatore della Banca centrale
greca avevano iniziato già prima della no-
stra elezione”. Su tutto questo, e tanto altro,
Maltese glissa. Ma da lui, e dagli altri neo-
draghiani, avremmo letto con interesse
un’analisi sulle ragioni dei successi della
politica di Draghi e della Commissione eu-
ropea nel recupero della Grecia all’accesso
ai mercati, avremmo voluto un’analisi delle
ragioni per cui Draghi ha parlato mille vol-
te del problema storico italiano causato
dalla perdita di produttività, avremmo vo-
luto sapere cosa ne pensano del Draghi so-
stenitore dell’equilibrio nei conti previ-
denziali e quindi favorevole all’innalza -
mento dell’età pensionabile e del Draghi
sostenitore dell’intervento dei privati nel-
l’economia produttiva. Temi da affrontare
anche da parte di chi era per l’altra Euro-
pa, questa volta sì con serietà e solidità. C’è
tempo. Intanto godiamoci il Maltese che in-
voca l’avvento di Draghi. Capace, Maltese,
almeno di tentare un cambiamento. Men-
tre, andando a rivedere i destini di una cop-
pia di opposti anni Novanta, in Parlamento
si sanzionavano giustamente, con il tra-
sporto a braccia di Vittorio Sgarbi fuori
dall’Aula, il rito della coerenza più stupi-
da, la coazione all’aggressività ostentata e
il gusto pervicace per la pura e semplice
violenza di parole e gesti. Meglio Curzio
che prova a cambiare (e nuovamente ben-
tornato) di Vittorio sempre un po’ più ugua-
le a se stesso.

DI GIUSEPPE DE FILIPPI

Salvini moderato chi?
A un anno dal Papeete, il leader investe sui
temi che lo hanno allontanato dal governo.

La grand’investitura a Bagnai

Roma. Come il Foglio aveva anticipato il
30 maggio, sull’economia la svolta di Mat-
teo Salvini è in piena continuità. A dettare
la linea non sarà più il no euro Claudio

Borghi, ma il no euro Alberto Bagnai. I due
sono da sempre i leader del fronte Italexit
(il terzo, più defilato, è Antonio Maria Ri-
naldi, mal sopportato da Bagnai che gli ha
affibbiato il nomignolo “Bombolo”).

Nel 2018 Borghi e Bagnai erano i respon-
sabili del “dipartimento economia” della
Lega, che non era altro che una chat What-
sapp di attivisti anti europeisti. Nel 2019 il
responsabile è diventato il solo Borghi, l’au -
tore di alcuni manualetti su come uscire dal-
l’euro. E ora, dopo tante chiacchiere sulla
presunta “svolta” pro euro della Lega, il ruo-
lo è passato a Bagnai. (segue a pagina tre)

Fratelli fancazzisti
Iniziare le cose e non finirle mai. Dibba
e Salvini come Sordi e Gassman nella
Grande guerra. Destini uniti, for ever

Il sogno del momento è il car sharing di
stato. Una “piattaforma nazionale per la

condivisione delle auto a cui sto lavorando da
tempo”, dice Alessandro Di Battista. Il gerun-

dio, si sa, è il verbo fondante del pensiero
dibattistico. Dibba sta sempre “progettando”,
“immaginando”, “lavorando-a”. E’ un retaggio
della cultura assembleare anni Settanta
proiettato nel fast-thinking dei manuali di
self-help, tipo “Diventa leader di te stesso” (o
in alternativa del M5s). “Del momento”, inve-
ce, significa l’altro ieri. Perché già una setti-
mana prima l’impegno era rivolto alla crea-
zione di “una task force con duecentomila
giovani che si dedichino alla tutela del terri-
torio”. Un’idea presentata come “Servizio am-
bientale” (retribuito), la chiave di volta del
nostro New Deal ecologista. (segue a pagina tre)
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DI GIULIANO FERRARA

E’ tutto un focolaio
In America la pandemia peggiora

ovunque e velocemente. Gli ultimi dati,
un caso esemplare e i fuochi di Trump

Milano. La pandemia di coronavirus “sta
peggiorando drammaticamente in ogni an-
golo degli Stati Uniti”, scrive il sito Axios,
con il suo consueto tono asciutto. Lo scenario
peggiore di cui si parlava a maggio – “una
crisi a livello nazionale peggiorata da un
vuoto di leadership politica che minaccia
ospedali già sopraffatti e che va fuori con-
trollo” – sembra vicino, anzi è già qui. Il New
York Times ha pubblicato uno speciale dal
titolo “Come il virus ha vinto” che ricostrui-
sce i casi isolati dell’inizio e poi il contagio
progressivo e inarrestabile, frammezzato da
affannose misure di contenimento e da una
cocciuta volontà di ripartire a ogni costo una
volta che i dati del contagio sono lievemente
migliorati. Il quotidiano newyorchese – lo
stato di New York è uno dei sette stati che
hanno superato la soglia di 100 mila casi, gli
altri sono Texas, California, New Jersey, Illi-
nois, Massachusetts e Florida – dice in modo
esplicito che “nel momento cruciale, i lea-
der americani erano settimane o mesi in ri-
tardo rispetto alla realtà dell’epidemia.
Questi ritardi sono costati con tutta proba-
bilità decine di migliaia di morti”. Ma an-
che questa consapevolezza è difficile da
gestire. Prendiamo il Texas. Il governato-
re repubblicano Greg Abbott ha deciso la
riapertura a maggio, desideroso di far
parte dell’insistente progetto di Donald
Trump di tornare alla normalità il prima
possibile. L’ordine di restare a casa è du-
rato 28 giorni, uno dei lockdown più brevi
del paese. Attività commerciali, ristoran-
ti, bar, mall, parrucchieri, palestre: tutto
è stato riaperto rapidamente. Dalla fine
di maggio, la media giornaliera di nuovi
casi di coronavirus è passata da 1.500 a
3.500. La percentuale di test positivi è pas-
sata da 4,5 a 9, e gli ospedali si stanno
riempiendo. Mercoledì è stato toccato un
record: 6.200 casi in un giorno, non era
mai successo prima, nemmeno ad aprile.
Così Abbott è stato costretto a dire: “A me-
no che non dobbiate uscire, il posto più
sicuro per tutti è casa vostra”. E mettete-
la, la mascherina. (Peduzzi segue a pagina due)

Allerta in Europa
I casi settimanali di coronavirus

sono tornati a salire “per la prima
volta da mesi”, avverte l’Oms

Roma. I contagi da nuovo coronavirus
accertati in Italia dalla fine di febbraio so-
no diventati 239.706. Ieri, a fronte di 56 mi-
la tamponi processati, sono stati trovati al-
tri 296 positivi, di cui 170 in Lombardia. I
decessi sono 38 in più e in totale 34.678. Ci
sono 614 nuovi guariti, nel complesso sal-
gono a 186.725. Le infezioni in corso scen-
dono a 18.303 (103 in terapia intensiva). Un
focolaio sviluppatosi all’interno della sede
della Bartolini, a Bologna, ha portato al
riscontro di una sessantina di positivi. A
Mondragone, in provincia di Caserta, per
monitorare i residenti di alcune palazzine
poste in quarantena dopo l’innesco di un
altro focolaio è stato richiesto l’intervento
dell’esercito. In India 17 mila nuovi positi-
vi in 24 ore. I casi settimanali in Europa
sono tornati a salire “per la prima volta da
mesi”, ha avvertito l’Oms.

Un argine al Covid
Uno studio dimostrerebbe che il

Tocilizumab diminuisce la
mortalità. Ma servono altre prove

Un nuovo studio pubblicato su Lancet
Reumatology e guidato dalla professo-

ressa Cristina Mussini di Modena, ha scoperto
che l’anticorpo monoclonale Tocilizumab,

che si ipotizza possa moderare la tempesta ci-
tochinica causata dall’infezione di Sars-CoV-
2 nei pazienti più gravi, riduce di due terzi
(dal 20 per cento al 7) la mortalità dei malati
di polmonite da Covid-19 severa se aggiunto
ai trattamenti standard, rispetto ai trattamen-
ti standard da soli. Si tratta di uno studio re-
trospettivo, cioè di uno studio in cui si selezio-
nano a posteriori pazienti che sono stati trat-
tati – presi nel modo più omogeneo possibile –
e li si paragona a pazienti di controllo, che
non hanno avuto il trattamento, anche in que-
sto caso selezionati in modo da fornire il mi-
glior confronto possibile con i trattati.

Il campione considerato è significativo,
comprendendo 179 pazienti trattati contro
oltre 300 di controllo; inoltre – questo è l’a-
spetto molto interessante – se si prendono in
analisi nella maniera opportuna una serie di
bias, quali le differenze dovute a età, genere
e altri fattori fra i due gruppi, i risultati sono
ancora migliori, e indicano che il rischio
combinato di finire in ventilazione assistita
e morire è significativamente più basso nei
pazienti trattati.

Questo studio è particolarmente utile per
illustrare un concetto che credo sia interes-
sante. Nell’annunciare i risultati di un diver-
so studio sullo stesso farmaco, l’Agenzia ita-
liana del farmaco (Aifa) aveva indicato che
gli effetti del Tocilizumab erano modesti, se
si andava a vedere la sopravvivenza dei pa-
zienti trattati. (segue a pagina due)

Le viscere di Bolton
Quante verità escono dallo scontro
tra il baffo più falco della Sicurezza

nazionale americana e Trump

Abbiamo letto il libro di John Bolton per ca-
pire se oltre ai passaggi più succosi e agli

scandali più scandalosi si riesce anche a capi-
re la politica estera americana di questo pe-
riodo. Bolton è stato consigliere per la Sicu-
rezza nazionale di Trump fino a nove mesi fa,
non fa parte del circolo dei supersmart di Wa-
shington che volevano guidare il presidente e
invece sono finiti inceneriti, è un falco ma è
uno sgobbone e consegna un resoconto che ti
fa riguardare agli ultimi due anni come se fi-
nalmente fosse arrivata una spiegazione
plausibile. (Raineri nell’inserto III)
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Struttura del Gruppo al 31 gennaio 2020
La seguente rappresentazione grafica mostra la composizione del Gruppo OVS con l’indicazione delle relative 
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Relazione sulla Gestione al 31 gennaio 2020
Nel corso dell’esercizio 2019 sono entrati in vigore alcuni importanti cambiamenti ai principi contabili internazionali 
sottostanti la predisposizione della presente Relazione finanziaria annuale.
Pertanto, i commenti sull’andamento della gestione e dei principali risultati economici e finanziari conseguiti 
nell’esercizio 2019 vengono preceduti dalla seguente nota metodologica.

Premessa metodologica

La Relazione finanziaria annuale al 31 gennaio 2020 è stata predisposta in base ai principi contabili internazionali 
IAS – IFRS emessi dall’International Accounting Standards Board e comprende:

	• Situazione Patrimoniale e Finanziaria separata e consolidata

	• Conto Economico separato e consolidato

	• Conto Economico complessivo separato e consolidato

	• Rendiconto Finanziario separato e consolidato

	• Prospetto delle variazioni di patrimonio netto della Capogruppo e del Gruppo

	• Note illustrative al bilancio separato e consolidato al 31 gennaio 2020.

Nella presente Relazione sulla Gestione al 31 gennaio 2020, in aggiunta agli indicatori previsti dagli schemi di 
bilancio e conformi agli International Financial Reporting Standards (IFRS), sono esposti anche alcuni indicatori 
alternativi di performance, utilizzati dal management per monitorare e valutare l’andamento del Gruppo. In 
particolare con l’introduzione, a decorrere dal 1° febbraio 2019, del nuovo principio contabile internazionale 
IFRS 16, relativo al trattamento contabile dei contratti di leasing, per rendere comparabile i dati al 31 gennaio 
2020 con quelli degli esercizi precedenti si sono introdotte alcune rettifiche con riferimento a: EBITDA, Risultato 
Operativo, Risultato prima delle imposte, Risultato dell’esercizio, Capitale investito netto, Posizione finanziaria 
netta e Flusso di cassa generato dall’attività operativa come meglio indicato di seguito. Essendo il 2019 il primo 
anno di adozione di tale nuovo principio, i risultati vengono commentati escludendo l’IFRS 16 al fine di mantenere 
una base di confronto omogenea con l’esercizio 2018. Gli impatti relativi all’applicazione dello stesso sono stati 
quindi evidenziati separatamente ed il raccordo con gli schemi di bilancio è meglio dettagliato nel successivo 
paragrafo “Impatti del principio contabile IFRS 16 e indicatori alternativi di performance” a pagina 19.

Andamento della Gestione del Gruppo

L’anno concluso ha dimostrato la capacità del Gruppo di sapersi rialzare dopo un 2018 che aveva registrato 
performance in sensibile calo a causa sia di fattori esogeni al Gruppo, principalmente legati ad impatti climatici 
estremamente avversi nella seconda parte dell’anno, che a causa dei rapporti commerciali con l’ex cliente 
svizzero che erano andati via via deteriorandosi. In un contesto di mercato ancora una volta in forte calo (-3,9% 
in Italia), il Gruppo ha proseguito il consolidamento del mercato italiano in atto da anni, potendo beneficiare non 
solo di un miglioramento dell’offerta in termini di prodotti e di servizi del brand OVS, ma anche della maturazione 
raggiunta dal brand Upim: la diversificazione dei due brand nel territorio italiano sarà inoltre un fattore cruciale 
per la crescita del Gruppo nei prossimi anni.
I buoni risultati conseguiti sono nati da una chiara risposta strategica all’evoluzione del mercato:
	• abbiamo ridotto fortemente gli acquisti di merce;
	• abbiamo privilegiato facendo leva sul nostro posizionamento, soprattutto a partire dal secondo semestre, 

un’impostazione delle collezioni più basata sulla sostenibilità e la qualità dei capi che sul loro contenuto moda 
fine a se stesso.
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Tutto questo ci ha consentito di fare meno ricorso alla leva promozionale, a beneficio della profittabilità, della 
generazione di cassa e della riduzione degli stock di arrivo. Siamo convinti che questa scelta sia stata corretta e 
proseguiremo in questa direzione. Minore enfasi sull’inseguimento a tutti i costi della crescita delle vendite a parità 
che, in un contesto di mercato calante da anni, ha portato tutti i gruppi a un eccesso di stock e a conseguenti 
eccessi di attività di svalorizzazione. Più attenzione invece alla qualità del venduto, e quindi alle vendite a prezzo 
pieno.
Come atteso, le vendite del Gruppo, pari a quasi 1,4 miliardi di Euro, si sono attestate in lieve calo rispetto all’anno 
precedente: la strategia volta a diminuire gli acquisti di merce e contemporaneamente la leva promozionale, 
se da un lato ha comportato un’inevitabile leggera diminuzione di vendite, dall’altro ha consentito di aumentare 
sensibilmente la profittabilità di Gruppo e la generazione di cassa.
L’EBITDA rettificato di entrambe le insegne è cresciuto significativamente: per la business unit OVS è aumentato 
di 7 milioni di Euro, per Upim di 5 milioni di Euro; il ritorno del Gruppo a livelli di profittabilità più consoni a quelli 
degli anni precedenti si è concretizzato nel secondo semestre dell’anno, quando l’aumento di EBITDA rettificato è 
stato, nel suo complesso, pari a 31 milioni di Euro, registrando una crescita del 49% rispetto al secondo semestre 
dell’anno precedente. La crescita di EBITDA ha contribuito al sensibile deleverage del Gruppo, sostenuto ancor di 
più dalla significativa generazione di cassa che ha caratterizzato gli ultimi tre trimestri dell’anno: il primo trimestre 
del 2019 ha registrato il normale assorbimento di cassa dovuto alla stagionalità del business (pari a 70 milioni di 
Euro); nei nove mesi successivi la generazione di cassa è stata superiore a 135 milioni di Euro.
Purtroppo gli ottimi risultati conseguiti nell’esercizio 2019 sono andati in secondo piano in seguito alla tragedia 
legata al Covid-19 che ha colpito il nostro Paese ed il mondo intero e di cui si darà più ampia informativa nei 
paragrafi successivi.

Principali informazioni sui risultati di gestione al 31 gennaio 2020

I risultati dell’esercizio 2019 si confermano in crescita con un miglioramento di tutte le variabili economiche e 
finanziarie. In particolare, è ancora in aumento la quota di mercato, che raggiunge l’8,1%. 
Le Vendite Nette rettificate sono pari a 1.370,1 milioni di Euro, in lieve riduzione rispetto all’anno precedente 
(-1,5%), in seguito alla strategia implementata nell’anno, caratterizzata da minori immissioni di merce ed un minor 
utilizzo della leva promozionale. Il Gruppo ha ancora una volta sovraperformato il mercato di riferimento, in calo 
del 3,9% nel medesimo periodo. 
L’EBITDA rettificato è pari a 156,3 milioni di Euro, in crescita di 12,1 milioni di Euro rispetto all’anno precedente 
per effetto di una crescita di performance considerevole nel secondo semestre (+31 milioni di Euro). L’EBITDA 
reported, pari a 293 milioni di Euro, riflette principalmente l’impatto positivo del principio contabile IFRS 16, alcuni 
oneri non ricorrenti e la mancata riclassifica delle coperture cambio effettuate, riferibili alla merce venduta 
nell’esercizio.
Il Risultato dell’esercizio rettificato ammonta a 57,7 milioni di Euro, in crescita anch’esso (+2,6 milioni di Euro) 
rispetto a quello dell’anno precedente. Quello reported, negativo per 140,4 milioni di Euro riflette, oltre ad alcuni 
impatti minori per oneri non ricorrenti e costi “non cash”, anche la contabilizzazione dell’IFRS 16 e delle svalutazioni 
derivate dai test di impairment effettuati: i test condotti nel rispetto delle Policy aziendali e delle ultime indicazioni 
fornite dalle più autorevoli fonti interpretative e dall’autorità di vigilanza, susseguitesi per effetto della pandemia 
da Covid-19, hanno comportato una svalutazione “non cash” pari ad 161 milioni di Euro, principalmente relativa 
all’avviamento. 
La Posizione finanziaria netta rettificata è risultata pari a 309,9 milioni di Euro, grazie ad una generazione di 
cassa nell’anno pari a 65,9 milioni di Euro. La posizione finanziaria netta reported invece ammonta a 1.191,4 
milioni di Euro, riflettendo principalmente la maggiore passività derivante dal principio contabile IFRS 16, pari a 
889 milioni di Euro.
Il perimetro dei punti vendita a chiusura esercizio risulta essere pari a 1.770, registrando rispetto l’esercizio 
precedente un incremento netto di 23 punti vendita.
Nella tabella di seguito riportata sono riepilogati i più importanti indicatori di performance del Gruppo:
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Principali indicatori di performance

(1)	 Si precisa che le Vendite Nette alla base del calcolo dei KPI finanziari del 2018 erano depurate delle vendite derivanti dal Cooperation 
Agreement con l’ex gruppo svizzero Sempione Fashion.

Nella tabella sono esposti i risultati rettificati al fine di rappresentare l’andamento gestionale del Gruppo al netto di eventi non ricorrenti e non 
afferenti alla gestione caratteristica, nonché degli effetti derivati dall’adozione del nuovo principio contabile internazionale IFRS 16 a partire dal 
1° febbraio 2019, oltre agli impatti non monetari legati agli impairment test sulle immobilizzazioni immateriali e materiali ai sensi dello IAS 36.
In particolare, i risultati risultano rettificati principalmente per la depurazione degli impatti derivanti dai test di impairment per 161,4 milioni di 
Euro sull’EBIT e 160,0 sul Risultato dell’esercizio Reported, oltre agli impatti legati all’IFRS 16: 170,5 milioni di Euro sull’EBITDA, 22,4 milioni di Euro 
sull’EBIT, 21,0 milioni di Euro sul Risultato dell’esercizio Reported.
L’EBITDA dell’esercizio 2019 risulta inoltre rettificato per: (i) 22,2 milioni di Euro di differenze cambio positive nette per copertura a termine su 
acquisti di merci in valuta, riclassificate da “Oneri e (Proventi) finanziari netti” alla voce “Acquisti di materie prime, di consumo e merci”; (ii) 4,1 
milioni di Euro relativi a costi one-off; (iii) 7,4 milioni di Euro afferenti la società austriaca Serenissima Retail GmbH (ceduta a fine esercizio) e 
(iv) 0,1 milioni di Euro di costi riferibili ai piani di stock option (costi non-cash).
Altri elementi di rettifica che hanno impattato l’EBIT ed il risultato prima delle imposte sono relativi a: (i) costi legati all’ammortamento di beni 
intangibili emersi per effetto di purchase price allocation (PPA) di passate business combination per 8,6 milioni di Euro, e (ii) proventi finanziari 
rettificati per 19,7 milioni di Euro relativi principalmente a differenze cambio da valutazione delle poste in valuta anche rispetto agli strumenti 
derivati forward e da differenze cambio realizzate (quest’ultime riclassificate alla voce “Acquisti di materie prime, di consumo e merci”).
Infine il Risultato dell’esercizio Rettificato risente delle imposte ricalcolate a seguito dei menzionati aggiustamenti, comportando così maggiori 
oneri per 14,2 milioni di Euro.

Nell’esercizio 2018 i risultati risultavano principalmente rettificati di: (i) 79 milioni di Euro riferibili alla chiusura delle relazioni con l’ex Gruppo 
Sempione Fashion; (ii) 9,5 milioni di Euro relativi a costi finanziari riclassificati nel gross margin, al fine di riflettere l’effettivo impatto della 
copertura Eur/USD sulla merce venduta nell’esercizio ed infine (iii) 0,3 milioni di Euro relativi a costi per piani di stock option che non presentano 
alcun impatto di cassa. Altri elementi di rettifica che avevano impattato l’EBIT ed il risultato prima delle imposte erano relativi a: (i) costi legati 
all’ammortamento di beni intangibili emersi per effetto di PPA di passate business combination per 8,6 milioni di Euro, e (ii) proventi finanziari 
rettificati per 53,0 milioni di Euro relativi principalmente a differenze cambio da valutazione delle poste in valuta anche rispetto agli strumenti 
derivati forward e da differenze cambio realizzate.
Infine il Risultato dell’esercizio Rettificato risentiva delle imposte ricalcolate a seguito dei menzionati aggiustamenti, comportando così maggiori 
oneri per 5,3 milioni di Euro.

€mln
31 Gennaio ‘20 

Reported
31 gennaio ‘20 

Rettificato
31 gennaio ‘19 

Reported
31 gennaio ‘19 

Rettificato
var. 

Rettif.)
var. % 

(Rettif.)

Vendite Nette (1) 1.374,8 1.370,1 1.391,6 1.391,6  (21,6) (1,5%)
Margine operativo lordo - EBITDA 293,0 156,3 74,4 144,2  12,1 8,4%
% su vendite nette 21,3% 11,4% 5,3% 10,4%
Risultato Operativo - EBIT (84,0) 97,4 7,2 85,6  11,7 13,7%
% su vendite nette -6,1% 7,1% 0,5% 6,2%
Risultato prima delle imposte - PBT (134,4) 77,9 32,8 67,9  9,9 14,6%
% sulle vendite nette -9,8% 5,7% 2,4% 4,9%
Risultato dell'esercizio (140,4) 57,7 25,3 55,2  2,6 4,7%
% sulle vendite nette -10,2% 4,2% 1,8% 4,0%
Posizione finanziaria netta 1.191,4 309,9 365,0 375,8 (65,9) (17,5%)
Quota di mercato (%) 8,1 8,0 1,5%
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Risultati economici consolidati rettificati

La tabella che segue espone i risultati economici consolidati rettificati, classificati per natura, dell’esercizio 2019 
confrontati con quelli dell’esercizio precedente (in milioni di Euro).

(1)	 Si precisa che le Vendite Nette alla base del calcolo dei KPI finanziari del 2018 erano depurate delle vendite derivanti dal Cooperation 
Agreement con l’ex gruppo svizzero Sempione Fashion.

€mln
31 Gennaio '20 

Reported
31 Gennaio '20 

Rettificato
31 Gennaio '19 

Reported
31 Gennaio '19 

Rettificato
var. 

(Rettificato)
var. % 

(Rettificato)

Vendite Nette (1) 1.374,8 1.370,1 1.391,6 1.391,6 (21,6) (1,5%)

Acquisti di materie prime, 
di consumo e merci 616,7 591,9 667,5 665,5 (73,7) (11,1%)

Gross Margin 758,0 778,2 789,7 791,6 (13,4) (1,7%)
GM% 55,1% 56,8% 56,7% 56,9%
Costi del personale 290,5 286,8 292,6 289,6 (2,7) (0,9%)
Costi per servizi 179,1 178,1 197,9 194,8 (16,7) (8,6%)

Costi per godimento di beni di terzi netto 
altri proventi operativi (38,1) 130,6 132,7 133,6 (3,0) (2,3%)

Accantonamenti 7,0 3,0 28,0 4,2 (1,2) n.a.
Altri oneri operativi 26,5 23,5 63,9 25,3 (1,8) (7,0%)
Costi operativi netti totali 465,1 621,9 715,2 647,4 (25,4) (3,9%)
EBITDA 293,0 156,3 74,4 144,2 12,1 8,4%
EBITDA% 21,3% 11,4% 5,3% 10,4%
Ammortamenti e svalutazioni 376,9 58,9 67,2 58,6 0,3 0,6%
EBIT (84,0) 97,4 7,2 85,6 11,7 13,7%
EBIT % -6,1% 7,1% 0,5% 6,2%
Oneri e (Proventi) finanziari netti 50,5 19,5 (25,6) 17,7 1,8 10,2%
PBT (134,4) 77,9 32,8 67,9 9,9 14,6%
Imposte 5,9 20,1 7,5 12,8 7,3 57,3%
Risultato dell'esercizio (140,4) 57,7 25,3 55,2 2,6 4,7%
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La tabella che segue espone i risultati economici consolidati per segmento di business del 2019 confrontati con 
quelli dell’esercizio precedente (in milioni di Euro).

Commenti alle principali voci di Conto Economico Consolidato

€mln
31 Gennaio ‘20 

Rettificato
31 Gennaio ‘19 

Rettificato var. % 

Vendite Nette

OVS 1.117,4 1.151,1 (2,9%)
UPIM 252,7 240,5 5,1%
Sempione Fashion 0,0 65,5 (100,0%)
 Totale Vendite Nette 1.370,1 1.457,2 (6,0%)
EBITDA
OVS 126,4 118,9 6,3%
EBITDA margin 11,3% 10,3%
UPIM 29,9 25,3 18,1%
EBITDA margin 11,8% 10,5%
Totale EBITDA 156,3 144,2 8,4%
EBITDA margin 11,4% 10,4%
Ammortamenti (58,9) (58,6) 0,6%
Risultato operativo 97,4 85,6 13,7%
(Oneri)/Proventi finanziari netti (19,5) (17,7) 10,2%
Risultato prima delle imposte 77,9 67,9 14,6%
Imposte (20,1) (12,8) 57,3%
Risultato dell'esercizio 57,7 55,2 4,7%

Vendite nette
(importi in milioni di Euro)

Vendite Nette: performance aggregata Vendite Nette: performance per brand

31 gennaio ‘19

1.392 1.370-1,5%

230 235
+2,5%

1.162 1.135

-2,3%

31 gennaio ‘20

DOS & siti web OVS Franchise & Marketplace

31 gennaio ‘19 31 gennaio ‘1931 gennaio ‘20 31 gennaio ‘20

1.151 1.117 241 253

-2,9% +5,1%
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Le vendite totali dell’anno hanno chiuso in lieve diminuzione (-21,6 milioni di Euro, o -1,5%), riflettendo la strategia 
sopra descritta, che ha visto minori immissioni di merce a beneficio della generazione di cassa ed un minor utilizzo 
della leva promozionale a beneficio della generazione di EBITDA. Inoltre, da un punto di vista climatico, in Italia la 
primavera del 2019 è stata caratterizzata da temperature molto basse che hanno comportato una riduzione di 
traffico in tutto il settore. Al contrario, la seconda parte dell’anno è stata caratterizzata da un costante recupero 
sulla top line (nel primo semestre le vendite erano risultate essere in contrazione del -2,4%, contro il calo del 
-0,8% del secondo).
Il brand OVS è stato quello che, grazie alle minori immissioni e alla minor leva promozionale, ha contribuito 
maggiormente al recupero di marginalità ed alla generazione di cassa, ancorchè tale strategia ha inevitabilmente 
comportato minori vendite sotto l’insegna (-2,9%). 
Le vendite della rete in franchising sono aumentate del 2,5% anche a seguito delle maggiori aperture effettuate 
negli ultimi 12 mesi. Le vendite della rete diretta hanno contribuito in maniera determinante nell’attività di 
diminuzione delle scorte e di aumento della marginalità di Gruppo.

Gross Margin

Il primo margine sulle vendite risulta sostanzialmente stabile rispetto all’esercizio precedente attestandosi al 
56,8%, in termini di incidenza sulle vendite nette, rispetto al 56,9% del 2018. Dopo una prima parte dell’esercizio 
dove il Gruppo ha dovuto sfruttare la leva promozionale per finire di assorbire il residuo della merce originariamente 
destinata all’ex gruppo svizzero Sempione Fashion nonché alla debole domanda di collezione P/E ’19 determinata 
dal clima troppo freddo della primavera scorsa, da agosto in poi il Gruppo ha ridotto di molto la promozionalità, 
recuperando a pieno la marginalità perduta nella prima parte dell’anno. Va comunque rimarcato che anche nel 
2019 l’intake margin ha potuto beneficiare dell’effetto delle sinergie che il Gruppo è stato in grado di sviluppare 
nelle attività di sourcing grazie all’espansione determinata dallo sviluppo internazionale. 

EBITDA
(importi in milioni di Euro)

EBITDA: performance aggregata EBITDA: performance per brand

31 gennaio ‘19

144
156+8,4%

10,4% 11,4%Margine%

31 gennaio ‘20 31 gennaio ‘19 31 gennaio ‘1931 gennaio ‘20 31 gennaio ‘20

119
126

25
30

+6,3% +18,1%

10,3% 11,3% 10,5% 11,8%Margine%
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L’EBITDA rettificato ammonta a 156,3 milioni di Euro, in aumento di 12,1 milioni di Euro, rispetto ai 144,2 milioni 
di Euro del 2018. Contrariamente a quanto accaduto lo scorso anno, la crescita di EBITDA è completamente 
imputabile al secondo semestre dell’anno (+31 milioni di Euro), in seguito alle maggiori vendite a prezzo pieno che 
hanno consentito al Gruppo di tornare a livelli di profittabilità più allineati a quelli che l’hanno sempre caratterizzato.
La crescita di profittabilità ha caratterizzato entrambi i brand, con l’EBITDA rettificato di OVS che è cresciuto di 
7,5 milioni di Euro (l’incidenza sulle vendite è passato dal 10,3% all’11,3%) e quello di Upim di 4,6 milioni di Euro (con 
un’incidenza sulle vendite che è aumentata dal 10,5% all’11,8%).  

EBIT

L’EBIT, rettificato per meglio riflettere l’andamento operativo del Gruppo, ammonta a 97,4 milioni di Euro, in 
aumento di 11,7 milioni di Euro, rispetto a 85,6 milioni di Euro del 2018. Si evidenzia un leggero incremento nel 
saldo degli Ammortamenti dell’esercizio in ragione dell’incidenza su anno intero dei significativi investimenti 
dell’esercizio precedente, in particolare per lo sviluppo della rete e per le operations. 

Risultato dell’esercizio

Il Risultato dell’esercizio rettificato è pari ad 57,7 milioni di Euro, in aumento rispetto al 2018 (+2,6 milioni di Euro), 
riflettendo un maggiore EBITDA ma anche maggiori oneri finanziari unitamente ad un aumento del tax rate che 
passa dal 18% al 26% per effetto di alcuni benefici fiscali che hanno caratterizzato il 2018, derivanti dal Patent 
Box e dalla Ricerca e Sviluppo. 
Il Risultato dell’esercizio reported risulta invece fortemente penalizzato principalmente dalle svalutazioni “non 
cash” derivanti dagli impairment test effettuati a fine anno: i test condotti nel rispetto delle Policy aziendali, 
dei principi di riferimento e delle ultime indicazioni fornite dalle più autorevoli fonti interpretative e autorità di 
vigilanza, susseguitesi per effetto della pandemia da Covid-19, hanno comportato svalutazioni per circa 161 
milioni di Euro. Infine, il risultato reported include gli effetti contabili derivanti dal primo anno di applicazione del 
principio contabile internazionale IFRS 16 (negativi per circa 21 milioni di Euro), anch’essi irrilevanti in termini di 
impatto sulla cassa, ed altri oneri non ricorrenti e/o “non cash” minori pari a 17,1 milioni di Euro.

Proventi e Oneri non ricorrenti

I risultati consolidati rettificati del Gruppo OVS includono, al 31 gennaio 2020, proventi ed oneri non ricorrenti e 
non operativi per complessivi 11,4 milioni di Euro, ante effetto fiscale. Gli stessi sono riconducibili: (i) per 4,1 milioni di 
Euro a costi one-off; (ii) per 7,4 milioni di Euro ai risultati negativi afferenti la società austriaca Serenissima Retail 
GmbH (nella quale erano confluite le attività residuali in dismissione appartenenti al network Charles Voegele in 
Austria) e iii) per 0,1 milioni di Euro a proventi finanziari netti non ricorrenti.
Per un’ulteriore analisi di dettaglio, si rinvia alla specifica sezione delle Note illustrative al bilancio “Eventi ed 
operazioni significative non ricorrenti”.
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Posizione Finanziaria Netta 

Al 31 gennaio 2020 la Posizione Finanziaria Netta rettificata del Gruppo è pari a 309,9 milioni di Euro al netto 
dell’impatto positivo del mark-to-market di 7,6 milioni di Euro. La stessa esclude gli effetti negativi derivanti 
dall’applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, pari a complessivi 889 milioni di Euro.
L’incremento di EBITDA, unitamente alla forte diminuzione della posizione finanziaria netta ha consentito una 
significativa riduzione della leva finanziaria, che è passata dal 2,61x a 1,98x. Il 2019 ha visto l’applicazione di un 
tasso di interesse medio di esercizio pari al 3,50% + Euribor 3M. 
Nonostante il decremento del leverage consuntivato al 31 gennaio 2020, per l’esercizio 2020 è prevista 
l’applicazione di un tasso di interesse medio pari a circa il 3,65% + Euribor 3M, stante l’incremento medio 
applicabile al margin per effetto dell’Amendment and Restatement Agreement (che dal 19 settembre 2019 ne 
prevede un incremento tra i 25 e i 50 bps a seconda delle varie linee).

Stato patrimoniale consolidato sintetico

La tabella che segue espone la situazione patrimoniale consolidata del 2019 confrontata con quella della fine del 
precedente esercizio (in milioni di Euro).

Il Capitale investito netto del Gruppo, pari a 1.049,7 milioni di Euro, è rettificato per tener conto dell’assenza, al 
31 gennaio 2019, degli impatti contabili rilevanti dovuti ad un cambiamento nei principi contabili (primo anno di 
applicazione dell’IFRS 16), che ha comportato un aumento dell’attivo non corrente pari ad 863,3 milioni di Euro 
al 31 gennaio 2020.
Il patrimonio netto contabile (esclusa la sola applicazione dell’IFRS 16 e quindi a parità di perimetro di principi 
contabili rispetto l’esercizio 2018) risulta invece diminuito di 120,3 milioni di Euro, mentre la posizione finanziaria 
netta rettificata è migliorata di 62,7 milioni di Euro grazie principalmente alla generazione di cassa dell’esercizio.

€mln
31 Gennaio ‘20 

Ante IFRS16 31 Gennaio ‘19

Indebitamento Netto 302,2 365,0

Indebitamento Netto Escluso MtM derivati 309,9 375,8
EBITDA LTM Rettificato 156,3 144,2
Leverage su EBITDA 2,0x 2,6x

€mln
31 Gennaio ‘20 

Reported
31 Gennaio ‘20 
Escluso IFRS16 

31 Gennaio ‘19 
Reported

var. (escluso 
IFRS 16)

Crediti Commerciali 86,0 86,0 98,4 (12,4)
Rimanenze 393,1 393,1 411,0 (17,9)
Debiti Commerciali (321,1) (330,7) (351,0) 20,3
Capitale Circolante Operativo 157,9 148,4 158,4 (10,0)
Altri crediti (debiti) non finanziari a breve (99,5) (85,7) (86,3) 0,6
Capitale Circolante Netto 58,4 62,7 72,1 (9,4)
Immobilizzazioni nette 2.037,1 1.173,8 1.359,5 (185,7)
Imposte differite nette (127,8) (127,6) (124,4) (3,2)
Altri crediti (debiti) non finanziari a lungo (5,8) (17,5) (31,4) 13,9
Benefici ai dipendenti e altri fondi (41,7) (41,7) (43,2) 1,5
Capitale Investito  Netto 1.920,2 1.049,7 1.232,6 (182,9)
Patrimonio Netto 728,8 747,4 867,7 (120,3)
Indebitamento Finanziario Netto 1.191,4 302,3 364,9 (62,7)
Totale Fonti di Finanziamento 1.920,2 1.049,7 1.232,6 (182,9)
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Patrimonio netto

Il patrimonio netto consolidato è pari a 728,8 milioni di Euro al 31 gennaio 2020, in diminuzione rispetto allo scorso 
esercizio, quando era pari a 867,7 milioni di Euro.
Il patrimonio netto consolidato rettificato per escludere gli effetti dell’IFRS 16, risulta pari a 747,4 milioni di Euro 
al 31 gennaio 2020 (sarebbe pari a 907,4 se si escludessero anche gli impatti degli impairment test condotti in 
applicazione dello IAS 36). 
Il prospetto di riconciliazione del patrimonio netto e del risultato dell’esercizio della Capogruppo con il patrimonio 
netto e il risultato dell’esercizio consolidati è riportato nelle successive Note illustrative al bilancio consolidato.

Rendiconto finanziario consolidato sintetico rettificato

La tabella che segue espone il rendiconto finanziario del 2019, rettificato per escludere gli effetti del nuovo 
principio contabile IFRS 16, confrontato con il rendiconto finanziario dell’esercizio precedente, riclassificati secondo 
criteri gestionali (in milioni di Euro).

Flusso di cassa operativo

La generazione di cassa nell’anno è stata significativa e pari a 65,9 milioni di Euro, in aumento di 123,7 milioni di 
Euro rispetto all’anno precedente, che invece aveva visto un assorbimento netto di cassa dovuto alla chiusura 
delle relazioni commerciali con l’ex cliente svizzero Sempione Fashion. Tale performance è stata possibile 
principalmente grazie ad un aumento dell’EBITDA e ad una diminuzione del capitale circolante commerciale 
pari a circa 10 milioni di Euro. Analizzando le singole componenti di quest’ultimo, la performance è stata ancor 
più ragguardevole: nonostante vi sia stata una diminuzione dei debiti commerciali per circa 20 milioni di Euro, 
principalmente dovuta alla riduzione dell’esposizione riferibile alla merce comprata nel 2018 e destinata all’ex 
cliente svizzero, si è altresì realizzata una diminuzione dei crediti commerciali per circa 12,4 milioni di Euro ed 
una significativa diminuzione dei livelli di magazzino per 17,9 milioni di Euro. Ulteriore elemento cha ha contribuito 
al miglioramento della posizione finanziaria netta rettificata è stata la diminuzione degli investimenti, che sono 
passati da 60,9 milioni di Euro del 2018 a 43,1 milioni di Euro nel 2019, principalmente in seguito a una minore 
espansione della rete di vendita.

€mln
31 Gennaio ‘20 

Ante IFRS16 31 Gennaio ‘19

EBITDA - Rettificato 156,3 144,2

Rettifiche (11,6) (69,8)
Margine Operativo Lordo - Reported 144,7 74,4
Variazione Capitale Circolante Operativo 10,0 (60,9)
Altre Variazioni del  Capitale Circolante (2,1) 21,6
Investimenti Netti (43,1) (60,9)
Cash Flow Operativo 109,5 (25,8)
Oneri finanziari (20,1) (14,9)
Pagamenti TFR (3,1) (2,2)
IRAP/IRES (6,9) (3,2)
Altro (13,6) (11,8)
Cash Flow Netto (esclusi MtM derivati e  IFRS 16) 65,9 (57,8)
Variazione MtM derivati (3,1) 70,6
Cash Flow Netto (escluso IFRS 16) 62,7 12,8
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Dividendi 

In data 8 maggio 2020 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato che per l’intero anno 2020 non verranno 
effettuate distribuzioni di dividendi agli azionisti, né sottoforma di distribuzioni di risultato né di riserve.

Raccordo dei risultati economici consolidati dell’esercizio 2019

La tabella che segue espone i risultati economici consolidati del Gruppo relativi all’esercizio 2019 ed evidenzia 
separatamente l’effetto dell’applicazione dell’IFRS 16, degli impairment test ai sensi del principio contabile 
internazionale IAS 36, degli oneri netti non ricorrenti ante IFRS 16, degli oneri da piani di stock option, degli 
ammortamenti di beni intangibili emersi per effetto di purchase price allocation di passate business combination, 
dei proventi ed oneri afferenti a differenze cambio, sia realizzate che da valutazione delle poste in valuta 
(prevalentemente USD) alla reporting date, anche rispetto agli strumenti derivati forward contrattualizzati.

€mln
31 gennaio 

2020
di cui              

IFRS 16
di cui non 
ricorrenti

di cui Stock 
Option; 

Derivati; PPA; 
Differenze 

cambio

di cui 
impairment 

IAS 36

31 gennaio 
2020 

rettificato

Vendite nette 1.374,8 4,7 0,0  1.370,1 
Altri proventi e ricavi operativi 67,7 (2,0) 0,0 0,0  69,7 
Ricavi e proventi 1.442,4 (2,0) 4,7 0,0 0,0  1.439,7 

Acquisti di materie prime, di consumo 
e merci 616,7 2,7 22,2 (a)  591,8 

Costi del personale 290,5 (0,1) 3,6 0,1 (b)  286,9 
Altre spese operative 242,2 (172,4) 9,9 0,0  404,7 
Margine operativo lordo - EBITDA 293,0 170,5 (11,5) (22,3) 0,0  156,3 

Ammortamenti e svalutazioni
 immobilizzazioni 377,0 148,1 0,0 8,6 (c) 161,4  58,9 

Risultato operativo - EBIT (84,0) 22,4 (11,5) (30,9) (161,4) 97,4
Proventi (Oneri) finanziari netti (50,4) (50,8) 0,1 19,8 (d) 0,0 (19,5)
Risultato prima delle imposte (134,4) (28,4) (11,4) (11,1) (161,4) 77,9
Imposte (6,0) 7,4 2,8 2,7 1,3 (20,2)
Risultato dell'esercizio (140,4) (21,0) (8,6) (8,4) (160,1) 57,7

(a) Si riferiscono a differenze cambio per copertura a termine su acquisti di merci in valuta, riclassificate da “Proventi (Oneri) finanziari netti” 
alla voce “Acquisti di materie prime, di consumo e merci”.

(b) Si riferiscono a costi rilevati nell’esercizio relativi ai piani di stock option.
(c) Si riferiscono ad ammortamenti di beni intangibili derivanti da PPA.
(d) Si riferiscono principalmente a differenze cambio da valutazione delle poste in valuta anche rispetto agli strumenti derivati forward e da 

differenze cambio realizzate (quest’ultime riclassificate alla voce “Acquisti di materie prime, di consumo e merci”).
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Di seguito la tabella di raccordo per l’esercizio 2018:

Per quanto riguarda i risultati al 31 gennaio 2020 si segnala che:

	• I Ricavi e proventi, pari a 1.442,4 milioni di Euro, includono principalmente le vendite al dettaglio realizzate sotto 
le insegne OVS e Upim.

	• Il Margine operativo lordo o EBITDA rettificato, dato dal differenziale tra i Ricavi ed i Costi operativi, al netto 
degli effetti dell’IFRS 16, depurati degli ammortamenti (inclusi gli ammortamenti di beni intangibili emersi per 
effetto di purchase price allocation di passate business combination) e delle svalutazioni, degli oneri non 
ricorrenti, dei piani di stock option, e rettificato per tener conto delle differenze cambio realizzate su strumenti 
forward stipulati dal Gruppo e sottostanti a merce già acquistata e venduta, è pari a 156,3 milioni di Euro, pari 
al 11,4% delle vendite.  

	• Il Risultato prima delle imposte reported e rettificato è, rispettivamente, negativo per 134,4 milioni di Euro e 
positivo per 77,9 milioni di Euro (quest’ultimo al netto degli effetti dell’IFRS 16, delle svalutazioni da impairment 
test ai sensi dello IAS 36, dei costi non ricorrenti e degli altri costi di cui alla quarta colonna del prospetto).

	• Le imposte nette sono pari a 6,0 milioni di Euro. Lo scorso esercizio il Gruppo beneficiava dell’agevolazione 
fiscale del Patent Box per il triennio 2015-2017 pari a 2.796 migliaia di Euro.

	• Il Risultato dell’esercizio reported e rettificato è, rispettivamente, negativo per 140,4 milioni di Euro e positivo 
per 57,7 milioni di Euro al netto degli oneri di cui sopra.

(milioni di Euro)
31 gennaio 

2019
di cui non 
ricorrenti

di cui Stock 
Option; 

Derivati; PPA; 
Differenze 

cambio

31 gennaio 
2019 

rettificato

Vendite nette 1.457,2 0,0 0,0  1.457,2 
Altri proventi e ricavi operativi 68,9 1,0 0,0  67,9 
Ricavi e proventi 1.526,1 1,0 0,0  1.525,1 
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 667,5 11,5 (9,5) (a)  665,5 
Costi del personale 292,6 2,7 0,3 (b)  289,6 
Altre spese operative 491,6 65,8 0,0  425,8 
Margine operativo lordo - EBITDA 74,4 (79,0) 9,2 144,2
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 67,2 0,0 8,6 (c)  58,6 
Risultato operativo - EBIT 7,2 (79,0) 0,6 85,6
Proventi (Oneri) finanziari netti 25,6 (0,2) 43,5 (d) (17,7)
Risultato prima delle imposte 32,8 (79,2) 44,1 67,9
Imposte (7,5) 19,0 (13,7) (12,8)
Risultato dell'esercizio 25,3 (60,2) 30,4 55,2

(a) Si riferiscono a differenze cambio per copertura a termine su acquisti di merci in valuta, riclassificate da “Proventi (Oneri) finanziari netti” 
alla voce “Acquisti di materie prime, di consumo e merci”.

(b) Si riferiscono a costi rilevati nell’esercizio relativi ai piani di stock option.
(c) Si riferiscono ad ammortamenti di beni intangibili derivanti da PPA.
(d) Si riferiscono principalmente a differenze cambio da valutazione delle poste in valuta anche rispetto agli strumenti derivati forward e da 

differenze cambio realizzate (quest’ultime riclassificate alla voce “Acquisti di materie prime, di consumo e merci”).	
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Impatti del principio contabile IFRS 16 e indicatori alternativi di performance

APPLICAZIONE DELL’IFRS 16 A PARTIRE DAL 1° FEBBRAIO 2019

Di seguito si riporta il prospetto di Conto economico consolidato relativo all’esercizio 2019 includendo ed 
escludendo gli effetti del nuovo principio contabile.

Di seguito si fornisce una visione di sintesi degli stessi sui principali indicatori di performance economica:

€mln
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti  

IFRS16
31 Gennaio ‘20 
Escluso IFRS16

Ricavi 1.374,8  -   1.374,8
Altri proventi e ricavi operativi 67,7  2,0 69,7
Totale Ricavi 1.442,4  2,0 1.444,5
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 616,7  -   616,7
Costi del personale 290,5  0,1 290,6
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 376,9  (148,0) 228,9
Altre spese operative
   Costi per servizi 179,1  1,3 180,4
   Costi per godimento di beni di terzi 29,6  172,5 202,1
   Svalutazioni e accantonamenti 7,0  -   7,0
   Altri oneri operativi 26,5  (1,4) 25,2
Risultato ante oneri finanziari netti e imposte (84,0)  (22,4) (106,4)
Proventi finanziari 1,1  (1,1) 0,0
Oneri finanziari 72,4  (51,9) 20,5
Differenze cambio 19,7  -   19,7
Proventi (Oneri) da partecipazioni 1,1  -   1,1
Risultato del periodo ante imposte (134,4)  28,3 (106,1)
Imposte 5,9  7,4 13,3
Risultato dell'esercizio (140,4)  21,0 (119,4)

€mln
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti  

IFRS16
31 Gennaio ‘20 
Escluso IFRS16

Vendite Nette 1.374,8 1.374,8

Gross Margin 758,0 758,0
% su vendite nette 55,1% 55,1%
Margine operativo lordo - EBITDA 293,0 (170,5) 122,5
% su vendite nette 21,3% 8,9%
Risultato Operativo - EBIT (84,0) (22,4) (106,4)
% su vendite nette -6,1% -7,7%
Risultato prima delle imposte (134,4) 28,3 (106,1)
% sulle vendite nette -9,8% -7,7%
Risultato dell'esercizio (140,4) 21,0 (119,4)
% sulle vendite nette -10,2% -8,7%
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Come già indicato in premessa, a partire dal 1° febbraio 2019, con l’applicazione del nuovo principio contabile 
IFRS 16, i principali indicatori economici e finanziari risultano fortemente impattati e non comparabili con i dati 
dei periodi precedenti. Con riferimento ai dati economici suesposti, il riconoscimento di 148,0 milioni di Euro di 
ammortamenti su Diritti di utilizzo beni in leasing iscritti tra le Immobilizzazioni materiali, insieme a 50,8 milioni di 
Euro di interessi passivi netti sulle Passività nette per leasing, in sostituzione di 170,5 milioni di Euro di costi netti 
per affitti (per i contratti di affitto e di sublocazione rientranti in tale nuovo principio) determinano, rispetto ai 
dati comparativi del 2018, un incremento del Risultato operativo e dell’EBITDA. In particolare, si segnala che la 
combinazione tra l’ammortamento per quote costanti dei Diritti di utilizzo beni in leasing e l’utilizzo di un tasso 
incrementale di indebitamento (Incremental Borrowing Rate-IBR) per la determinazione delle passività per 
leasing (attualizzazione dei pagamenti futuri dei canoni di affitto), rispetto allo IAS 17, determina maggiori oneri 
finanziari a conto economico nei primi anni del contratto di leasing e oneri finanziari decrescenti successivamente. 
Pertanto, per rendere comparabili, anche se non perfettamente (visto l’incidenza non lineare, nei periodi, degli 
interessi sulle passività per leasing), tali grandezze, nell’anno di transizione (2019) il Risultato Operativo e l’EBITDA 
sono stati rielaborati (“Escluso IFRS 16”) come mostrato nelle tabelle precedenti.
Di seguito si riporta lo schema della situazione patrimoniale e finanziaria consolidata riclassificata al 31 gennaio 
2020, includendo ed escludendo gli effetti del nuovo principio contabile IFRS 16.

INDICATORI ALTERNATIVI DI PERFORMANCE

Il Gruppo OVS utilizza alcuni indicatori alternativi di performance, che non sono identificati come misure contabili 
nell’ambito degli IFRS, per consentire una migliore valutazione dell’andamento del Gruppo.
Pertanto il criterio di determinazione applicato dal Gruppo potrebbe non essere omogeneo con quello adottato 
da altri gruppi e il saldo ottenuto potrebbe non essere comparabile con quello determinato da questi ultimi.
Tali indicatori alternativi di performance, sono costruiti esclusivamente a partire da dati storici del Gruppo e 
determinati in conformità a quanto stabilito dagli Orientamenti sugli Indicatori Alternativi di Performance emessi 
dall’ESMA/2015/1415 e adottati dalla CONSOB con comunicazione n. 92543 del 3 dicembre 2015. Si riferiscono 
solo alla performance dell’esercizio contabile oggetto della presente Relazione finanziaria annuale e degli esercizi 
posti a confronto e non alla performance attesa del Gruppo e non devono essere considerati sostitutivi degli 
indicatori previsti dai principi contabili di riferimento (IFRS).
Di seguito la definizione degli indicatori alternativi di performance utilizzati nella Relazione finanziaria annuale:
Vendite Nette rettificate: sono rappresentate dal totale dei Ricavi, al netto di Ricavi non ricorrenti.
Acquisti di materie prime, di consumo e merci rettificati: sono rappresentati dagli Acquisti di materie prime, di 
consumo e merci, al netto di componenti non ricorrenti, ma includendo le differenze cambio per copertura a 
termine su acquisti di merci in valuta, riclassificate dalla voce “Proventi (Oneri) finanziari netti”.
Gross Margin reported: primo margine sulle vendite, calcolato come differenza tra le Vendite Nette e gli Acquisti 
di materie prime, di consumo e merci.

€mln
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti  

IFRS16 
31 Gennaio ‘20 
Escluso IFRS16 

Crediti Commerciali 86,0 0,0 86,0
Rimanenze 393,1 0,0 393,1
Debiti Commerciali (321,1) (9,6) (330,7)
Capitale Circolante Operativo 157,9 (9,6) 148,4
Altri crediti (debiti) non finanziari a breve (99,5) 13,9 (85,7)
Capitale Circolante Netto 58,4 4,3 62,7
Immobilizzazioni nette 2.037,1 (863,3) 1.173,8
Imposte differite nette (127,8) 0,2 (127,6)
Altri crediti (debiti) non finanziari a lungo (5,8) (11,7) (17,5)
Benefici ai dipendenti e altri fondi (41,7) 0,0 (41,7)
Capitale Investito  Netto 1.920,2 (870,6) 1.049,7
Patrimonio Netto 728,8 18,5 747,4
Indebitamento Finanziario Netto 1.191,4 (889,1) 302,3
Totale Fonti di Finanziamento 1.920,2 (870,6) 1.049,7
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Gross Margin rettificato: è calcolato come differenza tra le Vendite Nette rettificate e gli Acquisti di materie 
prime, di consumo e merci rettificati.
In merito a EBITDA reported, EBITDA rettificato, Risultato Operativo reported, Risultato Operativo rettificato 
(EBIT), Risultato prima delle imposte rettificato (PBT) e Risultato dell’esercizio rettificato si rinvia al precedente 
paragrafo “Raccordo dei risultati economici consolidati dell’esercizio 2019”.
Capitale investito netto: è rappresentato dal totale delle Attività non correnti e delle Attività correnti, ad 
esclusione di quelle finanziarie (Attività finanziarie correnti e non correnti, Attività finanziarie per leasing correnti 
e non correnti e Cassa e banche) al netto delle Passività non correnti e delle Passività correnti, ad esclusione di 
quelle finanziarie (Passività finanziarie correnti e non correnti e Passività finanziarie per leasing correnti e non 
correnti).
Capitale investito netto rettificato: è rappresentato dal Capitale investito netto escludendo gli impatti derivanti 
dall’introduzione del nuovo principio contabile IFRS 16. 
Posizione Finanziaria Netta o Indebitamento (finanziario) netto: è calcolato come somma delle Passività 
finanziarie correnti e non correnti e delle Passività finanziarie per leasing correnti e non correnti, al netto del 
saldo di Cassa e banche, delle Attività finanziarie correnti e non correnti comprendenti il valore equo positivo degli 
strumenti derivati e delle Attività finanziarie per leasing correnti e non correnti.
Posizione Finanziaria Netta rettificata o Indebitamento (finanziario) netto rettificato: è rappresentato 
dall’Indebitamento (finanziario) netto escludendo gli impatti sulle Passività per leasing correnti e non correnti e sulle 
Attività finanziarie per leasing correnti e non correnti, derivanti dall’introduzione del nuovo principio contabile IFRS 16.
Rendiconto finanziario consolidato sintetico rettificato: è rappresentato dal flusso di cassa netto generato 
(assorbito) dall’attività operativa, di investimento e di finanziamento, escludendo gli effetti derivanti 
dall’introduzione del nuovo principio contabile IFRS 16, e riclassificato secondo criteri gestionali, partendo cioè dal 
flusso operativo dell’EBITDA rettificato.

Andamento della Gestione della Capogruppo OVS S.p.A.

La tabella che segue espone i risultati economici della Capogruppo OVS S.p.A. relativi all’esercizio 2019 ed 
evidenzia separatamente gli effetti dell’applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, degli impairment 
test ai sensi dello IAS 36, degli oneri netti non ricorrenti ante IFRS 16, degli oneri da piani di stock option, degli 
ammortamenti di beni intangibili emersi per effetto di purchase price allocation (PPA) di passate business 
combination, dei proventi ed oneri afferenti a differenze cambio, sia realizzate che da valutazione delle poste in 
valuta (prevalentemente USD) alla reporting date, anche rispetto agli strumenti derivati forward contrattualizzati.

(milioni di Euro)
31 gennaio 

2020
di cui              

IFRS 16
di cui non 
ricorrenti

di cui Stock 
Option; 

Derivati; PPA; 
Differenze 

cambio

di cui 
impairment 

IAS 36

31 gennaio 
2020 

rettificato

Vendite nette 1.366,7 0,0 0,0 0,0 0,0  1.366,7 
Altri proventi e ricavi operativi 66,5 (2,0) 0,0 0,0 0,0  68,5 
Ricavi e proventi 1.433,2 (2,0) 0,0 0,0 0,0  1.435,2 
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 650,4 0,0 0,0 22,2 0,0  628,2 
Costi del personale 277,1 0,0 2,0 0,1 0,0  275,0 
Altre spese operative 235,3 (165,8) 6,8 0,0 0,0  394,3 
Margine operativo lordo - EBITDA 270,4 163,8 (8,8) (22,3) 0,0 137,7
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 369,8 142,2 0,0 8,6 161,4  57,6 
Risultato operativo - EBIT (99,4) 21,6 (8,8) (30,9) (161,4) 80,1
Proventi (Oneri) da partecipazioni 15,5 0,0 (1,5) 0,0 0,0  17,0 

Proventi (Oneri) finanziari netti e differenze 
cambio (50,1) (49,4) (1,0) 19,8 0,0 (19,5)

Risultato prima delle imposte (134,0) (27,8) (11,3) (11,1) (161,4) 77,6
Imposte (5,4) 7,4 2,0 2,7 1,3 (18,8)
Risultato dell'esercizio (139,4) (20,4) (9,3) (8,4) (160,1) 58,8
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Di seguito la tabella di raccordo per l’esercizio 2018:

Per quanto riguarda i risultati al 31 gennaio 2020 si segnala che:
	• I Ricavi e proventi, pari a 1.433,2 milioni di Euro includono le vendite al dettaglio realizzate sotto le insegne OVS 

e Upim.
	• Gli ammortamenti, pari a 369,8 milioni di Euro, sono riconducibili ai diritti di utilizzo beni in leasing per 142,2 

milioni di Euro iscritti per la prima volta a partire dal 1° febbraio 2019 con l’entrata in vigore del principio 
contabile IFRS 16, mentre per la restante parte riguardano essenzialmente le migliorie e gli allestimenti dei 
negozi.

	• Le Altre spese operative pari a 235,3 milioni di Euro, al lordo degli effetti dell’IFRS 16 pari a 165,8 milioni di Euro 
e degli oneri non ricorrenti pari a 6,8 milioni di Euro, sarebbero risultate pari a 394,3 milioni di Euro e risultano 
così composte: costi per godimento beni di terzi (194,5 milioni di Euro), oneri diversi di gestione (21,9 milioni di 
Euro), costi per servizi (174,9 milioni di Euro) e svalutazioni e accantonamenti (3,0 milioni di Euro).

	• I proventi (oneri) da partecipazioni includono proventi per dividendi incassati dalla controllata OVS Hong Kong 
Sourcing Ltd per 21,7 milioni di Euro e oneri derivanti dalla svalutazione delle partecipate estere per complessivi 
4,7 milioni di Euro. Si segnala inoltre la svalutazione del valore di carico della partecipazione in Serenissima 
Retail GmbH per 1,5 milioni di Euro, poi ceduta a terzi in data 31 gennaio 2020.

	• Gli oneri finanziari netti pari a 50,1 milioni di Euro, al lordo degli effetti dell’IFRS 16 pari a 49,4 milioni di Euro, 
sarebbero risultati pari a 0,7 milioni di Euro e derivano da oneri finanziari per 20,5 milioni di Euro e differenze 
cambio positive e fair value degli strumenti derivati forward a conto economico per 19,8 milioni di Euro.

	• Le imposte sono negative per 5,4 milioni di Euro, in assenza delle poste rettificative nelle colonne del prospetto 
sarebbero state negative per 18,8 milioni di Euro. 

	• Il Risultato dell’esercizio reported e rettificato è, rispettivamente, negativo per 139,4 milioni di Euro e positivo 
per 58,8 milioni di Euro.

(milioni di Euro)
31 gennaio 

2019
di cui non 
ricorrenti

di cui Stock 
Option; 

Derivati; PPA; 
Differenze 

cambio

31 gennaio 
2019 

rettificato

Vendite nette 1.458,1 0,0 0,0  1.458,1 
Altri proventi e ricavi operativi 67,9 1,0 0,0  66,9 
Ricavi e proventi 1.526,0 1,0 0,0  1.525,0 
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 703,6 4,8 (9,5)  708,3 
Costi del personale 280,4 2,7 0,3  277,4 
Altre spese operative 468,8 53,3 0,0  415,5 
Margine operativo lordo - EBITDA 73,2 (59,8) 9,2 123,8
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 66,0 0,0 8,6  57,4 
Risultato operativo - EBIT 7,2 (59,8) 0,6 66,4
Proventi (Oneri) da partecipazioni 8,9 (20,5) 0,0 29,4
Proventi (Oneri) finanziari netti e differenze cambio 30,4 1,1 47,0 (17,7)
Risultato prima delle imposte 46,5 (79,2) 47,7 78,0
Imposte (7,2) 14,4 (14,6) (7,0)
Risultato dell'esercizio 39,3 (64,8) 33,1 71,0
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L’ANDAMENTO PATRIMONIALE E FINANZIARIO 

Di seguito si evidenzia l’andamento patrimoniale e finanziario, i cui dettagli sono meglio descritti nelle successive 
Note illustrative al bilancio separato.

(A) La voce include: Crediti e debiti commerciali, Attività per imposte correnti e anticipate, Altri crediti, Rimanenze, Passività per imposte 
correnti e differite, Altri debiti, Benefici ai dipendenti e Fondi per rischi ed oneri.

(B) La voce include: Immobili, Impianti e macchinari, Diritto di utilizzo beni in leasing, Immobilizzazioni immateriali, Avviamento e Partecipazioni.

LA GESTIONE FINANZIARIA 

L’indebitamento finanziario netto al 31 gennaio 2020 è pari a 1.179,0 milioni di Euro, era pari a 367,4 milioni di Euro 
al 31 gennaio 2019.
Il dettaglio è il seguente (in milioni di Euro):

I debiti verso istituti bancari sono illustrati nel prosieguo di questa Relazione.

Principali società controllate

OVS HONG KONG SOURCING LTD

OVS Hong Kong Sourcing Ltd, con sede a Hong Kong, opera nelle regioni dell’Estremo Oriente (principalmente 
Cina, Bangladesh e India e più in generale nelle aree extra europee), con l’obiettivo di selezionare fornitori, 
acquisire ordini, gestire tutta la fase di sviluppo del prodotto e di controllo qualità, fino alla fase di spedizione. 
OVS Hong Kong Sourcing Ltd, con le proprie strutture dislocate in diversi paesi, è in grado di supportare le 
attività di produzione e monitorare che i costi e la qualità dei prodotti siano in linea con gli standard di Gruppo. In 
particolar modo l’attività della società è stata rivolta al consolidamento dei rapporti di fornitura esistenti nell’area 
asiatica, con un rinforzo ulteriore della presenza in Bangladesh e in Cina attraverso un allargamento dei volumi 
di acquisto. Allo stesso tempo si sono incrementati gli acquisti anche nell’area India, Myanmar e Pakistan ed è 
continuata la ricerca di ulteriori fonti di approvvigionamento presso paesi dell’area che possano garantire gli 
standard qualitativi richiesti dal Gruppo in un contesto di migliore economicità (quali Cambogia e Vietnam).
Nell’esercizio 2019 la società ha conseguito un risultato netto positivo per 20,1 milioni di Euro (21,0 milioni di Euro 
nel 2018).

(milioni di Euro) 31 gennaio 2020 31 gennaio 2019

Capitale di funzionamento (A) (133,2) (143,2)
Capitale investito netto (B)  2.027,0  1.363,4 
Indebitamento finanziario netto  1.179,0 367,4
Patrimonio netto 714,8 852,8

(milioni di Euro) 31 gennaio 2020 31 gennaio 2019

Disponibilità liquide e attività finanziarie nette 42,5 25,3
Crediti / (Debiti) per derivati 7,6 10,7
Crediti / (Debiti) finanziari verso società controllate 0,3 0,1
Crediti / (Debiti) finanziari verso banche (351,8) (402,4)
Crediti / (Debiti) finanziari verso altri finanziatori (0,8) 0,0
Crediti / (Debiti) finanziari per leasing (876,8) (1,1)
Posizione finanziaria netta (1.179,0) (367,4)
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OVS MALOPRODAJA D.O.O.  

La società opera sul mercato croato gestendo direttamente 10 negozi a marchio OVS. 
Nel corso del 2019 non si evidenziano nuove aperture mentre si registra la chiusura di un punto vendita.
Lo sviluppo di OVS nel territorio sta proseguendo principalmente con la formula del Franchising.
La società non risulta significativa ai fini del bilancio consolidato.

OVS DEPARTMENT STORES D.O.O.  

La società opera sul mercato serbo gestendo direttamente 7 negozi a marchio OVS. 
Nel corso del 2019 non si evidenziano aperture né chiusure di punti vendita.
Lo sviluppo di OVS nel territorio sta proseguendo principalmente con la formula del Franchising.
La società non risulta significativa ai fini del bilancio consolidato.

OVS FASHION ESPAÑA S.L.  

La società OVS Fashion España S.L., acquisita nel corso del 2016 al fine di una più diretta gestione nell’importante 
mercato retail spagnolo, gestisce il network di vendita in Spagna con 50 punti vendita in franchising e 6 negozi 
diretti. Nel corso del 2019, con riferimento ai negozi in franchising, si evidenziano 4 nuove aperture e 9 chiusure 
di punti vendita.
La società non risulta significativa ai fini del bilancio consolidato.

OVS FRANCE S.A.S.

La società OVS France S.A.S., costituita nel 2018 per la gestione diretta di punti vendita in Francia, è divenuta 
operativa nel corso dell’esercizio 2019 con l’apertura del primo punto vendita a gestione diretta a Parigi, avvenuta 
nel mese di dicembre 2019. Ad oggi la società non risulta significativa ai fini del bilancio consolidato.

82 S.R.L.

La società 82 S.r.l. è stata costituita nell’esercizio 2017, e risulta controllata da OVS S.p.A. che ne detiene il 70%. 
Il partner Massimo Piombo è socio di minoranza detenendo il restante 30%. La società è stata costituita al fine 
di intraprendere lo sviluppo tramite alcuni punti vendita dell’insegna PIOMBO, dedicata all’abbigliamento upper 
casual uomo. Nel corso del 2018 82 S.r.l., licenziataria del marchio “PIOMBO”, per esigenze organizzative e dopo 
articolate trattative, ha concesso a OVS S.p.A. la sublicenza del marchio. Pertanto, nel 2018, OVS ha inaugurato 
2 punti vendita diretti, a Treviso e a Milano, oltre a 5 corner all’interno di negozi gestiti da una società terza (Coin 
S.p.A.).
Nel corso del 2019 il punto vendita di Milano e 2 dei 5 corner all’interno dei department stores Coin sono stati 
chiusi. Tale decisione è stata presa in quanto si è ritenuto più efficace portare all’interno del network OVS i corner 
Piombo, dove peraltro il ruolo dello stilista troverà la sua più completa espressione. La società, che già non 
risultava significativa ai fini del bilancio consolidato 2019, di fatto non è più attiva.

Gestione dei rischi finanziari e dei rischi operativi

Il Gruppo opera nell’ambito delle attività commerciali, al dettaglio ed all’ingrosso, con esposizione ai rischi di 
mercato in connessione a modifiche nei tassi di interesse, nei tassi di cambio e nei prezzi delle merci. Il rischio 
di variazione dei prezzi e dei flussi finanziari è connesso alla natura stessa del business ed è solo parzialmente 
mitigabile attraverso l’utilizzo di appropriate politiche di gestione del rischio.
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Rischio di credito

Il rischio di credito rappresenta l’esposizione del Gruppo al rischio di potenziali perdite derivanti dal mancato 
adempimento delle obbligazioni assunte dalla controparte.
Il contesto macroeconomico attuale ha reso sempre più importante il continuo monitoraggio del credito, per 
cercare di anticipare situazioni di rischio di insolvenza e di ritardo nel rispetto dei termini di pagamento.
Per l’esercizio in esame non vi sono concentrazioni significative di rischio di credito.
Per ridurre il rischio in oggetto generalmente il Gruppo ottiene garanzie sotto forma di fidejussioni a fronte dei 
crediti concessi per forniture di merci.
Le attività finanziarie sono rilevate in bilancio al netto della svalutazione calcolata sulla base del rischio di 
inadempienza della controparte, determinata considerando le informazioni disponibili sulla solvibilità del cliente 
e considerando i dati storici.
In merito alle valutazioni condotte dal Gruppo sui rischi di credito connessi all’attuale pandemia da Covid-19 si 
rinvia al paragrafo “Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio” che segue.

Rischio di liquidità

Il rischio di liquidità rappresenta il rischio che le risorse finanziarie possano essere difficilmente reperibili.
Alla data di bilancio il Gruppo ritiene, attraverso la disponibilità di fonti di finanziamento e di linee di credito, di 
avere accesso a fondi sufficienti a soddisfare le prevedibili necessità finanziarie.
In merito alle valutazioni condotte dal Gruppo sul rischio di liquidità connesso all’attuale pandemia da Covid-19 si 
rinvia al paragrafo “Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio” che segue.

Rischi di mercato

I rischi di mercato includono gli effetti che cambiamenti nel mercato potrebbero avere sull’attività commerciale 
del Gruppo che risulta sensibile ai cambiamenti nelle scelte di spesa del consumatore. 
I risultati positivi possono essere influenzati, tra l’altro, dal panorama del business, dai tassi di interesse, dalla fiscalità, 
dalle condizioni economiche locali, dall’incertezza sulle prospettive economiche future e dallo spostamento verso 
altri beni e servizi nelle scelte di spesa. Le preferenze dei consumatori e le condizioni economiche potrebbero 
cambiare di volta in volta in ciascun mercato nel quale opera il Gruppo.
A tale scopo diventa strategica la capacità di contrastare la pressione deflativa sui prezzi derivante da aumento 
della concorrenza e cambiamenti nelle scelte del consumatore, che potrebbero avere effetti negativi sulla 
situazione finanziaria e sui risultati economici.
In merito alle valutazioni condotte dal Gruppo sul rischio di mercato connesso all’attuale pandemia da Covid-19 
si rinvia al paragrafo “Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio” che segue.

RISCHIO DI VARIAZIONE DEI PREZZI E DEI FLUSSI FINANZIARI

I margini del Gruppo sono influenzati dalla variazione dei prezzi delle merci trattate.
La riduzione dei prezzi degli articoli venduti, se non accompagnata da una corrispondente riduzione del costo 
d’acquisto, comporta generalmente la diminuzione dei risultati operativi.
Inoltre, i flussi finanziari del Gruppo sono esposti a rischi di variazioni dei tassi di cambio e di interesse sul mercato. 
Più in dettaglio, l’esposizione ai tassi di cambio deriva dall’operatività del Gruppo in valute diverse dall’Euro, in 
funzione della quale il Gruppo acquista una parte rilevante dei prodotti commercializzati, quotati o legati al 
dollaro USA.
Infine, le oscillazioni dei tassi di interesse influiscono sul valore di mercato delle passività finanziarie del Gruppo e 
sull’ammontare degli oneri finanziari netti. 
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OBIETTIVI E POLITICHE IN MATERIA DI GESTIONE DEI RISCHI DI VARIAZIONE DEI FLUSSI FINANZIARI 

Il Gruppo adotta linee guida sull’attività finanziaria che prevedono la stipula di strumenti finanziari derivati forward 
al fine di ridurre i rischi di cambio nei confronti del dollaro USA (contratti forward di acquisto di valuta a termine) 
ed i rischi di variazione dei tassi di interesse.

CONTRATTI DERIVATI

Valore nominale dei contratti finanziari derivati
Per valore nominale di un contratto finanziario derivato si intende l’ammontare in quantità monetarie di ciascun 
contratto. Le quantità monetarie in valuta estera sono convertite in Euro al cambio corrente alla data di chiusura 
dell’esercizio.

Rischio di tasso di interesse 

In considerazione delle proiezioni del tasso Euribor 6 mesi fino alla scadenza del contratto di finanziamento 
(marzo 2023) non si è ritenuto di procedere ad una azione di copertura del rischio oscillazione del tasso.

Rischio di cambio 

Il Gruppo OVS acquista gran parte dei prodotti destinati alla vendita da fornitori esteri per i quali la moneta 
di riferimento è il Dollaro statunitense (USD). Con la finalità di garantire affidabilità alla programmazione dei 
prezzi di vendita e del relativo margine “industriale” (inteso quale differenza tra i prezzi di vendita in Euro e i 
costi di acquisto dei prodotti in USD), il Gruppo OVS sottoscrive ordinariamente strumenti finanziari derivati volti 
a stabilizzare il cambio di acquisto della merce. La natura di tali strumenti è piuttosto semplice, trattandosi di 
acquisti di valuta USD a termine (“strumenti derivati forward”), attuati in misura rapportata ai volumi di immesso 
preventivati e con tempistiche connesse al prevedibile flusso di cassa in uscita, solitamente con un orizzonte 
temporale compreso tra i 12 ed i 24 mesi rispetto alla data di sottoscrizione dei contratti connessi. Gli strumenti 
in oggetto vengono inizialmente sottoscritti, in particolare, tenendo conto di quantificazioni (basate su stime) 
determinate partendo dagli acquisti della precedente collezione e considerando l’evoluzione prevista della 
gestione. Tali coperture gestionali dei flussi di acquisto avvengono, infatti, per collezione e per mese. Gli strumenti 
sono poi oggetto di costante monitoraggio e aggiornamento da parte del Gruppo OVS in rapporto alle potenziali 
variazioni nei flussi di acquisto e di pagamento e quindi alle variabili esigenze di stabilizzazione dei cambi nel corso 
dello sviluppo operativo della programmazione commerciale.
Gli strumenti derivati descritti sono rilevati al 31 gennaio 2020 al fair value, seguendo le modalità di iscrizione e 
valutazione previste dai principi contabili di riferimento (IFRS 9). Ai sensi di tale principio contabile (così come già 
era ai sensi del previgente IAS 39), infatti, è facoltà dell’entità contabilizzare gli strumenti finanziari derivati, a 
determinate condizioni, secondo il metodo dell’hedge accounting. Tenuto conto della complessità operativa nella 
gestione della corrispondenza tra i teorici sottostanti (i flussi oggetto della copertura gestionale descritta) e gli 
strumenti finanziari derivati, il Gruppo OVS ha optato per non adottare l’hedge accounting. Conseguentemente, 
il fair value degli strumenti finanziari in essere e le successive variazioni dello stesso sono direttamente imputati 
a conto economico ad ogni reporting date. La quantificazione del fair value degli strumenti finanziari derivati 
avviene attraverso tecniche finanziarie di valutazione comunemente utilizzate ed è principalmente determinata 
dalla differenza tra il nozionale in USD convertito in Euro al cambio forward alla sottoscrizione del contratto ed 
il nozionale in USD convertito in Euro al cambio della chiusura del periodo di riferimento. Tale differenza può 
risultare positiva o negativa a seconda dell’evoluzione del cambio Euro/USD, con ciò determinando un certo livello 
di volatilità nei risultati del Gruppo, opportunamente considerati nell’esposizione dei dati rettificati nell’ambito del 
presente documento.
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Investimenti e sviluppo

Nell’esercizio 2019 sono stati realizzati investimenti lordi per 43,1 milioni di Euro. Gli investimenti sono in gran parte 
dedicati alla crescita e al consolidamento del Gruppo e riguardano prevalentemente (i) la ristrutturazione di 20 
negozi della rete esistente, la manutenzione straordinaria e altre attività di carattere commerciale relativamente 
al network esistente per circa 17,8 milioni di Euro, (ii) l’apertura di nuovi punti vendita (circa 8,3 milioni di Euro) 
con le insegne del Gruppo, (iii) lo sviluppo dei sistemi informatici e Digital transformation (circa 11,3 milioni di Euro), 
(iv) il potenziamento della struttura logistica (circa 2 milioni di Euro) finalizzato a migliorare l’efficienza distributiva 
e (v) il completamento dell’attività di ristrutturazione della sede di Mestre (circa 3,6 milioni di Euro) volta al 
miglioramento della funzionalità operativa, all’efficienza termica nonché al rifacimento della mensa aziendale.
Gli investimenti realizzati nell’esercizio 2018 ammontavano a 80,7 milioni di Euro, al lordo di 19,7 milioni di Euro di 
disinvestimento derivante dalla vendita della sede, avvenuta nel terzo trimestre del 2018 (con riferimento agli 
investimenti dell’anno 2018 si ricorda inoltre che circa 18 milioni di Euro, riferibili alle ristrutturazioni effettuate, 
erano stati realizzati attraverso il ricorso ad uno strumento di vendor financing, il cui cash out è dilazionato in tre 
anni, in linea con la crescita dell’EBITDA dei punti vendita ristrutturati).
A livello di Gruppo, la rete di vendita al 31 gennaio 2020 era composta da un totale di 1.770 negozi (includendo i 
negozi di piccolo formato), di cui 775 diretti (di cui 24 all’estero), 887 affiliati (di cui 285 all’estero) ed infine 108 
negozi in somministrazione (di cui 71 all’estero).
Nell’esercizio 2019 (1 febbraio 2019 – 31 gennaio 2020) la rete ha consolidato la significativa espansione dell’anno 
precedente ed ha realizzato una ulteriore crescita in termini di punti vendita (al netto delle chiusure) di 23 unità, 
di cui 12 diretti, 16 in affiliazione mentre i negozi in somministrazione si sono ridotti di 5 unità.
Nell’esercizio 2018 (1 febbraio 2018 – 31 gennaio 2019) la rete aveva registrato una crescita in termini di punti 
vendita (al netto delle chiusure) di 123 unità, di cui 19 diretti, 114 in affiliazione mentre i negozi in somministrazione 
si erano ridotti di 10 unità.

Attività di ricerca e sviluppo 

Il Gruppo OVS ha intensificato negli anni la ricerca di tessuti sostenibili e di fornitori specializzati nella produzione 
di abbigliamento con materiali sostenibili.
Ancorché l’attività di ricerca e sviluppo non qualifichi sempre come tale ai sensi delle disposizioni contenute nei 
principi contabili di riferimento, un significativo numero di persone è costantemente impegnato nella creazione e 
nello sviluppo delle collezioni, con l’obiettivo di garantire un’offerta esclusiva e coerente con il posizionamento dei 
vari marchi del Gruppo, utilizzando tessuti dalle caratteristiche innovative. La recente introduzione in azienda di 
nuove figure nel mondo delle operations ha lo scopo esclusivo di progredire nella ricerca di nuove soluzioni, che 
applichino l’analisi predittiva alle scelte di pianificazione.
In particolare poi, le attività condotte dal team di persone dedicate sono inquadrabili nella disciplina Comunitaria 
di cui alla Direttiva 2006/c 323/01 che, in tema di “ricerca industriale” definisce: “ricerca industriale ovvero ricerca 
pianificata o indagini critiche miranti ad acquisire nuove conoscenze, da utilizzare per mettere a punto nuovi 
prodotti, processi o servizi o permettere un notevole miglioramento dei prodotti, processi o servizi esistenti […].“.
 

Operazioni con parti correlate 

In conformità alle disposizioni legislative e regolamentari applicabili, il Consiglio di Amministrazione della Società 
Capogruppo, ha approvato la “Procedura per la disciplina delle operazioni con parti correlate”, dapprima con 
delibera del 23 luglio 2014, ed efficace dal 2 marzo 2015, e successivamente, con delibera del 19 settembre 
2018, ha approvato una nuova versione aggiornata della stessa, con effetto dal 19 settembre 2018.
La Procedura è stata adottata dalla Società in attuazione dell’art. 2391-bis del Codice Civile e del regolamento 
recante disposizioni in materia di operazioni con parti correlate adottato dalla Consob con deliberazione n. 17221 
del 12 marzo 2010 e successive modificazioni e integrazioni, tenuto altresì conto delle indicazioni e dei chiarimenti 
forniti dalla Consob con comunicazione n. DEM/10078683 del 24 settembre 2010.
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La Procedura individua le regole che disciplinano l’approvazione e l’esecuzione delle operazioni con parti correlate 
poste in essere da OVS, direttamente oppure per il tramite di società controllate, al fine di definire competenze 
e responsabilità e assicurare la trasparenza e la correttezza sostanziale e procedurale delle operazioni stesse.
Nelle Note illustrative al bilancio consolidato ed al bilancio separato sono fornite le informazioni ed il dettaglio dei 
rapporti intrattenuti con entità correlate, come richiesto dal principio contabile internazionale IAS 24. 

Fatti di rilievo avvenuti nel corso dell’esercizio 

In data 11 marzo 2019, l’allora azionista Gruppo Coin S.p.A. (ora Icon S.p.A.), in qualità di venditore, ha ceduto a 
Tamburi Investment Partners S.p.A. (di seguito “TIP”), in qualità di compratore, la propria partecipazione (pari 
al 17,835%) nella Società Emittente OVS S.p.A.; per effetto di questo acquisto TIP, già azionista di OVS con una 
partecipazione di circa il 4,912%, ha raggiunto complessivamente la quota del 22,747% circa del capitale di OVS.
Rinviando ai comunicati stampa diffusi in data 11 marzo e 13 marzo, si ricorda inoltre che in data 11 marzo 2019, 
gli amministratori non esecutivi Dott. Stefano Ferraresi, Dott.ssa Stefania Criveller e Dott. Marvin Teubner hanno 
rassegnato le proprie dimissioni e in data 13 marzo 2019, di conseguenza, il Consiglio di Amministrazione di OVS 
S.p.A. ha provveduto a deliberare – ai sensi dell’art. 2386 c.c. e dell’art. 13.4 dello Statuto Sociale – la cooptazione 
di tre nuovi membri e precisamente i Dott. Giovanni Tamburi, Dott.ssa Alessandra Gritti e Dott. Massimiliano 
Magrini, tutti non esecutivi e quest’ultimo altresì in possesso dei requisiti di indipendenza previsti dalla normativa 
vigente e dal Codice di Autodisciplina. Tali dimissioni così come la cooptazione erano correlate alla suddetta 
operazione.
Sulla base delle comunicazioni ricevute dalla Società Emittente relativamente alle partecipazioni rilevanti, ad oggi 
non vi è nessun soggetto che dichiara di esercitare il controllo.
Ai sensi del contratto di finanziamento in essere, si sottolinea che la nuova compagine societaria ed il rinnovato 
Consiglio di Amministrazione, non hanno determinato il c.d. evento di «Change of Control».
In data 31 maggio 2019 l’Assemblea degli Azionisti della società Capogruppo OVS S.p.A. ha approvato il bilancio 
di esercizio al 31 gennaio 2019. L’Assemblea ha altresì approvato la proposta del Consiglio di Amministrazione di 
non erogare dividendi con riferimento al risultato dell’esercizio chiuso al 31 gennaio 2019. Per maggiori dettagli si 
rinvia anche al prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato.
L’Assemblea ha approvato inoltre, come richiesto dalla normativa vigente, con deliberazione non vincolante, la 
prima sezione della Relazione sulla Remunerazione redatta ai sensi degli artt. 123-ter del D.Lgs. n. 58/1998 (il 
“TUF”) e 84-quater del Regolamento Consob n. 11971/1999 (il “Regolamento Emittenti”).
Nel corso della stessa Assemblea è stata approvata, ex art. 114-bis del TUF, l’adozione di un piano di incentivazione 
azionaria denominato “Piano di Stock Option 2019-2022” (il “Piano 2019-2022”), per le cui caratteristiche ed 
esecuzione si rinvia al successivo paragrafo “Piani di stock option”.
E’ stato inoltre approvato dall’Assemblea il Piano di acquisto di azioni proprie, proposto dal Consiglio di 
Amministrazione del 17 aprile 2019, previa revoca del piano precedente approvato dall’Assemblea degli azionisti 
dello scorso 31 maggio 2018, rimasto parzialmente ineseguito. Il programma prevede l’acquisto e la disposizione 
di azioni proprie, fino ad un numero massimo che, tenuto conto delle azioni ordinarie di volta in volta detenute 
in portafoglio della Società e delle società controllate, non sia complessivamente superiore al 10% del capitale 
sociale.
La stessa Assemblea ha proceduto infine all’integrazione del Consiglio di Amministrazione, in un’ottica di continuità, 
confermando i consiglieri Giovanni Tamburi, Alessandra Gritti, Massimiliano Magrini, cooptati in data 13 marzo 
2019, presentati dall’azionista TIP, e Elena Garavaglia, cooptata in data 20 giugno 2018, presentata da investitori 
istituzionali e che era stata tratta in sede di cooptazione dalla lista c.d. minoranza di cui all’Assemblea del 31 
maggio 2017 che aveva proceduto a nominare l’attuale Consiglio di Amministrazione nella sua composizione 
originaria.
L’Assemblea ha altresì nominato, ed eletto Presidente del Consiglio di Amministrazione Franco Moscetti, 
presentato dall’azionista TIP, in sostituzione di Nicholas Stathopoulos, le cui dimissioni erano efficaci a fare data 
dall’Assemblea stessa.
Come evidenziato in sede di chiusura del bilancio consolidato annuale al 31 gennaio 2019, nel corso dell’esercizio 
è proseguito il processo di rifinanziamento dell’intero financial package in essere alla fine dell’esercizio 2018, 
secondo la timetable definita assieme all’advisor finanziario, ai team legali e alle banche del Pool. A valle del 
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processo, in data 18 settembre 2019, OVS S.p.A. ha ricevuto la lettera di proposta dell’accordo modificativo 
del Contratto di Finanziamento esistente, sottoscritta da parte della banca agente e delle banche finanziatrici; 
tale accordo modificativo (“Amendment and Restatement Agreement”) era volto a implementare le modifiche 
contrattuali precedentemente sottoposte dalla società alla proprie banche finanziatrici.
In particolare tali variazioni hanno riguardato, tra le altre cose:
(i)	 l’estensione della data di rimborso applicabile alla Facility B e alla Revolving Facility con scadenza finale 

posticipata dal 2 marzo 2020 al 2 marzo 2023;
(ii)	 il rimborso parziale della Facility B per un importo pari a Euro 25.000.000 quale condizione sospensiva 

all’efficacia dell’Amendment and Restatement Agreement, all’esito del quale la quota di finanziamento in capo 
a ciascuna banca finanziatrice al momento parte del Contratto di Finanziamento è risultata leggeremente 
mutata;

(iii)	 la suddivisione della residua Facility B in due linee, i.e. Facility B1 del valore di Euro 250.000.000 con scadenza 
2 marzo 2023 e Facility B2 amortized del valore di Euro 100.000.000 da rimborsare in sei rate semestrali di 
pari importo a partire dal 28 febbraio 2020 (con ultima rata il 28 agosto 2022); 

(iv)	 l’aggiunta di un periodo di limitazione all’utilizzo della Revolving Facility, il cui ammontare è rimasto comunque 
invariato e pari a Euro 100.000.000 e il cui termine ultimo di rimborso è stato analogamente fissato al 2 
marzo 2023; detta limitazione prevede che il differenziale tra l’utilizzo della Revolving Facility ed il saldo 
netto di cassa non ecceda il valore di Euro 25.000.000 per un periodo almeno di 5 giorni in ciascun esercizio 
(“Clean down period”); tra ciascun periodo oggetto di test dovrà inoltre intercorrere un tempo non inferiore 
a 6 mesi;

(v)	 la previsione di una ulteriore ipotesi di rimborso anticipato obbligatorio in misura proporzionale alle eventuali 
eccedenze di flussi annuali di cassa (“Cash sweep”) a partire dall’esercizio con termine in data 31 gennaio 
2021, da applicarsi ai fini del rimborso della Facility B1 e, successivamente, per il rimborso pro rata delle rate 
relative alla Facility B2; 

(vi)	 alcune limitazioni nella distribuzione dei dividendi legate a dei parametri di leva finanziaria: nello specifico, 
gli stessi non sono permessi nel caso in cui la leva sia uguale o superiore a 2,25x; nel caso in cui questa 
sia inferiore, la distribuzione rimane comunque subordinata agli adempimenti relativi alla clausola del Cash 
sweep di cui al punto precedente e, limitatamente alla distribuzione relativa ai risultati dell’esercizio 2019, ad 
un limite massimo pari ad Euro 10.000.000 o 3% di dividend yield, se inferiore;

(vii)	 la modifica dei parametri finanziari precedentemente previsti dal Contratto di Finanziamento;
(viii)	la modifica della clausola di cambio di controllo prevista ai sensi del Contratto di Finanziamento in senso più 

favorevole per la Società, anche alla luce dall’attuale composizione dell’azionariato quale società quotata; e
(ix)	 un incremento del margine applicabile al financial package che, a seconda delle varie linee, varia da 25 a 50 

bps. 
Conseguentemente alla ricezione della predetta lettera di proposta dell’Amendment and Restatement 
Agreement, la Capogruppo OVS S.p.A. ha proceduto in data 19 settembre 2019, alla formale sottoscrizione della 
relativa lettera di accettazione ed in data 3 ottobre 2019 ha provveduto a soddisfare le condizioni sospensive 
previste ai sensi dell’Amendment and Restatement Agreement medesimo, cosicchè tale accordo e le modifiche 
poc’anzi elencate sono divenute totalmente efficaci.
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Note sull’andamento del titolo

Il titolo OVS è stato quotato nel listino della Borsa di Milano in data 2 marzo 2015 ad un prezzo di collocamento 
pari a 4,10 Euro ed ha chiuso il precedente esercizio il 31 gennaio 2019 ad un prezzo di 1,333 Euro. Un anno dopo, 
al 31 gennaio 2020, il titolo quotava a 1,721 Euro, in incremento del 29% rispetto alla medesima chiusura dell’anno 
precedente.
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Il prezzo del titolo OVS è incrementato costantemente nel corso del 2019, raggiungendo il valore più alto di 2,114 
Euro il 10 dicembre 2019, in prossimità della pubblicazione dei risultati trimestrali del 12 dicembre.  
Dopo la forte perdita di valore del 2018, nel 2019 il prezzo del titolo ha beneficiato del miglioramento delle 
performance del Gruppo: dal primo trimestre dell’anno in poi vi è stato un costante miglioramento in termini di 
generazione di cassa rispetto l’anno precedente, mentre dal secondo semestre il miglioramento si è concretizzato 
anche in termini di profittabilità.
Il progressivo deleverage ha fornito tangibile evidenza della capacità del Gruppo di tornare a livelli di performance 
allineati a quelli storici, dimostrando così la forza di recuperare, ancorchè parzialmente, l’andamento economico/
finanziario al di sotto delle aspettative che aveva caratterizzato il 2018.
Si sottolinea come, anche nel corso del 2019, tutto il settore apparel retail sia stato una delle principali destinazioni 
di investimento di investitori ribassisti che, di conseguenza, hanno contribuito a mantenere una certa pressione 
sul prezzo di OVS per tutto l’anno.
Nei primi mesi dell’esercizio 2020, il titolo ha risentito fortemente dell’arrivo in Italia del Covid-19: dall’ultima 
settimana di febbraio in poi, il valore del titolo è sceso nuovamente. L’incertezza relativa ad una possibile nuova 
crisi economica italiana e alle tempistiche richieste per tornare ad una più normale operatività di business, hanno 
pesato in maniera significativa.
Alla data del 26 maggio 2020 si rileva che tra i sette broker che seguono OVS S.p.A., uno presentava una 
raccomandazione “Buy” sul titolo, uno “Sell”, mentre gli altri “Neutral”.
Per ulteriori informazioni e aggiornamenti sull’andamento del titolo e per le informazioni aziendali recenti si invita 
a visitare il sito internet www.ovscorporate.it – sezione Investor Relation.

Piani di stock option

Si ricorda che in data 26 maggio 2015 l’Assemblea degli azionisti ha approvato un Piano di stock option per 
il periodo 2015-2020, da eseguirsi mediante l’assegnazione gratuita di opzioni per la sottoscrizione di azioni 
ordinarie OVS S.p.A. di nuova emissione. Il Piano è riservato ad amministratori che sono anche dipendenti, dirigenti 
con responsabilità strategiche e/o agli altri dipendenti di OVS S.p.A. e delle società da questa controllate. Il Piano 
è finalizzato alla creazione di valore per gli azionisti attraverso il miglioramento delle performance aziendali di 
lungo periodo, la fidelizzazione e la retention delle persone chiave per lo sviluppo del Gruppo.
Il Piano prevede l’emissione di un numero massimo di 5.107.500 opzioni, assegnate gratuitamente ai beneficiari 
al raggiungimento di determinati obiettivi di performance e che conferiranno a ciascuno di essi il diritto di 
sottoscrivere 1 azione ordinaria della Società Capogruppo per ogni opzione assegnata.
La suddetta Assemblea è stata, altresì, convocata in sede straordinaria per deliberare sulla proposta di 
attribuzione al Consiglio di Amministrazione, per il periodo di cinque anni dalla data della delibera assembleare, 
della facoltà di aumentare a pagamento il capitale sociale, ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile, in via scindibile, 
con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 8, del Codice Civile, per un importo complessivo 
di massimi nominali Euro 35.000.000, mediante emissione, anche in più tranches, di massime n. 5.107.500 
azioni ordinarie prive del valore nominale, da riservare ai beneficiari del “Piano di Stock Option 2015-2020”, e 
conseguente modifica dell’art. 5 dello Statuto sociale.
Al 31 gennaio 2020 risultano assegnati 2.526.825 diritti di opzione riferiti al “Piano di Stock Option 2015-2020”.

Si segnala, inoltre, che l’Assemblea degli azionisti tenutasi in data 31 maggio 2017 ha approvato un nuovo piano 
di stock option denominato “Piano di Stock Option 2017-2022” riservato ad amministratori che sono anche 
dipendenti, dirigenti con responsabilità strategiche e/o agli altri dipendenti di OVS S.p.A. e delle società da questa 
controllate, che potrà attuarsi utilizzando (i) sia azioni proprie oggetto di acquisto a valere sull’autorizzazione 
di cui all’art. 2357 del Codice Civile concessa di volta in volta dall’Assemblea; (ii) sia azioni rinvenienti da un 
aumento di capitale da parte del Consiglio di Amministrazione, previo conferimento allo stesso di una delega ad 
aumentare il capitale sociale ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile, in via scindibile, con esclusione del diritto di 
opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 8, del Codice Civile, per un importo complessivo, di massimo nominali Euro 
4.080.000,00, mediante emissione di massimo n. 4.080.000 azioni ordinarie OVS di nuova emissione, anche in 
più tranches, riservato ai beneficiari del “Piano di Stock Option 2017-2022”.
Anche il nuovo Piano è finalizzato alla creazione di valore per gli azionisti attraverso il miglioramento delle 
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performance aziendali di lungo periodo, la fidelizzazione e la retention delle persone chiave per lo sviluppo del 
Gruppo.
Il Piano prevede l’attribuzione gratuita, a ciascuno dei beneficiari, di massime complessive 4.080.000 opzioni 
che attribuiscono il diritto di sottoscrivere o di acquistare le azioni ordinarie OVS nel rapporto di n. 1 azione 
ordinaria per ogni n. 1 opzione esercitata. La maturazione avrà luogo al raggiungimento di determinati obiettivi di 
performance.
Al 31 gennaio 2020 risultano assegnati 1.682.500 diritti di opzione riferiti al “Piano di Stock Option 2017-2022”.
Infine, l’Assemblea ordinaria tenutasi il 31 maggio 2019 ha approvato, ex art. 114-bis del TUF, l’adozione di un piano 
di incentivazione azionaria denominato “Piano di Stock Option 2019-2022, da eseguirsi mediante l’assegnazione 
gratuita di opzioni per la sottoscrizione di azioni ordinarie OVS S.p.A. di nuova emissione. Il Piano è riservato ad 
amministratori che sono anche dipendenti, dirigenti con responsabilità strategiche e/o agli altri dipendenti di OVS 
S.p.A. e delle società da questa controllate ai sensi dell’art. 93 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, individuati dal 
Consiglio di Amministrazione, previo parere del Comitato Nomine e Remunerazione, tra coloro che rivestono un 
ruolo rilevante ai fini del raggiungimento degli obiettivi strategici della Società (di seguito, i “Beneficiari”).
Il Piano è finalizzato alla creazione di valore per gli azionisti attraverso il miglioramento delle performance aziendali 
di lungo periodo e attraverso la fidelizzazione e la retention delle persone chiave per lo sviluppo del Gruppo con 
l’obiettivo di allineare gli interessi dei Beneficiari con quelli degli azionisti del Gruppo.
In forza del Piano saranno emesse un numero massimo di 5.000.000 opzioni, che saranno assegnate 
gratuitamente ai Beneficiari. Ciascun Beneficiario potrà esercitare le opzioni effettivamente maturate in funzione 
del raggiungimento di una condizione di accesso al Piano (Gate) e una condizione di performance legata ad un 
predefinito valore di Ebitda cumulato triennale. Ciascuna Opzione conferirà a ciascuno dei Beneficiari il diritto di 
sottoscrivere 1 azione ordinaria della Società Capogruppo per ogni opzione assegnata. 
Il prezzo di esercizio delle azioni è fissato a 1,85 Euro.
Al 31 gennaio 2020 risultano assegnati 5.000.000 diritti di opzione riferiti al “Piano di Stock Option 2019-2022”.
Per le caratteristiche dei Piani si rinvia alle relazioni del Consiglio di Amministrazione e ai documenti informativi, ex 
art. 84-bis del Regolamento Consob n. 11971/1999, disponibili sul sito internet della Società, www.ovscorporate.it, 
sezione Governance/assemblea-degli-azionisti. 

Altre informazioni

AZIONI DETENUTE DA AMMINISTRATORI, SINDACI E DIRIGENTI CON RESPONSABILITÀ STRATEGICHE

Per le informazioni relative alle Azioni detenute da Amministratori, Sindaci e Dirigenti con responsabilità 
strategiche si rimanda alla Relazione sulla Remunerazione, redatta in conformità a quanto previsto dall’art. 123-
ter del T.U.F., dall’art. 84-quater e dall’Allegato 3A, Schema 7-bis del Regolamento CONSOB n. 11971/1999 come 
successivamente modificato (il “Regolamento Emittenti”) e dell’art. 6 del Codice di Autodisciplina, consultabile sul 
sito internet della Società www.ovscorporate.it, Sezione Governance/assemblea-degli-azionisti.

AZIONI PROPRIE 

Nel corso del 2018 OVS S.p.A. ha acquistato complessive n. 809.226 azioni proprie, pari allo 0,356% del capitale 
sociale, per un ammontare complessivo di 1.496 migliaia di Euro. 
Tali operazioni sono state realizzate nell’ambito dell’autorizzazione all’acquisto di azioni proprie deliberata 
dall’Assemblea degli Azionisti del 31 maggio 2018; quest’ultima ha autorizzato, ai sensi e per gli effetti dell’articolo 
2357 e ss. del Codice Civile e dell’articolo 132 del d.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, l’acquisto di azioni proprie della 
Società, in una o più volte, fino ad un numero massimo che, tenuto conto delle azioni ordinarie OVS di volta 
in volta detenute in portafoglio dalla Società e dalle società da essa controllate, non sia complessivamente 
superiore al 10% del capitale sociale della Società, per un periodo non superiore a 18 mesi a decorrere dalla data 
della delibera. 
Nel corso dell’Assemblea degli Azionisti del 31 maggio 2019 è stato approvato un piano di acquisto di azioni 
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proprie, proposto dal Consiglio di Amministrazione del 17 aprile 2019, previa revoca del piano precedentemente 
descritto, e rimasto parzialmente ineseguito. Il programma prevede l’acquisto e la disposizione di azioni proprie, 
fino ad un numero massimo che, tenuto conto delle azioni ordinarie di volta in volta detenute in portafoglio della 
Società e delle società controllate, non sia complessivamente superiore al 10% del capitale sociale.
Nel corso dell’esercizio 2019 non si evidenziano ulteriori acquisti, né cessioni, pertanto, al 31 gennaio 2020, la 
società Capogruppo OVS S.p.A. possiede complessive n. 809.226 azioni proprie acquistate nel corso del 2018, 
pari allo 0,356% del capitale sociale, per un ammontare complessivo di 1.496 migliaia di Euro. 

ART. 15 DEL REGOLAMENTO MERCATI (ADOTTATO DALLA CONSOB CON DELIBERA N. 20249 DEL 
28 DICEMBRE 2017) 

Le partecipate con sede in Paesi non appartenenti all’Unione Europea, tra cui la più significativa è rappresentata 
da OVS Hong Kong Sourcing Ltd, non rivestono significativa rilevanza ai sensi dell’art. 151 del Regolamento 
Emittenti in quanto i loro rispettivi attivi patrimoniali sono inferiori al 2% dell’attivo del bilancio consolidato del 
Gruppo al 31 gennaio 2020 ed i loro ricavi sono rispettivamente inferiori al 5% dei ricavi consolidati del Gruppo al 
31 gennaio 2020.

ART. 16, COMMA 4, DEL REGOLAMENTO MERCATI (ADOTTATO DALLA CONSOB CON DELIBERA N. 
20249 DEL 28 DICEMBRE 2017)

Al 31 gennaio 2019 OVS S.p.A. era partecipata da Gruppo Coin S.p.A. al 17,835%. 
In data 11 marzo 2019 Gruppo Coin S.p.A. (ora Icon S.p.A.), in qualità di venditore, e Tamburi Investment Partners 
S.p.A., in qualità di compratore, hanno raggiunto un accordo avente ad oggetto la cessione della partecipazione 
(pari al 17,835%) di Gruppo Coin S.p.A. nella società OVS S.p.A.. Per effetto di questo acquisto Tamburi Investment 
Partners S.p.A., già azionista di OVS con una partecipazione di circa il 4,912%, ha raggiunto complessivamente la 
quota del 22,747% circa del capitale di OVS.
OVS S.p.A., nonostante la partecipazione detenuta da Tamburi Investment Partners S.p.A., ritiene di non essere 
soggetta ad attività di direzione e coordinamento da parte di quest’ultima, in quanto:
	• opera in piena autonomia;
	• non vi è alcuna funzione di tesoreria accentrata a favore del Gruppo;
	• le principali decisioni relative alla gestione della Società Capogruppo e delle sue controllate sono prese dagli 

organi di gestione propri della Società Capogruppo;
	• al Consiglio di Amministrazione della Società Capogruppo compete, tra l’altro, l’esame e l’approvazione dei 

piani strategici, industriali e finanziari e dei budget della Società e del Gruppo OVS, l’esame e l’approvazione 
della struttura organizzativa del Gruppo OVS, la valutazione dell’adeguatezza dell’assetto organizzativo, 
amministrativo e contabile della Società e del Gruppo OVS.

DICHIARAZIONE CONSOLIDATA DI CARATTERE NON FINANZIARIO (D.LGS. 254/2016) 

La Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario 2019 ai sensi del D.Lgs. 254/2016 è contenuta in una 
relazione distinta dalla Relazione sulla gestione, pubblicata contestualmente a quest’ultima e disponibile sul 
sito internet www.ovscorporate.it – sezione Governance/assemblea-degli-azionisti 2020 nonchè nella sezione 
Sostenibilità.
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Fatti di rilievo successivi alla chiusura dell’esercizio 

DIFFUSIONE DELLA PANDEMIA DA COVID-19 E CHIUSURA DELL’INTERA RETE VENDITA ITALIANA

La tragedia della pandemia da nuovo coronavirus SARS-CoV-2 (o più semplicemente Covid-19) ha colpito la 
Cina a partire da gennaio 2020, stante i primi casi accertati. Le misure di contenimento attuate dal presidente 
cinese Xi Jinping avevano però fatto ritenere che l’avanzata del virus colpisse principalmente la città di Wuhan 
nella provincia di Hubei ed, eventualmente, alcune zone della Cina.

Il 20 febbraio 2020, però, l’assessore al Welfare della Regione Lombardia ha dato la notizia di un primo caso 
di contagio a Codogno (Lodi). In pochi giorni diversi comuni del Nord Italia hanno registrato la presenza del virus 
ed il governo italiano ha deciso così di adottare le prime “misure straordinarie” per frenare la sua diffusione con 
un decreto approvato durante la notte del 23 febbraio 2020, limitato alle aree di epidemia (11 comuni situati 
nel Nord Italia). Una di queste misure ha riguardato la chiusura di tutti i punti vendita di quelle aree specifiche. Il 
25 febbraio l’infezione si è diffusa in altre regioni ed il governo ha quindi emanato un secondo decreto, che si è 
esteso ad Emilia Romagna, Friuli Venezia Giulia, Lombardia, Veneto, Piemonte e Liguria. 

Il 4 marzo 2020 si è preso atto che il contagio non arretrava ma, al contrario, si stava espandendo con ritmi 
esponenziali: stante il numero di vittime il Primo Ministro italiano Giuseppe Conte ha deciso di firmare un nuovo 
decreto che ha comportato la chiusura di università e scuole in tutta Italia. Forti restrizioni hanno colpito anche 
teatri, cinema e tutti gli eventi che prevedevano assembramenti di persone. L’8 marzo 2020 è stato pubblicato 
un altro decreto con lo scopo di vietare qualsiasi movimento in Lombardia e in quattordici province tra Veneto, 
Emilia Romagna, Piemonte e Marche. L’11 marzo 2020 è stato pubblicato un ulteriore decreto, con lo slogan 
“#iorestoacasa”, che ha esteso a tutto il territorio nazionale ciò che era precedentemente previsto per le “zone 
rosse”. Da quel momento in poi, tutti i negozi del territorio nazionale hanno dovuto chiudere al pubblico (con 
l’esclusione di alcune categorie come alimentari e farmacie). Solo dopo circa un mese il numero di ricoverati ha 
iniziato a mostrare segnali di rallentamento, e con il DPCM pubblicato il 10 aprile 2020 è stata data la possibilità 
di riaprire ad alcune attività, a partire dal 14 aprile 2020, tra le quali i punti vendita dedicati all’abbigliamento 
bambino.

Occorre evidenziare che, se le misure del 23 e 25 febbraio 2020 hanno innescato nella popolazione italiana 
(principalmente al nord ma limitatamente anche al centro e al sud) timori e preoccupazioni legate al contagio, 
con un inevitabile riflesso sul traffico in negozio, l’emanazione del DPCM 11 marzo 2020, che ha coercitivamente 
disposto la chiusura di tutte le attività commerciali non essenziali, ivi compresa la vendita al dettaglio di prodotti 
di abbigliamento, a far data dal 12 marzo 2020, ha rappresentato per il Gruppo OVS un fatto, intervenuto dopo 
la chiusura dell’esercizio che, pur non comportando una rettifica ai saldi di bilancio al 31 gennaio 2020, data 
la rilevanza, ha presentato molteplici effetti presenti e futuri sull’operatività quotidiana del Gruppo nonché su 
alcune stime di attività e passività di bilancio che a tuttoggi non possono essere puntualmente quantificate. 
Inoltre, nell’attuale contesto di incertezza e tenuto conto dell’evoluzione del Covid-19 in relazione alle tempistiche 
di riapertura dei punti vendita e dei connessi impatti sui flussi di cassa del Gruppo per l’esercizio 2020, sono 
stati aggiornati gli scenari di sensitività previsti dallo IAS 36 nello svolgimento degli impairment test, soprattutto 
in merito ai possibili impatti derivanti dalla pandemia sulle assunzioni sottostanti le stime effettuate: ciò ha 
comportato una svalutazione nel bilancio chiuso al 31 gennaio 2020 di circa 161 milioni di Euro, quasi totalmente 
attribuita all’Avviamento.

Il paragrafo successivo fornisce la disclosure ritenuta necessaria al fine di descrivere qualitativamente e 
quantitativamente gli effetti dell’evento legato alla chiusura di tutta la rete vendita italiana ed estera e della 
presumibile difficile ripresa dei consumi per effetto della pandemia da Covid-19. Le stime ove presenti, sono 
fornite nei limiti della possibilità di poterle attendibilmente calcolare.
Per un maggiore approfondimento sui test di impairment si rinvia invece all’apposita sezione contenuta nelle 
Note illustrative al bilancio consolidato e separato.
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AZIONI INTRAPRESE DAL GRUPPO OVS A PARTIRE DAL MESE DI MARZO 2020 

Le restrizioni governative che hanno comportato la chiusura di tutta la rete vendita in Italia (ma anche all’estero) 
hanno evidenziato la necessità di intraprendere azioni rapide e mirate per far fronte ad un’emergenza mai vista 
prima in Italia dal dopoguerra. 
Fin dal primo giorno del mese di marzo 2020 è stato istituito un Comitato di Crisi per la gestione dell’emergenza, 
mettendo in atto tutte le iniziative possibili per preparare il Gruppo al contesto. Le aree individuate sono state 
principalmente cinque: affitti, personale, costi operativi, approvvigionamento merci ed infine, investimenti. Le 
azioni avviate intendono affrontare sia il periodo di chiusura, sia la fase di progressiva riapertura della rete, sia i 
restanti mesi del 2020 in cui si prevede comunque una consistente contrazione delle vendite.

Le interlocuzioni con i proprietari immobiliari sono state avviate fin da subito al fine di ottenere una modifica 
delle pattuizioni contrattuali da allineare al mutato scenario economico. In particolare le negoziazioni si stanno 
focalizzando nell’ottenere una variazione dei termini economci e, segnatamente una variabilizzazione dei canoni 
(con conseguente effetto di free rent nei periodi di chiusura dei negozi e quindi a vendite pari a zero) ed una 
modalità di liquidazione dei canoni non più anticipata ma posticipata, quantomeno nei primi mesi successivi alla 
riapertura. 
In questo contesto ed in pendenza delle negoziazioni il Gruppo ha sospeso i versamenti della quasi totalità dei 
canoni; ad oggi tale iniziativa non ha ricevuto significative manifestazioni di opposizione da parte dei proprietari 
immobiliari che hanno dimostrato concreta disponibilità di dialogo, eccezion fatta per alcuni isolati investitori 
stranieri.

Per quanto concerne il personale, con la chiusura dei negozi il personale di vendita è stato sospeso dal servizio. 
Le retribuzioni sono state garantite in primis con l’utilizzo del fondo ferie maturato, per poi attivare gli istituti 
previsti della Cassa Integrazione in Deroga, permettendo parzialmente di comprimere nel breve termine gli 
esborsi finanziari.
A valle della riapertura, in reazione alla contrazione delle vendite attesa, il Gruppo prevede di avviare azioni di 
contenimento del costo del personale tramite una riduzione dei presidi, degli orari di apertura a livello giornaliero 
nonché della chiusura dei negozi nelle domeniche e nelle festività fino ad agosto 2020. 
Tale piano di riduzione verrà concordato con le parti sociali e include il mancato rinnovo dei contratti a termine, il 
blocco degli straordinari e ulteriore utilizzo dei fondi ferie e della Cassa Integrazione.
Per quanto riguarda il personale di sede, durante il periodo di chiusura è stata utilizzata la Cassa Integrazione in 
Deroga (previo utilizzo delle ferie maturate) per almeno il 50% dei collaboratori. Il resto dei collaboratori è attivo 
prevalentemente in lavoro agile con un presidio minimo in sede. Nel resto dell’anno le azioni di contenimento dei 
costi del personale di sede riguarderanno il sostanziale blocco di assunzioni e straordinari, alcune riorganizzazioni 
manageriali mirate ed il blocco degli incrementi retributivi discrezionali previsti a budget.
E’ stato inoltre istituito un fondo di solidarietà aziendale, finanziato dai dirigenti del Gruppo OVS tramite rinuncia 
volontaria di parte della propria retribuzione, destinato a quei dipendenti del Gruppo che dalla crisi sanitaria 
risultassero più colpiti, come purtroppo la famiglia di un giovane caponegozio OVS venuto a mancare dopo due 
settimane di lotta contro il virus. A tale fondo hanno deciso di partecipare anche gli amministratori di OVS S.p.A..

Sul fronte dei costi operativi sono stati ridotti al minimo tutti i costi ritenuti non strettamente necessari, tanto 
a livello di punto vendita, quanto di costi corporate e quelli dedicati al sostegno delle vendite. Al momento della 
chiusura della rete il Gruppo ha provveduto alla messa in sicurezza degli impianti nei negozi in modo da azzerare 
quasi totalmente i consumi. Sono stati sospesi anche tutti i servizi non necessari quali: vigilanza, pulizie, forniture 
shoppers, materiali per aggiornamento vetrine, ecc.
A valle della riapertura ulteriori risparmi saranno conseguenza della riduzione degli orari di apertura; per contro è 
previsto un significativo aumento dei costi sul fronte della sanificazione degli spazi, della protezione dei dipendenti 
(guanti, mascherine, gel igienizzanti ecc.) ed infine della sanificazione dei capi di abbigliamento.
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A livello corporate è prevista un’ulteriore riduzione dei servizi esterni oltre a quanto già avvenuto nell’esercizio 
2019. Alla luce del lockdown il Gruppo ha inoltre ridimensionato il budget pubblicitario del periodo ed in particolare 
di quello televisivo riorientandolo verso canali più innovativi quali il web, dove si sono visti incrementi delle vendite 
a tripla cifra.
Si prevede inoltre una campagna di negoziazione commerciale con i fornitori principali al fine di ottenere, 
soprattutto da quelli meno affetti dall’emergenza Covid-19, un bonus straordinario.
Nel contesto del contenimento delle uscite di cassa e nelle more della riapertura dei negozi è stata avviata una 
specifica procedura per un maggior controllo dei pagamenti, condivisa con un importante advisor legale, legata 
alla durata della situazione emergenziale:
	• rispetto delle priorità per i creditori privilegiati ex lege (quali il personale);
	• creazione di un comitato ad hoc;
	• comunicazione trasparente a tutti i fornitori. 

Il pagamento degli importi posposti, resosi possibile anche grazie al rapporto di fiducia che caratterizza le relazioni 
di OVS con i suoi fornitori è comunque previsto entro il termine del 2020.
E’ stato completamente riorganizzato il piano di immissioni di merce relativo all’autunno/inverno, comunque in 
diminuzione rispetto al piano precedente. Per un maggiore approfondimento sul punto si rinvia al paragrafo 
successivo relativo all’Evoluzione prevedibile della gestione.
Sono infine stati ridotti al minimo tutti gli investimenti non strettamente necessari alla continuazione del business; 
in particolare è stato ridotto il numero di aperture di nuovi negozi e sono stati posticipati al 2021 alcuni altri 
progetti non strettamente necessari.
Il drastico calo di incassi nel mese di marzo e la pressochè totale mancanza nel mese di aprile, hanno imposto 
una precisa riprogrammazione di tutti gli esborsi finanziari previsti, insieme all’attivazione di misure straordinarie 
sopra descritte che consentissero di creare dei benefici anche immediati in termini di liquidità. Oltre alle specifiche 
misure di differimento dei pagamenti, ben comprese dai fornitori del Gruppo stante la situazione eccezionale, nel 
mese di marzo 2020 si è proceduto con lo smobilizzo dei contratti derivati di copertura per la merce prevista in 
acquisto, realizzando una plusvalenza di circa 10 milioni di Euro.
Nel frattempo sono stati repentinamente avviati contatti con le banche, al fine di sondare la disponibilità di fornire 
finanza aggiuntiva finalizzata a supportare il temporaneo quanto inevitabile aumento di capitale circolante: a tale 
riguardo, il Governo italiano ha emanato in data 8 aprile 2020 il cosiddetto “Decreto Liquidità” il quale fin da 
subito ha rappresentato un valido supporto sotto il profilo finanziario che il Gruppo ha deciso di attivare. 
Il processo volto al rafforzamento finanziario per fare fronte al prolungato lockdown forzato dei nostri negozi è 
quasi concluso.
Il processo ha visto il coinvolgimento di un pool composto da 5 banche dell’attuale contratto di finanziamento, da 
Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. e da una nuova banca. Gli istituti coinvolti hanno proceduto con le relative delibere. 
Il processo si concluderà con l’approvazione del Decreto del Ministero dell’Economia e delle Finanze. Vengono 
riportate di seguito le principali caratteristiche della “Nuova Finanza” controgarantita per l’80% da SACE S.p.A..
L’importo finanziato sarà pari a 100 milioni di Euro ed il finanziamento avrà una durata di 4,3 anni con scadenza 
di pagamento dell’ultima rata fissata a settembre 2024. Il finanziamento prevede un pre-ammortamento di 
24 mesi e 10 rate di uguale importo (10 milioni di Euro) trimestrali a partire da giugno 2022. Il covenant previsto 
è allineato con quello presente nell’attuale contratto di finanziamento. Il costo della garanzia SACE sarà così 
strutturato: 50 bps il primo anno, 100 bps il secondo ed il terzo anno, dal quarto anno in poi 200 bps, mentre il 
tasso di interesse applicato sarà pari al 2,25% + Euribor 3M.
Parallelamente a tale processo le banche del preesistente contratto di finanziamento hanno già deliberato 
favorevolmente, ancorché subordinatamente all’ottenimento della Nuova Finanza la concessione di  alcune 
modifiche/sospensioni del contratto stesso, tra cui le più rilevanti sono: (i) la sospensione del rimborso delle rate 
previste per agosto 2020 e febbraio 2021 e (ii) la sospensione del covenant test fino ad aprile 2021. Per maggiori 
informazioni si rinvia alle Note illustrative al bilancio consolidato.
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Evoluzione prevedibile della gestione 

Le azioni di riduzione dei costi attivate in conseguenza della pandemia da Covid-19 e descritte nel paragrafo 
precedente intendono affrontare sia il periodo di chiusura della rete vendita, sia la fase di progressiva riapertura, 
nonchè i restanti mesi dell’esercizio 2020 in cui si prevede inevitabilmente una consistente contrazione delle 
vendite. 
L’approvvigionamento delle merci rappresenta l’area più critica in quanto le merci destinate alla vendita nei mesi 
di chiusura imposta erano state regolarmente acquistate. Il Gruppo OVS, come tutti i retailer di abbigliamento, 
si trova quindi di fronte all’alternativa di: a) massimizzare la leva promozionale con l’obiettivo dello smaltimento 
della merce accumulata nei mesi di chiusura, oppure b) riportare al 2021 la merce invenduta della collezione 
Primavera/Estate. Stante l’elevata incidenza della quota di merce del segmento bambino e la prevalenza 
nell’assortimento di prodotti a medio basso “contenuto moda”, il Gruppo ritiene che la maggiore cassa generabile 
nel breve periodo con l’opzione a) non sia sufficiente per compensare nel medio periodo la riduzione di marginalità 
conseguente agli sconti, ed ha pertanto optato per il riporto della merce al prossimo anno.
In particolare, per quanto riguarda la merce primaverile già consegnata nei negozi a gennaio-febbraio 2020, che 
per effetto della chiusura dei negozi di fatto non è stata “vista” dai clienti, il Gruppo sta organizzando un’attività 
di raccolta dai punti vendita per la conservazione in deposito della stessa fino al prossimo anno. Per quanto 
riguarda la merce estiva, parte della stessa sarà distribuita ai negozi alla ripartenza per sostenere le vendite 
nella parte finale della stagione, mentre la restante parte verrà conservata in deposito.
Il forte assorbimento di cassa avvenuto in questi primi mesi dell’esercizio 2020, verrà quindi compensato nel 
corso del prossimo anno sotto forma di minori acquisti di merce.
Anche le altre azioni implementate a livello di risparmio sui costi, sono azioni mirate ad apportare benefici tangibili 
anche nella seconda parte dell’anno e non solo per il periodo di chiusura: questo permetterà al Gruppo di diluire 
in almeno dodici mesi l’impatto della chiusura dei punti vendita che ha interessato soprattutto il primo trimestre 
2020.
Per quanto riguarda i costi degli affitti, le negoziazioni in corso hanno lo scopo, anche in questo caso, di ottenere 
canoni quanto più legati alle vendite, al fine di abbassare il break-even dei punti vendita in un contesto di 
ripartenza delle vendite per molti aspetti ancora incerto. 
Per quanto concerne il costo legato al personale di negozio, a valle della riapertura, in reazione alla contrazione 
delle vendite attesa, il Gruppo prevede di avviare azioni di contenimento del costo del personale tramite una 
riduzione dei presidi, degli orari di apertura a livello giornaliero nonché della chiusura dei negozi nelle domeniche 
e nelle festività fino ad agosto 2020. Tale piano di riduzione verrà concordato con le parti sociali e include come 
già detto il mancato rinnovo dei contratti a termine, il blocco degli straordinari e l’utilizzo dei fondi ferie e della 
Cassa Integrazione. Con riferimento invece al costo relativo al personale di sede, le azioni di contenimento dei 
costi riguarderanno il sostanziale blocco di assunzioni e straordinari, alcune riorganizzazioni manageriali mirate ed 
il blocco degli incrementi retributivi discrezionali previsti a budget.
Sul fronte dei costi operativi, ulteriori risparmi saranno conseguenza della riduzione degli orari di apertura, per 
contro è previsto un significativo aumento dei costi sul fronte della sanificazione degli spazi, dei prodotti in vendita 
e della protezione dei dipendenti. A livello corporate è prevista un’ulteriore riduzione dei servizi esterni oltre a 
quanto già avvenuto nel 2019, nonché una significativa riduzione dei costi di marketing. Si prevede inoltre una 
campagna di negoziazione commerciale con i fornitori principali al fine di ottenere, soprattutto da quelli meno 
affetti dall’emergenza Covid-19, un bonus straordinario.
Come anticipato, infine, saranno ridotti al minimo tutti gli investimenti non strettamente necessari alla 
continuazione del business.
L’impatto prima sociale, poi economico, derivante dall’attuale contesto, hanno turbato le nostre vite per mesi. 
Tutti i negozi del Gruppo sono stati chiusi a partire dall’11 marzo. Il tempo trascorso a casa non è stato tuttavia 
sprecato. Si sono avviate sessioni di social networking con tutti i dipendenti per stimolarne la creatività o 
migliorarne la preparazione attraverso webinars tenuti dai nostri esperti delle varie funzioni aziendali. Il clima di 
collaborazione e coesione ha anche fatto emergere opportunità e idee già raccolte e trasformate in concrete 
azioni di gestione. Grandi passi avanti sono stati realizzati nella digital innovation durante il periodo trascorso. 
Due esempi su tutti: “ordina e ritira entro 4 ore”, on line o al telefono e “pago dopo con OVS” con cui il cliente può 
acquistare e pagare a rate in un trimestre senza addebito di spese o interessi.



34 OVS

Nel periodo di chiusura le vendite realizzate attraverso il canale e-commerce, arricchito di nuove funzionalità, 
hanno registrato un incremento a tre cifre, con una particolare rilevanza del segmento bambino.
Abbiamo intavolato un’attività di interlocuzione con il Governo del Paese volta a fornire idee e indicazioni utili alla 
gestione dell’emergenza e ai progetti di ripresa. Siamo riusciti a far comprendere come l’offerta di abbigliamento 
per l’infanzia, dove la nostra azienda ha una quota di mercato del venti per cento a valore, rappresenti un bene 
di prima necessità, e di conseguenza abbiamo potuto far inserire l’apertura dei negozi dedicati al prodotto 
bambino tra quelli che hanno ricevuto l’autorizzazione all’apertura con il decreto del 10 aprile. A partire dal 18 
maggio tutta la rete vendita ha potuto riaprire.
I risultati di vendita della prima settimana sono stati molto incoraggianti e nettamente al di sopra delle 
aspettative. Ci attendavamo infatti una riduzione rispetto ai medesimi giorni dell’anno precedente e abbiamo 
invece registrato un incremento a doppia cifra. Non riteniamo tuttavia, sulla base delle informazioni in nostro 
possesso, che si tratti di un fenomeno generalizzato e di lunga durata. Si tratta piuttosto di un segno del nostro 
posizionamento orientato alla famiglia, al bambino, al «value for money». Cio’ ci rende meno legati all’acquisto di 
impulso, e meno suscettibili a variazioni repentine se non legate a fenomeni climatici.
Siamo convinti che nel periodo post Covid potremo trarre beneficio dal nostro posizionamento, ancorché in 
un mercato che non tornerà presto ai livelli precedenti, lavorando sempre per trovare il miglior equilibrio tra il 
garantire un’ampia offerta di qualità a prezzi estremamente accessibili, e la ricerca delle migliori soluzioni di stile 
italiano, essenziale e contemporaneo, grazie anche alla direzione creativa di Massimo Piombo.
L’irrobustimento finanziario che arriverà con la nuova linea di credito di Euro 100 milioni e con una durata di 4,3 
anni è la tangibile testimonianza della fiducia di cui gode la nostra azienda.
Crediamo che quando l’epidemia sarà superata definitivamente, emergeranno nuovi modelli di consumo, più 
orientati alla selettività delle proprie scelte, attente alla qualità, alla sostenibilità, e comunque ancora in misura 
marcata al prezzo. Lavoriamo affinché alcune fasce di consumatori più esigenti possano trovare nei nostri 
prodotti e nei nostri brand un’offerta consona con le loro aspettative.
Stiamo potenziando i nostri sforzi per offrire ai nostri clienti una vera e rotonda multicanalità. Negozio fisico curato, 
esperienza digitale arricchita, CRM evoluto, sistema “pago dopo con OVS”, numero verde per personal shoppers, 
da un lato; trasparenza totale con indicazione della carta di identità del prodotto che indica nome del fornitore, 
consumo di acqua, di CO2, indice di riciclabilità di ogni prodotto venduto dall’altro, ci pongono all’avanguardia 
mondiale in questi aspetti ai quali crediamo i consumatori daranno sempre maggiore importanza.
OVS ha saputo diventare negli ultimi 15 anni indiscusso market leader in Italia. Siamo certi che, dato il difficile 
contesto attuale, il processo di consolidamento del mercato proseguirà e riteniamo che il nostro Gruppo potrà 
esserne ancora una volta protagonista.
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Signori Azionisti,

sottoponiamo alla Vostra approvazione la seguente proposta di deliberazione:

“L’Assemblea degli Azionisti di OVS S.p.A. riunita in sede ordinaria, 

	• udito e approvato quanto esposto dal Consiglio di Amministrazione;

	• esaminati i dati del bilancio separato di OVS S.p.A. al 31 gennaio 2020 e la Relazione del Consiglio di 
Amministrazione sull’andamento della Gestione;

	• preso atto della relazione del Collegio Sindacale e della relazione della società di revisione; 

	• esaminato il bilancio consolidato al 31 gennaio 2020;

delibera

1.	 di approvare il bilancio separato di OVS S.p.A. al 31 gennaio 2020;
2.	di approvare la destinazione della perdita dell’esercizio di OVS S.p.A. al 31 gennaio 2020, pari a Euro 

139.443.479,00, come segue:
	• Euro 139.443.479,00 a utili / (perdite) portati a nuovo”.

	 p. il Consiglio di Amministrazione
	 L’Amministratore Delegato
	 Stefano Beraldo

Venezia-Mestre, 26 maggio 2020

Proposta di approvazione del bilancio e 
di destinazione del risultato dell’esercizio 2019



OVS ADV CAMPAIGN AI 2020 



Bilancio Consolidato 
al 31 gennaio 2020
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Situazione patrimoniale e finanziaria consolidata
(migliaia di Euro)

Prospetti di Bilancio Consolidato

ATTIVITA’ Note 31.01.2020
di cui parti 

correlate 31.01.2019
di cui parti 

correlate

Attività correnti

Cassa e banche 1 45.656 27.876
Crediti commerciali 2 85.981 1.836 98.426 5.128
Rimanenze 3 393.094 410.955
Attività finanziarie 4 7.572 11.797
Attività finanziarie per leasing 5 4.191 1.246 0
Attività per imposte correnti 6 14.683 9.565
Altri crediti 7 13.984 33.968
Totale attività correnti 565.161 592.587

Attività non correnti
Immobili, impianti e macchinari 8 255.070 273.874
Diritto di utilizzo beni in leasing 9 866.316 0
Immobilizzazioni immateriali 10 618.053 632.987
Avviamento 11 297.541 452.541
Partecipazioni 12 136 136
Attività finanziarie 4 34 172
Attività finanziarie per leasing 5 10.623 2.620 0
Altri crediti 7 11.119 4.425
Totale attività non correnti 2.058.892 1.364.135
TOTALE ATTIVITA' 2.624.053 1.956.722

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO Note 31.01.2020
di cui parti 

correlate 31.01.2019
di cui parti 

correlate

Passività correnti

Passività finanziarie 13 38.871 30.569
Passività finanziarie per leasing 14 133.808 0
Debiti verso fornitori 15 321.146 25 350.981 1.981
Passività per imposte correnti 16 0 0
Altri debiti 17 128.215 1.737 129.787 371
Totale passività correnti 622.040 511.337

Passività non correnti
Passività finanziarie 13 313.773 374.190
Passività finanziarie per leasing 14 772.998 0
Benefici ai dipendenti 18 37.044 38.348
Fondi per rischi ed oneri 19 4.687 4.873
Passività per imposte differite 20 127.799 124.435
Altri debiti 17 16.883 35.840
Totale passività non correnti 1.273.184 577.686
TOTALE PASSIVITA’ 1.895.224 1.089.023

PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale 21 227.000 227.000
Azioni proprie 21 (1.496) (1.496)
Altre riserve 21 643.982 616.934
Risultato dell'esercizio (140.389) 25.540
PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO 729.097 867.978
INTERESSENZE DI PERTINENZA DI TERZI 21 (268) (279)
TOTALE PATRIMONIO NETTO 728.829 867.699
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 2.624.053 1.956.722
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Conto economico consolidato
(migliaia di Euro)

Conto economico complessivo consolidato
(migliaia di Euro)

Note 31.01.2020
di cui non 
ricorrenti

di cui parti 
correlate 31.01.2019

di cui non 
ricorrenti

di cui parti 
correlate

Ricavi 22 1.374.777 4.687 1.699 1.457.154 61.061
Altri proventi e ricavi operativi 23 67.654 1.597 68.913 989 2.042
Totale Ricavi 1.442.431 4.687 1.526.067 989
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 24 616.746 2.682 667.494 11.485 33.988
Costi del personale 25 290.526 3.649 3.962 292.588 2.710 4.130
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 26 376.931 1.518 67.189
Altre spese operative

Costi per servizi 27 179.087 2.195 13.222 197.949 3.154 13.915
Costi per godimento di beni di terzi 28 29.595 (406) 201.658 115 (743)
Svalutazioni e accantonamenti 29 6.988 4.015 28.026 23.867 23.867
Altri oneri operativi 30 26.535 1.187 17 63.925 38.675 28.588

Risultato ante oneri finanziari netti e imposte (83.977) (10.559) 7.238 (79.017)
Proventi finanziari 31 1.139 254 1.162 1.114 1.114
Oneri finanziari 31 (72.428) (1.328) (20) (17.788)
Differenze cambio 31 19.741 43.493
Proventi (Oneri) da partecipazioni 31 1.095 1.095 (1.260) (1.260) (1.249)
Risultato dell'esercizio ante imposte (134.430) (10.792) 32.845 (79.163)
Imposte 32 (5.948) 2.590 (7.516) 18.964
Risultato dell'esercizio (140.378) (8.202) 25.329 (60.199)

Risultato dell'esercizio attribuibile al Gruppo (140.389) 25.540

Risultato dell'esercizio attribuibile 
alle interessenze minoritarie 11 (211)

Risultato per azione (in Euro)
- base (0,62) 0,11
- diluito (0,60) 0,11

Note 31.01.2020 31.01.2019

Risultato dell'esercizio (A) (140.378) 25.329

Altri utili (perdite) che non saranno successivamente riclassificati a conto economico:
- Utili/(perdite) attuariali per benefici a dipendenti 18-21 (1.485) (1.241)
- Imposte su voci iscritte a riserva di utili/(perdite) attuariali 20-21 356 298

Totale altri utili (perdite) complessivi che non saranno successivamente riclassificati
a conto economico (1.129) (943)

Altri utili (perdite) che saranno successivamente riclassificati a conto economico:
- Variazione riserva di conversione 21 52 3.466

Totale altri utili (perdite) complessivi che saranno successivamente riclassificati
a conto economico 52 3.466

Totale altre componenti del risultato complessivo (B) (1.077) 2.523
Totale risultato complessivo dell'esercizio (A) + (B) (141.455) 27.852

Totale risultato complessivo attribuibile al Gruppo (141.466) 28.063
Totale risultato complessivo attribuibile alle interessenze minoritarie 11 (211)
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Rendiconto finanziario consolidato
(migliaia di Euro)

Gli effetti di cassa dei rapporti con parti correlate sono riportati al paragrafo “Rapporti con parti correlate” delle 
note illustrative al presente bilancio consolidato.
 

Note 31.01.2020 31.01.2019

Attività operativa

     Risultato dell'esercizio (140.378) 25.329
     Accantonamento imposte 32 5.948 7.516
     Rettifiche per:
     Ammortamenti e svalutazioni nette delle immobilizzazioni anche per leasing 26 376.931 67.189
     Minusvalenze/(plusvalenze) nette su immobilizzazioni anche per leasing (1.707) 1.482
     Svalutazione partecipazioni 31 0 0
     Perdite / (proventi) da partecipazioni 31 0 0
     Oneri/(proventi) finanziari netti anche per leasing 31 70.194 17.885
     Oneri/(proventi) da differenze cambio e derivati su valute 31 (22.875) 27.145
     Perdita/(utile) su strumenti finanziari derivati per variazione fair value 31 3.134 (70.637)
     Accantonamento fondi 18-19 1.033 0
     Utilizzo fondi 18-19 (4.364) (2.326)
     Flussi di cassa dell'attività operativa ante variazioni di capitale circolante 287.916 73.583

     Flusso di cassa generato dalla variazione del capitale circolante 2-3-6-7-15-
16-17-20 (11.642) (38.819)

     Imposte pagate (6.863) (3.151)
     Interessi percepiti/(corrisposti) netti anche per leasing (69.643) (14.901)
     Differenze cambio realizzate e flusso di cassa derivati su valute 24.175 (25.185)
     Altre variazioni 178 2.924
Flusso di cassa generato / (assorbito) dall'attività operativa 224.121 (5.549)

Attività di investimento
     (Investimenti) immobilizzazioni 8-10-11 (46.441) (62.797)
     Disinvestimenti immobilizzazioni 8-10-11 1.298 19.505
     (Incremento)/Decremento partecipazioni 12 0 0
     Cash out in seguito ad aggregazioni aziendali dell’esercizio 0 (3.393)
Flusso di cassa generato / (assorbito) dall’attività di investimento (45.143) (46.685)

Attività di finanziamento
     Variazione netta delle attività e passività finanziarie 4-13 (51.936) 21.108
     (Rimborso) di passività/incasso di attività per leasing 5-14 (109.262) 0
     (Acquisto)/Vendita di azioni proprie 21 0 (1.496)
     Distribuzione dividendi 0 0
Flusso di cassa generato / (assorbito) dall’attività di finanziamento (161.198) 19.612

Incremento/(decremento) disponibilità liquide 17.780 (32.622)

Disponibilità liquide all’inizio dell’esercizio 27.876 60.498

Disponibilità liquide alla fine dell’esercizio 45.656 27.876
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Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato
(migliaia di Euro)
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INFORMAZIONI GENERALI

OVS S.p.A. (di seguito anche la Società o la Capogruppo) è una società, costituita in data 14 maggio 2014, 
domiciliata in Italia e organizzata secondo l’ordinamento giuridico della Repubblica Italiana, con sede sociale a 
Venezia – Mestre, via Terraglio n. 17.

Borsa Italiana, con provvedimento n. 8006 del 10 febbraio 2015, ha disposto l’ammissione alla quotazione sul 
Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., delle azioni della OVS S.p.A..
L’inizio delle negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario è stato fissato con provvedimento di Borsa Italiana 
per il giorno lunedì 2 marzo 2015. L’operazione di sottoscrizione ha comportato un aumento di capitale di Euro 
87.000.000, portando il capitale sociale da Euro 140.000.000 a Euro 227.000.000, suddiviso in 227.000.000 
azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale.

STRUTTURA E CONTENUTO DEL BILANCIO

Il bilancio consolidato del Gruppo OVS al 31 gennaio 2020 è stato predisposto in base ai principi contabili 
internazionali (“IFRS”) emessi dall’International Accounting Standards Board. Per IFRS si intendono tutti 
gli International Financial Reporting Standards, tutti gli International Accounting Standards (“IAS”), tutte le 
interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”), precedentemente 
denominate Standing Interpretations Committee (“SIC”) che, alla data di chiusura del bilancio consolidato, siano 
state oggetto di omologazione da parte dell’Unione Europea secondo la procedura prevista dal Regolamento 
(CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio Europeo del 19 luglio 2002.

Il bilancio consolidato del Gruppo OVS, composto dalla Situazione patrimoniale e finanziaria consolidata, dal Conto 
economico consolidato, dal Conto economico complessivo consolidato, dal Rendiconto finanziario consolidato, 
dal Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato e dalle Note illustrative, è presentato in Euro quale 
moneta corrente nelle economie in cui il Gruppo principalmente opera ed i valori sono esposti in migliaia di Euro, 
salvo ove diversamente indicato.

Il presente bilancio consolidato è stato redatto nel presupposto della continuità aziendale in quanto, alla luce delle 
solide relazioni con i propri fornitori, considerata l’ottima ripresa delle vendite nei primi giorni post lockdown in 
tutto il network di negozi (diretti e in franchising), e considerato l’imminente ottenimento sia di alcune modifiche/
sospensioni del preesistente contratto di finanziamento, sia della “Nuova Finanza” (si veda il paragrafo relativo ai 
“Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio” per maggiori informazioni), gli amministratori hanno valutato 
che eventuali criticità circa la capacità del Gruppo di far fronte alle proprie obbligazioni nel prevedibile futuro ed 
in particolare nei prossimi 12 mesi rappresentino rischi remoti e quindi sono state valutate come non significative.
In particolare, il percorso volto all’ottenimento della Nuova Finanza così come previsto dal Decreto “Cura Italia” del 
17 marzo 2020, di cui all’articolo 57, di concerto con il Decreto “Liquidità” dell’8 aprile 2020, di cui all’articolo 1, risulta 
sostanzialmente concluso da parte di OVS e dei principali attori coinvolti tra i quali tutte le banche appartenenti al 
nuovo pool, Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. e SACE S.p.A..
Il processo ordinario per l’erogazione della Nuova Finanza si concluderà con il decreto del MEF di concerto con 
il MISE (per il quale ci si attende l’emanazione entro pochi giorni) e successiva bollinatura dello stesso da parte 
della Corte dei Conti.
Parallelamente a tale processo, le banche del preesistente contratto di finanziamento hanno già deliberato 
favorevolmente, ancorché subordinatamente all’ottenimento della Nuova Finanza, la concessione di alcune 
modifiche del contratto, in particolare per quanto attiene alcuni covenant finanziari.

Per quanto attiene alla modalità di presentazione dei prospetti contabili consolidati, nell’ambito delle opzioni 
previste dallo IAS 1, OVS S.p.A. ha scelto le seguenti tipologie di schemi contabili:
	• Situazione patrimoniale e finanziaria: le attività e le passività sono classificate secondo il criterio corrente e non corrente;
	• Conto economico: è stato predisposto separatamente dal Conto economico complessivo classificando i costi 

operativi per natura;
	• Conto economico complessivo: comprende, oltre al risultato dell’esercizio, le altre variazioni delle voci di 

patrimonio netto afferenti a poste di natura economica che, per espressa previsione dei principi contabili 

Note illustrative
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internazionali, sono rilevate tra le componenti del patrimonio netto; 
	• Rendiconto finanziario: il rendiconto presenta i flussi finanziari derivanti dall’attività operativa, di investimento 

e di finanziamento. Per la sua redazione è utilizzato il metodo indiretto;
	• Prospetto delle variazioni di patrimonio netto: è presentato con evidenza separata del risultato d’esercizio e di 

ogni provento e onere non transitato a conto economico, ma imputato direttamente a patrimonio netto sulla 
base di specifici principi contabili IFRS. 

Gli schemi utilizzati, come sopra specificato, sono quelli che meglio rappresentano la situazione economica, 
patrimoniale e finanziaria del Gruppo OVS.
Le presenti Note illustrative evidenziano i valori esposti nel bilancio consolidato del Gruppo OVS mediante l’analisi, lo 
sviluppo ed il commento degli stessi. Esse sono corredate da informazioni complementari ritenute necessarie per 
fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, finanziaria ed economica del Gruppo.
Le variazioni intervenute nella consistenza delle voci dell’attivo, del passivo e del conto economico sono esplicitate 
quando significative.

Il bilancio consolidato è stato predisposto sulla base del criterio convenzionale del costo storico, modificato come 
richiesto per la valutazione di alcuni strumenti finanziari derivati.
Si rinvia esplicitamente alla Relazione sulla gestione al 31 gennaio 2020 per quanto riguarda le informazioni di 
dettaglio relative alla natura dell’attività del Gruppo.

Il bilancio è oggetto di revisione legale da parte di PricewaterhouseCoopers S.p.A..

AREA DI CONSOLIDAMENTO 

Nel bilancio consolidato sono inclusi, oltre al bilancio della Capogruppo, i bilanci di tutte le società controllate a 
partire dalla data in cui se ne assume il controllo e fino al momento in cui tale controllo cessa di esistere.
Di seguito si riporta l’elenco delle società incluse nel consolidamento con il metodo integrale:

L’elenco delle partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto è il seguente:

Si segnala che in data 31 gennaio 2020 è stato ceduto a terzi il 100% delle quote della società austriaca Serenissima 
Retail GmbH, determinandone pertanto il deconsolidamento da tale data.

Società Sede Legale Capitale Sociale % Partecipazione

Società italiane

OVS S.p.A. Venezia - Mestre 227.000.000 EUR Capogruppo
82  S.r.l. Venezia - Mestre 10.000 EUR 70%

Società estere
OVS Department Stores D.O.O. Belgrado - Serbia 958.051.508 RSD 100%
OVS Maloprodaja D.O.O. Zagabria - Croazia 20.000 HRK 100%
OVS Hong Kong Sourcing Limited Hong Kong 585.000 HKD 100%
OVS India Sourcing Private Ltd Delhi - India 15.000.000 INR 100%
OBS Sales Private Ltd Delhi - India 15.000.000 INR 100%
COSI International Ltd Hong Kong 10.000 HKD 100%
COSI International (Shanghai) Ltd Shanghai - Cina 1.000.000 RMB 100%
OVS Fashion España S.L. Madrid - Spagna 3.100 EUR 100%
OVS France Sas Parigi - Francia 30.000 EUR 100%

Centomilacandele S.C.p.A. Milano  300.000 EUR 31,63%
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PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI CONSOLIDAMENTO

Il bilancio consolidato comprende il bilancio della società Capogruppo OVS S.p.A. e delle imprese sulle quali la 
stessa ha il diritto di esercitare il controllo, secondo la definizione fornita dal principio IFRS 10. Lo stesso prevede 
che un investitore controlli un’entità nella quale ha investito quando gode di diritti che gli conferiscono la possibilità 
di indirizzare le attività rilevanti dell’entità, ha una esposizione, o un diritto, a percepire ritorni variabili dal suo 
coinvolgimento con l’entità ed ha la concreta possibilità di usare il suo potere al fine di influenzare l’importo dei 
suoi rendimenti ricavabili dall’investimento. 
Le partecipazioni detenute in società sulle quali viene esercitata una influenza notevole (“società collegate”), che 
si presume sussistere quando la percentuale di partecipazione è compresa tra il 20% ed il 50%, sono valutate 
secondo il metodo del patrimonio netto.
L’applicazione del metodo del patrimonio netto consiste nell’allineamento del valore contabile della partecipazione 
al patrimonio netto rettificato, ove necessario, per riflettere l’applicazione degli IFRS omologati dalla Commissione 
Europea (e comprende l’iscrizione dell’eventuale avviamento individuato al momento dell’acquisizione). 
La quota di utili/perdite realizzati dalla società collegata dopo l’acquisizione è contabilizzata a conto economico, 
mentre la quota di movimenti delle riserve successivi all’acquisizione è contabilizzata tra le riserve di patrimonio 
netto. Quando la quota di perdite del Gruppo in una società collegata eguaglia o eccede la sua quota di pertinenza 
nella società collegata stessa, tenuto conto di ogni credito non garantito, si procede ad azzerare il valore della 
partecipazione ed il Gruppo non contabilizza perdite ulteriori rispetto a quelle di sua competenza ad eccezione e 
nella misura in cui il Gruppo abbia l’obbligo di risponderne. Gli utili e le perdite non realizzati generati su operazioni 
con società collegate vengono eliminati in funzione del valore della quota di partecipazione del Gruppo nelle 
stesse.
I “joint arrangements” (ovvero gli accordi per cui due o più parti detengono il controllo congiunto ai sensi del 
principio IFRS 11) sono inclusi, ove esistenti, secondo il metodo del patrimonio netto, se qualificabili come “joint 
venture”, ovvero rilevando la propria quota di attività, passività, costi e ricavi, se qualificabili come “joint operation”.
I bilanci delle imprese controllate sono inclusi nel bilancio consolidato secondo il metodo dell’integrazione globale 
a partire dalla data in cui si assume il controllo fino al momento in cui tale controllo cessa di esistere. 
Ove necessario, i bilanci utilizzati per redigere il bilancio consolidato sono stati opportunamente riclassificati e 
rettificati per adeguarli ai principi contabili di Gruppo.

I principali criteri di consolidamento adottati sono di seguito indicati:

	• per le partecipazioni consolidate secondo il metodo dell’integrazione globale, è eliminato il valore di carico delle 
singole partecipazioni consolidate in contropartita al relativo patrimonio netto, con l’assunzione delle attività, 
delle passività, dei costi e dei ricavi delle società controllate, prescindendo dall’entità della partecipazione 
detenuta. L’eventuale quota del patrimonio netto e del risultato netto di pertinenza dei soci di minoranza sono 
identificate separatamente nell’ambito del patrimonio netto e del conto economico;

	• vengono eliminati tutti i saldi e le operazioni tra società del gruppo, così come gli utili e le perdite (queste ultime 
se non rappresentative di un effettivo minor valore del bene ceduto) derivanti da operazioni commerciali 
(incluse le cessioni di rami d’azienda in società controllate dalla Capogruppo) o finanziarie infragruppo, non 
ancora realizzati nei confronti di terzi;

	• gli incrementi/decrementi del patrimonio netto delle società consolidate imputabili ai risultati conseguiti 
successivamente alla data di acquisto della partecipazione, in sede di elisione vengono iscritti in un’apposita 
riserva di patrimonio netto denominata “Utili (Perdite) portati a nuovo”;

	• i dividendi distribuiti dalle imprese del Gruppo vengono eliminati dal conto economico in sede di consolidamento;
	• le variazioni delle quote di possesso di controllate che non comportano perdita di controllo o che rappresentano 

incrementi successivi all’acquisizione del controllo sono iscritte tra le variazioni di patrimonio netto.
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Aggregazioni di imprese

La contabilizzazione di aggregazioni di imprese da parte del Gruppo viene effettuata in base al metodo 
dell’acquisizione (acquisition method) previsto dal principio contabile internazionale IFRS 3 “Business combination”. 

Secondo tale metodo, il corrispettivo trasferito in un’aggregazione aziendale è valutato al fair value, calcolato 
come la somma dei fair value delle attività trasferite e delle passività assunte alla data di acquisizione. Gli oneri 
accessori alla transazione sono generalmente rilevati nel conto economico nel momento in cui sono sostenuti.

L’avviamento è determinato come l’eccedenza tra la somma dei corrispettivi trasferiti nell’aggregazione aziendale, 
del valore del patrimonio netto di pertinenza di interessenze di terzi e del fair value dell’eventuale partecipazione 
precedentemente detenuta nell’impresa acquisita rispetto al fair value delle attività nette acquisite e passività 
assunte alla data di acquisizione.

Qualora un’aggregazione aziendale sia realizzata in più fasi con acquisti successivi di azioni, ogni fase viene 
valutata separatamente utilizzando il costo e le informazioni relative al fair value delle attività, passività e 
passività potenziali alla data di ciascuna operazione per determinare l’importo dell’eventuale differenza. Quando 
un acquisto successivo consente di ottenere il controllo di un’impresa, la quota parte precedentemente detenuta 
viene riespressa in base al fair value di attività, passività e passività potenziali identificabili, determinato alla data 
di acquisto del controllo e la differenza viene imputata a conto economico.

Bilanci in valuta straniera

La conversione in Euro dei bilanci delle partecipate estere espressi in valuta diversa dall’Euro è effettuata 
applicando alle attività ed alle passività i tassi di cambio in vigore alla fine dell’esercizio, ai componenti del conto 
economico i cambi medi del periodo, mentre il patrimonio netto è assunto ai cambi storici convenzionalmente 
individuati con i cambi relativi alla chiusura del primo esercizio in cui la partecipata è stata inserita nell’area di 
consolidamento.
Le differenze cambio derivanti dalla conversione dei bilanci espressi in moneta estera, applicando il metodo 
suesposto, vengono imputate quali componenti del conto economico complessivo, accumulate in una specifica 
riserva di patrimonio netto fino alla cessione delle partecipazioni.
Nella tabella seguente sono indicati i cambi applicati alla conversione:

Cambio finale al Cambio medio
Valute Codice 31.01.2020 31.01.2019  FY 2019  FY 2018

Dollaro USA USD 1,11 1,15 1,12 1,17
Dollaro Hong Kong HKD 8,58 9,01 8,74 9,21
Renminbi cinese RMB 7,67 7,70 7,73 7,80
Kuna croata HRK 7,44 7,42 7,42 7,42
Dinaro serbo RSD 117,79 118,54 117,75 118,20
Rupia indiana INR 78,91 81,69 78,69 81,00
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PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE

Si illustrano di seguito i principi contabili e i criteri di valutazione adottati dal Gruppo.

Avviamento 

L’avviamento è iscritto al costo al netto di eventuali perdite di valore accumulate.
L’avviamento acquisito in una aggregazione aziendale è determinato come l’eccedenza tra la somma dei 
corrispettivi trasferiti nell’aggregazione aziendale, del valore del patrimonio netto di interessenze di terzi e del 
fair value dell’eventuale partecipazione precedentemente detenuta nell’impresa acquisita rispetto al fair value 
delle attività nette acquisite e passività assunte alla data di acquisizione.
Se il valore delle attività nette acquisite e passività assunte alla data di acquisizione eccede la somma dei 
corrispettivi trasferiti, del valore del patrimonio netto di pertinenza di interessenze di terzi e del fair value 
dell’eventuale partecipazione precedentemente detenuta nell’impresa acquisita, tale eccedenza è rilevata 
immediatamente nel conto economico quale provento.
L’avviamento non è oggetto di ammortamento, ma viene sottoposto annualmente, e comunque quando si 
verifichino eventi o circostanze che facciano presupporre la possibilità di una riduzione di valore, a verifiche di 
recuperabilità secondo quanto previsto dallo IAS 36 (Riduzione di valore delle attività).
Se il valore recuperabile è inferiore al suo valore contabile, l’attività è svalutata fino al suo valore recuperabile. 
Laddove l’avviamento fosse attribuito ad un’unità generatrice di flussi di cassa che viene parzialmente ceduta/
dismessa, l’avviamento associato all’unità ceduta/dismessa viene considerato ai fini della determinazione 
dell’eventuale plus/minusvalenza derivante dall’operazione.

Insegne

Le insegne, derivanti da aggregazioni di imprese, sono iscritte al fair value alla data dell’avvenuta aggregazione 
in base all’acquisition method. Non sono oggetto di ammortamento in quanto a vita utile indefinita, ma sono 
sottoposte annualmente, e comunque quando si verifichino eventi o circostanze che facciano presupporre la 
possibilità di una riduzione di valore, a verifiche di recuperabilità secondo quanto previsto dallo IAS 36 (Riduzione 
di valore delle attività). Dopo la rilevazione iniziale, le insegne sono valutate al costo al netto delle eventuali 
perdite di valore accumulate.

Immobilizzazioni immateriali

Le attività immateriali sono costituite da elementi non monetari, identificabili e privi di consistenza fisica, controllabili 
dal Gruppo, atti a generare benefici economici futuri ed il cui costo è determinabile in modo attendibile. Tali 
elementi sono rilevati al costo, al netto degli ammortamenti, calcolati utilizzando il metodo lineare per un periodo 
corrispondente alla vita utile, e di eventuali perdite di valore. La vita utile viene riesaminata con periodicità 
annuale. In particolare:

Autorizzazioni amministrative (licenze) – Le autorizzazioni amministrative, derivanti da aggregazioni di imprese, 
sono iscritte al fair value alla data dell’avvenuta aggregazione in base all’acquisition method. Dopo la rilevazione 
iniziale, le licenze sono valutate al costo al netto degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore accumulate. 
L’ammortamento è calcolato sulla differenza tra il costo ed il valore residuo al termine della loro vita utile ed è 
effettuato a quote costanti lungo la loro vita utile che è stata definita pari a 40 anni. 
Si rimanda alla nota 10 “Immobilizzazioni immateriali” per la descrizione dei criteri seguiti per la definizione della 
vita utile e del valore residuo al termine della vita utile.
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Software – I costi delle licenze software, comprensivi degli oneri accessori, sono capitalizzati e iscritti in bilancio al 
netto degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore accumulate. L’aliquota di ammortamento utilizzata 
è pari al 20%.

Altre immobilizzazioni immateriali – Tali attività sono valutate al costo d’acquisto al netto degli ammortamenti 
calcolati a quote costanti lungo la loro vita utile e delle perdite di valore accumulate. 
Il valore della rete franchising, iscritto a seguito di aggregazioni di imprese (business combination), è ammortizzato 
sulla base di una vita utile di 20 anni.

Immobili, impianti e macchinari

Gli immobili, gli impianti e i macchinari sono valutati al costo di acquisizione, comprensivo degli oneri accessori 
di diretta imputazione al netto degli ammortamenti e delle perdite di valore accumulate. Non sono oggetto di 
ammortamento i terreni, anche se acquistati congiuntamente al fabbricato. 
 
Gli ammortamenti sono contabilizzati a partire dal mese in cui il cespite è disponibile e pronto all’uso. 
Le quote di ammortamento sono imputate su base mensile a quote costanti mediante aliquote che consentono 
di ammortizzare i cespiti fino ad esaurimento della vita utile oppure, per le dismissioni, fino all’ultimo mese di 
utilizzo.
Le aliquote di ammortamento adottate sono le seguenti:

I costi di manutenzione ordinaria sono addebitati integralmente al conto economico nell’esercizio in cui sono 
sostenuti. 
Le migliorie su beni di terzi sono classificate nelle immobilizzazioni materiali. Il periodo di ammortamento 
corrisponde al minore tra la vita utile residua dell’immobilizzazione materiale e la durata residua del contratto di 
locazione.

Fabbricati 3-6%
Costruzioni leggere 10%
Impianti e mezzi di sollevamento, carico, scarico, pesatura, ecc. 7,5%
Macchinari, apparecchi e attrezzature varie 11,1%
Impianti interni speciali di comunicazione e telesegnalazione                                          25%
Arredamento                                                                                                                       11,1%
Impianti di allarme                                                                                                              11,1%
Impianti specifici bar, ristorante, mensa                                                                             8%
Attrezzature bar, ristorante, mensa                                                                                     11,1%
Mobili e macchine ordinarie d’ufficio                                                                                12%
Macchine d’ufficio elettromeccaniche ed elettroniche                                                          20%
Misuratori fiscali                                                                                                                 20%
Automezzi e mezzi di trasporto interni                                                                               20-25%
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Diritti di utilizzo beni in leasing

All’atto della sottoscrizione di un contratto il Gruppo OVS valuta se è, o contiene, un leasing ovvero se il contratto 
conferisce il diritto di controllare l’uso di un bene identificato per un periodo di tempo in cambio di un corrispettivo.
Il Gruppo adotta un unico modello di riconoscimento e misurazione per tutti i leasing, eccetto per i leasing di beni 
di modico valore. Il Gruppo riconosce le passività relative ai pagamenti del leasing e l’attività per diritto di utilizzo 
che rappresenta il diritto ad utilizzare il bene sottostante il contratto.
Il Gruppo riconosce le attività per il diritto di utilizzo alla data di inizio del leasing (cioè la data in cui l’attività 
sottostante è disponibile per l’uso). I diritti di utilizzo di beni in leasing sono misurati al costo, al netto degli 
ammortamenti accumulati e delle perdite di valore, e rettificati per qualsiasi rimisurazione delle passività di 
leasing. Il costo del diritto di utilizzo comprende l’ammontare delle passività di leasing rilevate, i costi diretti iniziali 
sostenuti e i pagamenti di leasing effettuati alla data di decorrenza o prima dell’inizio al netto di tutti gli eventuali 
incentivi ricevuti.
I diritti di utilizzo beni in leasing sono ammortizzati in quote costanti dalla data di decorrenza alla fine della vita 
utile dell’attività consistente nel diritto di utilizzo o, se anteriore, al termine della durata del leasing.
Le attività per il diritto di utilizzo sono soggette a impairment. Si rinvia a quanto indicato nel paragrafo successivo. 
Si rinvia inoltre alla nota successiva in merito ai “Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni efficaci 
dall’esercizio 2019”.

Perdita di valore di immobilizzazioni materiali ed immateriali

Lo IAS 36 richiede di valutare l’esistenza di perdite di valore (c.d. impairment) delle immobilizzazioni materiali e 
immateriali in presenza di indicatori che facciano ritenere che tale problematica possa sussistere.
Nel caso dell’avviamento, delle altre attività immateriali a vita utile indefinita o di attività non disponibili per l’uso, 
tale valutazione viene effettuata almeno annualmente.
Conformemente alle policy adottate dal Gruppo, la recuperabilità dei valori iscritti è verificata confrontando il 
valore contabile iscritto in bilancio con il maggiore tra il fair value (valore corrente di realizzo) dedotti i costi di 
vendita e il valore d’uso del bene. Il valore d’uso è definito sulla base dell’attualizzazione dei flussi di cassa attesi 
generati dall’attività.
Nel determinare il valore d’uso, i flussi finanziari futuri attesi sono attualizzati con un tasso di sconto che riflette la 
valutazione corrente di mercato del costo del denaro, rapportato al periodo dell’investimento e ai rischi specifici 
dell’attività.
Ai fini della valutazione della riduzione di valore, le attività sono analizzate partendo dal più basso livello per il 
quale sono separatamente identificabili flussi di cassa indipendenti (cash generating unit). All’interno del Gruppo 
sono stati identificati i singoli negozi ad insegna OVS e Upim come cash generating unit. 
Se il valore recuperabile di un’attività è inferiore al valore contabile, quest’ultimo viene ridotto al valore recuperabile. 
Tale riduzione costituisce una perdita di valore, che viene imputata a conto economico.
In presenza di un indicatore di ripristino della perdita di valore, il valore recuperabile dell’attività viene rideterminato 
e il valore contabile è aumentato fino a tale nuovo valore. L’incremento del valore contabile non può comunque 
eccedere il valore netto contabile che l’immobilizzazione avrebbe avuto se la perdita di valore non si fosse 
manifestata.
Le perdite di valore dell’avviamento non possono essere ripristinate.

Per completezza di informativa, si segnala che nel mese di gennaio 2020 il Gruppo ha approvato un nuovo 
aggiornamento della suddetta policy (denominata “Policy IAS 36 - Perdite di valore delle attività e impairment 
test”) apportando alcune revisioni, in particolare al fine di allineare la stessa alle modifiche intervenute nei principi 
contabili e, nello specifico, all’entrata in vigore del nuovo principio contabile internazionale IFRS 16 a partire 
dall’esercizio 2019, il quale ha comportato l’iscrizione di una nuova ″categoria″ di immobilizzazioni materiali di 
valore complessivamente molto significativo, relativa ai Diritti di utilizzo di beni sottostanti i contratti di affitto 
(Leasing), incrementando conseguentemente sia il carrying amount delle CGU del Gruppo OVS, sia i flussi contabili 
di EBITDA delle stesse (per il “venire meno” del costo per canoni di affitto). Non sono state apportate invece 
variazioni significative per quanto attiene la metodologia utilizzata e sopra sintetizzata.
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In sede di redazione del bilancio al 31 gennaio 2020, il Gruppo si è avvalso di un esperto esterno ai fini della 
predisposizione dell’impairment test. I metodi applicati, i parametri utilizzati e gli esiti del test di impairment sono 
ampiamente commentati nei paragrafi successivi delle presenti Note illustrative.

Altre partecipazioni

Le altre partecipazioni, ove esistenti, (diverse da quelle in controllate, collegate e a controllo congiunto) sono 
incluse fra le attività non correnti ovvero fra quelle correnti se sono destinate a permanere nel patrimonio del 
Gruppo OVS per un periodo, rispettivamente, superiore ovvero non superiore a dodici mesi.
Le altre partecipazioni costituenti attività finanziarie FVTPL (si veda il paragrafo successivo) sono valutate al fair 
value, se determinabile, e gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni nel fair value sono imputati direttamente 
agli altri utili/(perdite) complessivi fintantoché esse sono cedute o abbiano subito una perdita di valore; in quel 
momento, gli altri utili/(perdite) complessivi precedentemente rilevati nel patrimonio netto sono imputati al conto 
economico del periodo.
Le altre partecipazioni, per le quali non è disponibile il fair value, sono iscritte al costo eventualmente svalutato 
per perdite di valore.

Attività finanziarie

Le attività finanziarie sono rilevate tra le attività correnti e non correnti sulla base della loro scadenza e delle 
previsioni riguardo al tempo in cui saranno convertite in attività monetarie. Le attività finanziarie includono le 
partecipazioni in altre imprese (diverse dalle società collegate e a controllo congiunto), i derivati, i crediti, nonché 
le disponibilità e i mezzi equivalenti. 

Le attività finanziarie del Gruppo OVS sono classificate sulla base del modello di business adottato per la gestione 
delle stesse e dei relativi flussi di cassa. Le categorie identificate sono le seguenti:

ATTIVITÀ FINANZIARIE VALUTATE AL COSTO AMMORTIZZATO
Sono classificate in tale categoria le attività finanziarie per le quali risultano verificati i seguenti requisiti: (i) l’attività 
è posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo è il possesso dell’attività finalizzato alla raccolta 
dei flussi finanziari contrattuali; e (ii) i termini contrattuali dell’attività prevedono flussi finanziari rappresentati 
unicamente da pagamenti del capitale e dell’interesse sull’importo del capitale da restituire. Nel caso specifico 
si tratta principalmente di finanziamenti attivi (qualora esistenti), crediti verso clienti e altri crediti, descritti al 
successivo paragrafo Crediti commerciali e Altri crediti. I crediti e i finanziamenti attivi sono inclusi nell’attivo 
corrente, ad eccezione di quelli con scadenza contrattuale superiore ai dodici mesi rispetto alla data di bilancio 
che sono classificati nell’attivo non corrente. I crediti sono classificati nella situazione patrimoniale e finanziaria 
come crediti commerciali e altri crediti. I finanziamenti attivi sono classificati tra le Attività finanziarie (correnti e 
non correnti). Ad eccezione dei crediti commerciali che non contengono una componente finanziaria significativa, 
gli altri crediti ed i finanziamenti attivi sono inizialmente riconosciuti in bilancio al loro fair value incrementato di 
eventuali costi accessori direttamente attribuibili alle transazioni che li hanno generati. In sede di misurazione 
successiva, le attività appartenenti a tale categoria sono valutate al costo ammortizzato, utilizzando il tasso di 
interesse effettivo. Gli effetti di tale misurazione sono riconosciuti tra le componenti finanziarie di reddito. Tali 
attività sono inoltre soggette al modello di impairment descritto al paragrafo Crediti commerciali e Altri crediti.
Si evidenzia che, a seguito dell’entrata in vigore dell’IFRS 16, il Gruppo OVS, in veste di locatore intermedio in un 
contratto di sub-leasing, classifica il sub-leasing come leasing finanziario qualora lo stesso presenti le condizioni 
previste dal principio. Se il sub-leasing è classificato come leasing finanziario, il locatario originario elimina il diritto 
di utilizzo del bene in leasing nel contratto principale di locazione alla data di inizio del sub-leasing e continua a 
contabilizzare la passività originaria del leasing conformemente al modello contabile del locatario iscrivendosi al 
contempo un’attività finanziaria per leasing rappresentativa dell’intera vita del contratto di sub-leasing.
Si rinvia inoltre alla nota successiva in merito ai “Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni efficaci 
dall’esercizio 2019”.
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ATTIVITÀ FINANZIARIE AL FAIR VALUE CON CONTROPARTITA NEL CONTO ECONOMICO 
COMPLESSIVO (“FVOCI”)
Sono classificate in tale categoria le attività finanziarie per le quali risultano verificati i seguenti requisiti: (i) l’attività 
è posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo è conseguito sia mediante la raccolta dei flussi 
finanziari contrattuali sia mediante la vendita dell’attività stessa; e (ii) i termini contrattuali dell’attività prevedono 
flussi finanziari rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell’interesse sull’importo del capitale da 
restituire. Tali attività vengono inizialmente riconosciute in bilancio al loro fair value incrementato di eventuali costi 
accessori direttamente attribuibili alle transazioni che le hanno generate. In sede di misurazione successiva, la 
valutazione effettuata in sede di iscrizione è riaggiornata ed eventuali variazioni di fair value sono riconosciute 
all’interno del conto economico complessivo. Così come per la categoria precedente, tali attività sono soggette al 
modello di impairment descritto al paragrafo successivo Crediti commerciali e Altri crediti.

ATTIVITÀ FINANZIARIE AL FAIR VALUE CON CONTROPARTITA NEL CONTO ECONOMICO 
CONSOLIDATO (“FVTPL”)
Sono classificate in tale categoria le attività finanziarie che non trovano classificazione in nessuna delle precedenti 
categorie (si tratta di una categoria residuale). Trattasi principalmente di strumenti derivati e strumenti di capitale 
quotati e non che il Gruppo non ha irrevocabilmente deciso di classificare come FVOCI al riconoscimento iniziale 
od in sede di transizione. Le attività appartenenti a questa categoria sono classificate tra le attività correnti o 
non correnti a seconda della loro scadenza e iscritte al fair value al momento della loro rilevazione iniziale. In 
particolare, le partecipazioni in società non consolidate sulle quali il Gruppo non esercita un’influenza notevole 
risultano incluse in tale categoria e iscritte nella voce Partecipazioni. I costi accessori sostenuti in sede di iscrizione 
dell’attività sono imputati immediatamente nel conto economico consolidato. In sede di misurazione successiva, 
le attività finanziarie FVTPL sono valutate al fair value. Gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni di fair value 
sono contabilizzati nel conto economico consolidato nel periodo in cui sono rilevati, alla voce Altri proventi/(oneri) 
netti.

Gli acquisti e le cessioni di attività finanziarie sono contabilizzati alla data di regolamento.
Le attività finanziarie sono rimosse dallo stato patrimoniale quando il diritto di ricevere i flussi di cassa derivanti 
dallo strumento si è estinto e il Gruppo ha sostanzialmente trasferito tutti i rischi e i benefici relativi allo strumento 
stesso e il relativo controllo.
Il fair value di strumenti finanziari quotati è basato sul prezzo corrente di offerta. Se il mercato di un’attività 
finanziaria non è attivo (o ci si riferisce a titoli non quotati), il Gruppo definisce il fair value utilizzando tecniche di 
valutazione. Tali tecniche includono il riferimento ad avanzate trattative in corso, riferimenti a titoli che posseggono 
le medesime caratteristiche, analisi basate sui flussi di cassa, modelli di prezzo basati sull’utilizzo di indicatori di 
mercato e allineati, per quanto possibile, alle attività da valutare.
Nel processo di formulazione della valutazione, il Gruppo privilegia l’utilizzo di informazioni di mercato rispetto 
all’utilizzo di informazioni interne specificamente riconducibili alla natura del business in cui opera il Gruppo.

Rimanenze

Le rimanenze sono iscritte al minore tra il costo d’acquisto ed il valore netto di realizzo.
Il costo d’acquisto è determinato con la configurazione del costo medio ponderato per periodo di formazione. Il 
costo viene, inoltre, incrementato degli oneri accessori direttamente imputabili agli acquisti di merce.
Le merci relative alle collezioni sono svalutate sulla base della loro presunta possibilità di realizzo futuro, mediante 
l’iscrizione di un apposito fondo rettificativo.

Crediti commerciali e Altri crediti

La presunzione adottata da OVS in merito ai crediti commerciali e gli altri crediti è che gli stessi non contengano una 
componente finanziaria significativa presentando una scadenza inferiore all’anno: pertanto essi sono riconosciuti 
inizialmente al prezzo definito per la relativa transazione (determinato secondo il disposto del principio IFRS 15 
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“Revenue from Contracts with Customers”). In sede di misurazione successiva, sono valutati in base al metodo 
del costo ammortizzato e sono valutati sulla base del modello di impairment introdotto dall’IFRS 9. Secondo 
tale modello il Gruppo valuta i crediti adottando una logica di perdita attesa (Expected Loss), in sostituzione del 
framework di cui al previgente IAS 39, basato tipicamente sulla valutazione delle perdite osservate (Incurred Loss).
Per i crediti commerciali il Gruppo ha adottato un approccio alla valutazione di tipo semplificato (cosiddetto 
“simplified approach”) che non richiede la rilevazione delle modifiche periodiche del rischio di credito, quanto 
piuttosto la contabilizzazione di una Expected Credit Loss (“ECL”) calcolata sull’intera vita del credito (cosiddetta 
“lifetime ECL”). A seconda della diversità della clientela, si è deciso di utilizzare diverse matrici per diversi gruppi di 
crediti, sulla base delle caratteristiche del rischio di credito. In particolare si prevede la valutazione della solvibilità 
attesa delle controparti in base a differenti cluster di appartenenza e la stratificazione dei crediti commerciali di 
ciascun cluster in diverse categorie sulla base dei giorni di scaduto. A tali categorie vengono applicati dei tassi di 
svalutazione che riflettono le relative aspettative di perdita (ricostruite sulla base dei profili di pagamento storici dei 
crediti commerciali). Taluni crediti commerciali vengono invece valutati singolarmente e, all’occorrenza, interamente 
svalutati, se in assenza di una ragionevole aspettativa di recupero, ovvero in presenza di controparti commerciali 
inattive (situazioni di bancarotta e/o avvio di azioni legali, classificati da OVS nella categoria “Crediti in contenzioso”).

Cassa e banche

La voce Cassa e banche include le disponibilità di cassa e i saldi attivi dei conti correnti bancari non soggetti a 
vincoli o restrizioni, iscritti al valore nominale. Tali disponibilità liquide sono investimenti di breve periodo, altamente 
liquidi e prontamente convertibili in cassa, i quali sono soggetti a un rischio non significativo di cambiamento di 
valore. Gli investimenti sono generalmente classificati come disponibilità liquide quando la loro scadenza all’origine 
è pari o inferiore a tre mesi.
Le disponibilità in valuta estera sono valutate sulla base dei tassi di cambio di fine periodo.

Fondi per rischi ed oneri

I fondi per rischi ed oneri sono stanziati a fronte di obbligazioni correnti, legali o implicite, derivanti da un evento 
passato nei confronti di terzi per le quali è probabile un utilizzo di risorse il cui ammontare deve poter essere 
stimato in maniera affidabile.
L’ammontare contabilizzato come accantonamento è la miglior stima della spesa richiesta per liquidare 
completamente l’obbligazione corrente. I rischi per i quali il manifestarsi di una passività è soltanto possibile sono 
oggetto di informativa nelle Note illustrative, senza rilevare alcun accantonamento.

Benefici ai dipendenti

A) PIANI PENSIONISTICI
I benefici successivi al rapporto di lavoro sono definiti sulla base di programmi che in funzione delle loro 
caratteristiche sono distinti in programmi “a contributi definiti” e programmi “a benefici definiti”.
I programmi a benefici definiti, quali il fondo trattamento di fine rapporto maturato prima dell’entrata in vigore della 
Legge Finanziaria 2007, sono piani i cui benefici garantiti ai dipendenti vengono erogati in coincidenza alla cessazione 
del rapporto di lavoro. La passività relativa ai programmi a benefici definiti è determinata sulla base di ipotesi 
attuariali ed è rilevata per competenza coerentemente alle prestazioni di lavoro necessarie per l’ottenimento dei 
benefici; la valutazione della passività è effettuata annualmente, con l’ausilio di esperti attuari indipendenti.
Il trattamento di fine rapporto e i fondi di quiescenza, determinati applicando una metodologia attuariale, 
prevedono l’imputazione a conto economico nella voce del costo del lavoro dell’ammontare dei diritti maturati 
nell’esercizio, mentre l’onere finanziario figurativo si imputa tra i proventi (oneri) finanziari netti. Gli utili e le perdite 
attuariali, che riflettono gli effetti derivanti da variazioni delle ipotesi attuariali utilizzate, sono invece rilevati 
integralmente in un’apposita riserva di patrimonio netto con il riconoscimento immediato a conto economico 
complessivo nell’esercizio in cui sorgono. 
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A partire dal 1° gennaio 2007, infatti, la Legge Finanziaria 2007 e i relativi decreti attuativi hanno introdotto 
modificazioni rilevanti nella disciplina del trattamento di fine rapporto (TFR), tra cui la scelta del lavoratore, da 
esercitarsi entro il 30 giugno 2007, in merito alla destinazione del proprio TFR maturando. In particolare, i flussi 
di TFR successivi possono essere indirizzati dal lavoratore a forme pensionistiche prescelte oppure mantenuti in 
azienda (nel qual caso quest’ultima versa i contributi TFR ad un conto di tesoreria istituito presso l’INPS).
A seguito di tali modifiche, il fondo trattamento di fine rapporto (TFR) maturato sino alla data di scelta da parte 
del dipendente (programma a benefici definiti) è stato oggetto di nuovo calcolo attuariale effettuato da attuari 
indipendenti, che ha escluso la componente relativa agli incrementi salariali futuri. 
Le quote di TFR maturate a partire dalla data di scelta da parte del dipendente, e comunque dal 30 giugno 2007, 
sono considerate come un programma “a contributi definiti” e pertanto il trattamento contabile è assimilato a 
quello in essere per tutti gli altri versamenti contributivi.
Inoltre, i benefici a dipendenti includono il fondo di trattamento di quiescenza ed obblighi simili. Tale fondo include 
principalmente le passività ed i diritti maturati da dipendenti ex Standa in relazione a contratti previdenziali 
integrativi di loro pertinenza; la passività relativa a tali programmi a benefici definiti è determinata sulla base di 
ipotesi attuariali e l’importo iscritto in bilancio è rappresentativo del valore attuale dell’obbligazione del Gruppo OVS.

B) PIANI RETRIBUTIVI SOTTOFORMA DI PARTECIPAZIONE AL CAPITALE
Il Gruppo riconosce benefici addizionali ad alcuni dipendenti e collaboratori attraverso piani di partecipazione al 
capitale sotto forma di stock option del tipo “equity-settled”. Secondo quanto stabilito dall’IFRS 2 – Pagamenti 
basati su azioni – il valore corrente delle stock option determinato alla data di assegnazione applicando 
il metodo “Black & Scholes” è rilevato a conto economico tra i costi del personale in quote costanti lungo il 
periodo intercorrente tra la data di assegnazione della stock option e quella di maturazione, con contropartita 
riconosciuta direttamente a patrimonio netto.
Il valore corrente è definito sulla base di parametri di mercato e delle condizioni di non assegnazione e non risulta 
oggetto di successive modifiche dopo la data di determinazione iniziale.
Gli impatti delle condizioni di assegnazione non legati al mercato (condizioni di performance e di retention), non 
sono tenuti in considerazione nella valutazione del fair value delle opzioni assegnate ma sono rilevanti nella 
valutazione del numero di opzioni che si prevede saranno esercitabili.
Alla data di bilancio il Gruppo rivede le sue stime sul numero di opzioni che si presume saranno esercitabili. 
L’impatto della revisione delle stime originali è contabilizzato a conto economico lungo il periodo di maturazione 
con contropartita a patrimonio netto.
Al momento dell’esercizio della stock option le somme ricevute dal dipendente, al netto dei costi direttamente 
attribuibili alla transazione, sono accreditate a capitale sociale per un ammontare pari al valore nominale delle 
azioni emesse ed a riserva sovrapprezzo azioni per la rimanente parte.

Passività finanziarie, debiti commerciali e altri debiti

I debiti e le altre passività finanziarie e/o commerciali sono inizialmente iscritti al fair value, al netto di tutti i costi 
di transazione sostenuti in relazione all’acquisizione dell’obbligazione. Essi sono successivamente iscritti al costo 
ammortizzato; per quanto riguarda i finanziamenti, l’eventuale differenza tra l’importo incassato (al netto dei 
costi di transazione) e l’importo complessivo dei rimborsi è registrato a conto economico sulla base della durata 
del finanziamento, utilizzando il metodo del tasso effettivo di interesse (amortized cost).
I debiti verso fornitori sono classificati come passività correnti se il pagamento avverrà entro un anno dalla data 
di bilancio. In caso contrario, tali debiti sono classificati come passività non correnti.
I debiti finanziari sono classificati come passività correnti, a meno che il Gruppo non disponga del diritto 
incondizionato di effettuare il rimborso della passività oltre i dodici mesi successivi la data di bilancio; in questo 
caso viene classificata come passività corrente solo la quota di debito scadente entro i dodici mesi successivi a 
tale data. I debiti verso banche e altri finanziatori sono rimossi dal bilancio al momento della loro estinzione, cioè 
quando tutti i rischi e gli oneri relativi allo strumento stesso, sono trasferiti, cancellati o estinti. La classificazione 
delle passività finanziarie non risulta variata dall’introduzione del principio IFRS 9.



55  RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2019

Passività finanziarie per leasing

Alla data di decorrenza di un leasing, il Gruppo rileva le passività finanziarie per leasing misurandole al valore 
attuale dei pagamenti dovuti per il leasing non ancora versati a tale data. I pagamenti dovuti includono i pagamenti 
fissi (compresi i pagamenti fissi nella sostanza) al netto di eventuali incentivi al leasing da ricevere, i pagamenti 
variabili di leasing che dipendono da un indice o un tasso, e gli importi che si prevede dovranno essere pagati a 
titolo di garanzie del valore residuo. I pagamenti del leasing includono anche il prezzo di esercizio di un’opzione 
di acquisto se si è ragionevolmente certi che tale opzione sarà esercitata dal Gruppo e i pagamenti di penalità 
di risoluzione del leasing, se la durata del leasing tiene conto dell’esercizio da parte del Gruppo dell’opzione di 
risoluzione del leasing stesso.
I pagamenti di leasing variabili che non dipendono da un indice o da un tasso vengono rilevati come costi nel 
periodo in cui si verifica l’evento o la condizione che ha generato il pagamento.
Nel calcolo del valore attuale dei pagamenti dovuti, il Gruppo usa il tasso incrementale di indebitamento alla data 
di inizio se il tasso d’interesse implicito non è determinabile facilmente. Dopo la data di decorrenza, l’importo 
della passività del leasing si incrementa per tener conto degli interessi sulla passività del leasing e diminuisce 
per considerare i pagamenti effettuati. Inoltre, il valore contabile dei debiti per leasing è rideterminato nel caso 
di eventuali modifiche del leasing o per la revisione dei termini contrattuali per la modifica dei pagamenti; è 
rideterminato, altresì, in presenza di modifiche in merito alla valutazione dell’opzione dell’acquisto dell’attività 
sottostante o per variazioni dei pagamenti futuri che deriva da una modifica dell’indice o del tasso utilizzato per 
determinare tali pagamenti.
Si rinvia inoltre alla nota successiva in merito ai “Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni efficaci 
dall’esercizio 2019”.

Strumenti finanziari derivati

Alla data di stipula del contratto gli strumenti derivati sono inizialmente contabilizzati al fair value come attività 
finanziarie FVTPL quando il fair value è positivo o come passività finanziarie FVTPL quando il fair value è negativo.
Il Gruppo utilizza normalmente strumenti finanziari derivati per la copertura o di rischi di cambio o di rischi di tasso 
di interesse. 
Coerentemente con quanto stabilito dall’IFRS 9, tuttavia, gli strumenti finanziari derivati possono essere 
contabilizzati secondo le modalità stabilite per l’hedge accounting solo quando:
	• all’inizio della copertura esiste la designazione formale e la documentazione della relazione di copertura stessa;
	• si presume che la copertura sia altamente efficace;
	• l’efficacia può essere attendibilmente misurata;
	• la copertura stessa è altamente efficace durante i diversi periodi contabili per i quali è designata.

Quando gli strumenti derivati hanno le caratteristiche per essere contabilizzati in hedge accounting, si applicano 
i seguenti trattamenti contabili:
	• se i derivati coprono il rischio di variazione del fair value delle attività o passività oggetto di copertura (fair value 

hedge; es. copertura della variabilità del fair value di attività/passività a tasso fisso), i derivati sono rilevati al fair 
value con imputazione degli effetti a conto economico; coerentemente, le attività o passività oggetto di copertura 
sono adeguate per riflettere le variazioni del fair value associate al rischio coperto;

	• se i derivati coprono il rischio di variazione dei flussi di cassa delle attività o passività oggetto di copertura (cash 
flow hedge; es. copertura della variabilità dei flussi di cassa di attività/passività per effetto delle oscillazioni 
dei tassi di interesse), le variazioni del fair value dei derivati sono inizialmente rilevate a patrimonio netto e 
successivamente imputate a conto economico coerentemente agli effetti economici prodotti dall’operazione 
coperta.

Se l’hedge accounting non è applicato, gli utili o le perdite derivanti dalla valutazione al fair value dello strumento 
derivato sono iscritti immediatamente a conto economico.
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Informativa di settore

L’informativa relativa ai settori di attività è stata predisposta secondo le disposizioni dell’IFRS 8 “Settori operativi”, 
che prevedono la presentazione dell’informativa coerentemente con le modalità adottate dal management per 
l’assunzione delle decisioni operative. Pertanto, l’identificazione dei settori operativi e l’informativa presentata 
sono definite sulla base della reportistica interna utilizzata dal management ai fini dell’allocazione delle risorse ai 
diversi segmenti e per l’analisi delle relative performance.
Un settore operativo è definito dall’IFRS 8 come una componente di un’entità che: i) intraprende attività 
imprenditoriali generatrici di ricavi e di costi (compresi i ricavi e i costi riguardanti operazioni con altre componenti 
della medesima entità); ii) i cui risultati operativi sono rivisti periodicamente al più alto livello decisionale operativo 
dell’entità ai fini dell’adozione di decisioni in merito alle risorse da allocare al settore e della valutazione dei 
risultati; iii) per la quale sono disponibili informazioni di bilancio separate.
I settori operativi identificati dalla direzione, all’interno dei quali confluiscono tutti i servizi e prodotti forniti alla 
clientela, sono identificati con le divisioni OVS, dedita alla commercializzazione di prodotti di abbigliamento per il 
segmento di mercato value fashion e Upim, che ha un’offerta dedicata ai prodotti di abbigliamento per donna, 
uomo e bambino per il segmento value del mercato in Italia, nonché di prodotti relativi ai segmenti casa e 
profumeria.

Ricavi e costi

Sulla base del modello in cinque fasi introdotto dall’IFRS 15, il Gruppo procede alla rilevazione dei ricavi dopo aver 
identificato i contratti con i propri clienti e le relative prestazioni da soddisfare (trasferimento di beni e/o servizi), 
determinato il corrispettivo cui ritiene di avere diritto in cambio del soddisfacimento di ciascuna di tali prestazioni, 
nonché valutato la modalità di soddisfacimento di tali prestazioni (adempimento in un determinato momento o 
adempimento nel corso del tempo).
I ricavi derivanti dalle vendite dei negozi in gestione diretta sono rilevati quando il cliente effettua il pagamento. 
Più precisamente i ricavi delle vendite di beni sono rilevati nel conto economico al momento del trasferimento 
al cliente del controllo del prodotto venduto, normalmente coincidente con la consegna o la spedizione della 
merce al cliente; quelli per i servizi sono riconosciuti nel periodo nel quale i servizi sono resi, con riferimento al 
completamento del servizio fornito e in rapporto al totale dei servizi ancora da rendere.
I ricavi sono rilevati al fair value del corrispettivo ricevuto. Il ricavo è riconosciuto al netto dell’imposta sul valore 
aggiunto, dei resi attesi, degli eventuali sconti commerciali, abbuoni e premi concessi.
I tempi di pagamento concessi ai clienti del Gruppo non eccedono un periodo di 12 mesi, pertanto il Gruppo non 
rileva aggiustamenti al prezzo della transazione per tenere in considerazione componenti di natura finanziaria.
I costi sono riconosciuti quando relativi a beni e servizi acquisiti o consumati nell’esercizio, mentre nel caso di 
utilità pluriennale la ripartizione dei costi avviene su base sistematica. L’acquisizione di beni, specularmente a 
quanto avviene per i ricavi, si determina in sede di trasferimento del controllo sugli stessi.

Proventi derivanti da contratti di locazione

I proventi derivanti da contratti di locazione operativa sono riconosciuti a quote costanti in base alla durata 
dei contratti a cui si riferiscono, a meno che non si riferiscano a contratti di sub-leasing le cui caratteristiche li 
rendano tali da essere attratti dal nuovo principio contabile IFRS 16 (in tali casi si veda quanto già riportato alla 
precedente nota relativa alle “Attività finanziarie”).

Imposte sul reddito

Le imposte correnti sul reddito d’esercizio vengono calcolate mediante l’applicazione delle aliquote vigenti 
sull’imponibile ragionevolmente stimato, determinato in conformità alle disposizioni tributarie vigenti. Il debito 
previsto, al netto dei relativi acconti versati e ritenute subite, è rilevato a livello patrimoniale nella voce “Passività 
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per imposte correnti” (o nella voce “Attività per imposte correnti” nel caso in cui gli acconti versati e le ritenute 
subite eccedano il debito stimato).
Le attività per imposte anticipate e le passività per imposte differite sono determinate sulla base delle differenze 
temporanee tassabili esistenti tra il valore di bilancio di attività e passività e il loro valore fiscale ad eccezione 
dell’avviamento non deducibile fiscalmente e sono classificate tra le attività e le passività non correnti.
Le imposte sul reddito sono rilevate nel conto economico, ad eccezione di quelle relative a voci direttamente 
accreditate o addebitate a patrimonio netto, nei cui casi l’effetto fiscale è riconosciuto direttamente a patrimonio 
netto.
Le imposte anticipate, incluse quelle relative alle eventuali perdite fiscali pregresse, sono riconosciute nella misura 
in cui è probabile che sia disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale possano essere recuperate.
Il valore delle imposte anticipate viene riesaminato ad ogni chiusura di periodo e viene ridotto nella misura in cui 
non risulti più probabile che sufficienti imponibili fiscali possano rendersi disponibili in futuro per l’utilizzo in tutto 
o in parte di tale credito.
Le imposte anticipate e le imposte differite sono misurate in base alle aliquote fiscali che ci si attende vengano 
applicate nell’esercizio in cui tali attività si realizzeranno o tali passività si estingueranno, considerando le aliquote 
in vigore e quelle già emanate o sostanzialmente emanate alla data di bilancio.

Differenze di cambio

La rilevazione delle operazioni in valuta estera avviene al tasso di cambio corrente del giorno in cui l’operazione (o 
i relativi flussi di acconto) si realizzano. Le attività e le passività monetarie in valuta estera sono convertite in Euro 
applicando il cambio corrente alla data di chiusura del periodo con imputazione dell’effetto a conto economico 
alla voce Differenze cambio.

Risultato per azione

RISULTATO PER AZIONE – BASE
Il risultato base per azione è calcolato dividendo il risultato di pertinenza del Gruppo OVS per la media ponderata 
delle azioni ordinarie in circolazione durante l’esercizio, escludendo le azioni proprie.

RISULTATO PER AZIONE – DILUITO
Il risultato diluito per azione è calcolato dividendo il risultato di pertinenza del Gruppo OVS per la media ponderata 
delle azioni ordinarie in circolazione durante l’esercizio, escludendo le azioni proprie. Ai fini del calcolo del risultato 
diluito per azione, la media ponderata delle azioni in circolazione è modificata assumendo l’esercizio da parte 
di tutti gli assegnatari di diritti che potenzialmente hanno effetto diluitivo, mentre il risultato di pertinenza del 
Gruppo OVS è rettificato per tener conto di eventuali effetti, al netto delle imposte, dell’esercizio di detti diritti.

Dividendi

I dividendi sono rilevati alla data di assunzione della delibera da parte dell’assemblea.

Uso di stime

La redazione del bilancio consolidato in applicazione degli IFRS richiede l’effettuazione di stime e di assunzioni che 
hanno effetto sui valori delle attività e delle passività di bilancio e sull’informativa relativa ad attività e passività 
potenziali alla data del bilancio. I risultati a consuntivo potrebbero differire dalle stime effettuate. Le stime sono 
utilizzate per rilevare gli accantonamenti per rischi su crediti, obsolescenza di magazzino, vite e ammortamenti, 
svalutazioni di attivo, benefici ai dipendenti, fondi di ristrutturazione, imposte anticipate, altri fondi rischi e le 
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valutazioni degli strumenti derivati. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni 
variazione sono riflessi immediatamente a conto economico.

PERDITA DI VALORE DI IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI E IMMATERIALI
L’avviamento e le insegne vengono sottoposti almeno annualmente, e comunque ogni qualvolta si verifichino 
eventi o circostanze che facciano presupporre la possibilità di una riduzione di valore, a verifiche di recuperabilità 
secondo quanto previsto dallo IAS 36 (Riduzione di valore delle attività). Se il valore recuperabile è inferiore al 
valore contabile, l’attività è svalutata fino al suo valore recuperabile (definito come il maggior valore tra il valore 
d’uso ed il fair value della stessa). La verifica di conferma di valore richiede l’esercizio di valutazioni soggettive 
basate sulle informazioni disponibili all’interno del Gruppo OVS e provenienti dal mercato, nonché sull’esperienza 
storica. Inoltre, qualora venga identificata una potenziale riduzione di valore, si procede alla determinazione della 
stessa utilizzando tecniche valutative ritenute idonee. Le medesime verifiche di valore e le medesime tecniche 
valutative sono applicate alle attività immateriali e materiali a vita utile definita, inclusi i diritti di utilizzo beni in 
leasing, quando sussistono indicatori che facciano prevedere difficoltà per il recupero del relativo valore netto 
contabile tramite l’uso. La corretta identificazione degli elementi indicatori dell’esistenza di una potenziale riduzione 
di valore (“trigger”) nonché le stime per la determinazione della stessa dipendono da fattori che possono variare 
nel tempo influenzando valutazioni e stime effettuate dal Gruppo OVS.

AMMORTAMENTI
Gli ammortamenti riflettono la miglior stima circa la vita utile attesa dei cespiti a vita definita.
Tale stima si basa sulla possibilità di utilizzo di tali cespiti e sulla loro capacità di contribuire ai risultati del Gruppo 
OVS negli esercizi futuri.

OBSOLESCENZA MAGAZZINO O DIFFERENZE INVENTARIA
Il Gruppo OVS sviluppa e vende capi d’abbigliamento che sono soggetti a modifiche nel gusto della clientela e al 
trend nel mondo della moda. Il fondo svalutazione magazzino riflette pertanto la stima circa le perdite di valore 
attese sui capi delle collezioni in giacenza, tenendo in considerazione la capacità del Gruppo OVS di vendere i 
capi d’abbigliamento attraverso differenti canali distributivi.
Il fondo differenze inventariali riflette invece la stima delle differenze inventariali al termine di ognuno dei periodi 
in esame, in considerazione del fatto che il Gruppo OVS effettua l’inventario fisico nei mesi di febbraio e/o giugno 
di ogni anno.

ACCANTONAMENTI PER RISCHI SU CREDITI
Il fondo svalutazione crediti riflette la miglior stima circa le perdite relative al portafoglio crediti nei confronti della 
clientela. Tale stima si basa sulle perdite attese da parte del Gruppo OVS, determinate in funzione dell’esperienza 
passata per crediti simili, degli scaduti correnti e storici, dell’attento monitoraggio della qualità del credito e di 
proiezioni circa le condizioni economiche e di mercato. Si rinvia a quanto già precedentemente riportato in merito 
ai “Crediti commerciali e Altri crediti”.

IMPOSTE ANTICIPATE
La contabilizzazione delle imposte anticipate è effettuata sulla base delle aspettative di un imponibile fiscale 
negli esercizi futuri atto al loro recupero. La valutazione degli imponibili attesi ai fini della contabilizzazione delle 
imposte anticipate dipende da fattori che possono variare nel tempo e determinare effetti significativi sulla 
recuperabilità dei crediti per imposte anticipate.

FONDI PENSIONE E ALTRI BENEFICI AI DIPENDENTI
Il costo dei piani pensionistici a benefici definiti è determinato utilizzando valutazioni attuariali. La valutazione 
attuariale richiede l’elaborazione di ipotesi circa i tassi di sconto, il tasso atteso di rendimento degli impieghi, i 
futuri incrementi salariali, i tassi di mortalità ed il futuro incremento delle pensioni. A causa della natura di lungo 
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termine di questi piani, tali stime sono soggette ad un significativo grado di incertezza. Ulteriori dettagli sono 
forniti alla nota 18.
I costi iscritti nel conto economico relativamente ai piani per incentivazione ai dirigenti (si rimanda a quanto 
esposto alla nota 25 “Costi del personale”) risulta influenzata principalmente dalla stimata tempistica di 
accadimento dell’evento che genera la maturazione, nonché dalla effettiva possibilità di accadimento dell’evento 
e dal presumibile valore di riferimento del piano. Pertanto, tale stima dipende da fattori che possono variare 
nel tempo e da variabili che potrebbero essere difficilmente prevedibili e determinabili dagli amministratori. La 
variazione di dette componenti può influenzare significativamente le valutazioni effettuate dagli amministratori e 
pertanto determinare modifiche nelle stime effettuate.

FONDI PER RISCHI E ONERI
A fronte dei rischi legali e fiscali sono rilevati accantonamenti rappresentativi del rischio di esito negativo. Il valore 
dei fondi iscritti nel bilancio relativi a tali rischi rappresenta la miglior stima per far fronte a potenziali rischi. 
Tale stima comporta l’adozione di assunzioni che dipendono da fattori che possono cambiare nel tempo e che 
potrebbero pertanto avere effetti significativi rispetto alle stime correnti per la redazione del bilancio.

VALUTAZIONE DEGLI STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
La determinazione del fair value di attività finanziarie non quotate, quali gli strumenti finanziari derivati, avviene 
attraverso tecniche finanziarie di valutazione comunemente utilizzate che richiedono assunzioni e stime di base. 
Tali assunzioni potrebbero non verificarsi nei tempi e nelle modalità previsti. Pertanto le stime di tali strumenti 
derivati potrebbero divergere dai dati a consuntivo. 

PASSIVITÀ E ATTIVITÀ FINANZIARIE PER LEASING E DIRITTI DI UTILIZZO BENI IN LEASING
Il Gruppo rileva il diritto di utilizzo beni in leasing e la passività finanziaria del leasing. L’attività per il diritto di utilizzo 
viene inizialmente valutata al costo, e successivamente al costo al netto dell’ammortamento e delle perdite per 
riduzione di valore cumulati, e rettificata al fine di riflettere le rivalutazioni della passività per leasing.
Il Gruppo valuta la passività finanziaria per leasing al valore attuale dei pagamenti dovuti per i leasing non versati 
alla data di decorrenza, attualizzandoli utilizzando il tasso di interesse come definito precedentemente.
La passività finanziaria per leasing viene successivamente incrementata degli interessi che maturano su detta 
passività e diminuita dei pagamenti dovuti per il leasing effettuati ed è rivalutata in caso di modifica dei futuri 
pagamenti dovuti per il leasing derivanti da una variazione dell’indice o tasso, in caso di modifica dell’importo 
che il Gruppo prevede di dover pagare a titolo di garanzia sul valore residuo o quando il Gruppo modifica la sua 
valutazione con riferimento all’esercizio o meno di un’opzione di acquisto, di proroga o risoluzione.
I contratti di leasing nei quali il Gruppo agisce da locatario possono prevedere opzioni di rinnovo con effetti, quindi, 
sulla durata del contratto stesso. Valutazioni sull’esistenza di una relativa certezza che tale opzione sia (o non) 
esercitata possono influenzare, anche in maniera significativa, l’importo delle passività di leasing e delle attività 
per il diritto di utilizzo così come il tasso di indebitamento marginale applicato allorquando non sia possibile 
determinare facilmente il tasso di interesse implicito nel contratto.
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Nuovi principi contabili
I principi nuovi ed emendati se non adottati in via anticipata devono essere adottati nel primo bilancio successivo 
alla loro data di prima applicazione.

Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni efficaci dall’esercizio 2019 
Il Gruppo OVS ha adottato l’IFRS 16 - Leases dal 1° febbraio 2019. Non si rilevano altri nuovi principi, emendamenti 
o interpretazioni che siano entrati in vigore dal 1° gennaio 2019 con effetti significativi sul bilancio consolidato del 
Gruppo. Si rinvia comunque ai paragrafi successivi.

IFRS 16 - Leases
L’IFRS 16 è stato pubblicato nel gennaio 2016 e sostituisce lo IAS 17 Leasing, l’IFRIC 4 Determining Whether an 
Arrangement Contains a Lease, il SIC 15 Operating Leases - Incentives e il SIC 27 Evaluating the Substance 
of Transactions in the Legal Form of a Lease. L’IFRS 16 definisce i principi per la rilevazione, la misurazione, la 
presentazione e l’informativa dei leasing (contratti che danno il diritto all’utilizzo di beni di terzi) e richiede ai locatari 
di contabilizzare tutti i contratti di leasing in bilancio sulla base di un singolo modello simile a quello utilizzato per 
contabilizzare i leasing finanziari in accordo con lo IAS 17. Il principio prevede due esenzioni all’applicazione del 
modello da parte dei locatari: contratti di leasing in cui l’attività sottostante è di “scarso valore” (“low-value lease”, 
ad esempio relativi a personal computer) e contratti di leasing a breve termine (“short-term lease”, ovvero 
contratti con scadenza entro i 12 mesi).

Fatta eccezione per i contratti rientranti nelle esenzioni sopra menzionate, alla data di inizio del contratto di leasing 
il locatario rileva una passività a fronte dei pagamenti non variabili dei canoni futuri di locazione cui si è impegnato 
sottoscrivendo il contratto (“lease liability”) ed un’attività che rappresenta il diritto all’utilizzo del bene preso in 
locazione per la durata del contratto (il cosiddetto diritto di utilizzo dell’attività o “right of use asset”). I locatari 
devono contabilizzare separatamente nel proprio conto economico gli oneri finanziari maturati sulla passività 
per leasing e l’ammortamento del diritto di utilizzo dell’attività. I locatari devono anche rimisurare la passività 
per leasing al verificarsi di determinati eventi (ad esempio: un cambiamento nelle condizioni del contratto di 
leasing, un cambiamento nei pagamenti futuri del leasing conseguente al cambiamento di un indice o di un tasso 
utilizzati per determinare quei pagamenti). Il locatario riconosce generalmente l’importo della rimisurazione delle 
passività per leasing come una rettifica del diritto d’uso dell’attività. Rimane invece sostanzialmente invariata la 
contabilizzazione prevista dall’IFRS 16 per i locatori che continuano a classificare tutti i leasing utilizzando lo stesso 
principio di classificazione previsto dallo IAS 17, distinguendo leasing operativi e leasing finanziari.

L’IFRS 16 è stato omologato dall’Unione Europea nel mese di ottobre 2017 ed è applicabile nella predisposizione 
del bilancio per gli esercizi che iniziano a partire dal 1° gennaio 2019.
Il principio consentiva di scegliere se applicare le nuove disposizioni utilizzando un approccio pienamente 
retrospettico (“full retrospective” ovvero per ciascun periodo comparativo presentato) o un approccio 
retrospettico modificato (“modified retrospective” rilevando l’effetto cumulato dell’applicazione iniziale in una 
riserva di patrimonio netto).

Il Gruppo OVS ha optato per l’applicazione del nuovo standard a partire dalla data di efficacia obbligatoria (la 
“data di prima applicazione” e quindi il 1° febbraio 2019), utilizzando il metodo retrospettico modificato, opzione 
b) (paragrafo C5 (b) dell’IFRS 16), senza restatement dei contratti già in essere al 1° febbraio 2019 e non 
applicando il principio alle attività di “scarso valore” e a breve termine (quindi, riconoscendo l’effetto cumulativo 
dell’iniziale applicazione come aggiustamento del patrimonio netto al 1 ° febbraio 2019 senza riesposizione dei 
saldi comparativi).
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Inoltre, il Gruppo OVS ha applicato alcune delle semplificazioni associate all’approccio retrospettico modificato. 
Le più rilevanti sono: 
	• l’esclusione dei costi diretti iniziali della misurazione del diritto d’uso alla data di prima applicazione;
	• l’applicazione di un unico tasso di sconto per ciascun portafoglio di leasing simili (suddivisi per Paese e per 

durata);
	• la determinazione della durata del leasing utilizzando le informazioni note alla data di transizione;
	• la non applicazione dello IAS 36 alla data dell’applicazione iniziale (paragrafo C8 (c) dell’IFRS 16).

Il Gruppo, come già detto, ha deciso inoltre di adottare l’espediente pratico (“practical expedient”) che permette 
di non rideterminare se un contratto è, o contiene, un leasing alla data di applicazione iniziale, ma di avvalersi delle 
valutazioni effettuate applicando lo IAS 17 e l’IFRIC 4 (paragrafo C3 dell’IFRS 16).

L’applicazione dell’IFRS 16 ha richiesto giudizi significativi su alcune stime chiave, come la determinazione della 
durata del leasing e il tasso di sconto.
Per determinare la durata del leasing, deve essere valutato se il locatario ha la ragionevole certezza di esercitare 
eventuali opzioni di estensione del leasing, piuttosto che non esercitare eventuali opzioni di risoluzione anticipata 
del contratto di locazione. Il Gruppo ha determinato la durata del contratto come sommatoria del periodo 
non revocabile del leasing più le opzioni unilaterali per l’estensione del periodo, laddove esiste una ragionevole 
certezza dell’esercizio dell’opzione. A tal fine sono stati considerati i seguenti aspetti:
	• i costi relativi alla risoluzione del contratto;
	• l’importanza del bene locato per le attività del Gruppo;
	• le condizioni che devono essere soddisfatte affinché le opzioni possano essere o meno esercitate;
	• l’esperienza storica ed eventuali piani aziendali approvati dal Gruppo.

In linea con il principio, il valore attuale della passività locata è determinato utilizzando il tasso di interesse implicito 
nel contratto di affitto e, se questo non può essere facilmente determinato, il locatario utilizza il suo tasso di 
finanziamento marginale (“incremental borrowing rate”). Data la difficoltà di determinare il tasso di interesse 
implicito di ciascun contratto di leasing, il Gruppo OVS ha optato per l’applicazione del tasso di finanziamento 
marginale per paese e durata.

I negozi del Gruppo OVS sono ubicati in locali in affitto a cui sottendono contratti di locazione operativa (come 
qualificabile dallo IAS 17). Tali contratti di lease, così come altri contratti di affitto e noleggio stipulati dal Gruppo, 
rispettano la definizione di leasing di cui all’IFRS 16 e hanno richiesto pertanto il riconoscimento di un’attività per 
il diritto di utilizzo e la corrispondente passività finanziaria.

Il nuovo principio pertanto ha avuto un impatto materiale sul bilancio del Gruppo OVS in termini di riconoscimento 
di “right of use asset” (rettificato per risconti attivi, ratei passivi e debito da linearizzazione, iscritti in bilancio alla 
data di prima applicazione) e di “lease liability”, i cui valori sono stati iscritti nella situazione patrimoniale allocando 
alle riserve di patrimonio netto eventuali differenze esistenti alla data di transizione.

Come già indicato anche nella Relazione semestrale, a partire dal 1° febbraio 2019, con l’applicazione del nuovo 
principio contabile IFRS 16, i principali indicatori economici e finanziari sono risultati fortemente impattati e non 
comparabili con i dati dei periodi precedenti. Con riferimento ai dati economici dell’esercizio 2019, il riconoscimento 
di 148,0 milioni di Euro di ammortamenti su Diritti di utilizzo beni in leasing iscritti separatamente dalle altre 
Immobilizzazioni materiali, insieme a 50,8 milioni di Euro di interessi passivi netti sulle Passività nette per leasing, 
in sostituzione di 170,5 milioni di Euro di costi netti per affitti (per i contratti di affitto e di sublocazione rientranti 
in tale nuovo principio) determinano, rispetto ai dati comparativi dell’esercizio 2018, un incremento del Risultato 
operativo e dell’EBITDA. In particolare, si segnala che la combinazione tra l’ammortamento per quote costanti dei 
Diritti di utilizzo beni in leasing e l’utilizzo di un tasso incrementale di indebitamento (Incremental Borrowing Rate 
- IBR) per la determinazione delle passività per leasing (attualizzazione dei pagamenti futuri dei canoni di affitto), 
rispetto allo IAS 17, determina maggiori oneri finanziari a conto economico nei primi anni del contratto di leasing 
e oneri finanziari decrescenti successivamente. Pertanto, per rendere comparabili, anche se non perfettamente 
(visto l’incidenza non lineare, nei periodi, degli interessi sulle passività per leasing), tali grandezze, nell’anno di 
transizione (2019) il Risultato Operativo e l’EBITDA sono stati rielaborati (“Escluso IFRS 16”) come mostrato nelle 
tabelle seguenti:
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Di seguito si fornisce una visione di sintesi degli stessi sui principali indicatori di performance del Gruppo:

(migliaia di Euro)
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti 

 IFRS 16

31 Gennaio ‘20 
Escluso 
IFRS 16

Ricavi 1.374.777  -   1.374.777
Altri proventi e ricavi operativi 67.654 2.019 69.673
Totale Ricavi 1.442.431 2.019 1.444.450
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 616.746  -   616.746
Costi del personale 290.526 89 290.615
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 376.931 (148.030) 228.901
Altre spese operative
   Costi per servizi 179.087 1.307 180.394
   Costi per godimento di beni di terzi 29.595 172.472 202.067
   Svalutazioni e accantonamenti 6.988  -   6.988
   Altri oneri operativi 26.535 (1.376) 25.159
Risultato ante oneri finanziari netti e imposte (83.977) (22.443) (106.420)
Proventi finanziari 1.139 (1.098) 41
Oneri finanziari (72.428) 51.888 (20.540)
Differenze cambio 19.741  -   19.741
Proventi (Oneri) da partecipazioni 1.095  -   1.095
Risultato dell'esercizio ante imposte (134.430) 28.347 (106.083)
Imposte (5.948) (7.389) (13.337)
Risultato dell'esercizio (140.378) 20.958 (119.420)

(migliaia di Euro)
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti  

IFRS 16

31 Gennaio ‘20 
Escluso 
IFRS 16

Vendite Nette 1.374.777 1.374.777

Margine operativo lordo - EBITDA 292.954 (170.473) 122.481
% su vendite nette 21,3% 8,9%
Risultato Operativo - EBIT (83.977) (22.443) (106.420)
% su vendite nette -6,1% -7,7%
Risultato prima delle imposte (134.430) 28.347 (106.083)
% sulle vendite nette -9,8% -7,7%
Risultato del periodo (140.378) 20.958 (119.420)
% sulle vendite nette -10,2% -8,7%
Posizione finanziaria netta 1.191.374 (889.085) 302.289
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Si evidenzia che la prima applicazione dell’IFRS 16, al 1° febbraio 2019, ha avuto impatti molto significativi anche 
sulla situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo; gli stessi sono riassunti nella seguente tabella:

ATTIVITA’ (migliaia di Euro) 01.02.2019

Attività finanziarie 5.800
Altri crediti (21.290)
Totale attività correnti (15.490)
Diritto di utilizzo beni in leasing 913.719
Attività finanziarie 17.407
Totale attività non correnti 931.126
TOTALE ATTIVITA' 915.636

PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO (migliaia di Euro) 01.02.2019

Passività finanziarie 171.286
Altri debiti (777)
Totale passività correnti 170.509
Passività finanziarie 753.404
Passività per imposte differite 952
Altri debiti (11.688)
Totale passività non correnti 742.668
TOTALE PASSIVITA’ 913.177
PATRIMONIO NETTO 2.459
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 915.636
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Di seguito si riporta lo schema della situazione patrimoniale e finanziaria consolidata riclassificata al 31 gennaio 
2020, includendo ed escludendo gli effetti del nuovo principio contabile IFRS 16:

Il nuovo principio pertanto ha avuto un impatto materiale sul bilancio del Gruppo OVS in termini di riconoscimento 
di “right of use asset” (rettificato in bilancio alla data di prima applicazione per risconti attivi stornati dalla voce 
“Altri crediti correnti”, ratei passivi stornati dalla voce “Altri debiti correnti” e debito da linearizzazione stornato 
dalla voce “Altri debiti non correnti”) e di “lease liability” i cui valori sono stati iscritti nella situazione patrimoniale 
allocando alle riserve di patrimonio netto le differenze esistenti alla data di transizione.

(migliaia di Euro)
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti 

 IFRS 16

31 Gennaio ‘20 
Escluso 
IFRS 16

Cassa e banche 45.656 45.656
Crediti commerciali 85.981 85.981
Rimanenze 393.094 393.094
Attività finanziarie 7.572 7.572
Attività finanziarie per leasing 4.191 (4.191) 0
Attività per imposte correnti 14.683 (6.654) 8.029
Altri crediti 13.984 21.425 35.409
Totale attività correnti 565.161 10.580 575.741
Immobili, impianti e macchinari 255.070 2.912 257.982
Diritto di utilizzo beni in leasing 866.316 (866.316) 0
Immobilizzazioni immateriali 618.053 618.053
Avviamento 297.541 297.541
Partecipazioni 136 136
Attività finanziarie 34 34
Attività finanziarie per leasing 10.623 (10.623) 0
Altri crediti 11.119 11.119
Totale attività non correnti 2.058.892 (874.027) 1.184.865
TOTALE ATTIVITA' 2.624.053 (863.447) 1.760.606

Passività finanziarie 38.871 937 39.808
Passività finanziarie per leasing 133.808 (133.808) 0
Debiti verso fornitori 321.146 9.580 330.726
Passività per imposte correnti 0 0
Altri debiti 128.215 902 129.117
Totale passività correnti 622.040 (122.389) 499.651
Passività finanziarie 313.773 1.970 315.743
Passività finanziarie per leasing 772.998 (772.998) 0
Benefici ai dipendenti 37.044 37.044
Fondi per rischi ed oneri 4.687 4.687
Passività per imposte differite 127.799 (217) 127.582
Altri debiti 16.883 11.688 28.571
Totale passività non correnti 1.273.184 (759.557) 513.627
TOTALE PASSIVITA’ 1.895.224 (881.946) 1.013.278
PATRIMONIO NETTO 728.829 18.499 747.328
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 2.624.053 (863.447) 1.760.606
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Amendments to IFRS 9 - Prepayment Features with Negative Compensation

Tali modifiche sono volte a chiarire la classificazione di determinate attività finanziarie rimborsabili anticipatamente 
quando si applica l’IFRS 9. L’interpretazione è stata omologata dall’Unione Europea nel mese di marzo 2018 ed è 
applicabile per la predisposizione del bilancio per gli esercizi che iniziano a partire dal 1° gennaio 2019. L’adozione 
delle modifiche da parte del Gruppo non ha comportato cambiamenti nelle politiche contabili o aggiustamenti di 
natura retrospettica.
 

IFRIC Interpretation 23 - Uncertainty over Income Tax Treatments

L’Interpretazione fornisce indicazioni su come riflettere nella contabilizzazione delle imposte sui redditi le 
incertezze sul trattamento fiscale di determinati fenomeni. L’interpretazione è in vigore per gli esercizi che si 
aprono al 1° gennaio 2019 o successivamente, ma sono disponibili alcune facilitazioni transitorie. Il Gruppo ha 
applicato l’interpretazione a partire dall’esercizio 2019. L’adozione dell’interpretazione da parte del Gruppo non 
ha comportato cambiamenti nelle politiche contabili o aggiustamenti di natura retrospettica.

Ciclo annuale di miglioramenti 2015 - 2017

Questi miglioramenti includono:
	• IFRS 3 Business Combination: le modifiche puntualizzano che, quando un’entità ottiene il controllo di un 

business che è una joint operation, applica i requisiti per un’aggregazione aziendale (business combination) 
che si è realizzata in più fasi, tra cui la rivisitazione al fair value della partecipazione precedentemente 
detenuta nelle attività e passività della joint operation. Nel fare ciò, l’acquirente rivaluta l’intera partecipazione 
precedentemente detenuta nella joint operation;

	• IFRS 11 Joint Arrangements: una parte che partecipa in una joint operation, senza avere il controllo congiunto, 
potrebbe ottenere il controllo congiunto della joint operation nel caso in cui l’attività della stessa costituisca un 
business come definito nell’IFRS 3. Le modifiche chiariscono che le partecipazioni precedentemente detenute 
in tale joint operation non sono rimisurate;

	• IAS 12 Income taxes: le modifiche chiariscono che gli effetti delle imposte sui dividendi sono collegati per lo 
più alle operazioni passate o agli eventi che hanno generato utili distribuibili piuttosto che alle distribuzioni ai 
soci. Pertanto, un’entità rileva gli effetti delle imposte sul reddito dai dividendi nel prospetto dell’utile/(perdita) 
d’esercizio, nelle altre componenti di conto economico complessivo o nel patrimonio netto coerentemente con 
il modo in cui l’entità ha precedentemente riconosciuto tali operazioni o eventi passati;

	• IAS 23 Borrowing costs: le modifiche chiariscono che un’entità tratta come finanziamenti non specifici qualsiasi 
finanziamento effettuato e che fin dal principio era finalizzato a sviluppare un’attività, nel caso in cui tutte le 
azioni necessarie per predisporre tale attività all’uso o alla vendita sono completate. Un’entità applica tali 
modifiche agli oneri finanziari sostenuti a partire dall’inizio dell’esercizio in cui l’entità applica per la prima volta 
tali modifiche.

Le modifiche sono in vigore per gli esercizi che si aprono al 1 gennaio 2019 o successivamente. È consentita 
l’applicazione anticipata. Il Gruppo ha applicato tale interpretazione alla data di entrata in vigore senza peraltro 
rilevare impatti significativi.

Modifiche allo IAS 19: Plan amendment, curtailment or settlement

Le modifiche allo IAS 19 sanciscono le regole di contabilizzazione nel caso in cui, durante il periodo di riferimento, 
si verifichi una modifica, una riduzione o un regolamento del piano. Le modifiche precisano che quando una 
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modifica, una riduzione o un regolamento del piano avvengono durante l’esercizio, un’entità è tenuta a:
	• determinare il costo del servizio per il resto del periodo successivo alla modifica, riduzione o regolamento 

del piano, utilizzando le ipotesi attuariali di riferimento per rimisurare la passività (attività) netta per benefici 
definiti in modo che rifletta i benefici offerti dal piano e le attività del piano dopo tale evento;

	• determinare: l’interesse netto per il periodo rimanente dopo la modifica del piano, riduzione o regolamento 
del piano, la passività (attività) netta per benefici definiti che riflette i benefici offerti dal piano e le attività del 
piano dopo tale evento, e il tasso di sconto utilizzato per riparametrare la passività (attività) netta per benefici 
definiti.

Le modifiche chiariscono inoltre che un’entità in primo luogo deve quantificare tutti i costi relativi alle precedenti 
prestazioni di lavoro, piuttosto che l’utile o la perdita che si sono realizzati al momento del regolamento, 
senza considerare l’effetto del massimale dell’attività. Tale importo è rilevato nel prospetto dell’utile/(perdita) 
d’esercizio. Successivamente, dopo la modifica, la riduzione o il regolamento del piano, l’entità quantifica l’effetto 
del massimale dell’attività. Qualsiasi variazione in merito, ad eccezione di quanto è già incluso negli interessi 
netti, deve essere rilevata nelle altre componenti del conto economico complessivo. Le modifiche si applicano a 
modifiche, riduzioni o regolamenti del piano che si verificano a partire dal primo esercizio che inizia il 1° gennaio 
2019 o successivamente, e ne è consentita l’applicazione anticipata. Tali variazioni si applicheranno solo a 
eventuali modifiche future di piani, riduzioni o transazioni del Gruppo, attualmente non presenti.

Modifiche allo IAS 28: Interessenze a lungo termine in società collegate e joint venture

Tali modifiche sono volte a chiarire l’applicabilità dell’IFRS 9 nella contabilizzazione dei crediti a lungo termine 
verso una società collegata o joint venture che, nella sostanza, fanno parte dell’investimento netto nella società 
collegata o joint venture. L’interpretazione è stata omologata dall’Unione Europea nel mese di febbraio 2019 ed 
è applicabile per la predisposizione del bilancio per gli esercizi che iniziano a partire dal 1° gennaio 2019. Il Gruppo 
ha applicato tali modifiche alla data di entrata in vigore senza peraltro rilevare impatti significativi.

Nuovi principi contabili ed interpretazioni 
omologati dall’Unione Europea ed efficaci 
dagli esercizi successivi al 31 gennaio 2020 
e non ancora adottati dal Gruppo OVS
Alla data di redazione del presente bilancio annuale gli organi competenti dell’Unione Europea hanno concluso il 
processo di omologazione necessario per l’adozione dei principi contabili ed emendamenti di cui nel seguito. Con 
riferimento ai principi applicabili, il Gruppo ha deciso di non esercitare l’opzione che prevede l’adozione anticipata 
ove prevista.

Descrizione Data emissione Data di omologazione Data di entrata in vigore

Modifiche ai riferimenti al Quadro concettuale negli IFRS mar-18 29-nov-19 Esercizi che iniziano 
a partire dal 1 gennaio 2020

Definizione di rilevante (Modifiche allo IAS 1 e allo IAS 8) ott-18 29-nov-19 Esercizi che iniziano 
a partire dal 1 gennaio 2020

Riforma degli indici di riferimento per determinazione dei tassi 
di interesse (Modifiche all’IFRS 9, allo IAS 39 e all’IFRS 7) set-19 15-gen-20 Esercizi che iniziano 

a partire dal 1 gennaio 2020
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Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni non ancora omologati 
dall’Unione Europea e non adottati dal 
Gruppo OVS
Di seguito sono indicati i principi contabili internazionali, le interpretazioni, le modifiche a esistenti principi contabili 
e interpretazioni, ovvero specifiche previsioni contenute nei principi e nelle interpretazioni approvati dallo IASB, 
non ancora adottati dal Gruppo OVS, in quanto non ancora omologati dall’Unione Europea: 

Si precisa che non sono stati applicati anticipatamente principi contabili e/o interpretazioni, la cui applicazione 
risulterebbe obbligatoria per periodi che iniziano successivamente al 1° febbraio 2020.
Inoltre il Gruppo adotterà tali nuovi principi ed emendamenti, sulla base della data di applicazione prevista, e ne 
valuterà i potenziali impatti sul Bilancio Consolidato, quando questi saranno omologati dall’Unione Europea.

Informazioni sui rischi finanziari 
Nell’ambito dei rischi d’impresa, i principali rischi identificati, monitorati e, per quanto di seguito specificato, 
attivamente gestiti dal Gruppo OVS sono i seguenti:
	• rischio di mercato (definito come rischio di cambio e di tasso d’interesse);
	• rischio di credito (sia in relazione ai normali rapporti commerciali con clienti sia alle attività di finanziamento); e
	• rischio di liquidità (con riferimento alla disponibilità di risorse finanziarie ed all’accesso al mercato del credito e 

degli strumenti finanziari in generale).
Obiettivo del Gruppo OVS è il mantenimento nel tempo di una gestione bilanciata della propria esposizione 
finanziaria, atta a garantire una struttura del passivo in equilibrio con la composizione dell’attivo di bilancio e in 
grado di assicurare la necessaria flessibilità operativa attraverso l’utilizzo della liquidità generata dalle attività 
operative correnti e il ricorso a finanziamenti bancari.
La gestione dei relativi rischi finanziari è guidata e monitorata a livello centrale. In particolare, la funzione di 
finanza centrale ha il compito di valutare e approvare i fabbisogni finanziari previsionali, ne monitora l’andamento 
e pone in essere, ove necessario, le opportune azioni correttive.
Gli strumenti di finanziamento maggiormente utilizzati dal Gruppo OVS sono rappresentati da:
	• finanziamenti a medio-lungo termine, per coprire gli investimenti nell’attivo immobilizzato;
	• finanziamenti a breve termine, utilizzo di linee di credito di conto corrente per finanziare il capitale circolante.

Inoltre, il Gruppo OVS ha sottoscritto strumenti derivati volti a ridurre i rischi di cambio nei confronti del dollaro 
USA.
La seguente sezione fornisce indicazioni qualitative e quantitative di riferimento sull’incidenza di tali rischi sul 
Gruppo OVS.

Descrizione
Omologato alla data

 del presente documento
Data di efficacia 

prevista dal principio

Amendments to IFRS 10, ‘Consolidated financial statements’ 
and IAS 28 ‘Investments in associates and joint ventures’: 
Sale or contribution of assets between an investor and its 
associate/joint venture

No Da definire

IFRS 14 Regulatory Deferral Accounts No Da definire

Amendment to IFRS 3 'Business combinations' No Esercizi che iniziano a partire 
dal 1 gennaio 2020

Amendment to IAS 1 'Presentation of Financial Statements – 
Classification of liabilities as current or non current' No Esercizi che iniziano a partire 

dal 1 gennaio 2022

IFRS 17 Insurance Contracts No Esercizi che iniziano a partire 
dal 1 gennaio 2021
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Rischio di credito

Il rischio di credito rappresenta l’esposizione del Gruppo OVS al rischio di potenziali perdite derivanti dal mancato 
adempimento delle obbligazioni assunte dalle controparti.
Al termine dell’esercizio in esame, non vi sono concentrazioni significative di rischio di credito.
Per ridurre il rischio di credito, il Gruppo OVS ottiene generalmente garanzie sotto forma di fidejussioni a fronte 
dei crediti concessi per forniture di merci. Al 31 gennaio 2020 l’importo complessivo delle garanzie ammonta a 
Euro 63,7 milioni di cui Euro 13,9 milioni su crediti scaduti (Euro 62,0 milioni al 31 gennaio 2019 di cui Euro 19,0 
milioni su crediti scaduti).
I crediti commerciali sono rilevati in bilancio al netto della svalutazione calcolata sulla base del rischio di 
inadempienza della controparte, determinata considerando le informazioni disponibili sulla solvibilità del cliente 
e, considerando anche i dati storici, le perdite prospettiche nella misura ragionevolmente attesa.  Sono oggetto 
di svalutazione individuale le posizioni, se singolarmente significative, per le quali si rileva un’oggettiva condizione 
di inesigibilità parziale o totale.
L’ammontare complessivo dei crediti commerciali ammonta a Euro 86,0 milioni al 31 gennaio 2020 (Euro 98,4 
milioni al 31 gennaio 2019).
I crediti oggetto di svalutazione (parziale o totale) ammontano a Euro 17,2 milioni al 31 gennaio 2020 (Euro 38,8 
milioni al 31 gennaio 2019).
I crediti scaduti sono pari a Euro 22,8 milioni (Euro 36,9 milioni al 31 gennaio 2019).
Le seguenti tabelle forniscono una ripartizione dei crediti commerciali al 31 gennaio 2020 e al 31 gennaio 2019 
raggruppati per scaduto, al netto del fondo svalutazione crediti:

La tabella che segue analizza invece le attività finanziarie per leasing secondo le scadenze contrattuali in cui 
avverrà l’incasso:

(in milioni di Euro)
Al 31 gennaio 

2020 A scadere

Scaduto     
entro 

90 giorni

Scaduto tra    
 90 e 180 

giorni

Scaduto
 oltre 180 

giorni

Crediti commerciali 103,2 63,6 22,9 2,1 14,6
Fondo svalutazione crediti (17,2) (0,5) (1,8) (2,1) (12,8)
Valore netto 86,0 63,1 21,1 - 1,8

(in milioni di Euro)
Al 31 gennaio 

2019 A scadere

Scaduto    
 entro 

90 giorni

Scaduto tra     
90 e 180 

giorni

Scaduto 
oltre 180 

giorni

Crediti commerciali 137,2 61,6 27,3 6,5 41,8
Fondo svalutazione crediti (38,8) (0,4) (0,3) (0,1) (38,0)
Valore netto 98,4 61,2 27,0 6,4 3,8

(in milioni di Euro)
Saldo al 31 

gennaio 2020 < 1 anno 1-5 anni > 5 anni Totale

Attività finanziarie per leasing 14,8 4,2 9,3 1,3 14,8
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Rischio di liquidità

Il rischio di liquidità si può manifestare con l’incapacità di reperire, a condizioni economiche, le risorse finanziarie 
necessarie per l’operatività del Gruppo OVS. I due principali fattori che influenzano la liquidità del Gruppo OVS sono:
	• le risorse finanziarie generate o assorbite dalle attività operative e di investimento;
	• le caratteristiche di scadenza e di rinnovo del debito finanziario.

I fabbisogni di liquidità del Gruppo OVS sono monitorati dalla funzione di tesoreria nell’ottica di garantire un 
efficace reperimento delle risorse finanziarie e un adeguato investimento/rendimento della liquidità.
In data 19 settembre 2019 OVS S.p.A ha proceduto alla formale sottoscrizione di un accordo modificativo 
“Amendment and Restatement Agreement” volto a implementare le modifiche contrattuali precedentemente 
sottoposte dalla società Capogruppo alla proprie banche finanziatrici, tra le quali il riscadenziamento del financial 
package dal 2 marzo 2020 al 2 marzo 2023; il 3 ottobre 2019 OVS S.p.A. ha provveduto infine a soddisfare le 
condizioni sospensive previste ai sensi dell’Amendment and Restatement Agreement medesimo, che è quindi 
diventato efficace con decorrenza pari alla data di sottoscrizione.
Alla luce di quanto sopra indicato, il management ritiene che i fondi e le linee di credito attualmente disponibili, 
oltre a quelli che saranno generati dall’attività operativa e di finanziamento, consentiranno al Gruppo OVS di 
soddisfare i propri fabbisogni derivanti da attività di investimento, gestione del capitale circolante e di rimborso 
dei debiti alla loro scadenza contrattuale.
In merito inoltre ai possibili fabbisogni derivanti dalla pandemia da Covid-19 si rinvia a quanto più approfonditamente 
riportato nel paragrafo relativo ai “Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio”.
La tabella che segue analizza le passività finanziarie (compresi i debiti commerciali e gli altri debiti): in particolare 
tutti i flussi indicati sono flussi di cassa nominali futuri non scontati, determinati con riferimento alle residue 
scadenze contrattuali, sia per la quota in conto capitale che per la quota in conto interessi. I finanziamenti sono 
stati inclusi sulla base della scadenza contrattuale in cui avviene il rimborso. 

(*) L’importo comprende il rateo interessi maturato al 31 gennaio 2020 ma non ancora liquidato.
(**) L’importo è stato calcolato applicando al piano di ammortamento dei finanziamenti la curva forward rilevata al 31.01.2020. Per la linea 
Revolving, si è ipotizzato un utilizzo medio del 50%. L’aggregato comprende inoltre il valore derivante dai futuri flussi generati per quei contratti 
derivati che, alla data di bilancio, presentavano un fair value negativo.

Si riporta il medesimo dettaglio al 31 gennaio 2019:

(*) L’importo comprende il rateo interessi maturato al 31 gennaio 2019 ma non ancora liquidato.
(**) L’importo è stato calcolato applicando al piano di ammortamento dei finanziamenti la curva forward rilevata al 31.01.2019. Per la linea Revolving, 
si è ipotizzato un utilizzo medio del 50%. L’aggregato comprende inoltre il valore nominale degli interessi riferiti ai contratti di leasing fino a scadenza 
e il valore derivante dai futuri flussi generati per quei contratti derivati che, alla data di bilancio, presentavano un fair value negativo.
 

(in milioni di Euro)
Saldo al 31 

gennaio 2020 < 1 anno 1-5 anni > 5 anni Totale

Debiti verso fornitori 321,1 313,9 7,2 - 321,1
Debiti verso banche (*) 355,2 38,5 316,7 - 355,2
Passività finanziarie per leasing 906,8 133,8 416,8 356,2 906,8
Altri debiti finanziari 0,8 0,8 - - 0,8
Oneri finanziari verso banche (**) - 14,0 25,3 - 39,3
Oneri finanziari per leasing - 47,1 125,0 61,0 233,1
Totale 1.583,9 548,1 891,0 417,2 1.856,3

(in milioni di Euro)
Saldo al 31 

gennaio 2019 < 1 anno 1-5 anni > 5 anni Totale

Debiti verso fornitori 363,6 351,0 12,6 - 363,6
Debiti verso banche (*) 403,8 28,8 375,0 - 403,8
Passività finanziarie per leasing 1,1 0,5 0,6 - 1,1
Oneri finanziari verso banche (**) - 12,4 1,1 - 13,5
Totale 768,5 392,7 389,3 - 782,0
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Strumenti finanziari derivati

Si riporta nella seguente tabella la composizione degli strumenti finanziari derivati stipulati dal Gruppo OVS: 

Rischio di mercato

RISCHIO DI TASSO DI INTERESSE

Il Gruppo OVS utilizza risorse finanziarie esterne sotto forma di debito e impiega le liquidità disponibili in depositi 
bancari. Variazioni nei livelli dei tassi d’interesse di mercato influenzano il costo e il rendimento delle varie forme 
di finanziamento e di impiego, incidendo pertanto sul livello degli oneri e dei proventi finanziari del Gruppo 
OVS. Il contratto di finanziamento firmato il 23 gennaio 2015 e divenuto efficace a partire dal 2 marzo 2015 e 
successivamente emendato in data 19 settembre 2019 non prevede l’obbligo di copertura del rischio di tasso.
Per fronteggiare questi rischi OVS ha utilizzato in anni precedenti strumenti derivati sui tassi, (CAP) con l’obiettivo 
di mitigare, a condizioni economiche accettabili, la potenziale incidenza della variabilità dei tassi d’interesse sul 
risultato economico. 
In considerazione delle proiezioni del tasso Euribor 6 mesi fino alla scadenza del contratto di finanziamento (marzo 
2023) il Gruppo OVS non ha ritenuto di procedere ad un’ulteriore azione di copertura del rischio oscillazione del tasso.

SENSITIVITY ANALYSIS

La misurazione dell’esposizione del Gruppo OVS al rischio di tasso di interesse è stata effettuata mediante 
un’analisi di sensitività che evidenzia gli effetti sul conto economico e sul patrimonio netto derivanti da un’ipotetica 
variazione dei tassi di mercato che scontano un apprezzamento e deprezzamento pari a 40 bps rispetto alla 
curva dei tassi forward ipotizzata al 31 gennaio 2020. Tale analisi è basata sull’assunzione di una variazione 
generale ed istantanea del livello dei tassi di interesse di riferimento.
Escludendo l’impatto dei derivati sui tassi di interesse e del costo ammortizzato sui finanziamenti, i risultati di 
tale ipotetica, istantanea e sfavorevole (favorevole) variazione del livello dei tassi di interesse a breve termine 
applicabili alle passività finanziarie a tasso variabile del Gruppo OVS sono riportati nella tabella di seguito:

Si riporta lo stesso dato, con riferimento al 31 gennaio 2019:

2019 2018
(in milioni di Euro) Attività Passività Attività Passività

Strumenti derivati forward 7,6 - 12,0 1,2
Totale 7,6 - 12,0 1,2
Quota corrente:
Strumenti derivati forward 7,6 - 11,8 1,2
Totale quota corrente 7,6 - 11,8 1,2
Quota non corrente:
Strumenti derivati forward - - 0,2 -
Totale quota non corrente - - 0,2 -

Effetto variazione sugli oneri finanziari – conto economico
(in milioni di Euro) - 40 bps + 40 bps

Al 31 gennaio 2020 0,0 0,1

Effetto variazione sugli oneri finanziari – conto economico
(in milioni di Euro) - 40 bps + 40 bps

Al 31 gennaio 2019 0,0 1,0
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RISCHIO DI CAMBIO

L’esposizione al rischio di variazioni dei tassi di cambio deriva dalle attività commerciali del Gruppo OVS condotte 
anche in valute diverse dall’Euro. Ricavi e costi denominati in valuta possono essere influenzati dalle fluttuazioni del 
tasso di cambio con impatto sui margini commerciali (rischio economico), così come i debiti e i crediti commerciali 
in valuta possono essere impattati dai tassi di conversione utilizzati, con effetto sul risultato economico (rischio 
transattivo). 
Il principale rapporto di cambio a cui il Gruppo OVS è significativamente esposto riguarda l’Euro/USD, in relazione 
agli acquisti in dollari effettuati sul mercato del Far East e su altri mercati in cui il dollaro sia valuta di riferimento 
per gli scambi commerciali.
Il Gruppo è inoltre esposto al rapporto di cambio Euro/HKD per quanto riguarda il rischio traslativo della 
partecipata OVS Hong Kong Sourcing Limited. Risultano invece marginali gli effetti delle conversioni delle altre 
società estere per le quali l’Euro non è valuta funzionale.
La variazione dei tassi di cambio può comportare la realizzazione o l’accertamento di differenze di cambio 
positive o negative. Il Gruppo OVS persegue un’attività di copertura gestionale anche degli ordini altamente 
probabili ancorché non acquisiti, perseguendo l’obiettivo gestionale di minimizzare i rischi a cui è soggetto.
Il Gruppo OVS acquista gran parte dei prodotti destinati alla vendita da fornitori esteri per i quali la moneta 
di riferimento è il Dollaro statunitense (USD). Con la finalità di garantire affidabilità alla programmazione dei 
prezzi di vendita e del relativo margine industriale (inteso quale differenza tra i prezzi di vendita in Euro e i costi 
di acquisto dei prodotti in USD), il Gruppo OVS sottoscrive ordinariamente strumenti finanziari derivati volti a 
stabilizzare il cambio di acquisto della merce. La natura di tali strumenti è piuttosto semplice, trattandosi di 
acquisti di valuta USD a termine (“strumenti derivati forward”), attuati in misura rapportata ai volumi di immesso 
preventivati e con tempistiche connesse al prevedibile flusso di cassa in uscita, solitamente con un orizzonte 
temporale compreso tra i 12 ed i 24 mesi rispetto alla data di sottoscrizione dei contratti connessi. Gli strumenti 
in oggetto vengono inizialmente sottoscritti, in particolare, tenendo conto di quantificazioni (basate su stime) 
determinate partendo dagli acquisti della precedente collezione e considerando l’evoluzione prevista della 
gestione. Tali coperture gestionali dei flussi di acquisto avvengono, infatti, per collezione e per mese. Gli strumenti 
sono poi oggetto di costante monitoraggio e aggiornamento da parte del Gruppo OVS in rapporto alle potenziali 
variazioni nei flussi di acquisto e di pagamento e quindi alle variabili esigenze di stabilizzazione dei cambi nel corso 
dello sviluppo operativo della programmazione commerciale.
Gli strumenti derivati descritti sono rilevati al 31 gennaio 2020 al fair value, seguendo le modalità di iscrizione 
e valutazione previste dall’IFRS 9. Ai sensi di tale principio contabile, infatti, permane una facoltà dell’impresa 
contabilizzare gli strumenti finanziari derivati, a determinate condizioni, secondo il metodo dell’hedge accounting. 
Tenuto conto della complessità operativa nella gestione della corrispondenza tra i teorici sottostanti (i flussi 
oggetto della copertura gestionale descritta) e gli strumenti finanziari derivati, il Gruppo OVS ha optato per non 
adottare l’hedge accounting. Conseguentemente, il fair value degli strumenti finanziari in essere e le successive 
variazioni dello stesso sono direttamente imputati a conto economico ad ogni reporting date. La quantificazione 
del fair value degli strumenti finanziari derivati avviene attraverso tecniche finanziarie di valutazione comunemente 
utilizzate ed è principalmente determinata dalla differenza tra il nozionale in USD convertito in Euro al cambio 
forward alla sottoscrizione del contratto ed il nozionale in USD convertito in Euro al cambio della chiusura del 
periodo di riferimento. Tale differenza può risultare positiva o negativa a seconda dell’evoluzione del cambio 
Euro/USD.
Al 31 gennaio 2020 tale valorizzazione risulta positiva per 7,6 milioni di Euro relativi al fair value dei contratti 
in essere alla chiusura dell’esercizio, in quanto il cambio forward medio di portafoglio al 31 gennaio 2020 
risulta attestarsi su un valore di 1,1438, mentre il cambio Euro/USD alla chiusura dell’esercizio è di 1,1052. Tale 
quantificazione si compensa con il rilascio a conto economico con effetto negativo, del fair value positivo rilevato 
al 31 gennaio 2019 per 10,7 milioni di Euro, per un effetto negativo netto emergente a conto economico pari a 3,1 
milioni di Euro, rilevato tutto a differenze cambi nell’area finanziaria.
Si riepilogano nella tabella di seguito allegata le principali informazioni relative agli strumenti derivati forward su 
cambio: 

Data 
operazione Scadenza

Nozionale in 
USD/000 Strike price

Nozionale in 
Euro/000

Fair value in 
Euro/000

Al 31 gennaio 2020
dal 

10/01/19
al 13/12/19

dal 
03/02/2020

 al 
08/02/2021

345.000 da 1,10603
a 1,2054 301.738 7.606
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Nel corso dell’esercizio in esame, la natura e la struttura delle esposizioni al rischio di cambio e le politiche di 
copertura gestionale seguite dal Gruppo OVS non sono variate in modo sostanziale. 

SENSITIVITY ANALYSIS

Ai fini della sensitivity analysis sul tasso di cambio, sono state individuate le voci di stato patrimoniale (attività 
e passività finanziarie) denominate in valuta diversa rispetto alla valuta funzionale di ciascuna società facente 
parte del Gruppo OVS.
Si riassumono di seguito gli effetti derivanti da un apprezzamento e deprezzamento del Dollaro USA rispetto 
all’Euro del 5%:

Qui di seguito la stessa analisi riferita al 31 gennaio 2019:

Per quanto riguarda invece un apprezzamento/deprezzamento del Dollaro Hong Kong rispetto all’Euro del 5%, si 
rileva che, al 31 gennaio 2020, la riserva di conversione inclusa tra le riserve di patrimonio netto avrebbe subito 
una oscillazione positiva/negativa rispettivamente di 1,0 milioni di Euro e di 0,9 milioni di Euro.

Stima del fair value 

Il fair value degli strumenti finanziari quotati in un mercato attivo è basato sui prezzi di mercato alla data di 
bilancio. Il fair value degli strumenti che non sono quotati in un mercato attivo è determinato utilizzando tecniche 
di valutazione basate su una serie di metodi e assunzioni legati alle condizioni di mercato alla data di bilancio.
Di seguito si riporta la classificazione dei fair value degli strumenti finanziari sulla base dei seguenti livelli gerarchici:
	• Livello 1: fair value determinati con riferimento a prezzi quotati (non rettificati) su mercati attivi per strumenti 

finanziari identici;
	• Livello 2: fair value determinati con tecniche di valutazione con riferimento a variabili osservabili su mercati 

attivi;
	• Livello 3: fair value determinati con tecniche di valutazione con riferimento a variabili di mercato non osservabili.

Gli strumenti finanziari esposti al fair value del Gruppo OVS sono classificati nel livello 2 ed il criterio generale 
utilizzato per calcolarlo è il valore attuale dei flussi di cassa futuri previsti dello strumento oggetto di valutazione.
Inoltre, si segnala che nel corso dell’esercizio 2019 non si sono verificati trasferimenti di attività e passività 
finanziarie classificate nei diversi livelli della gerarchia del fair value.
Le passività relative all’indebitamento bancario sono valutate secondo il criterio del “costo ammortizzato”.
I crediti e debiti commerciali sono stati valutati al prezzo definito per la relativa transazione in quanto si ritiene 
approssimare il valore corrente.
A completamento dell’informativa sui rischi finanziari si riporta di seguito una riconciliazione tra classi di attività e 
passività finanziarie così come identificate nella situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo e le tipologie di 
attività e passività finanziarie identificate sulla base dei requisiti dell’IFRS 7 al 31 gennaio 2020:

Effetto variazione sul risultato e sul patrimonio netto 
(in milioni di Euro) - 5% + 5%

Al 31 gennaio 2020 8,4 (7,6)

Effetto variazione sul risultato e sul patrimonio netto 
(in milioni di Euro) - 5% + 5%

Al 31 gennaio 2019 13,4 (12,1)
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Si riporta la medesima riconciliazione con riguardo al 31 gennaio 2019:

Attività 
finanziarie 

al fair value con 
contropartita a 

conto 
economico

Passività 
finanziarie al 

fair 
value con 

contropartita a 
conto 

economico

Attività 
finanziarie 

al costo 
ammortizzato

Passività 
finanziarie al 

costo 
ammortizzato

Strumenti 
derivati Totale

Cassa e banche 45.656 45.656
Crediti commerciali 85.981 85.981
Attività finanziarie correnti 7.572 7.572
Attività finanziarie per leasing correnti 4.191 4.191
Altri crediti correnti 13.984 13.984
Partecipazioni 136 136
Attività finanziarie non correnti 34 34
Attività finanziarie per leasing non correnti 10.623 10.623
Altri crediti non correnti 4.388 6.731 11.119
Passività finanziarie correnti 38.871 38.871
Passività finanziarie per leasing correnti 133.808 133.808
Debiti verso fornitori 321.146 321.146
Altri debiti correnti 128.215 128.215
Passività finanziarie non correnti 313.773 313.773

Passività finanziarie per leasing non 
correnti 772.998 772.998

Altri debiti non correnti 16.883 16.883

Attività 
finanziarie 

al fair value con 
contropartita a 

conto 
economico

Passività 
finanziarie al 

fair 
value con 

contropartita a 
conto 

economico

Attività 
finanziarie 

al costo 
ammortizzato

Passività 
finanziarie al 

costo 
ammortizzato

Strumenti 
derivati Totale

Cassa e banche 27.876 27.876
Crediti commerciali 98.426 98.426
Attività finanziarie correnti 11.797 11.797
Altri crediti correnti 33.968 33.968
Partecipazioni 136 136
Attività finanziarie non correnti 172 172
Altri crediti non correnti 4.357 68 4.425
Passività finanziarie correnti 29.340 1.229 30.569
Debiti verso fornitori 350.981 350.981
Altri debiti correnti 129.787 129.787
Passività finanziarie non correnti 374.190 374.190
Altri debiti non correnti 35.840 35.840
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Informazioni sui settori operativi
In accordo con le disposizioni contenute nell’IFRS 8, il management ha individuato i seguenti settori operativi:
	• OVS, attivo nel segmento di mercato value fashion, che riguarda l’offerta di prodotti di abbigliamento di stile 

e di qualità, a prezzi competitivi, caratterizzata da un’attenzione rivolta alle ultime tendenze e alla moda; e
	• Upim, attivo nel segmento value del mercato in Italia, che riguarda l’offerta di prodotti di abbigliamento 

donna, uomo e bambino e nei segmenti casa e profumeria, caratterizzata da un posizionamento di prezzo 
particolarmente competitivo e rivolto principalmente alla famiglia.

I risultati dei settori operativi sono misurati attraverso l’analisi dell’andamento dei Ricavi e dell’EBITDA Rettificato, 
quest’ultimo definito come risultato dell’esercizio prima degli ammortamenti, svalutazioni di immobilizzazioni, 
oneri e proventi finanziari ed imposte, al netto degli oneri e dei proventi non ricorrenti e di altri effetti contabili di 
natura non monetaria, nonché dell’effetto dell’applicazione del nuovo principio contabile internazionale IFRS 16.
In particolare, il management ritiene che i Ricavi e l’EBITDA Rettificato forniscano una buona indicazione della 
performance in quanto non influenzati dalla normativa fiscale e dalle politiche di ammortamento. 
Si segnala che nella tabella sotto riportata, con riferimento all’esercizio di confronto 2018, sono state 
separatamente evidenziate le vendite di merce effettuate dalle insegne OVS e Upim nei confronti delle società 
del Gruppo Sempione Fashion, il quale tuttavia non rappresenta un settore operativo autonomo ai sensi 
dell’IFRS 8.

31 gennaio 2020 31 gennaio 2019

(migliaia di Euro) OVS UPIM
Sempione 

Fashion Totale OVS UPIM
Sempione 

Fashion Totale

Ricavi per segmento 1.117.382 252.708 0 1.370.090 1.151.117 240.530 65.507 1.457.154 

EBITDA Rettificato 126.411 29.873 156.284 118.926 25.301 144.227 
% sui ricavi 11,3% 11,8% 11,4% 10,3% 10,5% 9,9%
Oneri non ricorrenti (11.476) (79.017)
Riclassifica forex (22.201) 9.527 
Stock Option plan (126) (310)
Effetti IFRS 16 170.473 0 
EBITDA 292.954 74.427 

Ammortamenti e svalutazioni di 
immobilizzazioni (376.931) (67.189)

Risultato ante oneri finanziari netti e 
imposte (83.977) 7.238 

Proventi finanziari 1.139 1.162 

Oneri finanziari (72.428) (17.788)
Differenze cambio 19.741 43.493 
Proventi (Oneri) da partecipazioni 1.095 (1.260)
Risultato dell'esercizio ante imposte (134.430) 32.845 
Imposte (5.948) (7.516)
Risultato dell'esercizio (140.378) 25.329 
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Il contenuto e le variazioni delle voci più significative vengono di seguito dettagliati (ove non diversamente 
specificato, i valori sono espressi in migliaia di Euro).

Il saldo rappresenta le disponibilità liquide alla data di chiusura dell’esercizio ed è così dettagliato (migliaia di 
Euro):

Le disponibilità liquide sono costituite da denaro, depositi bancari e postali, assegni e valori in cassa presso la 
sede centrale e i negozi della rete diretta di vendita.

Si segnala inoltre, che a garanzia del Contratto di Finanziamento (descritto alla successiva nota 13), al 31 gennaio 
2020 risultano costituiti in pegno (ultimo aggiornamento al 1° gennaio 2020) conti correnti ordinari per un importo 
di 56.838 migliaia di Euro e conti correnti in valuta per un importo di USD 4.418 migliaia, corrispondenti a Euro 
3.975 migliaia, il cui saldo di bilancio risulta comunque nelle piene disponibilità del Gruppo OVS.

Il dettaglio dei crediti commerciali è il seguente (migliaia di Euro):

I crediti per vendite all’ingrosso si originano dall’attività di vendita verso affiliati.
I crediti per prestazioni di servizi includono principalmente addebiti per gestioni di reparto e subaffitti a gestori 
terzi. 
I crediti in contenzioso sono principalmente costituiti da crediti per posizioni incagliate. Tali crediti sono per lo più 
svalutati attraverso la rilevazione di un apposito fondo svalutazione crediti.
Le svalutazioni riguardano crediti nei confronti di affiliati o di partner commerciali per i quali si presumono difficoltà 
nell’incasso, per contestazioni o, nella maggior parte dei casi, per procedure concorsuali in atto nei confronti dei 
clienti.
Si segnala che i crediti verso Vidrea Deutschland GmbH (già Charles Vögele Deutschland GmbH) per 24,2 milioni di 
Euro, già completamente svalutati al 31 gennaio 2019, a seguito dell’ordinanza di fallimento emessa dal Tribunale 
di Hechingen nello scorso mese di aprile 2019, sono stati stralciati nel corso dell’esercizio.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

1	 Cassa e banche 45.656 27.876 17.780

31.01.2020 31.01.2019 variazione

1) Depositi bancari e postali 39.475 21.929 17.546
2) Assegni 8 6 2
3) Denaro e altri valori in cassa 6.173 5.941 232
Totale	 45.656 27.876 17.780

31.01.2020 31.01.2019 variazione

2	 Crediti commerciali 85.981 98.426 (12.445)

31.01.2020 31.01.2019 variazione

Crediti commerciali
Crediti per vendite al dettaglio 547 762 (215)
Crediti per vendite all'ingrosso 83.323 113.110 (29.787)
Crediti per prestazioni di servizi 8.233 11.098 (2.865)
Crediti in contenzioso 9.223 7.143 2.080
Crediti commerciali verso parti correlate 1.836 5.128 (3.292)
Subtotale 103.162 137.241 (34.079)
(Fondo svalutazione crediti) (17.181) (38.815) 21.634
Totale 85.981 98.426 (12.445)
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Il saldo include inoltre crediti verso la parte correlata Coin S.p.A. per 1,8 milioni di Euro relativi a commissioni di 
intermediazione di acquisto merce per 0,2 milioni di Euro e a crediti per prestazioni di servizi per 1,6 milioni di Euro. 
Si segnala inoltre che, a garanzia del Contratto di Finanziamento, al 31 gennaio 2020 risultano posti a garanzia 
crediti commerciali (rappresentati prevalentemente da crediti per la fornitura di prodotti agli affiliati in franchising) 
per un importo pari a Euro 92,1 milioni.

Il fondo svalutazione crediti ammonta a 17.181 migliaia di Euro al 31 gennaio 2020; nel corso dell’esercizio il fondo 
è stato utilizzato per 27.589 migliaia di Euro, mentre l’accantonamento è stato pari a 5.955 migliaia di Euro.
Si riporta di seguito la movimentazione del fondo svalutazione crediti:

L’accantonamento al “Fondo svalutazione crediti” esprime il valore di presumibile realizzo dei crediti ancora 
incassabili alla data di chiusura dell’esercizio. Gli utilizzi dell’esercizio sono a fronte di situazioni creditorie per le 
quali gli elementi di certezza e di precisione, ovvero la presenza di procedure concorsuali in essere, determinano 
lo stralcio della posizione stessa. A tal proposito, si ricorda lo stralcio dei crediti verso Vidrea Deutschland GmbH 
(già Charles Vögele Deutschland GmbH), che ha comportato l’utilizzo del fondo svalutazione crediti per 24,2 
milioni di Euro.

Stante la tipologia di servizi e prodotti venduti dal Gruppo OVS, non esistono fenomeni di concentrazioni 
significative dei ricavi e dei crediti commerciali su singoli clienti, considerato che i crediti maturati nel corso di 
esercizi precedenti nei confronti dell’ex Gruppo Sempione Fashion, sono stati interamente stralciati. 

La movimentazione del fondo svalutazione crediti nell’esercizio precedente è la seguente:

Le rimanenze di magazzino si compongono come riportato nella seguente tabella:

Tale voce comprende le giacenze di merce presso depositi e punti vendita alla data di bilancio. 
Il valore esposto risulta sostanzialmente in linea con i valori che si otterrebbero valutando le rimanenze a costi 
correnti alla data di chiusura dell’esercizio.
Il fondo deprezzamento riflette la miglior stima del management sulla base della ripartizione per tipologia e 

(migliaia di Euro)

Saldo al 31 gennaio 2019 38.815
Accantonamenti dell'esercizio 5.955
Utilizzi dell'esercizio (27.589)
Saldo al 31 gennaio 2020 17.181

(migliaia di Euro)

Saldo al 31 gennaio 2018 23.809
Effetti transizione IFRS 9 850
Accantonamenti dell'esercizio 28.026
Utilizzi dell'esercizio (13.872)
Effetto adeguamento cambio 2
Saldo al 31 gennaio 2019 38.815

31.01.2020 31.01.2019 variazione

3	 Rimanenze 393.094 410.955 (17.861)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Merci 432.748 444.786
Magazzino lordo 432.748 444.786
Fondo deprezzamento (28.460) (20.946)
Fondo differenze inventariali (11.194) (12.885)
Totale fondo svalutazione magazzino (39.654) (33.831)
Totale 393.094 410.955
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stagione delle giacenze di magazzino, delle considerazioni desunte dall’esperienza passata e delle prospettive 
future dei volumi di vendita. Il fondo differenze inventariali include la stima delle differenze inventariali al termine 
di ognuno dei periodi in esame, in considerazione del fatto che il Gruppo OVS effettua l’inventario fisico nei mesi 
di febbraio e/o giugno di ogni anno. 
Si precisa che tali fondi sono determinati sulla base della miglior stima del management e ritenuti pertanto dallo 
stesso congrui rispetto alle rispettive finalità.
Si riporta di seguito la movimentazione del fondo deprezzamento e del fondo differenze inventariali per l’esercizio 
chiuso al 31 gennaio 2020:

La movimentazione dei medesimi fondi nell’esercizio precedente è la seguente:

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Attività finanziarie” correnti e non correnti al 31 gennaio 2020 e al 31 
gennaio 2019:

Gli strumenti finanziari derivati accolgono il fair value dei derivati forward stipulati con l’obiettivo gestionale di 
copertura degli acquisti futuri di merce in valuta diversa dall’Euro.

In merito alle attività finanziarie per leasing iscritte in sede di prima applicazione del principio contabile 
internazionale IFRS 16, si veda quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi 
contabili e criteri di consolidamento.

(migliaia di Euro)
Fondo 

deprezzamento
Fondo differenze 

inventariali Totale

Saldo al 31 gennaio 2019 20.946 12.885 33.831
Accantonamento 27.976 13.003 40.979
Utilizzo (20.462) (14.694) (35.156)
Saldo al 31 gennaio 2020 28.460 11.194 39.654

(migliaia di Euro)
Fondo 

deprezzamento
Fondo differenze 

inventariali Totale

Saldo al 31 gennaio 2018 17.134 12.833 29.967
Accantonamento 37.834 13.503 51.337
Utilizzo (34.022) (13.451) (47.473)
Saldo al 31 gennaio 2019 20.946 12.885 33.831

31.01.2020 31.01.2019 variazione

4	 Attività finanziarie correnti 7.572 11.797 (4.225)
4	 Attività finanziarie non correnti 34 172 (138)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Strumenti finanziari derivati (quota corrente) 7.572 11.797
Totale attività finanziarie correnti 7.572 11.797
Strumenti finanziari derivati (quota non corrente) 34 172
Totale attività finanziarie non correnti 34 172
Totale 7.606 11.969

31.01.2020 31.01.2019 variazione

5	 Attività finanziarie per leasing correnti 4.191 0 4.191
5	 Attività finanziarie per leasing non correnti 10.623 0 10.623

31.01.2020 31.01.2019 variazione

6	 Attività per imposte correnti 14.683 9.565 5.118
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Il saldo è costituito principalmente da crediti per eccedenza di versamenti per acconti IRES (12.330 migliaia 
di Euro) e IRAP (779 migliaia di Euro) versati su base storica, già al netto del debito per imposte maturate 
nell’esercizio, crediti per ritenute su commissioni (1.077 migliaia di Euro) e per imposte trattenute alla fonte. 

Gli Altri crediti sono così analizzabili:

La voce “Crediti altri” tra i crediti correnti è relativa a caparre confirmatorie erogate per la sottoscrizione di nuovi 
contratti di locazione per 227 migliaia di Euro, a crediti per cessione rami d’azienda per 1.499 migliaia di Euro, 
mentre il restante importo si riferisce a crediti verso enti previdenziali, anticipi a fornitori e spedizionieri. 
I “crediti verso compagnie assicuratrici” includono principalmente il rimborso previsto a seguito dei danni subiti 
dalle merci durante il trasporto (52 migliaia di Euro) e danni per furto valori nei negozi (8 migliaia di Euro).
La voce “Ratei/risconti attivi – altri” include prevalentemente i pagamenti anticipati per servizi di pubblicità e 
marketing per 1.532 migliaia di Euro e la quota dei risconti sulle commissioni finanziarie (322 migliaia di Euro) 
sostenute per l’ottenimento delle linee di credito di tipo revolving meglio descritte al paragrafo successivo 
“Passività finanziarie”. 
Il restante impatto si riferisce principalmente a risconti attivi su costi per utenze, costi per prestazioni di servizi e 
a rimborsi di costi per formazione.
Si segnala inoltre che, a garanzia del Contratto di Finanziamento, al 31 gennaio 2020 risultano posti a garanzia 
crediti assicurativi per un importo pari a Euro 0,1 milioni.
Tra gli “Altri crediti non correnti” si segnalano depositi cauzionali che si riferiscono principalmente alle cauzioni 
versate in base a contratti di locazione, utenze e a depositi presso le dogane a garanzia delle importazioni di 
merce. 
La voce “Partecipazioni minori” include prevalentemente partecipazioni in Consorzi iscritte al costo.
La voce “Crediti altri non correnti” include crediti verso affiliati con scadenza superiore ai 12 mesi per 6.022 
migliaia di Euro e la quota a medio-lungo termine dei risconti su commissioni finanziarie per 668 migliaia di Euro.
L’incremento dei “Crediti altri non correnti” si riferisce ad attività differite oltre i 12 mesi dalla reporting date, nei 
confronti di terze parti.
In merito allo storno dei risconti attivi su contratti di locazione attratti dal nuovo principio contabile internazionale 
IFRS 16 si rimanda a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi contabili 
e criteri di consolidamento.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

7	 Altri crediti correnti 13.984 33.968 (19.984)
7	 Altri crediti non correnti 11.119 4.425 6.694

31.01.2020 31.01.2019 variazione

Crediti altri 2.708 1.455 1.253
Crediti verso compagnie assicuratrici per rimborsi sinistri 61 745 (684)
Crediti verso personale 1.285 1.361 (76)
Ratei/risconti attivi - locazioni e spese condominiali 3.227 24.062 (20.835)
Ratei/risconti attivi - assicurazioni 83 70 13
Ratei/risconti attivi - interessi su depositi cauzionali 26 21 5
Ratei/risconti attivi - altri 6.594 6.254 340
Totale crediti correnti 13.984 33.968 (19.984)
Depositi cauzionali 4.389 4.357 32
Partecipazioni minori 20 20 0
Crediti altri 6.710 48 6.662
Totale crediti non correnti 11.119 4.425 6.694

31.01.2020 31.01.2019 variazione

8	 Immobili, impianti e macchinari 255.070 273.874 (18.804)
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Nell’allegato n. 1 vengono riportati, per ciascuna voce, il costo storico, i precedenti ammortamenti, i movimenti 
intervenuti nell’esercizio ed i saldi finali.
Gli investimenti dell’esercizio hanno riguardato prevalentemente:
	• spese di ammodernamento, ristrutturazione e riqualificazione dei punti vendita della rete commerciale;
	• l’acquisizione di mobili e arredi relativi alla rete commerciale per la realizzazione di arredamenti nelle filiali di 

nuova apertura, nonché in quelle ristrutturate.

Le migliorie su beni di terzi, allocate alle voci di riferimento, si riferiscono principalmente ad interventi di 
ristrutturazione nei negozi non di proprietà.

In ottemperanza a quanto previsto dallo IAS 36, per i business che presentano indicatori di perdite di valore, il 
Gruppo ha effettuato una valutazione della recuperabilità delle relative attività, utilizzando il metodo dei flussi 
finanziari attualizzati. 
Sulla base dell’analisi svolta non sono emerse perdite di valore nell’esercizio.

Si segnala inoltre che, ai sensi del Contratto di Finanziamento, al 31 gennaio 2020 risulta costituito un privilegio 
speciale sui beni mobili per un importo pari a Euro 172,2 milioni.

A seguito della prima applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, tale voce include attività per diritto d’uso 
relativi principalmente a contratti di affitto di negozi e in misura residuale relativi a contratti di affitto di uffici, 
foresterie e automezzi / altre attrezzature.
Per una disamina di dettaglio si rinvia a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai 
principi contabili e criteri di consolidamento, alla tabella n. 2 in allegato, in merito alla movimentazione dell’esercizio 
e al successivo paragrafo relativo alle “Attività di impairment test”.

Nell’allegato n. 3 alle presenti Note illustrative viene riportata, per ciascuna voce, la movimentazione avvenuta 
nell’esercizio.

Le immobilizzazioni immateriali al 31 gennaio 2020 includono prevalentemente i valori allocati al Gruppo OVS 
emersi dall’operazione pregressa di acquisizione di Gruppo Coin da parte di Icon, poi oggetto di conferimento a 
luglio 2014 nell’attuale OVS S.p.A..
Al 31 gennaio 2020 esse includono: 
	• Insegna OVS pari a 377,5 milioni di Euro, a vita indefinita (inclusa nella voce Concessioni, licenze e marchi);
	• Insegna Upim pari a 13,3 milioni di Euro, a vita indefinita (inclusa nella voce Concessioni, licenze e marchi);
	• Rete franchising OVS pari a 63,0 milioni di Euro, ammortizzata in 20 anni (inclusa nella voce Altre immobilizzazioni 

immateriali);
	• Rete franchising Upim pari a 25,0 milioni di Euro, ammortizzata in 20 anni (inclusa nella voce Altre immobilizzazioni 

immateriali);
	• Autorizzazioni amministrative relative ai punti vendita OVS pari a 80,0 milioni di Euro, ammortizzate in 40 anni 

(incluse nella voce Concessioni, licenze e marchi);
	• Autorizzazioni amministrative relative ai punti vendita Upim pari a 21,5 milioni di Euro ammortizzate in 40 anni 

(incluse nella voce Concessioni, licenze e marchi).

Le insegne attribuite al Gruppo OVS sono considerate a vita utile indefinita.
Alla base di tale considerazione vi è stata un’analisi da parte del management di tutti i fattori rilevanti (legali, 
giuridici, contrattuali, competitivi, economici e altri) legati alle insegne stesse, attraverso la quale si è giunti alla 
conclusione che non esiste un prevedibile limite di tempo entro cui ci si attende la generazione di flussi di cassa 
in entrata per il Gruppo OVS.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

9	 Diritto di utilizzo beni in leasing 866.316 0 866.316

31.01.2020 31.01.2019 variazione

10	 Immobilizzazioni immateriali 618.053 632.987 (14.934)



83  RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2019

La valutazione della recuperabilità del valore di tali insegne è stata effettuata utilizzando il metodo dei flussi 
finanziari attualizzati relativi alle CGU cui dette insegne sono allocate. In merito agli esiti delle analisi condotte si 
rinvia al successivo paragrafo “Attività di impairment test”.

Si segnala che la vita utile delle autorizzazioni amministrative risulta essere pari a 40 anni.
Essa è stata stimata sulla base di analisi storiche effettuate all’interno del Gruppo OVS.
Si evidenzia, a tal proposito, la scarsa rilevanza del termine temporale riconducibile alla durata dei contratti di 
locazione. Infatti, vi sono tutele fornite al conduttore dalla prassi di mercato e da specifiche previsioni giuridiche 
a cui si affianca una strategia di progressiva ulteriore espansione della rete portata avanti dal Gruppo OVS che 
è solito rinnovare i contratti di locazione prima della loro naturale scadenza. Tutti questi elementi hanno portato 
nel tempo ad un successo pressoché totale nel perseguimento della politica di rinnovo. Si rileva, inoltre che è 
stata identificata una componente di “residual value” (valore residuo al termine della vita utile non assoggettato 
ad ammortamento) calcolato nella misura di 18 mensilità del canone di affitto, in quanto rappresentativo del 
valore comunque riconosciuto dal locatore qualora il contratto non venga rinnovato per causa non attribuibile al 
Gruppo OVS.

Il saldo residuale della voce è composto prevalentemente da diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione 
delle opere dell’ingegno relativi ad investimenti in programmi software. 

Si segnala inoltre che, ai sensi del Contratto di Finanziamento, al 31 gennaio 2020 risultano costituiti in pegno 
marchi del Gruppo OVS per un importo pari a Euro 390,8 milioni.

L’avviamento deriva principalmente dall’acquisizione di Gruppo Coin operata da Icon in data 30 giugno 2011 (Euro 
451.778 migliaia allocati alla CGU OVS).
Si precisa che l’avviamento è stato sottoposto a test di impairment le cui risultanze hanno condotto ad una 
perdita di valore di Euro 155.000 migliaia e sono rappresentate nel successivo paragrafo “Attività di impairment 
test”.

Attività di impairment test 

Come previsto dallo IAS 36 il Gruppo provvede a verificare la recuperabilità delle attività immateriali a vita utile 
indefinita (avviamento e insegne) qualora vengano identificati indicatori di perdita di valore, e comunque ad 
ogni data di chiusura di esercizio, mentre per quelle materiali e per le altre immateriali a vita utile definita, tale 
esercizio viene effettuato quando vengono identificati indicatori di perdita di valore. Il valore recuperabile delle 
unità generatrici di cassa (“cash-generating unit” o “CGU”), cui le singole attività sono state attribuite, è verificato 
attraverso la determinazione del valore in uso e/o del loro fair value.
Le cash generating unit identificate dal management coincidono con i settori operativi OVS, Upim e PIOMBO 
(quest’ultima di entità irrilevante al 31 gennaio 2020, presentando un valore complessivo di capitale investito pari 
a circa 1,2 milioni di Euro), all’interno dei quali confluiscono tutti i servizi e prodotti forniti alla clientela.

A) CGU OVS 

Il test di impairment è stato svolto confrontando il valore di carico (“carrying amount”) della unità generatrice di 
cassa (CGU) con il valore d’uso (“value in use” o “VIU”) della stessa. Si precisa che il carrying amount della CGU 
OVS include l’avviamento, interamente allocato alla stessa e pari al valore iniziale di iscrizione di 452,5 milioni di 
Euro, e l’insegna OVS pari a 377,5 milioni di Euro, entrambi a vita utile indefinita.
La stima del valore d’uso del settore operativo OVS ai fini dell’impairment test si è basata sull’attualizzazione dei 

31.01.2020 31.01.2019 variazione

11	 Avviamento 297.541 452.541 (155.000)
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dati previsionali della CGU OVS, determinati sulla base delle seguenti ipotesi:

	• i flussi di cassa attesi del settore operativo OVS sono stati estrapolati dal Budget 2020 e dal business plan per 
il periodo di 3 anni dal 2020 al 2022 (il “Piano”), entrambi elaborati dal management e oggetto di approvazione 
da parte del Consiglio di Amministrazione in data 30 gennaio 2020. I flussi di cassa previsionali della CGU OVS 
sono stati determinati considerando i livelli di crescita del fatturato e dell’EBITDA basati sia sulle performance 
economico-reddituali passate che sulle aspettative future;

	• i flussi di cassa futuri attesi, normalizzati da utilizzare per il terminal value, sono stati costruiti applicando un 
tasso di crescita “g” dell’EBITDA costante dell’1,30% annuo applicato all’EBITDA dell’ultimo anno di Piano (in 
riduzione di 30 bps rispetto il 31 gennaio 2019). Gli investimenti annui sono stati stimati in maniera costante sul 
valore dell’ultimo anno di Piano (pari a Euro 40 milioni), importo che si ritiene rappresentativo degli investimenti 
normalizzati necessari al mantenimento delle immobilizzazioni in essere, mentre per il mantenimento dei diritti 
di utilizzo beni in leasing sono stati stimati investimenti annui pari a Euro 109 milioni;

	• il tasso di attualizzazione (WACC) utilizzato nella stima del valore attuale dei flussi di cassa è pari al 6,39% 
ed è stato determinato sulla base delle seguenti assunzioni: i) il risk-free rate adottato è pari al 1,96% e 
corrisponde al rendimento sui titoli di stato (BTP) a scadenza decennale emessi dal governo italiano; ii) l’equity 
risk premium adottato è pari al 5,24%, tasso medio in linea sia con i risultati delle analisi di lungo periodo 
relative ai paesi industrializzati sia con la prassi professionale; iii) il coefficiente beta è stato stimato sulla base 
di un panel di società comparabili quotate operanti nel settore dell’abbigliamento retail; iv) il costo del debito 
di natura finanziaria, pari al 2,2%, è stato stimato in misura pari alla media a 1 mese del tasso EurIRS a 10 anni, 
maggiorato di uno spread di 200bps; e v) è stato adottato un debt/equity ratio calcolato sulla base del dato 
medio espresso da un panel di società comparabili.

Sulla base delle considerazioni illustrate in precedenza, il VIU della CGU OVS al 31 gennaio 2020 risulta pari a 
Euro 2.087 milioni. Dal confronto tra VIU, pari a Euro 2.087 milioni, e carrying amount (capitale investito netto) 
della CGU OVS, pari a Euro 1.836 milioni (inclusivo degli effetti dell’IFRS 16), risulta che il valore d’uso della CGU è 
superiore al suo valore contabile, pertanto nell’applicazione dei flussi approvati dalla direzione a gennaio 2020 
non emergono perdite di valore da contabilizzare.

Inoltre, considerato l’attuale contesto di incertezza descritto in Relazione sulla Gestione al 31 gennaio 2020, per 
effetto della pandemia da Covid-19, e il rilievo che la stessa può avere in processi valutativi complessi e basati su 
stime, come quelli sopra descritti e fondati sul calcolo di un value in use, la direzione del Gruppo ha attentamente 
analizzato la sostenibilità del risultato dell’impairment test al variare delle seguenti ipotesi del modello:
	• aumento di 200 punti base del tasso di sconto;
	• diminuzione di 80 punti base del tasso di crescita;
	• riduzione dei flussi di cassa futuri della CGU OVS per effetto di una revisione complessiva del Piano di seguito 

ampiamente descritta.
La sensitività sul piano elaborata dalla direzione è tesa a modificare il business plan approvato dal Board in data 
30 gennaio 2020 per recepire i possibili impatti della crisi derivante dalla pandemia Covid-19.

Impatti sulle vendite
I DPCM del 9 e dell’11 marzo 2020 hanno imposto la chiusura di tutti i negozi sul territorio nazionale, con sostanziale 
azzeramento dei ricavi per il Gruppo durante i mesi di marzo e aprile 2020. A partire dal 14 aprile 2020 è stato 
possibile riaprire progressivamente i negozi/reparti bambino e si prevede nel corso del mese di maggio 2020 
la riapertura dell’intera rete; il mese di maggio avrà pertanto vendite in forte calo rispetto al 2019 stante la 
riapertura soltanto parziale.
La situazione per i prossimi mesi è fortemente incerta sia a livello macroeconomico (es. trend del PIL, livello di 
supporto dal parte delle istituzioni europee) sia a livello di propensione al consumo di abbigliamento; su questo 
punto, ad esempio, vi sono opinioni diverse che sostengono da un lato un rimbalzo nei consumi (“revenge buying”) 
e dall’altro che prevedono un loro calo (“less is more”). 
Lo scenario è incerto per l’intero comparto, in quanto è ipotizzabile che alcuni competitors siano costretti a 
procedure di ristrutturazione e/o insolvenza, oppure cerchino di massimizzare la generazione di cassa di breve 
con svendite di liquidazione e in generale con una pressione promozionale molto superiore alla media.
In questa situazione di incertezza il Gruppo, prediligendo un approccio conservativo, prevede fino alla fine del 
2020 un calo significativo del fatturato. Nel 2021, a partire dai saldi dell’AI 2020, si prevede una normalizzazione 
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dei consumi con un ritorno dei fatturati a valori paragonabili a quelli del 2019, pur se conservativamente di alcuni 
punti percentuali inferiori.
Negli anni successivi non sono ad oggi prevedibili particolari evoluzioni del fatturato, fermo restando la crescita 
derivante dall’espansione organica del network (significativamente ridotta rispetto a quanto ipotizzato nel 
Business Plan del 30 gennaio 2020).
Simili impatti/previsioni valgono anche per le attività all’estero, che tuttavia hanno un peso marginale, inferiore al 
10% del business totale. 

Impatti sui costi
Per reagire al calo di fatturato, il Gruppo ha avviato azioni straordinarie che coinvolgono tutte le aree gestionali. Il 
piano di sensitività elaborato dalla direzione ipotizza, relativamente alle principali voci di costo:
	• Costo del venduto: il costo del venduto si riduce in proporzione alle vendite. La merce 2020 rimasta invenduta 

a causa della chiusura dei negozi e in genere del minor fatturato viene riportata al 2021 andando quindi a 
ridurre il volume di acquisti di quell’anno. E’ peraltro ipotizzabile che sia comunque necessario agire sulla leva 
promozionale nel corso del 2021 per esitare la merce residua e pertanto l’incidenza del costo del venduto è 
prevista in aumento.

	• Costo del personale di negozio: riduzioni sostanzialmente in linea con l’andamento delle vendite, con quasi 
azzeramento durante i periodi di chiusura e riduzione degli organici a valle della riapertura. Dal 2021 ritorno alla 
normale organizzazione di negozio con organici sostanzialmente pari al 2019.

	• Canoni e affitti: free rent durante i periodi di chiusura e nei mesi successivi del 2020 sconto almeno pari al 
calo delle vendite (ossia un sostanziale passaggio a canoni variabili). Il Gruppo cercherà di mantenere anche 
per gli anni successivi una struttura variabile dei canoni; lo scenario di sensitività prudenzialmente ipotizza un 
generale ritorno ai valori dei canoni pre Covid-19, in parallelo con il recupero delle vendite.

	• Costi spazi e operativi: tali costi sono stati sostanzialmente bloccati durante il periodo di chiusura e saranno 
“contenuti” a valle della riapertura; tuttavia, stante la natura sostanzialmente fissa di alcuni di essi (es. energia 
elettrica) il loro calo rispetto alla baseline 2019 è ipotizzato inferiore rispetto a quello delle vendite. Dal 2021 si 
presume un ritorno ai valori pre Covid-19.

	• Costi logistici: nel 2020 non si ipotizzano risparmi in quanto i minori costi per i beni non distribuiti saranno 
compensati dalle attività di raccolta e stockaggio della merce invenduta trasferita al 2021.

	• Costi di headquarter: a livello corporate lo scenario di sensitività recepisce nel 2020 un risparmio di costi 
derivante dalla sospensione di alcune attività durante il periodo di chiusura (in quanto circa il 50% dei dipendenti 
di sede ha avuto accesso alla Cassa Integrazione) ed è prevista un’ulteriore riduzione dei servizi esterni rispetto 
a quanto già avvenuto nel 2019, nonché una significativa riduzione dei costi di marketing (quali l’annullamento 
delle campagne previste per la primavera-estate 2020). Alcuni risparmi avranno infine natura strutturale per 
cui il costo 2021 è comunque previsto inferiore rispetto alla baseline del 2019 di alcuni punti percentuali.

Impatti sugli investimenti
Stante la situazione di incertezza e la tensione finanziaria indotta dal calo del fatturato, il Gruppo ha rivisto il 
piano di investimenti del 2020 con la riduzione del numero di nuove aperture e la sospensione di alcuni altri 
progetti non strettamente necessari. Lo scenario di sensitività recepisce questo approccio mentre per gli anni 
successivi ipotizza un sostanziale riallineamento con i valori di investimento del 2019.

Impatti sul Capitale Circolante Commerciale
Crediti commerciali: circa il 15%-20% del fatturato del Gruppo avviene con il canale in Franchising, anch’esso 
fortemente impattato dall’emergenza Covid-19. Lo scenario pertanto recepisce nel 2020 dilazioni straordinarie 
concesse dal Gruppo ad alcuni franchisee in difficoltà, dilazioni che dovrebbero rientrare quasi completamente 
nel corso del 2021.
Magazzino: lo scenario di sensitività recepisce nel 2020 un significativo aumento del magazzino derivante dalla 
merce 2020 rimasta invenduta e riportata al 2021; conseguentemente il 2021 sarà un anno di de-stoccaggio 
con valore del magazzino al termine dell’esercizio sostanzialmente in linea con la situazione a fine 2019, salvo il 
leggero incremento per la fisiologica evoluzione del network. 
Debiti verso fornitori: lo scenario ipotizza che eventuali dilazioni ottenute dai fornitori durante la fase emergenziale 
si esauriscano sostanzialmente entro fine anno, con l’eccezione di alcune dilazioni sui canoni che sono comunque 
previste concludersi nel 2021.
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Impatti su altre poste di bilancio
Lo scenario di sensitività non prevede significative variazioni nelle altre poste di bilancio con l’esclusione di:
	• Fondo ferie anni precedenti: nel corso del 2020 il fondo viene significativamente ridotto in quanto nel periodo 

di chiusura e prima di accedere alla CIG i dipendenti hanno dovuto usufruire delle ferie residue;
	• Fondo TFR: riduzione in funzione delle normali e progressive uscite dei dipendenti che fino al 2006 hanno 

accumulato il fondo presso la Società OVS S.p.A.;
	• Fondo imposte: sfasamento del corso del 2020 stante versamenti di saldi imposte commisurate ai redditi 

2019, ben superiori a quelli di competenza del 2020.
Queste analisi di sensitività eseguite separatamente per ognuna delle ipotesi di cui sopra, comportano svalutazioni 
da registrare nell’esercizio 2019 relativamente alla CGU OVS rispettivamente per la sensitività sul tasso WACC, 
per 117 milioni di Euro, e sui flussi di cassa futuri per 155 milioni di Euro, mentre la sensitività sul tasso g presenta 
una cover di 93 milioni di Euro.
In considerazione degli impatti rilevanti dell’attuale pandemia sulle assunzioni sottostanti le stime sui flussi e 
l’incertezza complessiva del contesto economico italiano in cui opera principalmente il Gruppo OVS, è parso 
prudente e allo stesso tempo congruo recepire nel bilancio chiuso al 31 gennaio 2020 quanto emerso dal test di 
impairment condotto secondo la rivisitazione dei flussi per tener conto e per dare maggiore peso alle evidenze 
oggi provenienti dall’esterno ed in particolare dai dati consuntivi e prospettici dell’esercizio iniziato il 1° febbraio 
2020. Ciò ha portato a rilevare una perdita da impairment, interamente attribuita alla voce Avviamento afferente 
la CGU OVS, per 155.000 migliaia di Euro.

B) CGU UPIM

Pur non essendo allocato alcun valore ad avviamento per la CGU Upim, il Gruppo ha effettuato un test di 
impairment sulla stessa, in considerazione del fatto che essa include comunque un valore allocato all’insegna, 
pari a Euro 13,3 milioni, a vita utile indefinita. 
La stima del valore d’uso del settore operativo Upim ai fini dell’impairment test si è basata sull’attualizzazione dei 
dati previsionali della CGU Upim, determinati sulla base delle seguenti ipotesi:
	• i flussi di cassa attesi del settore operativo Upim sono stati estrapolati dal Budget 2020 e dal business plan per 

il periodo di 3 anni dal 2020 al 2022 (il “Piano”), entrambi elaborati dal management e oggetto di approvazione 
da parte del Consiglio di Amministrazione. I flussi di cassa previsionali della CGU Upim sono stati determinati 
considerando i livelli di crescita del fatturato e dell’EBITDA basati sia sulle performance economico-reddituali 
passate che sulle aspettative future;

	• i flussi di cassa futuri attesi, normalizzati da utilizzare per il terminal value, sono stati costruiti applicando un 
tasso di crescita “g” dell’EBITDA costante dell’1,30% annuo (in riduzione di 30 bps rispetto il 31 gennaio 2019) 
applicato all’EBITDA dell’ultimo anno di Piano. Gli investimenti annui sono stati stimati in maniera costante sul 
valore dell’ultimo anno di piano (pari a Euro 22 milioni), importo che si ritiene rappresentativo degli investimenti 
normalizzati necessari al mantenimento delle immobilizzazioni in essere, mentre per il mantenimento dei diritti 
di utilizzo beni in leasing sono stati stimati investimenti annui pari a Euro 26 milioni;

	• il tasso di attualizzazione (WACC) utilizzato nella stima del valore attuale dei flussi di cassa è pari al 6,21% 
ed è stato determinato sulla base delle seguenti assunzioni: i) il risk-free rate adottato è pari al 1,96% e 
corrisponde al rendimento sui titoli di stato (BTP) a scadenza decennale emessi dal governo italiano; ii) l’equity 
risk premium adottato è pari al 5,24%, tasso medio in linea sia con i risultati delle analisi di lungo periodo 
relative ai paesi industrializzati sia con la prassi professionale; iii) il coefficiente beta è stato stimato sulla base 
di un panel di società comparabili quotate operanti nel settore dell’abbigliamento retail; iv) il costo del debito 
di natura finanziaria, pari al 2,2%, è stato stimato in misura pari alla media a 1 mese del tasso EurIRS a 10 anni, 
maggiorato di uno spread di 200bps; e v) è stato adottato un debt/equity ratio calcolato sulla base del dato 
medio espresso da un panel di società comparabili.

Sulla base delle considerazioni illustrate in precedenza, il VIU della CGU Upim al 31 gennaio 2020 risulta pari 
a Euro 466 milioni. Dal confronto tra VIU, pari a Euro 466 milioni, e carrying amount (capitale investito netto) 
della CGU Upim, pari a Euro 248 milioni (inclusivo degli effetti dell’IFRS 16), risulta che il valore d’uso della CGU è 
superiore al suo valore contabile, pertanto non sono emerse perdite di valore da contabilizzare.
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Inoltre, il Gruppo ha analizzato la sostenibilità del risultato dell’impairment test al variare delle seguenti ipotesi 
del modello:
	• aumento di 200 punti base del tasso di sconto;
	• diminuzione di 80 punti base del tasso di crescita;
	• riduzione dei flussi di cassa futuri della CGU Upim per effetto di una revisione complessiva del Piano come già 

ampiamente descritta.
Queste analisi di sensitivity eseguite separatamente per ognuna delle ipotesi di cui sopra, non comporterebbero 
comunque svalutazioni da registrare nell’esercizio 2019 relativamente alla CGU Upim.

Impairment test autorizzazioni amministrative e diritti di utilizzo beni in leasing relativi ai punti vendita
Le autorizzazioni amministrative relative ai punti vendita OVS e Upim ed i Diritti di utilizzo beni in leasing che 
presentano indicatori di perdite di valore sono stati sottoposti ad impairment test procedendo alla determinazione 
del valore in uso per ciascun punto vendita così individuato.
Le principali assunzioni utilizzate nella determinazione del valore in uso sono relative al tasso di attualizzazione 
e al tasso di crescita. In particolare è stato utilizzato il tasso di sconto post imposte (WACC) della CGU di 
appartenenza e non è stato previsto alcun tasso di crescita per il periodo successivo al budget 2020.
Sulla base dell’analisi svolta, nell’esercizio in corso sono state oggetto di svalutazione le autorizzazioni amministrative 
relative a 17 punti vendita del settore OVS e a 6 punti vendita del settore Upim per un ammontare complessivo 
pari a 7.377 migliaia di Euro. Al contempo sono state oggetto di ripristino di valore le autorizzazioni amministrative 
precedentemente svalutate e relative a 1 punto vendita del settore OVS e 3 punti vendita del settore Upim, per 
un ammontare complessivo pari a 1.008 migliaia di Euro.

Tale voce include il valore della partecipazione nel consorzio Centomilacandele S.C.p.A. detenuta da OVS S.p.A., 
pari al 31,63%, per 136 migliaia di Euro.

Di seguito si riporta il dettaglio delle voci “Passività finanziarie correnti” e “Passività finanziarie non correnti” al 31 
gennaio 2020 e al 31 gennaio 2019:

31.01.2020 31.01.2019 variazione

12	 Partecipazioni 136 136 0

31.01.2020 31.01.2019 variazione

13	 Passività finanziarie correnti 38.871 30.569 8.302
13	 Passività finanziarie non correnti 313.773 374.190 (60.417)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Debiti bancari correnti 5.245 28.793
Parte corrente dell'indebitamento non corrente 32.818 0
Altri debiti finanziari correnti 808 1.776
Passività finanziarie correnti 38.871 30.569
Debiti bancari non correnti 313.773 373.621
Altri debiti finanziari non correnti 0 569
Passività finanziarie non correnti 313.773 374.190
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Debiti bancari correnti, non correnti e parte corrente dell’indebitamento non corrente

I debiti bancari correnti e non correnti del Gruppo OVS al 31 gennaio 2020 sono di seguito illustrati:

Le linee di credito a disposizione del Gruppo, al 31 gennaio 2020, sono quasi totalmente riferite al contratto di 
finanziamento inizialmente sottoscritto in data 23 gennaio 2015, erogato in data 2 marzo 2015 (il “Contratto di 
Finanziamento”) e successivamente emendato e modificato in data 19 settembre 2019, per complessivi Euro 
450.000.000 che prevede la concessione di:
	• una linea di credito a medio-lungo termine pari ad Euro 250.000.000 (Term B1);
	• una linea di credito amortising pari ad Euro 100.000.000 che prevede rimborsi semestrali di pari importo a 

partire dal 28 febbraio 2020 (Term B2);
	• una linea di credito revolving pari ad Euro 100.000.000 utilizzabile in differenti valute (la “Linea Revolving”).

 
Il tasso di interesse applicabile per la Linea Term B1 è al 31 gennaio 2020, pari alla somma tra (i) il margine pari al 
3,75% annuo (il “Margine”) e (ii) il parametro EURIBOR o, in caso di utilizzi in valute diverse dall’Euro, il parametro 
LIBOR (l’“Interesse”). Il tasso di interesse applicabile, sia per la linea Term B2 che per la Linea Revolving, al 31 
gennaio 2020 è pari alla somma tra (i) il margine pari al 3,50% annuo (il “Margine”) e (ii) il parametro EURIBOR o, 
in caso di utilizzi in valute diverse dall’Euro, il parametro LIBOR (l’“Interesse”). Entrambi i tassi sono posti uguale a 
zero in caso di parametro negativo. L’Interesse è calcolato su base trimestrale o semestrale per la Term B1 e la 
Term B2, e su base mensile, trimestrale o semestrale per la Linea Revolving (salvo diverso accordo tra le parti).
Il Margine può essere oggetto di ulteriori riduzioni o incrementi sulla base del rapporto tra indebitamento 
finanziario medio netto (Average Total Net Debt) ed EBITDA (come contrattualmente specificato), calcolato 
trimestralmente sulla base, a seconda dei casi, del bilancio consolidato alla data del 31 gennaio e della relazione 
semestrale (entrambe soggette a revisione) e delle relazioni trimestrali consolidate (non soggette a revisione) 
alla data del 30 aprile e 31 ottobre, redatti secondo gli IFRS. In particolare, il Contratto di Finanziamento prevede 
che per la Linea Term B1 il primo Leverage test sia effettualo dopo 18 mesi dall’Effective Date (19 settembre 
2019). Se il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA supererà il valore di 2.50 il Margine verrà 
aumentato al 4.00%; mentre per la Linea Term B2 e la Linea Revolving dal 01 febbraio 2020 la valorizzazione del 
Margine sarà calcolata come segue:
	•  qualora il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA è pari o superiore a 3,00:1, il Margine 

applicabile è del 3,75%; 
	•  qualora il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA è inferiore a 3,00:1 ma pari o superiore a 

2,00:1, il Margine applicabile è del 3,50%; 
	•  qualora il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA è inferiore a 2,00:1 ma pari o superiore a 

1,50:1, il Margine applicabile è del 3,00%; e 
	•  qualora il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA è inferiore a 1,50:1, il Margine applicabile è 

del 2,50%.

Al 31 gennaio 2020 il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA ha il valore di 2.60x. In base alle 
condizioni contrattuali attuali il Margine rimarrà pertanto invariato.  Il prossimo test è previsto sui dati al 30 aprile 
2020.
La data di scadenza finale dell’Amendment and Restatement Agreement, che coincide altresì con la data in cui 
dovrà avvenire il rimborso delle linee di credito, è fissata al 2 marzo 2023.

Al 31 gennaio 2020

(migliaia di Euro) Scadenza
Tasso 

di interesse Totale
di cui quota non 

corrente
di cui quota 

corrente

Debito per oneri finanziari 5.245 - 5.245
Debiti bancari correnti 5.245 - 5.245
Facility B1 2023 Euribor + 3,75% 250.000 250.000 -
Facility B2 2023 Euribor + 3,50% 100.000 66.667 33.333
Oneri accessori ai finanziamenti (3.409) (2.894) (514)
Debiti bancari non correnti 346.591 313.773 32.818
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Il Contratto di Finanziamento prevede che, a garanzia dell’adempimento delle relative obbligazioni, siano costituite, 
in favore del pool di banche, le seguenti garanzie sui propri beni mobili, finanziamenti infragruppo, brevetti, conti 
correnti e crediti commerciali ed assicurativi, ed in particolare:
1.	 la cessione a titolo di garanzia dei crediti derivanti da ogni finanziamento infragruppo nel quale OVS S.p.A. è 

parte finanziatrice;

2.	la cessione a titolo di garanzia di crediti commerciali e assicurativi (rappresentati prevalentemente da crediti 
per la fornitura di prodotti agli affiliati in franchising e crediti assicurativi);

3.	un privilegio speciale costituito su alcuni beni aziendali (principalmente arredamenti e attrezzature connesse 
all’attività svolta da OVS) nella titolarità del Gruppo;

4.	un pegno sul 100% delle azioni di OVS Hong Kong Sourcing Limited detenute da OVS S.p.A.;

5.	un pegno sul 100% delle azioni delle altre controllate da OVS S.p.A. che dovessero rientrare in futuro nella 
definizione di Material Company ai sensi del Contratto di Finanziamento, dovendosi intendere per Material 
Company ogni nuova società che dovesse essere in futuro controllata da OVS S.p.A. e che sia rilevante, ai 
sensi del Contratto di Finanziamento, in funzione dei ricavi da essa generati in rapporto all’EBITDA di Gruppo;

6.	un pegno su taluni marchi di titolarità di OVS S.p.A. (in particolare sui marchi OVS e Upim);

7.	 un pegno su taluni conti correnti di titolarità di OVS S.p.A..

OVS S.p.A. si impegna a comunicare il sopravvenire di eventuali eventi pregiudizievoli significativi o eventi di 
default, che possano limitare e/o impedire la capacità di OVS S.p.A. o di eventuali garanti, di adempiere alle 
proprie obbligazioni contrattuali ai sensi del Contratto di Finanziamento.

Per quanto concerne gli obblighi di natura finanziaria, l’unico parametro che OVS S.p.A. si impegna a rispettare è 
il c.d. leverage, ossia il rapporto tra l’indebitamento finanziario medio netto e l’EBITDA del Gruppo OVS, su base 
consolidata. Tale parametro, a partire dal 31 luglio 2015, deve essere uguale o inferiore a 3,50:1 per ciascun periodo 
di 12 mesi che termini in una data di rilevazione (ossia il 31 gennaio, 30 aprile, il 31 luglio e 31 ottobre di ciascun 
anno), secondo un calcolo effettuato sulla base del bilancio consolidato e delle relazioni semestrali consolidate 
del Gruppo OVS, eccezion fatta per i test di luglio 2015 e gennaio 2016 nei quali la media dell’indebitamento 
finanziario è stata calcolata sul valore finale di ciascun mese effettivamente trascorso dalla data di erogazione. 
Come indicato in precedenza, al 31 gennaio 2020 il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA ha 
il valore di 2.60. L’obbligo risulta quindi adempiuto.

Il Contratto di Finanziamento è retto dal diritto inglese ed eventuali controversie ad esso relative sono attribuite 
alla giurisdizione esclusiva dei tribunali inglesi.
L’eventuale violazione nel rispetto dei covenant contrattuali è un evento di default che il Gruppo ha la facoltà di 
sanare entro 15 giorni lavorativi dalla scadenza dell’obbligo di invio del compliance certificate relativo al periodo 
oggetto del calcolo. Il default può però essere evitato tramite un intervento degli azionisti tale che il nuovo calcolo 
del covenant alla data di riferimento possa rispettare i limiti contrattuali se l’intervento dei soci viene effettuato 
prima di tale data. L’intervento degli azionisti può avere la forma, ad esempio, di finanziamento subordinato o di 
nuova emissione di azioni OVS.

Nel caso il default non sia sanato, Banca IMI come Banca Agente ha la possibilità (ma non l’obbligo) di chiedere il 
pagamento anticipato del finanziamento anche esercitando l’attivazione delle garanzie concesse.

Si segnala che, come evidenziato in sede di chiusura del bilancio consolidato annuale al 31 gennaio 2019 e della 
Relazione finanziaria semestrale al 31 luglio 2019, il processo di rifinanziamento dell’intero financial package in 
essere al 31 gennaio 2019 si è concluso in data 18 settembre 2019, quando OVS S.p.A. ha ricevuto la lettera di 
proposta dell’accordo modificativo del Contratto di Finanziamento esistente, sottoscritta da parte della banca 
agente e delle banche finanziatrici; tale accordo modificativo (“Amendment and Restatement Agreement”) era 
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volto a implementare le rilevanti modifiche contrattuali precedentemente sottoposte dalla società alla proprie 
banche finanziatrici.
In particolare tali variazioni hanno riguardato, tra le altre cose:
(i)	 l’estensione della data di rimborso applicabile alla Facility B e alla Revolving Facility con scadenza finale 

posticipata dal 2 marzo 2020 al 2 marzo 2023;
(ii)	 il rimborso parziale della Facility B per un importo pari a Euro 25.000.000 quale condizione sospensiva 

all’efficacia dell’Amendment and Restatement Agreement, all’esito del quale la quota di finanziamento 
in capo a ciascuna banca finanziatrice al momento parte del Contratto di Finanziamento è risultata 
parzialmente mutata;

(iii)	 la suddivisione della residua Facility B in due linee, i.e. Facility B1 del valore di Euro 250.000.000 con scadenza 
2 marzo 2023 e Facility B2 amortized del valore di Euro 100.000.000 da rimborsare in sei rate semestrali 
di pari importo a partire dal 28 febbraio 2020 (con ultima rata il 28 agosto 2022); 

(iv)	 l’aggiunta di un periodo di limitazione all’utilizzo della Revolving Facility, il cui ammontare rimane comunque 
invariato e pari a Euro 100.000.000 e il cui termine ultimo di rimborso è analogamente fissato al 2 marzo 
2023; detta limitazione prevede che il differenziale tra l’utilizzo della Revolving Facility ed il saldo netto di 
cassa non ecceda il valore di Euro 25.000.000 per un periodo almeno di 5 giorni in ciascun esercizio (“Clean 
down period”); tra ciascun periodo oggetto di test dovrà inoltre intercorrere un tempo non inferiore a 6 
mesi;

(v)	 la previsione di una ulteriore ipotesi di rimborso anticipato obbligatorio in misura proporzionale alle eventuali 
eccedenze di flussi annuali di cassa (“Cash sweep”) a partire dall’esercizio con termine in data 31 gennaio 
2021, da applicarsi ai fini del rimborso della Facility B1 e, successivamente, per il rimborso pro rata delle rate 
relative alla Facility B2; 

(vi)	 alcune limitazioni nella distribuzione dei dividendi legate a dei parametri di leva finanziaria: nello specifico, 
gli stessi non sono permessi nel caso in cui la leva sia uguale o superiore a 2,25x; nel caso in cui questa sia 
inferiore, la distribuzione rimane comunque subordinata agli adempimenti relativi alla clausola del Cash 
sweep di cui al punto precedente e, limitatamente alla distribuzione relativa ai risultati dell’esercizio 2019, 
ad un limite massimo pari ad Euro 10.000.000 o 3% di dividend yield, se inferiore;

(vii)	 la modifica dei parametri finanziari precedentemente previsti ai sensi del Contratto di Finanziamento 
sottoscritto il 23 gennaio 2015;

(viii)	 la modifica della clausola di cambio di controllo attualmente prevista ai sensi del Contratto di Finanziamento 
in senso più favorevole per la società, anche alla luce dall’attuale composizione dell’azionariato quale società 
quotata; e

(ix)	 un incremento del margine applicabile al financial package che, a seconda delle varie linee, varia da 25 a 50 
bps. 

Conseguentemente alla ricezione della predetta lettera di proposta dell’Amendment and Restatement 
Agreement, la Capogruppo OVS S.p.A. ha proceduto in data 19 settembre 2019, alla formale sottoscrizione della 
relativa lettera di accettazione e, nei giorni successivi, al soddisfacimento delle condizioni sospensive previste 
ai sensi dell’Amendment and Restatement Agreement medesimo. In data 3 ottobre 2019 tale accordo, e le 
modifiche poc’anzi elencate, sono divenute pienamente efficaci.

Si evidenzia inoltre che in data 26 febbraio 2018 è stato sottoscritto con Deutsche Bank SpA un contratto di 
finanziamento a 18 mesi meno un giorno, con scadenza 25 agosto 2019, per un importo complessivo pari a 10 
milioni di Euro. Il tasso applicato era pari all’Euribor 3 mesi maggiorato di un margine dello 0,60%. Ove l’Euribor a 
3 mesi assumesse un valore inferiore allo 0, il tasso applicabile rimaneva pari al Margine.
Il contratto ha previsto rimborsi trimestrali di pari importo (1,6 milioni di Euro) in 6 rate.
Alla data di chiusura dell’esercizio (31 gennaio 2020) tale finanziamento risulta regolarmente estinto con il 
versamento dell’ultima rata nel mese di agosto 2019.

Di seguito si riporta il dettaglio della composizione dell’indebitamento finanziario netto consolidato del Gruppo 
OVS al 31 gennaio 2020 e al 31 gennaio 2019, determinato secondo quanto previsto dalla Comunicazione 
Consob del 28 luglio 2006 e in conformità con le Raccomandazioni ESMA/2013/319, inclusivo anche degli effetti 
sull’indebitamento dell’applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16:
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Altri debiti finanziari correnti e non correnti

Si riassume nella seguente tabella la composizione degli altri debiti finanziari correnti e non correnti al 31 gennaio 
2020 e al 31 gennaio 2019:

In merito alle passività finanziarie per leasing iscritte in sede di prima applicazione del principio contabile 
internazionale IFRS 16, si veda quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi 
contabili e criteri di consolidamento.

La suddivisione per scadenza dei pagamenti minimi e della quota capitale dei leasing contabilizzati secondo il 
principio contabile IFRS 16 è di seguito esposta:

(migliaia di Euro) 31.01.2020
31.01.2020 

Escluso IFRS 16 31.01.2019

Indebitamento finanziario netto
A. Cassa 45.656 45.656 27.876
B. Altre disponibilità liquide - - -
C. Titoli detenuti per la negoziazione - - -
D. Liquidità (A)+(B)+(C) 45.656 45.656 27.876
E. Crediti finanziari correnti 11.763 7.572 11.797
F. Debiti bancari correnti (5.245) (5.245) (28.793)
G. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (32.818) (32.818) -
H. Altri debiti finanziari correnti (134.616) (1.745) (1.776)
I. Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) (172.679) (39.808) (30.569)
J. Indebitamento finanziario corrente netto (I)+(E)+(D) (115.260) 13.420 9.104
K. Debiti bancari non correnti (313.773) (313.773) (373.621)
L. Obbligazioni emesse - - -
M. Altri debiti finanziari non correnti (772.998) (1.970) (569)
N. Indebitamento finanziario non corrente (K)+(L)+(M) (1.086.771) (315.743) (374.190)
O. Indebitamento finanziario netto (J)+(N) (1.202.031) (302.323) (365.086)

Crediti finanziari non correnti 10.657 34 172
Posizione finanziaria netta (1.191.374) (302.289) (364.914)

(migliaia di Euro) 31.01.2020
31.01.2020 

Escluso IFRS 16 31.01.2019

Strumenti finanziari derivati - - 1.229
Debiti per leasing finanziari 133.808 937 547
Debiti verso società di factoring 808 808 -
Altri debiti finanziari correnti 134.616 1.745 1.776
Strumenti finanziari derivati - - -
Debiti per leasing finanziari 772.998 1.970 569
Altri debiti finanziari non correnti 772.998 1.970 569

Pagamenti minimi dovuti per 
locazione finanziaria Quota capitale

31.01.2020 31.01.2019 31.01.2020 31.01.2019

Entro 1 anno 180.927 550 133.808 547
Da 1 a 5 anni 541.846 571 416.810 569
Oltre 5 anni 417.172 0 356.188 0
Totale 1.139.945 1.121 906.806 1.116

31.01.2020 31.01.2019 variazione

14	 Passività finanziarie per leasing correnti 133.808 0 133.808
14	 Passività finanziarie per leasing non correnti 772.998 0 772.998
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La riconciliazione tra i pagamenti minimi dovuti ai locatori ed il loro valore attuale (quota capitale) è la seguente:

In merito alla riconciliazione degli impegni per affitti esposti nella Relazione finanziaria annuale 2018 con i debiti 
per leasing finanziari di apertura dell’esercizio (come richiesto dal principio contabile IFRS 16), si evidenzia che gli 
impegni per affitti riflettevano una sola annualità di canoni stante la presenza del diritto di recesso nei contratti 
di affitto sottoscritti dal Gruppo.

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Debiti verso fornitori” al 31 gennaio 2020 e al 31 gennaio 2019:

Tale voce include i debiti relativi al normale svolgimento dell’attività commerciale da parte del Gruppo OVS, 
relativamente a forniture di merci, immobilizzazioni e servizi.
Il saldo include debiti verso fornitori esteri (prevalentemente dell’area asiatica) per 176.013 migliaia di Euro; lo 
stesso saldo è comprensivo inoltre dell’esposizione in valuta estera (prevalentemente USD) per 168.839 migliaia 
di USD.

Le imposte correnti maturate nell’esercizio per IRAP (4.501 migliaia di Euro) e IRES (356 migliaia di Euro) risultano 
totalmente compensate con eccedenza di acconti versati.

31.01.2020 31.01.2019

Pagamenti minimi dovuti per locazione finanziaria 1.139.945 1.121
(Oneri finanziari futuri) (233.139) (5)
Valore attuale dei debiti di locazione finanziaria 906.806 1.116

31.01.2020 31.01.2019 variazione

15	Debiti verso fornitori 321.146 350.981 (29.835)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019 variazione

Debiti verso fornitori terzi 321.121 349.000 (27.879)
Debiti verso parti correlate 25 1.981 (1.956)
Debiti verso fornitori 321.146 350.981 (29.835)

31.01.2020 31.01.2019 variazione

16	Passività per imposte correnti 0 0 0

31.01.2020 31.01.2019 variazione

17	Altri debiti correnti 128.215 129.787 (1.572)
17	Altri debiti non correnti 16.883 35.840 (18.957)
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Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Altri debiti” correnti e non correnti al 31 gennaio 2020 e al 31 gennaio 
2019:

I “Debiti verso il personale” si riferiscono alle competenze maturate e non liquidate alla data del 31 gennaio 2020.
I “Debiti altri” si riferiscono principalmente all’iscrizione, per 14.279 migliaia di Euro, dell’importo corrispondente al 
valore dei resi attesi riferiti alle vendite effettuate, come previsto dal principio contabile IFRS 15.
Il saldo include inoltre anticipi da clienti per prenotazione merce e acquisti di buoni merce per 6.109 migliaia di 
Euro e debiti per depositi e cauzioni ricevute da clienti a garanzia del contratto di affiliazione per 5.186 migliaia 
di Euro.
Relativamente ai “Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale”, l’importo più rilevante è rappresentato 
dai debiti verso INPS.
Alla data di chiusura di bilancio il Gruppo presentava un debito IVA derivante dalle vendite al dettaglio e all’ingrosso, 
ed in misura inferiore per cessione di beni e servizi. 
La voce “Debiti tributari altri” accoglie debiti per IRPEF dipendenti, debiti verso esattorie locali e debiti per ritenute 
d’acconto da versare.
Per quanto riguarda la voce “Ratei / Risconti passivi altri” si segnala che la stessa include 7.433 migliaia di Euro 
riferiti a ratei passivi per tasse locali, 783 migliaia di Euro per spese viaggio, 393 migliaia di Euro per spese 
bancarie, oltre a 2.096 migliaia di Euro di risconti passivi per contributi riconosciuti da partner e da locatori e 
2.255 migliaia di Euro di risconti passivi per punti premio non redenti relativi ai programmi di fidelizzazione della 
clientela.

I “Debiti non correnti” includono per 8.898 migliaia di Euro la quota non corrente dei risconti passivi per contributi 
riconosciuti da locatori a seguito di ristrutturazione e riconversione dei punti vendita. Tali contributi sono stati 
riscontati in base alla durata del contratto di locazione. Nella stessa voce, sono inclusi 616 migliaia di Euro riferiti al 
risconto del contributo derivante da investimenti in beni strumentali nuovi che hanno beneficiato dell’agevolazione 
c.d. Tremonti – quater. Si segnala che gli investimenti sono stati contabilizzati al lordo del contributo, mentre 
quest’ultimo è stato ripartito lungo la durata dell’ammortamento dei beni interessati.
Si evidenzia che, a seguito dell’applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, il debito rilevato sino allo scorso 
esercizio quale effetto della linearizzazione dei contratti di locazione che presentavano canoni crescenti lungo la 
durata del contratto stesso, è stato integralmente rilasciato per 11.765 migliaia di Euro alla data di transizione.
Infine, si evidenziano debiti verso fornitori per 7.245 migliaia di Euro scadenti oltre i 12 mesi, che si riferiscono alle 
ristrutturazioni effettuate nel precedente esercizio, realizzate attraverso il ricorso di uno strumento di vendor 
financing, il cui cash out dei prossimi tre anni è previsto in linea con la crescita dell’EBITDA a livello di negozio.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

Debiti verso il personale per ferie non godute e relativi contributi 7.929 8.130 (201)

Debiti verso il personale per mensilità differite, straordinari, 
incentivi e relativi contributi 22.545 22.421 124

Debiti verso Amministratori e Sindaci per emolumenti 586 438 148
Debiti altri 25.636 24.257 1.379
Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 8.418 7.420 998
Debiti tributari per iva 35.452 39.642 (4.190)
Debiti tributari altri 3.148 3.519 (371)
Debiti altri - verso clienti 280 205 75
Ratei / Risconti passivi canone locazione e leasing 4.924 6.624 (1.700)
Ratei / Risconti passivi utenze 3.469 3.057 412
Ratei / Risconti passivi assicurazioni 602 763 (161)
Ratei / Risconti passivi altri 15.226 13.311 1.915
Totale debiti correnti 128.215 129.787 (1.572)
Linearizzazione canoni di affitto 0 11.765 (11.765)
Debiti verso fornitori 7.245 12.643 (5.398)
Ratei / Risconti passivi altri 9.638 11.432 (1.794)
Totale debiti non correnti 16.883 35.840 (18.957)
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La voce include prevalentemente l’ammontare accantonato dalla capogruppo OVS S.p.A. per il trattamento di 
fine rapporto maturato dai dipendenti. Il Gruppo garantisce benefici successivi al rapporto di lavoro tramite piani 
a benefici definiti. I piani a benefici definiti comprendono il fondo TFR maturato fino al 31 dicembre 2006, data 
dalla quale, alla luce della riforma occorsa, lo stesso è identificabile quale fondo a contribuzione definita.
Si ricorda, infatti, che a partire dal 1° gennaio 2007 la Legge Finanziaria e relativi decreti attuativi hanno introdotto 
modificazioni rilevanti nella disciplina del TFR, tra cui la scelta del lavoratore in merito alla destinazione del 
proprio TFR maturando. In particolare, i nuovi flussi di TFR potranno essere indirizzati dal lavoratore a forme 
pensionistiche prescelte oppure mantenuti in azienda (nel qual caso quest’ultima verserà i contributi TFR ad un 
conto di tesoreria istituito presso l’INPS).
Si riporta di seguito la movimentazione della voce “Benefici ai dipendenti”:

La voce include, inoltre, 84 migliaia di Euro relativi ad un fondo quiescenza la cui erogazione è prevista nel 
momento in cui il dipendente viene collocato in pensione. Al pari del TFR, anche il valore del fondo in questione è 
calcolato su base attuariale con il metodo della “proiezione unitaria del credito”.

Di seguito si elencano le assunzioni economiche e demografiche utilizzate ai fini delle valutazioni attuariali:

Ipotesi demografiche:  

	• per le probabilità di morte quelle della base demografica IPS55, distinte per sesso;
	• per le probabilità di inabilità quelle, distinte per sesso, adottate nel modello INPS per le proiezioni al 2010. Tali 

probabilità sono state costruite partendo dalla distribuzione per età e sesso delle pensioni vigenti al 1° gennaio 
1987 con decorrenza 1984, 1985, 1986 relative al personale del ramo credito;

	• per l’epoca di pensionamento per il generico attivo si è supposto il raggiungimento del primo dei requisiti 
pensionabili validi per l’Assicurazione Generale Obbligatoria;

	• per le probabilità di uscita dall’attività lavorativa per cause diverse dalla morte, in base a statistiche fornite dal 
Gruppo, sono state considerate delle frequenze annue del 5,00%;

	• per le probabilità di anticipazione si è supposto un valore anno per anno pari al 3,00%.

Ipotesi economico finanziarie: 

In merito al tasso di attualizzazione, è stato preso come riferimento per la valorizzazione di detto parametro, 
l’indice iBoxx Eurozone Corporates AA 7-10 alla data di calcolo. Tale scadenza è infatti correlata alla durata 
media residua di permanenza in azienda dei dipendenti delle Società del Gruppo, pesata con i pagamenti attesi.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

18	Benefici ai dipendenti 37.044 38.348 (1.304)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Saldo all’inizio dell’esercizio 38.348 38.647
Incremento dell'esercizio 356 634
(Utili) / Perdite attuariali 1.485 1.242
Benefici pagati (3.145) (2.175)
Saldo alla fine dell'esercizio 37.044 38.348

Tasso annuo tecnico di attualizzazione 0,12%
Tasso annuo di inflazione 1,00%
Tasso annuo incremento TFR 2,25%
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Analisi di sensitività

Secondo quanto richiesto dalla versione riveduta dello IAS 19, è stata effettuata un’analisi di sensitività al variare 
delle principali ipotesi attuariali inserite nel modello di calcolo. 
E’ stato considerato come scenario base quello sopra descritto e da quello sono state aumentate e diminuite 
le ipotesi più significative, ovvero il tasso medio annuo di attualizzazione, il tasso medio di inflazione ed il tasso di 
turn over, rispettivamente, di mezzo, di un quarto, e di due punti percentuali. I risultati ottenuti possono essere 
sintetizzati nella tabella seguente: 

Cash flow futuri

Secondo quanto richiesto dallo IAS 19 Revised, sono stati calcolati i flussi di pagamenti attesi nei prossimi anni 
come riportato nella seguente tabella (in milioni di Euro):
 	

Il numero medio del personale dell’esercizio appena conclusosi è stato di 98 dirigenti, 6.638 impiegati e 263 
operai.
Al 31 gennaio 2020 il Gruppo aveva alle proprie dipendenze 97 dirigenti, 6.606 impiegati e 256 operai.

Si riporta di seguito la movimentazione della voce “Fondi per rischi ed oneri”:

Il fondo risulta stanziato a fronte di rischi per controversie con fornitori legate alla commercializzazione di prodotti, 
con Enti Pubblici, con ex dipendenti e terzi a vario titolo.
L’esito di tali rischi non è definibile con certezza e pertanto l’ammontare iscritto rappresenta la migliore stima 
dell’onere presunto alla chiusura dell’esercizio.
L’accantonamento dell’esercizio, pari a 1,0 milioni di Euro, si riferisce a rischi di natura legale o contrattuale. 
I decrementi, per 1.219 migliaia di Euro, si riferiscono agli utilizzi fondi precedentemente stanziati per cause nei 
confronti di ex dipendenti e per cause legali varie.

Tasso annuo di attualizzazione Tasso annuo di inflazione Tasso annuo di turn over

(in milioni di Euro) +0,50% -0,50% +0,25% -0,25% +2,00% -2,00%

OVS 35,5 38,5 37,4 36,5 36,4 37,6

anni Cash Flow

0 - 1 2,6
1 - 2 2,8
2 - 3 2,5
3 - 4 2,4
4 - 5 2,1
5 - oltre 24,9

31.01.2020 31.01.2019 variazione

19	Fondi per rischi ed oneri 4.687 4.873 (186)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Saldo all'inizio dell'esercizio 4.873 5.024
Accantonamento dell'esercizio 1.033 0
Utilizzi/rilasci dell'esercizio (1.219) (151)
Saldo alla fine dell'esercizio 4.687 4.873

31.01.2020 31.01.2019 variazione

20 Passività per imposte differite 127.799 124.435 3.364
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Si riporta di seguito la movimentazione della voce “Passività per imposte differite”:

Si riporta lo stesso dettaglio per l’esercizio precedente:

Le imposte differite passive relative al maggior valore in bilancio delle immobilizzazioni immateriali derivano 
essenzialmente dalla loro rilevazione al “fair value” in base all’“acquisition method” effettuata in sede di business 
combination di anni precedenti.

(migliaia di Euro) Saldi al 31.01.2019

Accantonamenti/ 
rilasci a conto 

economico

Accantonamenti/ 
rilasci a conto 

economico 
complessivo Saldi al 31.01.2020

Fondo svalutazione magazzino 8.077 1.378 9.455
Stanziamento tasse locali 1.400 344 1.744
Fondi per rischi ed oneri 1.169 (52) 1.117
Svalutazione crediti 8.891 (5.086) 3.805
Immobilizzazioni materiali e immateriali (147.349) (225) (147.574)
IFRS 9 perdite su crediti 204 0 204
IFRS 15 vendite con diritto di reso 1.674 162 1.836
IFRS 16 leasing 0 593 (952) (359)
TFR determinato in base a IAS 19 800 0 356 1.156
Accantonamento CCNL 0 0 0
Altre minori 699 118 817
Totale anticipate / (differite) nette (124.435) (2.768) (596) (127.799)

(migliaia di Euro) Saldi al 31.01.2018

Accantonamenti/ 
rilasci a conto 

economico

Accantonamenti/ 
rilasci a conto 

economico 
complessivo Saldi al 31.01.2019

Fondo svalutazione magazzino 7.187 890 8.077
Stanziamento tasse locali 1.095 305 1.400
Fondi per rischi ed oneri 1.206 (37) 1.169
Svalutazione crediti 5.500 3.391 8.891
Immobilizzazioni materiali e immateriali (151.201) 3.852 (147.349)
IFRS 9 perdite su crediti 0 0 204 204
IFRS 15 vendite con diritto di reso 0 1.674 1.674
TFR determinato in base a IAS 19 502 0 298 800
Accantonamento CCNL 1.013 (1.013) 0
Altre minori 411 288 699
Totale anticipate / (differite) nette (134.287) 9.350 502 (124.435)
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Patrimonio netto 
Il patrimonio netto risulta pari a 728,8 milioni di Euro.
Le variazioni intervenute nelle poste componenti il Patrimonio Netto sono dettagliate nell’apposito prospetto 
contabile. 

21  Capitale sociale

Il Capitale Sociale di OVS S.p.A. al 31 gennaio 2020 ammonta a Euro 227.000.000 ed è costituito da n. 227.000.000 
azioni ordinarie senza valore nominale. 
OVS è stata costituita in data 14 maggio 2014 con un capitale sociale di Euro 10.000.
Il Conferimento del Ramo di Azienda OVS-Upim, da parte dell’allora socio unico Gruppo Coin S.p.A., avvenuto con 
efficacia dal 31 luglio 2014, ha comportato un aumento del capitale sociale da Euro 10.000 ad Euro 140.000.000, 
con un sovrapprezzo di Euro 249.885.000.
Infine, in data 24 febbraio 2015, si è conclusa con successo l’Offerta Globale di sottoscrizione e di vendita di 
azioni ordinarie di OVS S.p.A., finalizzato alla quotazione della stessa sul MTA. 
L’operazione di sottoscrizione ha comportato un ulteriore aumento di capitale di Euro 87.000.000, portando 
il capitale sociale da Euro 140.000.000 a Euro 227.000.000, suddiviso in 227.000.000 azioni ordinarie senza 
indicazione del valore nominale.  

21  Azioni proprie

Al 31 gennaio 2020 OVS S.p.A. detiene complessive n. 809.226 azioni proprie, pari allo 0,356% del capitale 
sociale, per un ammontare complessivo di 1.496 migliaia di Euro, tutte acquistate nel corso dell’esercizio 2018. 
Nel corso dell’esercizio 2019 non vi sono stati ulteriori acquisti / cessioni. 
Tali operazioni sono state realizzate nell’ambito dell’autorizzazione all’acquisto di azioni proprie deliberata 
dall’Assemblea degli Azionisti del 31 maggio 2018; quest’ultima ha autorizzato, ai sensi e per gli effetti dell’articolo 
2357 e ss. del Codice Civile e dell’articolo 132 del d.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, l’acquisto di azioni proprie 
della Società Emittente, in una o più volte, fino ad un numero massimo che, tenuto conto delle azioni ordinarie 
OVS di volta in volta detenute in portafoglio dalla Capogruppo e dalle società da essa controllate, non sia 
complessivamente superiore al 10% del capitale sociale della Società Emittente, per un periodo non superiore a 
18 mesi a decorrere dalla data della delibera.

21  Altre Riserve

Sono così dettagliate:

La riserva sovrapprezzo azioni, pari a 512,0 milioni di Euro, deriva dagli aumenti di capitale intervenuti in OVS 
S.p.A., come già sopra segnalato, e risulta al netto dei costi riferiti al processo di quotazione pari a 7.590 migliaia 
di Euro (costi lordi per 10.469 migliaia di Euro e imposte differite per 2.879 migliaia di Euro).
Relativamente al trattamento contabile adottato in merito a tali costi, in ossequio a quanto disposto dallo IAS 
32, a seguito del positivo esito del processo di quotazione, il rapporto tra numero di nuove azioni/numero di 
azioni post-quotazione ha determinato la percentuale di oneri che sono stati contabilizzati a diretta riduzione del 
patrimonio netto, mentre la parte restante è stata iscritta tra i costi a conto economico. 
La riserva legale ammonta a 9,9 milioni di Euro e si è costituita in sede di destinazione dell’utile degli esercizi 
precedenti.
Vi sono poi altre riserve, il cui saldo netto è positivo per 122,1 milioni di Euro, che includono principalmente utili 
portati a nuovo per 114,5 milioni di Euro, gli effetti della contabilizzazione direttamente a patrimonio netto degli 
utili/(perdite) attuariali relativi ai Benefici ai dipendenti, la Riserva di conversione, gli effetti della contabilizzazione 
contro riserva di patrimonio netto dei piani di incentivazione al management in ottemperanza alle disposizioni 
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dell’IFRS 2 (si rimanda anche alla nota 25 “Costi del personale”) e gli impatti derivanti dall’applicazione dei principi 
contabili IFRS 9 e IFRS 16 alla data di rispettiva transition.

Si evidenziano di seguito le variazioni intervenute nella riserva di utili/(perdite) attuariali:

21 Capitale e Riserve di Terzi

Le interessenze di pertinenza di terzi si riferiscono alla costituzione nel corso dell’esercizio 2017 della società 82 
S.r.l. partecipata al 70% da OVS S.p.A. e al 30% da Massimo Piombo; l’importo indicato si riferisce per 3 migliaia di 
Euro al capitale sociale e per negativi 271 migliaia di Euro alle perdite nette maturate per costi di start up.

Per ulteriori dettagli sui movimenti dell’esercizio si rimanda al prospetto delle Variazioni di patrimonio netto 
consolidato.

in migliaia di Euro 2019 2018

Valore all'inizio dell'esercizio (2.532) (1.589)
Variazione a fondo TFR secondo IAS 19 (1.485) (1.241)
Effetto fiscale differito 356 298 
Totale variazioni (1.129) (943)
Valore alla fine dell'esercizio (3.661) (2.532)
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OVS PE 2020



UPIM Piacenza



Note al Conto 
Economico 
Consolidato
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Di seguito si riporta il dettaglio di alcune voci del conto economico (i valori sono espressi in migliaia di Euro).

22  Ricavi	

Il dettaglio della voce “Ricavi” è il seguente:

23  Altri proventi e ricavi operativi

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Altri proventi e ricavi operativi”:

I ricavi per prestazioni di servizi sono principalmente relativi a prestazioni professionali, recupero spese di 
trasporto, recupero spese di pubblicità, contributi promozionali, addebiti di costi di personale ed altri servizi 
prestati, incluse le commissioni percepite nei confronti dei partner commerciali presenti in concession presso i 
punti vendita del Gruppo OVS.
La voce “Affitti attivi e locazioni” include principalmente gli affitti dai partner in concession presenti nei punti 
vendita OVS e Upim.
La voce “Altri ricavi” include principalmente contributi da fornitori e locatori, rimborsi relativi a costi di formazione 
e sopravvenienze attive varie. 
In merito allo storno degli affitti attivi e locazioni relativi a contratti di sublocazione attratti dal nuovo principio 
contabile internazionale IFRS 16 si rimanda a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente 
relativo ai principi contabili e criteri di consolidamento.

24  Acquisti di materie prime, di consumo e merci

Gli acquisti di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci comprendono principalmente acquisti di prodotti 
destinati alla commercializzazione e ammontano a 616.746 migliaia di Euro. 
Essi sono così composti:

31.01.2020 31.01.2019

Ricavi per vendite al dettaglio 1.387.774 1.417.195
IVA su vendite al dettaglio (249.902) (256.080)
Vendite nette 1.137.872 1.161.115
Ricavi per vendite ad affiliati, somministrati e all'ingrosso 236.611 295.739
Subtotale vendite nette 1.374.483 1.456.854
Ricavi per prestazioni 294 300
Totale 1.374.777 1.457.154

31.01.2020 31.01.2019

Ricavi per prestazioni di servizi 43.620 43.891
Affitti attivi e locazioni 12.932 18.623
Risarcimento danni 1.261 844
Plusvalenze da alienazione cespiti 3.586 40
Altri ricavi 6.255 5.515
Totale 67.654 68.913

31.01.2020 31.01.2019

Acquisti di materie prime, di consumo e merci 598.885 691.089
Variazione delle rimanenze 17.861 (23.595)
Totale 616.746 667.494
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Il controvalore in Euro degli acquisti dall’estero, prevalentemente in dollari, inclusi gli oneri accessori, è pari a 
499.783 migliaia di Euro.

25  Costi del personale

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Costi del personale”:

Il numero dei dipendenti, espresso in personale “full time equivalent”, alla fine dell’esercizio risulta pari a 6.084 
unità, era pari a 6.095 unità al 31 gennaio 2019.

PAGAMENTI BASATI SU AZIONI
A partire da giugno 2015, sono state assegnate ad alcuni dipendenti chiave della Società Capogruppo e delle sue 
controllate, opzioni per l’acquisto di azioni OVS S.p.A. nell’ambito dei piani di Stock Option della Società (di seguito 
anche “Piani”). Al fine di creare valore per gli azionisti attraverso il miglioramento delle performance aziendali 
di lungo periodo e di perseguire la fidelizzazione e la retention delle persone chiave per lo sviluppo del Gruppo, 
l’Assemblea della Società ha approvato, rispettivamente in data 26 maggio 2015 e 31 maggio 2017, due aumenti 
di capitale per l’emissione di azioni da offrire in sottoscrizione ai beneficiari di due distinti Piani di Stock Option. 
In base a detti aumenti di capitale, il capitale autorizzato è pari a Euro 39.080.000,00. In merito alle modalità di 
esercizio delle opzioni si veda quanto di seguito riportato.
Infine, l’Assemblea ordinaria tenutasi il 31 maggio 2019 ha approvato, ex art. 114-bis del TUF, l’adozione di un 
nuovo piano di incentivazione azionaria denominato “Piano di Stock Option 2019-2022” (o “Piano 2019-2022), 
da eseguirsi mediante l’assegnazione gratuita di opzioni per la sottoscrizione di azioni ordinarie OVS S.p.A. di 
nuova emissione. Il Piano è riservato ad amministratori che sono anche dipendenti, dirigenti con responsabilità 
strategiche e/o agli altri dipendenti di OVS S.p.A. e delle società da questa controllate ai sensi dell’art. 93 del 
D.Lgs. n. 24 febbraio 1998, n. 58, che verranno individuati dal Consiglio di Amministrazione, previo parere del 
Comitato Nomine e Remunerazione, tra coloro che rivestono un ruolo rilevante ai fini del raggiungimento degli 
obiettivi strategici della Società (di seguito, i “Beneficiari”). L’Assemblea ha inoltre approvato, rispettivamente un 
aumento di capitale per l’emissione di azioni da offrire in sottoscrizione ai beneficiari del suddetto Piano 2019-
2022. In base a tale aumento di capitale, il capitale autorizzato è pari a nominali Euro 5.000.000,00, mediante 
l’emissione di massime n. 5.000.000 azioni ordinarie OVS di nuova emissione.
In merito alle modalità di esercizio delle opzioni si veda quanto di seguito riportato.
Le assemblee sopra citate hanno delegato al Consiglio di Amministrazione ogni più ampia facoltà per dare 
effettiva esecuzione in una o più tranche agli aumenti di capitale, attribuendo opzioni ai dipendenti, secondo 
quanto ritenuto opportuno dallo stesso Consiglio, e così, tra l’altro:
	• stabilire modalità e termini per la sottoscrizione delle nuove azioni;
	• esigere il pagamento integrale del prezzo necessario per liberare le azioni al momento della sottoscrizione;
	• stilare elenchi nominativi dei dipendenti destinatari individuati mediante i parametri che di volta in volta riterrà 

più opportuni;
	• regolare gli effetti della cessazione del rapporto di lavoro con la Società o con società dalla stessa controllate 

e gli effetti del decesso del dipendente sulle opzioni offerte mediante le previsioni del contratto di opzione che 
sarà sottoscritto da ciascun dipendente beneficiario.

In esecuzione alle deleghe ricevute dall’Assemblea, il Consiglio di Amministrazione ha assegnato un totale di 

31.01.2020 31.01.2019

Salari e stipendi 210.451 214.744
Oneri sociali 63.313 61.817
Trattamento di fine rapporto 13.072 13.257
Altri costi del personale 2.418 1.615
Compensi agli amministratori 1.272 1.155
Totale 290.526 292.588
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14.036.375 opzioni di cui tuttavia, alla data del 31 gennaio 2020, nessuna risultava già esercitata.
In totale il Consiglio di Amministrazione in esecuzione delle deleghe attribuitegli ha varato i seguenti Piani:

In data 8 giugno 2015, in esecuzione della delega conferita dall’Assemblea Straordinaria degli azionisti del 26 
maggio 2015, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato un aumento del capitale sociale, a pagamento, entro 
il termine ultimo dell’8 giugno 2025, mediante emissione, anche in più volte, di massime n. 5.107.500 nuove azioni 
ordinarie OVS, pari al 2,25% dell’attuale capitale sociale di OVS S.p.A. sottoscritto e versato, senza indicazione 
del valore nominale, aventi le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione alla data di emissione, 
con godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 8, del Codice Civile, da 
riservare in sottoscrizione ai beneficiari del piano di stock option denominato “Piano 2015-2020”.
In data 21 settembre 2017, in esecuzione della delega conferita dall’Assemblea Straordinaria degli azionisti del 31 
maggio 2017, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato un aumento del capitale sociale, a pagamento, entro 
il termine ultimo del 30 giugno 2027, mediante emissione, anche in più volte, di massime n. 3.935.000 nuove 
azioni ordinarie OVS, senza indicazione del valore nominale, aventi le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie 
in circolazione alla data di emissione, con godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 
2441, comma 8, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del predetto piano di stock option 
denominato “Piano 2017-2022”.
Infine, in data 19 giugno 2019, in esecuzione della delega conferita dall’Assemblea Straordinaria degli azionisti 
del 31 maggio 2019, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato un aumento del capitale sociale, a pagamento, 
entro il termine ultimo del 30 giugno 2026, mediante emissione, anche in più volte, di massime n. 5.000.000 
nuove azioni ordinarie OVS, senza indicazione del valore nominale, aventi le stesse caratteristiche delle azioni 
ordinarie in circolazione alla data di emissione, con godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione ai 
sensi dell’art. 2441, comma 8, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del predetto piano di 
stock option denominato “Piano 2019-2022”.

I tre Piani prevedono l’attribuzione gratuita, a ciascuno dei beneficiari, di opzioni che attribuiscono il diritto di 
sottoscrivere o di acquistare le azioni ordinarie OVS nel rapporto di n. 1 azione ordinaria per ogni n. 1 Opzione 
esercitata ad un prezzo rispettivamente pari a Euro 4,88 per azione (per il Piano 2015-2020), Euro 6,39 per 
azione (per il Piano 2017-2022) ed Euro 1,85 per azione (per il Piano 2019-2022).
Le azioni ordinarie della Società attribuite al beneficiario a seguito dell’esercizio delle opzioni avranno godimento 
regolare pari a quello delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di attribuzione e saranno pertanto 
munite delle cedole in corso a detta data. 
Tutti i Piani prevedono un vesting period di almeno tre anni per le opzioni assegnate ai beneficiari. Ciascun 
beneficiario potrà esercitare le opzioni attribuite a condizione che siano raggiunti gli specifici obiettivi annuali (o 
cumulati nel caso del Piano 2019-2022) di performance connessi all’EBITDA consolidato di OVS.
I Piani prevedono la facoltà di esercizio anticipato da parte dei beneficiari al verificarsi di determinati eventi, tra 
i quali:
	• cambio di controllo ai sensi dell’art. 93 del TUF, anche qualora da ciò non consegua l’obbligo di promuovere 

un’offerta pubblica di acquisto; 
	• promozione di un’offerta pubblica di acquisto sulle azioni della Società ai sensi degli artt. 102 e seguenti TUF; 

ovvero 
	• deliberazione di operazioni dalle quali possa derivare la revoca della quotazione delle azioni ordinarie di OVS.

I Piani prevedono altresì, quale condizione per la partecipazione al piano medesimo, il mantenimento del rapporto 
di lavoro subordinato a tempo indeterminato o di amministrazione con incarichi esecutivi con OVS o con una 
controllata, a seconda della qualifica del beneficiario (il “Rapporto”).
Per il “Piano 2015-2020” ed il “Piano 2017-2022” i beneficiari potranno procedere all’esercizio delle opzioni 
potenzialmente esercitabili rispetto alle quali siano stati raggiunti gli obiettivi di performance, nella misura e ai 
termini di seguito riportati: 

Piano Assegnabili Assegnate Esercitate

2015-2020 6.125 5.101.375 -
2017-2022 145.000 3.935.000 -
2019-2022 - 5.000.000 -
Totale 151.125 14.036.375 -
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	• fino a 1/3 delle Opzioni attribuite, arrotondato per difetto all’unità intera più bassa, dopo 36 mesi dalla Data di 
Attribuzione (Primo Vesting Period);  

	• fino a 1/3 delle Opzioni attribuite, arrotondato per difetto all’unità intera più bassa, dopo 48 mesi dalla Data di 
Attribuzione (Secondo Vesting Period); 

	• il saldo delle Opzioni Potenzialmente Esercitabili, dopo 60 mesi dalla Data di Attribuzione (Terzo Vesting Period).
Per il “Piano 2019-2022” i beneficiari potranno procedere all’esercizio delle opzioni potenzialmente esercitabili 
rispetto alle quali siano stati raggiunti gli obiettivi di performance cumulata nell’arco del triennio 2019-2021 e nella 
misura in cui vi sia l’avveramento della condizione di accesso al piano (ovvero che la media ponderata del  prezzo 
di chiusura giornaliera del secondo semestre precedente la chiusura dell’esercizio 2021, ovverosia nel periodo dal 
1° agosto 2021 al 31 gennaio 2022, sia pari almeno a Euro 2,50).

Ai sensi dell’IFRS 2, i Piani sopra descritti sono definiti come equity settled. In base a quanto previsto dal principio 
contabile di riferimento, il fair value di detti Piani è stato stimato alla data di assegnazione usando il metodo 
Black-Scholes. Il fair value complessivo dei singoli Piani è stato quindi iscritto nel conto economico, per la quota 
di competenza del periodo di riferimento. In particolare il costo del personale riferibile all’assegnazione di azioni 
OVS, pari a 7.282 migliaia di Euro (già contabilizzato per 7.156 migliaia di Euro al 31 gennaio 2019), è stato 
iscritto con contropartita il patrimonio netto. Si rileva inoltre che nel corso dell’esercizio sono decadute 446.000 
opzioni maturate e relative a Beneficiari che hanno lasciato il Gruppo in qualità di “good leaver” i quali non hanno 
esercitato il diritto entro il termine previsto in caso di cessazione del rapporto di lavoro. Ciò ha comportato un 
reversal della Riserva IFRS 2 di 865 migliaia di Euro.
I movimenti registrati nei diversi piani di stock option nel corso del 2019 sono di seguito dettagliati:

Al 31 gennaio 2020 risultano potenzialmente esercitabili 9.209.325 opzioni (maturate o maturabili).
Nel corso dell’esercizio 2019 non risultano essere state esercitate opzioni.

Si segnala infine che, il 20 dicembre 2019, l’Amministratore Delegato, i Dirigenti Strategici e altri 5 manager della 
Capogruppo OVS S.p.A. hanno sottoscritto un accordo di incentivazione con l’azionista TIP nella forma di un 
contratto di opzione call su una parte delle azioni OVS detenute dalla stessa TIP. Le opzioni saranno esercitabili 
tra il 1° gennaio 2023 e il 30 giugno 2023 al prezzo di 1,85 Euro per azione. Il prezzo di acquisto delle opzioni, 
tenuto conto di vari parametri e modelli valutativi normalmente utilizzati per questo tipo di operazioni, è risultato 
pari al fair market value.

26  Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni”:

Stock Option Plan
Prezzo di 
Esercizio Valuta

N* di opzioni 
al 

31.01.2019
Opzioni 

attribuite
Opzioni 

annullate
Opzioni 

esercitate
Opzioni 

decadute

N* di opzioni 
al 

31.01.2020

Piano 2015-2020 4,88 Euro 3.771.100 - (842.275) - (402.000) 2.526.825
Piano 2017-2022 6,39 Euro 2.399.500 - (673.000) - (44.000) 1.682.500
Piano 2019-2022 1,85 Euro 5.000.000 - - - - 5.000.000

31.01.2020 31.01.2019

Ammortamento immobilizzazioni immateriali 19.108 17.886
Ammortamento immobilizzazioni materiali 45.018 46.316
Ammortamento diritto di utilizzo beni in leasing 148.665 0
Svalutazioni di immobilizzazioni materiali e immateriali 164.140 2.987
Totale 376.931 67.189
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Si segnala che l’importo relativo alle svalutazioni delle immobilizzazioni materiali e immateriali, negli allegati di 
riferimento, è stato incluso nei valori relativi alle colonne “Dismissioni” e “Svalutazioni”.
Nell’esercizio 2019 la voce “Svalutazione di immobilizzazioni materiali e immateriali” include la svalutazione 
dell’avviamento per 155,0 milioni di Euro come da esito di impairment test al 31 gennaio 2020. Per maggiori 
dettagli si rinvia alla precedente nota 11.
La voce include poi svalutazioni di attività in conseguenza di chiusure di punti vendita già realizzate o comunque 
programmate e/o delle risultanze dei test di impairment sui punti vendita.
A seguito della prima applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, tale voce include gli ammortamenti 
delle attività per diritto d’uso relativi principalmente a contratti di affitto di negozi e in misura residuale relativi a 
contratti di affitto di uffici, foresterie e automezzi / altre attrezzature. 
Per una disamina di dettaglio si rinvia a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo 
ai principi contabili e criteri di consolidamento, nonché alla tabella n. 2 in allegato, in merito alla movimentazione 
del periodo.

27  Altre spese operative: Costi per servizi

I “Costi per servizi”, che riflettono il ricorso a risorse esterne al Gruppo, sono così dettagliati:

28  Altre spese operative: Costi per godimento di beni di terzi

I “Costi per godimento di beni di terzi” sono composti come segue:	

La voce “Fitti passivi e oneri accessori” include principalmente gli affitti derivanti dai contratti di locazione 
contabilizzati fuori dall’ambito del principio l’IFRS 16 e le spese condominiali della rete di vendita. I contratti di 
locazione sono stati stipulati a valori e condizioni di mercato.
In merito allo storno dei fitti passivi e locazioni attratti dal nuovo principio contabile internazionale IFRS 16 si 
rimanda a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi contabili e criteri 
di consolidamento.

31.01.2020 31.01.2019

Pubblicità 21.284 24.386
Utenze 35.171 34.021
Costi diversi di vendita 52.634 55.373
Prestazioni professionali e consulenze 23.472 29.395
Viaggi e altre del personale 11.595 13.404
Assicurazioni 2.923 3.010
Manutenzione, pulizia e vigilanza 30.406 34.083
Altre prestazioni 1.393 4.070
Compensi al Collegio Sindacale / Organismo di Vigilanza 209 207
Totale 179.087 197.949

31.01.2020 31.01.2019

Fitti passivi e oneri accessori 26.434 197.779
Locazione impianti, attrezzature, autoveicoli 3.161 3.879
Totale 29.595 201.658
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29  Altre spese operative: Svalutazioni e accantonamenti

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Svalutazioni e accantonamenti”:

Per evidenza degli importi sopra esposti, si rinvia a quanto riportato alla voce 2 “Crediti commerciali” e alla voce 
19 “Fondi per rischi ed oneri”.

30  Altre spese operative: Altri oneri operativi

Gli “Altri oneri operativi” sono composti come segue: 

Gli “Altri oneri di gestione” includono principalmente un importo pari a 965 migliaia di Euro relativo ad abbuoni, 
multe e arrotondamenti passivi e un importo pari a 20 migliaia di Euro per sconti su merce di partner concessi 
ai clienti in occasione di particolari manifestazioni; la stessa voce include inoltre accordi transattivi con locatori e 
fornitori per 2.655 migliaia di Euro e rimborsi spese varie.
Con riferimento all’esercizio 2018 di confronto, si evidenziano oneri non ricorrenti riferibili alla chiusura dei rapporti 
con il partner svizzero relativi a transazioni per 9.088 migliaia di Euro e a perdite su crediti per 28.407 migliaia di 
Euro. Infine, la cessione dell’immobile adibito a sede operativa aveva generato nel 2018 una minusvalenza pari a 
1.180 migliaia di Euro.

31  Proventi (oneri) finanziari

PROVENTI FINANZIARI

31.01.2020 31.01.2019

Svalutazione dei crediti 5.955 28.026
Accantonamenti per rischi 1.033 0
Totale 6.988 28.026

31.01.2020 31.01.2019

Materiali e attrezzature per ufficio e punti vendita 6.897 8.301
Imposte e tasse 11.275 11.143
Minusvalenze patrimoniali 2.148 1.489
Erogazioni liberali 515 540
Spese societarie 569 672
Altri costi generali e amministrativi 1.125 1.233
Altri oneri di gestione 4.006 40.548
Totale 26.535 63.925

31.01.2020 31.01.2019

Proventi finanziari su c/c bancari 21 28
Proventi finanziari da diversi 20 20
Proventi da attività finanziarie per leasing 1.098 0
Proventi verso società collegata 0 1.114
Totale 1.139 1.162
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ONERI FINANZIARI

Gli altri oneri finanziari su finanziamenti includono principalmente commissioni riferite ai finanziamenti in essere.

In merito ai proventi/oneri finanziari per leasing iscritti a seguito dell’applicazione del principio contabile 
internazionale IFRS 16, si veda quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi 
contabili e criteri di consolidamento.
L’IBR medio ponderato applicato nell’esercizio 2019 è stato pari a 5,80%.

DIFFERENZE CAMBIO

PROVENTI (ONERI) DA PARTECIPAZIONI

32  Imposte	
	
Di seguito si riporta la composizione del carico a conto economico: 

Nella seguente tabella si riporta la riconciliazione dell’onere fiscale teorico con quello effettivo:

31.01.2020 31.01.2019

Oneri finanziari su c/c bancari 9 13
Oneri finanziari su finanziamenti 15.751 12.851
Oneri da passività finanziarie per leasing 51.934 155
Interest cost su fondo TFR 345 506
Altri oneri finanziari/commissioni finanziarie 4.389 4.263
Totale 72.428 17.788

31.01.2020 31.01.2019

Differenze cambio attive 24.688 2.539
Differenze cambio passive (1.813) (29.683)
Proventi / (Oneri) da variazione del fair value su strumenti derivati forward (3.134) 70.637
Totale 19.741 43.493

31.01.2020 31.01.2019

Proventi (Oneri) da partecipazioni 1.095 (1.260)
Totale 1.095 (1.260)

31.01.2020 31.01.2019

Imposte IRES 356 15.382
Imposte IRAP 4.501 5.510
Imposte società estere 529 478
Imposte differite (variazione netta) 562 (13.854)
Totale 5.948 7.516

(migliaia di Euro) 31.01.2020 % 31.01.2019 %

Risultato dell'esercizio ante imposte (134.430) 32.845
Imposte sul reddito teoriche (IRES) 32.263 (24,0)% (7.883) (24,0)%
IRAP (4.501) 3,4% (5.510) (16,8)%
Effetto fiscale differenze permanenti ed altre differenze (33.710) 25,1% 5.877 17,9%
Imposte (5.948) (7.516)
Aliquota di imposta effettiva 4,4% (22,9)%
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Come già anticipato, il risultato dell’esercizio è pesantemente influenzato dalla svalutazione parziale del valore 
dell’avviamento, determinato in sede di PPA, per 155 milioni di Euro. 
Tale voce non riveste rilevanza fiscale, pertanto si evidenziano imposte per 5,9 milioni di Euro; al netto della 
svalutazione in questione, il risultato ante imposte sarebbe stato positivo per 20,6 milioni di Euro, con un tax rate 
pari al 28,9%.

Si segnala che in data 9 luglio 2018, a conclusione della verifica fiscale nei confronti di OVS S.p.A., da parte 
della Guardia di Finanza - Nucleo Polizia Tributaria di Venezia - iniziata il 13 dicembre 2017, è stato notificato dai 
Verificatori un Processo Verbale di Constatazione (PVC).
La verifica ha riguardato:
	• ai fini IRAP e IRES i periodi d’imposta 2014, 2015, 2016;
	• ai fini IVA gli anni 2014, 2015, 2016, 2017 parziale, fino al 13 dicembre 2017;
	• ai fini del sostituto d’imposta gli anni  2014, 2015, 2016, 2017 parziale, fino al 13 dicembre 2017.

Il PVC conteneva alcuni rilievi, principalmente in tema di IVA, che la Società Capogruppo ha confutato, mediante 
deposito di “ Memorie al PVC” presso l’Ufficio Grandi Contribuenti della Direzione Regionale delle Entrate di 
Venezia.
Nel corso del mese di maggio 2019 sono stati notificati gli Avvisi di accertamento a chiusura del PVC in oggetto, 
riferiti a IVA 2014 e IVA 2016 e 2017 che hanno comportato richieste di pagamento per totali 21 migliaia di Euro, 
già al netto di 40 migliaia di Euro per IVA pretesa ma che sarà rimborsata.
Con il pagamento dell’importo di cui sopra, OVS S.p.A. ha definito tutti gli Avvisi di accertamento di cui alla verifica 
su indicata.

Risultato per azione
Come già indicato precedentemente, per effetto della quotazione della Società Capogruppo OVS S.p.A. avvenuta 
a marzo 2015, il capitale sociale attuale è suddiviso in 227.000.000 azioni senza valore nominale.
Il calcolo dell’utile per azione indicato nella seguente tabella si basa sul rapporto tra l’utile attribuibile al Gruppo 
ed il numero medio ponderato delle azioni di OVS S.p.A. in circolazione nel periodo, al netto cioè delle azioni 
proprie detenute (n° 809.226 azioni pari allo 0,356% del capitale sociale).

L’utile diluito per azione è in linea con l’utile base per azione in quanto al 31 gennaio 2020 gli effetti diluitivi 
derivanti dai piani di stock option non sono significativi.
 

31.01.2020 31.01.2019

Risultato dell'esercizio (in Euro/000) (140.389) 25.540
Numero di azioni ordinarie alla fine dell'esercizio 227.000.000 227.000.000
Numero medio ponderato delle azioni in circolazione ai fini dell'utile per azione base 226.190.774 226.785.241
Risultato netto per azione base (in Euro) (0,62) 0,11
Risultato netto per azione diluito (in Euro) (0,60) 0,11
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I crediti commerciali (al netto dei debiti commerciali) verso Coin S.p.A. al 31 gennaio 2020 sono pari a 1,7 milioni di Euro, 
in sensibile riduzione rispetto ai 4,1 milioni di Euro al 31 gennaio 2019.
I crediti finanziari verso Coin S.p.A. al 31 gennaio 2020 fanno invece riferimento a contratti di sublocazione di alcuni spazi 
commerciali che, ai sensi dell’applicazione del nuovo principio contabile internazionale IFRS 16 sono stati considerati 
quali contratti di leasing finanziario a fronte della cessione parziale del Diritto di utilizzo di beni in leasing afferenti al 
contratto di locazione passiva sottostante sottoscritto da OVS S.p.A. con terze parti.

Si segnala che i rapporti patrimoniali ed economici verso le società dell’ex Gruppo Sempione Fashion esposti 
nell’esercizio precedente si riferivano principalmente ad attività di fornitura di merce e prestazioni di servizi collegati. 
Nel corso dell’esercizio 2018 la società Sempione Fashion AG (Svizzera) è stata sottoposta a procedura fallimentare, 
pertanto i relativi crediti risultavano già stralciati al 31 gennaio 2019.
Anche Sempione Retail AG è stata attratta da una procedura che ne determinerà la liquidazione forzata non in bonis 
e per tale motivo tutti i crediti vantati nei confronti della stessa risultavano già integralmente svalutati nel bilancio 
chiuso al 31 gennaio 2019.
Le società Charles Vögele Austria GmbH, Charles Vögele Deutschland GmbH, Charles Vögele Hungaria Kft e Charles 
Vögele trgovina s tekstilom doo (Slovenia) sono state cedute ad operatori terzi nel corso dell’esercizio 2018 pertanto 
le suddette società non rivestivano più la qualifica di parte correlata già al 31 gennaio 2019.
Anche le società Gruppo Coin S.p.A. (ora Icon S.p.A.), Excelsior Milano S.r.l. in liquidazione, COSI – Concept Of Style Italy 
S.p.A., GCF S.p.A. in liquidazione e Gruppo Coin International S.A. hanno perso la qualifica di parti correlate nel corso 
dell’esercizio 2019 a seguito del venire meno del rapporto di controllo tra Icon S.p.A. e OVS S.p.A. a far data dall’11 
marzo 2019.

I rapporti verso Centomilacandele S.C.p.A. sono relativi alle prestazioni di servizi destinati all’acquisto di energia elettrica. 
Centomilacandele S.C.p.A. è una società consortile senza scopo di lucro, che svolge attività di approvvigionamento di 
energia elettrica e gas metano, alle migliori condizioni possibili, in favore dei soggetti consorziati.
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La seguente tabella riepiloga i rapporti economici del Gruppo OVS verso parti correlate:

Per le società Gruppo Coin S.p.A. (ora Icon S.p.A.), Excelsior Milano S.r.l. in liquidazione, COSI – Concept Of Style 
Italy S.p.A., GCF S.p.A. in liquidazione e Gruppo Coin International S.A. per le quali è venuta meno la qualifica di parti 
correlate nel corso dell’esercizio 2019 sono stati indicati i rapporti economici (ove esistenti) intercorsi con il Gruppo 
OVS fino alla data di cessazione di tale qualificazione.

Parti Correlate

(migliaia di Euro)

ICON 
S.p.A. 

(già 
Gruppo 

Coin  
S.p.A.)

Coin 
S.p.A.

Excelsior 
Milano 
S.r.l. in 

liquida-
zione

Centomi-
lacandele  

S.C.p.A.
Sempione 
Retail AG

Ammini-
stratori e 
Dirigenti 

con respon-
sabilità 

strategiche Totale

Totale 
voce di 

bilancio

Inciden-
za sulla 
voce di 

bilancio

Esercizio chiuso al 31 gennaio 2020
Ricavi  - 1.699  -  -  -  - 1.699 1.374.777 0,1%
Altri proventi e ricavi operativi 42 1.555  -  -  -  - 1.597 67.654 2,4%
Acquisti di materie prime, di consumo e merci  -  -  -  -  -  - 0 (616.746) 0,0%
Costi del personale  -  -  -  -  - (3.962) (3.962) (290.526) 1,4%
Costi per servizi  - (127)  - (13.095)  -  - (13.222) (179.087) 7,4%
Costi per godimento beni di terzi  - 406  -  -  -  - 406 (29.595) (1,4)%
Svalutazioni e accantonamenti  -  -  -  -  -  - 0 (6.988) 0,0%
Altri oneri operativi  - (17)  -  -  -  - (17) (26.535) 0,1%
Proventi finanziari  -  254  -  -  -  - 254 1.139 22,3%
Oneri finanziari  20  -  -  -  -  - 20 72.428 0,0%
Proventi (Oneri) da partecipazioni  -  -  -  -  -  - 0 1.095 0,0%
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I principali rapporti economici verso parti correlate dell’esercizio 2019 fanno riferimento a:
	• commissioni su intermediazione di acquisto merce svolta dalla controllata OVS Hong Kong Sourcing Limited 

verso Coin S.p.A., incluse nella voce “Ricavi”;
	• prestazioni di servizi e riaddebiti a Coin S.p.A. di costi per servizi centrali informatici, di logistica e di locazione 

sostenuti dal Gruppo OVS, inclusi nella voce “Altri proventi e ricavi operativi”;
	• prestazioni di servizi relativi all’acquisto di energia elettrica da parte di Centomilacandele S.C.p.A, incluse nella 

voce “Costi per servizi”;
e
	• interessi maturati sui contratti di sublocazione attiva nei confronti di Coin S.p.A. contabilizzati secondo i postulati 

del nuovo principio contabile IFRS 16 alla stregua di leasing finanziari attivi, inclusi nella voce “Proventi finanziari”.

I flussi di cassa riportati nella seguente tabella rappresentano gli effettivi pagamenti ed incassi registrati con le parti 
correlate nel corso del 2019 (o fino al momento in cui è venuta meno la qualifica di parte correlata) e non le variazioni 
intervenute nel corso dell’esercizio sui saldi patrimoniali della voce di bilancio a cui si riferiscono: 

Parti Correlate

(migliaia di Euro)

ICON 
S.p.A. 

(già 
Gruppo 

Coin  
S.p.A.)

Coin 
S.p.A.

Excelsior 
Milano 
S.r.l. in 

liquida-
zione

Centomi-
lacandele  

S.C.p.A.
Sempione 
Retail AG

Ammini-
stratori e 
Dirigenti 

con respon-
sabilità 

strategiche Totale

Totale 
flusso di 

cassa da 
rendicon-

to finan-
ziario

Inciden-
za sulla 
voce di 

bilancio

Esercizio chiuso al 31 gennaio 2020

Flusso di cassa generato/(assorbito) 
dall'attività operativa - 9.012 - (17.550) - (2.506) (11.044) 224.121 (4,9)%

Flusso di cassa generato/(assorbito) 
dall'attività di investimento - - - - - - 0 (45.143) 0,0%

Flusso di cassa generato/(assorbito) 
dall'attività di finanziamento - - - - - - 0 (161.198) 0,0%
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Altre informazioni
Passività potenziali 

Oltre a quanto descritto alla nota 19 “Fondi per rischi ed oneri”, si segnala che non sussistono ulteriori rischi 
potenziali.

Fidejussioni e Garanzie in rapporto a terzi

Ammontano a 74.307 migliaia di Euro (erano 73.001 migliaia di Euro al 31 gennaio 2019) e sono state concesse 
per conto del Gruppo da istituti di credito o compagnie di assicurazione principalmente a garanzia di contratti di 
locazione italiani.

Altri impegni

Non si evidenziano impegni alla data di bilancio non già riflessi in altre voci della situazione patrimoniale e finanziaria 
consolidata.

Compensi ad Amministratori e Sindaci 

La seguente tabella riporta i compensi spettanti agli Amministratori e Sindaci per le cariche ricoperte nel Gruppo:

(migliaia di Euro) Amministratori Sindaci

Esercizio chiuso al 31 gennaio 2020 1.096 152
Esercizio chiuso al 31 gennaio 2019 959 152
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Prospetto di riconciliazione del patrimonio 
netto e del risultato di esercizio della 
capogruppo con il patrimonio netto e il 
risultato di esercizio consolidati

Eventi ed operazioni significative non ricorrenti 

In conformità a quanto previsto nella Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, si segnala che i 
risultati del Gruppo per l’esercizio 2019 sono stati influenzati da oneri netti non ricorrenti pari a 8.202 migliaia di Euro.

I proventi e gli oneri non ricorrenti sono principalmente attribuibili al business intrapreso nel corso del 2019 in 
Austria per la gestione diretta di negozi tramite la controllata Serenissima Retail GmbH, ceduta a terzi alla fine 
dell’esercizio e risultano dettagliati come segue:
	• 4.687 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Ricavi” si riferiscono alle vendite effettuate nei punti vendita diretti 

dalla società austriaca, considerate non ricorrenti stante la natura del business, dedicato alla definitiva 
chiusura delle residue attività legate all’insegna Charles Voegele;

	• 2.682 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Acquisti di materie prime, di consumo e merci” relativi alla società 
austriaca;

	• 3.649 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Costi del personale” relativi alla società austriaca per 1.608 migliaia 
di Euro e per la restante parte si riferiscono a transazioni con dipendenti, principalmente della Capogruppo;

	• 1.518 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni” relativi alla società 
austriaca;

	• 2.195 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Costi per servizi” relativi alla società austriaca per 1.787 migliaia di Euro 
e per la restante parte si riferiscono a prestazioni professionali straordinarie;

	• 4.015 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Svalutazioni e accantonamenti” si riferiscono alla svalutazione dei 
crediti verso la società austriaca;

	• 1.187 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Altri oneri operativi” relativi alla società austriaca per 170 migliaia di 
Euro, mentre per la restante parte si riferiscono a transazioni per risoluzione di contratti di locazione, in capo 
alla OVS S.p.A.;

	• 1.328 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Oneri finanziari” si riferiscono agli oneri di chiusura per estinzione del 

(in migliaia di Euro)
Risultato 

d'esercizio
Patrimonio 

netto

Bilancio OVS S.p.A. al 31.01.2020 redatto secondo i principi contabili internazionali (IFRS) (139.443) 714.811

Patrimonio netto e risultato d'esercizio delle controllate consolidate integralmente al netto del 
valore di carico delle partecipazioni 13.674 9.076

Eliminazione dividendi infragruppo (20.798) 0
Eliminazione risultati infragruppo non realizzati al netto del relativo effetto fiscale (13) (982)
Differenza cambio da conversione dei bilanci in valuta estera 0 601
Eliminazione svalutazioni intragruppo 6.202 5.323
Bilancio consolidato OVS al 31.01.2020 redatto secondo i principi contabili internazionali (IFRS) (140.378) 728.829

31.01.2020 31.01.2019

Ricavi (4.687) 0
Altri proventi e ricavi operativi 0 (989)
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 2.682 11.485
Costi del personale 3.649 2.710
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 1.518 0
Costi per servizi 2.195 3.154
Costi per godimento beni di terzi 0 115
Svalutazioni e accantonamenti 4.015 23.867
Altri oneri operativi 1.187 38.675
Proventi finanziari 0 (1.114)
Oneri finanziari 1.328 0
(Proventi)/Oneri da partecipazioni (1.095) 1.260
Imposte (2.590) (18.964)
Totale 8.202 60.199
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precedente contratto di finanziamento per 1.004 migliaia di Euro, mentre per 324 migliaia di Euro sono relativi 
alla società austriaca;

	• 1.095 migliaia di Euro, iscritti nella voce “(Proventi)/Oneri da partecipazioni” risultanti dalla cessione della 
società controllata Serenissima Retail GmbH.

Si sottolinea che gli oneri netti non ricorrenti differiscono rispetto a quanto riportato in Relazione sulla Gestione al 31 
gennaio 2020 per una diversa rappresentazione contabile dei canoni d’affitto non ricorrenti: la rappresentazione 
secondo IFRS 16 ha comportato minori oneri non ricorrenti per 0,6 milioni di Euro e un maggior effetto imposte 
per 0,2 milioni di Euro.

In conformità a quanto previsto dalla suddetta Comunicazione Consob, si segnala inoltre che nell’esercizio 2019 
non sono state poste in essere operazioni atipiche e/o inusuali, così come definite dalla Comunicazione stessa. 

Erogazioni pubbliche – Informativa ai sensi della Legge n. 124/2017

In relazione al disposto di cui all’art. 1, comma 125, della legge 124/2017, in merito all’obbligo di dare evidenza in 
nota integrativa delle somme di denaro eventualmente ricevute nell’esercizio a titolo di sovvenzioni, contributi, 
incarichi retribuiti e comunque vantaggi economici di qualunque genere dalle pubbliche amministrazioni e dai 
soggetti di cui al comma 125 del medesimo articolo, si segnala che, nel corso del 2019, la società OVS S.p.A. ha 
beneficiato di contributi per la formazione dei dipendenti per 250 migliaia di Euro.
Ai fini degli adempimenti sopra citati, in relazione ad eventuali altri contributi ricevuti che rientrino nelle fattispecie 
previste, si rinvia inoltre all’apposito Registro nazionale pubblicamente consultabile.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio 

DIFFUSIONE DELLA PANDEMIA DA COVID-19 E CHIUSURA DELL’INTERA RETE VENDITA ITALIANA

La tragedia della pandemia da nuovo coronavirus SARS-CoV-2 (o più semplicemente Covid-19) ha colpito la 
Cina a partire da gennaio 2020, stante i primi casi accertati. Le misure di contenimento attuate dal presidente 
cinese Xi Jinping avevano però fatto ritenere che l’avanzata del virus colpisse principalmente la città di Wuhan 
nella provincia di Hubei ed, eventualmente, alcune zone della Cina.
Il 20 febbraio 2020, però, l’assessore al Welfare della Regione Lombardia ha dato la notizia di un primo caso 
di contagio a Codogno (Lodi). In pochi giorni diversi comuni del Nord Italia hanno registrato la presenza del virus 
ed il governo italiano ha deciso così di adottare le prime “misure straordinarie” per frenare la sua diffusione con 
un decreto approvato durante la notte del 23 febbraio 2020, limitato alle aree di epidemia (11 comuni situati 
nel Nord Italia). Una di queste misure ha riguardato la chiusura di tutti i punti vendita di quelle aree specifiche. Il 
25 febbraio l’infezione si è diffusa in altre regioni ed il governo ha quindi emanato un secondo decreto, che si è 
esteso ad Emilia Romagna, Friuli Venezia Giulia, Lombardia, Veneto, Piemonte e Liguria. 
Il 4 marzo 2020 si è preso atto che il contagio non arretrava ma, al contrario, si stava espandendo con ritmi 
esponenziali: stante il numero di vittime il Primo Ministro italiano Giuseppe Conte ha deciso di firmare un nuovo 
decreto che ha comportato la chiusura di università e scuole in tutta Italia. Forti restrizioni hanno colpito anche 
teatri, cinema e tutti gli eventi che prevedevano assembramenti di persone. L’8 marzo 2020 è stato pubblicato 
un altro decreto con lo scopo di vietare qualsiasi movimento in Lombardia e in quattordici province tra Veneto, 
Emilia Romagna, Piemonte e Marche. L’11 marzo 2020 è stato pubblicato un ulteriore decreto, con lo slogan 
“#iorestoacasa”, che ha esteso a tutto il territorio nazionale ciò che era precedentemente previsto per le “zone 
rosse”. Da quel momento in poi, tutti i negozi del territorio nazionale hanno dovuto chiudere al pubblico (con 
l’esclusione di alcune categorie come alimentari e farmacie). Solo dopo circa un mese il numero di ricoverati ha 
iniziato a mostrare segnali di rallentamento, e con il DPCM pubblicato il 10 aprile 2020 è stata data la possibilità 
di riaprire ad alcune attività, a partire dal 14 aprile 2020, tra le quali i punti vendita dedicati all’abbigliamento 
bambino.
Occorre evidenziare che, se le misure del 23 e 25 febbraio 2020 hanno innescato nella popolazione italiana 



122 OVS

(principalmente al nord ma limitatamente anche al centro e al sud) timori e preoccupazioni legate al contagio, 
con un inevitabile riflesso sul traffico in negozio, l’emanazione del DPCM 11 marzo 2020, che ha coercitivamente 
disposto la chiusura di tutte le attività commerciali non essenziali, ivi compresa la vendita al dettaglio di prodotti 
di abbigliamento, a far data dal 12 marzo 2020, ha rappresentato per il Gruppo OVS un fatto, intervenuto dopo 
la chiusura dell’esercizio che, pur non comportando una rettifica ai saldi di bilancio al 31 gennaio 2020, data 
la rilevanza, ha presentato molteplici effetti presenti e futuri sull’operatività quotidiana del Gruppo nonché su 
alcune stime di attività e passività di bilancio che a tuttoggi non possono essere puntualmente quantificate. 
Inoltre, nell’attuale contesto di incertezza e tenuto conto dell’evoluzione del Covid-19 in relazione alle tempistiche 
di riapertura dei punti vendita e dei connessi impatti sui flussi di cassa del Gruppo per l’esercizio 2020, sono 
stati aggiornati gli scenari di sensitività previsti dallo IAS 36 nello svolgimento degli impairment test, soprattutto 
in merito ai possibili impatti derivanti dalla pandemia sulle assunzioni sottostanti le stime effettuate: ciò ha 
comportato una svalutazione nel bilancio chiuso al 31 gennaio 2020 di circa 161 milioni di Euro, quasi totalmente 
attribuita all’Avviamento.
Il paragrafo successivo fornisce la disclosure ritenuta necessaria al fine di descrivere qualitativamente e 
quantitativamente gli effetti dell’evento legato alla chiusura di tutta la rete vendita italiana ed estera e della 
presumibile difficile ripresa dei consumi per effetto della pandemia da Covid-19. Le stime ove presenti, sono 
fornite nei limiti della possibilità di poterle attendibilmente calcolare.
Per un maggiore approfondimento sui test di impairment si rinvia a quanto già ampiamente illustrato alla nota 11.

AZIONI INTRAPRESE DAL GRUPPO OVS A PARTIRE DAL MESE DI MARZO 2020 

Le restrizioni governative che hanno comportato la chiusura di tutta la rete vendita in Italia (ma anche all’estero) 
hanno evidenziato la necessità di intraprendere azioni rapide e mirate per far fronte ad un’emergenza mai vista 
prima in Italia dal dopoguerra. 

Fin dal primo giorno del mese di marzo 2020 è stato istituito un Comitato di Crisi per la gestione dell’emergenza, 
mettendo in atto tutte le iniziative possibili per preparare il Gruppo al contesto. Le aree individuate sono state 
principalmente cinque: affitti, personale, costi operativi, approvvigionamento merci ed infine, investimenti. Le 
azioni avviate intendono affrontare sia il periodo di chiusura, sia la fase di progressiva riapertura della rete, sia i 
restanti mesi del 2020 in cui si prevede comunque una consistente contrazione delle vendite.
Le interlocuzioni con i proprietari immobiliari sono state avviate fin da subito al fine di ottenere una modifica 
delle pattuizioni contrattuali da allineare al mutato scenario economico. In particolare le negoziazioni si stanno 
focalizzando nell’ottenere una variazione dei termini economci e, segnatamente una variabilizzazione dei canoni 
(con conseguente effetto di free rent nei periodi di chiusura dei negozi e quindi a vendite pari a zero) ed una 
modalità di liquidazione dei canoni non più anticipata ma posticipata, quantomeno nei primi mesi successivi alla 
riapertura. 

In questo contesto ed in pendenza delle negoziazioni il Gruppo ha sospeso i versamenti della quasi totalità dei 
canoni; ad oggi tale iniziativa non ha ricevuto significative manifestazioni di opposizione da parte dei proprietari 
immobiliari che hanno dimostrato concreta disponibilità di dialogo, eccezion fatta per alcuni isolati investitori 
stranieri.

Per quanto concerne il personale, con la chiusura dei negozi il personale di vendita è stato sospeso dal servizio. 
Le retribuzioni sono state garantite in primis con l’utilizzo del fondo ferie maturato, per poi attivare gli istituti 
previsti della Cassa Integrazione in Deroga, permettendo parzialmente di comprimere nel breve termine gli 
esborsi finanziari.

A valle della riapertura, in reazione alla contrazione delle vendite attesa, il Gruppo prevede di avviare azioni di 
contenimento del costo del personale tramite una riduzione dei presidi, degli orari di apertura a livello giornaliero 
nonché della chiusura dei negozi nelle domeniche e nelle festività fino ad agosto 2020. 
Tale piano di riduzione verrà concordato con le parti sociali e include il mancato rinnovo dei contratti a termine, il 
blocco degli straordinari e ulteriore utilizzo dei fondi ferie e della Cassa Integrazione.
Per quanto riguarda il personale di sede, durante il periodo di chiusura è stata utilizzata la Cassa Integrazione in 
Deroga (previo utilizzo delle ferie maturate) per almeno il 50% dei collaboratori. Il resto dei collaboratori è attivo 
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prevalentemente in lavoro agile con un presidio minimo in sede. Nel resto dell’anno le azioni di contenimento dei 
costi del personale di sede riguarderanno il sostanziale blocco di assunzioni e straordinari, alcune riorganizzazioni 
manageriali mirate ed il blocco degli incrementi retributivi discrezionali previsti a budget.

E’ stato inoltre istituito un fondo di solidarietà aziendale, finanziato dai dirigenti del Gruppo OVS tramite rinuncia 
volontaria di parte della propria retribuzione, destinato a quei dipendenti del Gruppo che dalla crisi sanitaria 
risultassero più colpiti, come purtroppo la famiglia di un giovane caponegozio OVS venuto a mancare dopo due 
settimane di lotta contro il virus. A tale fondo hanno deciso di partecipare anche gli amministratori di OVS S.p.A..
Sul fronte dei costi operativi sono stati ridotti al minimo tutti i costi ritenuti non strettamente necessari, tanto 
a livello di punto vendita, quanto di costi corporate e quelli dedicati al sostegno delle vendite. Al momento della 
chiusura della rete il Gruppo ha provveduto alla messa in sicurezza degli impianti nei negozi in modo da azzerare 
quasi totalmente i consumi. Sono stati sospesi anche tutti i servizi non necessari quali: vigilanza, pulizie, forniture 
shoppers, materiali per aggiornamento vetrine, ecc.

A valle della riapertura ulteriori risparmi saranno conseguenza della riduzione degli orari di apertura; per contro è 
previsto un significativo aumento dei costi sul fronte della sanificazione degli spazi, della protezione dei dipendenti 
(guanti, mascherine, gel igienizzanti ecc.) ed infine della sanificazione dei capi di abbigliamento.
A livello corporate è prevista un’ulteriore riduzione dei servizi esterni oltre a quanto già avvenuto nell’esercizio 
2019. Alla luce del lockdown il Gruppo ha inoltre ridimensionato il budget pubblicitario del periodo ed in particolare 
di quello televisivo riorientandolo verso canali più innovativi quali il web, dove si sono visti incrementi delle vendite 
a tripla cifra.

Si prevede inoltre una campagna di negoziazione commerciale con i fornitori principali al fine di ottenere, 
soprattutto da quelli meno affetti dall’emergenza Covid-19, un bonus straordinario.
Nel contesto del contenimento delle uscite di cassa e nelle more della riapertura dei negozi è stata avviata una 
specifica procedura per un maggior controllo dei pagamenti, condivisa con un importante advisor legale, legata 
alla durata della situazione emergenziale:
	• rispetto delle priorità per i creditori privilegiati ex lege (quali il personale);
	• creazione di un comitato ad hoc;
	• comunicazione trasparente a tutti i fornitori. 

Il pagamento degli importi posposti, resosi possibile anche grazie al rapporto di fiducia che caratterizza le relazioni 
di OVS con i suoi fornitori è comunque previsto entro il termine del 2020.

E’ stato completamente riorganizzato il piano di immissioni di merce relativo all’autunno/inverno, comunque in 
diminuzione rispetto al piano precedente. Per un maggiore approfondimento sul punto si rinvia al paragrafo 
successivo relativo all’Evoluzione prevedibile della gestione.
Sono infine stati ridotti al minimo tutti gli investimenti non strettamente necessari alla continuazione del business; 
in particolare è stato ridotto il numero di aperture di nuovi negozi e sono stati posticipati al 2021 alcuni altri 
progetti non strettamente necessari.

Il drastico calo di incassi nel mese di marzo e la pressoché totale mancanza nel mese di aprile, hanno imposto 
una precisa riprogrammazione di tutti gli esborsi finanziari previsti, insieme all’attivazione di misure straordinarie 
sopra descritte che consentissero di creare dei benefici anche immediati in termini di liquidità. Oltre alle specifiche 
misure di differimento dei pagamenti, ben comprese dai fornitori del Gruppo stante la situazione eccezionale, nel 
mese di marzo 2020 si è proceduto con lo smobilizzo dei contratti derivati di copertura per la merce prevista in 
acquisto, realizzando una plusvalenza di circa 10 milioni di Euro. 

Nel frattempo sono stati repentinamente avviati contatti con le banche, al fine di sondare la disponibilità di fornire 
finanza aggiuntiva finalizzata a supportare il temporaneo quanto inevitabile aumento di capitale circolante: a tal 
riguardo, il Governo italiano ha emanato in data 8 aprile 2020 il cosiddetto “Decreto Liquidità” il quale fin da 
subito ha rappresentato un valido supporto sotto il profilo finanziario che il Gruppo ha deciso di attivare. 
Il processo volto al rafforzamento finanziario per fare fronte al prolungato lockdown forzato dei nostri negozi è 
quasi concluso.
Il processo ha visto il coinvolgimento di un pool composto da 5 banche dell’attuale contratto di finanziamento, da 
Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. e da una nuova banca. Gli istituti coinvolti hanno proceduto con le relative delibere. 
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Il processo si concluderà con l’approvazione del Decreto del Ministero dell’Economia e delle Finanze. Vengono 
riportate di seguito le principali caratteristiche della “Nuova Finanza” controgarantita per l’80% da SACE S.p.A..
L’importo finanziato sarà pari a 100 milioni di Euro ed il finanziamento avrà una durata di 4,3 anni con scadenza 
di pagamento dell’ultima rata fissata a settembre 2024. Il finanziamento prevede un pre-ammortamento di 
24 mesi e 10 rate di uguale importo (10 milioni di Euro) trimestrali a partire da giugno 2022. Il covenant previsto 
è allineato con quello presente nell’attuale contratto di finanziamento. Il costo della garanzia SACE sarà così 
strutturato: 50 bps il primo anno, 100 bps il secondo ed il terzo anno, dal quarto anno in poi 200 bps, mentre il 
tasso di interesse applicato sarà pari al 2,25% + Euribor 3M.
Parallelamente a tale processo le banche del preesistente contratto di finanziamento hanno già deliberato 
favorevolmente, ancorché subordinatamente all’ottenimento della Nuova Finanza, la concessione di alcune 
modifiche/sospensioni del contratto stesso, di seguito riportate:
(i)	 la sospensione del rimborso delle rate di agosto 2020 e febbraio 2021 della Term B2. Queste, verranno 

cumulate alle ultime due rate previste da contratto (febbraio 2022 e agosto 2022);
(ii)	 la sospensione del covenant test fino ad aprile 2021 (verranno quindi sospesi i test previsti per aprile 2020, 

luglio 2020, ottobre 2020 e gennaio 2021);
(iii)	 l’ampliamento del basket linee a M/L concesse extra contratto di finanziamento in essere da 75 milioni di 

Euro a 100 milioni di Euro per consentire l’accesso alla Nuova Finanza garantita da SACE;
(iv)	 l’estensione della soglia per evento previsto di cross default da 5 a 20 milioni di Euro per tutta la durata del 

waiver;
(v)	 la sospensione, per tutto l’anno fiscale 2020, del test di clean down che prevede, una volta l’anno, che 

l’equazione RCF-Cassa sia inferiore a 25 milioni di Euro per almeno 5 giorni consecutivi.
Si rimanda anche a quanto riportato nella Relazione sulla Gestione al 31 gennaio 2020.
Alla luce delle più aggiornate proiezioni di cassa descritte anche in merito al processo di impairment e allo scenario 
di sensitività che rappresenta sostanzialmente le più aggiornate proiezioni elaborate dalla direzione sulla base 
delle evidenze esterne dei mesi di marzo, aprile e maggio 2020, e tenuto in considerazione l’avanzato processo 
di interlocuzione con le banche per i punti sopra descritti, il presente bilancio consolidato è stato redatto nel 
presupposto della continuità aziendale, in quanto gli amministratori hanno verificato l’insussistenza di indicatori di 
carattere finanziario, gestionale o di altro genere che potessero segnalare criticità significative circa la capacità 
del Gruppo di far fronte alle proprie obbligazioni nel prevedibile futuro ed in particolare nei prossimi 12 mesi.
 

Informazioni ai sensi dell’art. 149 – duodecies del Regolamento Emittenti Consob 

Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell’art. 149 duodecies del Regolamento Emittenti Consob, evidenzia i 
corrispettivi di competenza degli esercizi 2019 e 2018 per i servizi di revisione e per altri servizi resi dalla stessa 
società di revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A., oltre che per i servizi resi da società dello stesso network:

(migliaia di Euro) 2019 2018

a) Corrispettivi della società di revisione per la prestazione di servizi di revisione:
- alla Capogruppo OVS S.p.A. 280 308
- alle società controllate (servizi forniti da società del network PwC) 60 55

b) Corrispettivi della società di revisione per la prestazione di servizi diversi dalla revisione:
- alla Capogruppo OVS S.p.A. per servizi di verifica finalizzati all'emissione di un'attestazione - -

- alla Capogruppo OVS S.p.A. per servizi di verifica finalizzati all'emissione di un'attestazione 
(servizi forniti da società del network PwC) - -

- alla Capogruppo OVS S.p.A. per altri servizi 20 (*) 23 (*)

c) Corrispettivi delle entità appartenenti al network PwC per la prestazione di servizi:
- alla Capogruppo OVS S.p.A. - -

(*) Tali compensi si riferiscono a servizi “audit related” ai fini dell’esame limitato della Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario
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I documenti successivi contengono informazioni aggiuntive a corredo del bilancio consolidato per l’esercizio chiuso 
al 31 gennaio 2020.

Allegati:  

1.	 Immobili, impianti e macchinari al 31 gennaio 2020,

2.	Diritto di utilizzo beni in leasing al 31 gennaio 2020;

3.	 Immobilizzazioni immateriali al 31 gennaio 2020,

4.	 Immobili, impianti e macchinari al 31 gennaio 2019,

5.	 Immobilizzazioni immateriali al 31 gennaio 2019.
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Immobili, impianti e macchinari

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

(1) Il valore rappresenta per 4.290 migliaia di Euro, le immobilizzazioni in corso alla data del 31/01/2019, riclassificate alle specifiche categorie di 
immobilizzazioni nell’esercizio 2019.	
(2) Include 2.791 migliaia di Euro relative a immobilizzazioni dismesse e svalutate nel periodo a seguito chiusura punti vendita.

Movimenti dell’esercizio

Situazione al 
31.01.2019 Acquisizioni 

Alienazioni/ 
Dismissioni

Ammorta-
menti/ 

Svalutazioni Riclassifiche
Situazione al 

31.01.2020

Migliorie su beni di terzi

costo originario 213.118  6.291 (4.048) 0 (645) 214.716
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (153.979) 0 3.550 (9.374) 152 (159.651)
netto 59.139  6.291  (498) (9.374) (493) 55.065  

Terreni e fabbricati
costo originario 6.511  318 0 0 0 6.829
svalutazioni 0  0 0 0 0 0
ammortamenti (1.858) 0 0 (3) 0 (1.861)
netto 4.653  318  0 (3) 0 4.968  

Impianti e macchinario
costo originario 310.016  8.981 (4.290) 0 0 314.707
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (223.497) 0 3.605 (13.480) 0 (233.372)
netto 86.519  8.981  (685) (13.480) 0 81.335  

Attrezzature industriali e  
commerciali

costo originario 350.711  13.807 (12.546) 0 (198) 351.774
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (244.243) 0 10.878 (19.561) 122 (252.804)
netto 106.468  13.807  (1.668) (19.561) (76) 98.970  

Altri beni
costo originario 62.274  2.424 (270) 0 (2.482) 61.946
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (52.332) 0 266 (2.600) 1.476 (53.190)
netto 9.942  2.424  (4) (2.600) (1.006) 8.756  

Immobilizzazioni in corso e 
acconti

costo originario 7.153  3.113 (4.290) 0 0 5.976
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 0 0 0
netto 7.153  3.113  (4.290) (1) 0 0 5.976  

Totale
costo originario 949.783 34.934  (25.444) 0 (3.325) 955.948
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (675.909) 0  18.299 (45.018) 1.750 (700.878)
netto 273.874  34.934  (7.145) (2) (45.018) (1.575) 255.070  

Allegato n. 1
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Diritto di utilizzo beni in leasing

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

Movimenti dell’esercizio
Impatti IFRS 16 

al 01.02.2019 Incrementi Rimisurazioni Decrementi (*)
Ammortamenti/ 

Svalutazioni
Situazione al 

31.01.2020

Terreni e fabbricati

costo originario 912.562 146.693 (41.120) (19.097) 0 999.038
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 10.293 (147.052) (136.759)
netto 912.562  146.693  (41.120) (8.804) (147.052) 862.279  

Impianti e macchinario
costo originario 0 640 0 0 0 640
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 0 (24) (24)
netto 0  640  0 0 (24) 616  

Attrezzature industriali 
e  commerciali

costo originario 198 1.825 0 0 0 2.023
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (122) 0 0 0 (107) (229)
netto 76  1.825  0 0 (107) 1.794  

Altri beni

costo originario 3.639 959 0 (224) 0 4.374
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (1.476) 0 0 211 (1.482) (2.747)
netto 2.163  959  0 (13) (1.482) 1.627  

Totale
costo originario 916.399 150.117  (41.120) (19.321) 0 1.006.075
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (1.598) 0  0 10.504 (148.665) (139.759)
netto 914.801  150.117  (41.120) (8.817) (148.665) 866.316  

(*) I decrementi includono le variazioni dell’area di consolidamento dell’esercizio

Allegato n. 2					   
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Immobilizzazioni immateriali

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

(1) Il valore rappresenta per 989 migliaia di Euro, le immobilizzazioni in corso alla data del 31/01/2019, riclassificate alle specifiche categorie di 
immobilizzazioni nell’esercizio 2019.
(2) Include 161.349 migliaia di Euro relative ad attività svalutate a seguito di impairment test dei punti vendita e dell’avviamento OVS, già al 
netto di ripristino di precedenti esercizi per 1.028 migliaia di Euro.

Movimenti dell’esercizio

Situazione al 
31.01.2019 Acquisizioni 

Alienazioni/ 
Dismissioni

Ammorta-
menti/ 

Svalutazioni Riclassifiche
Situazione al 

31.01.2020

Diritti di brevetto industriale 
e diritti di utilizzazione delle 
opere dell'ingegno

costo originario 149.251  9.347 (28) 0 645 159.215
svalutazioni 0  0 0 0 0 0
ammortamenti (121.919) 0 5 (9.791) (152) (131.857)
netto 27.332  9.347  (23) (9.791) 493 27.358  

Concessioni, licenze e marchi
costo originario 520.259  16 (1.850) 0 0 518.425
svalutazioni (6.206) 0 737 (6.349) 0 (11.818)
ammortamenti (7.924) 0 86 (1.037) 0 (8.875)
netto 506.129  16  (1.027) (7.386) 0 497.732  

Immobilizzazioni in corso e 
acconti

costo originario 989 2.657 (989) 0 0 2.657
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 0 0 0
netto 989  2.657  (989) (1) 0 0 2.657  

Altre immobilizzazioni
 immateriali

costo originario 165.564  50 (81) 0 0 165.533
svalutazioni 0  0 0 0 0 0
ammortamenti (67.027) 0 80 (8.280) 0 (75.227)
netto 98.537  50  (1) (8.280) 0 90.306  

Totale
costo originario 836.063 12.070 (2.948) 0 645 845.830
svalutazioni (6.206) 0 737 (6.349) (2) 0 (11.818)
ammortamenti (196.870) 0 171 (19.108) (152) (215.959)
netto 632.987  12.070  (2.040) (25.457) 493 618.053  

Avviamento
costo originario 452.541  0 0 0 0 452.541
svalutazioni 0  0 0 (155.000) (2) 0 (155.000)
ammortamenti 0  0 0 0 0 0
netto 452.541  0  0  (155.000) 0 297.541  

Allegato n. 3					   
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Immobili, impianti e macchinari

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio precedente sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

(1) Il valore rappresenta per 3.500 migliaia di Euro, le immobilizzazioni in corso alla data del 31/01/2018, riclassificate alle specifiche categorie di 
immobilizzazioni nell’esercizio 2018.	
(2) Include 1.197 migliaia di Euro relative a immobilizzazioni dismesse e svalutate nel periodo a seguito chiusura punti vendita.

Movimenti dell’esercizio 2018

Situazione al 
31.01.2018 Acquisizioni 

Alienazioni/ 
Dismissioni

Ammorta-
menti/ 

Svalutazioni Riclassifiche
Situazione al 

31.01.2019

Migliorie su beni di terzi

costo originario 211.701  12.950 (11.954) 0 421 213.118
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (156.780) 0 11.507 (9.003) 297 (153.979)
netto 54.921  12.950  (447) (9.003) 718 59.139  

Terreni e fabbricati
costo originario 34.782  151 (27.317) 0 (1.105) 6.511
svalutazioni 0  0 0 0 0 0
ammortamenti (9.334) 0 7.638 (549) 387 (1.858)
netto 25.448  151  (19.679) (549) (718) 4.653  

Impianti e macchinario
costo originario 301.623  13.133  (4.740) 0 0 310.016
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (214.193) 0  4.384 (13.688) 0 (223.497)
netto 87.430  13.133  (356) (13.688) 0 86.519  

Attrezzature industriali e 
commerciali

costo originario 339.969  32.791  (22.049) 0 0 350.711
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (245.235) 0  21.294 (20.302) 0 (244.243)
netto 94.734  32.791  (755) (20.302) 0 106.468  

Altri beni
costo originario 61.111  4.664  (3.501) 0 0 62.274
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (53.032) 0  3.474 (2.774) 0 (52.332)
netto 8.079  4.664  (27) (2.774) 0 9.942  

Immobilizzazioni in corso e 
acconti

costo originario 5.901  4.752  (3.500) 0 0 7.153
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti 0 0  0 0 0 0
netto 5.901  4.752  (3.500) (1) 0 0 7.153  

Totale
costo originario 955.087 68.441  (73.061) 0 (684) 949.783
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (678.574) 0  48.297 (46.316) 684 (675.909)
netto 276.513  68.441  (24.764) (2) (46.316) 0 273.874  

Allegato n. 4					   
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Immobilizzazioni immateriali

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio precedente sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

(1) Il valore rappresenta per 1.013 migliaia di Euro, le immobilizzazioni in corso alla data del 31/01/2018, riclassificate alle specifiche categorie di 
immobilizzazioni nell’esercizio 2018.
(2) Include 690 migliaia di Euro relative a immobilizzazioni dismesse e svalutate nel periodo a seguito chiusura punti vendita.	
(3) Include 1.100 migliaia di Euro relative ad attività svalutate a seguito di impairment test dei punti vendita, già al netto di ripristino di precedenti 
esercizi per 800 migliaia di Euro.

Movimenti dell’esercizio 2018
Situazione al 

31.01.2018 Acquisizioni 
Alienazioni/ 
Dismissioni

Ammortamenti/ 
Svalutazioni

Situazione al 
31.01.2019

Diritti di brevetto industriale e diritti di 
utilizzazione delle opere dell'ingegno

costo originario 135.439  14.682 (870) 0 149.251
svalutazioni 0  0 0 0 0
ammortamenti (113.442) 0 60 (8.537) (121.919)
netto 21.997  14.682  (810) (8.537) 27.332  

Concessioni, licenze e marchi
costo originario 520.051  1.356 (1.148) 0 520.259
svalutazioni (5.439) 0 333 (1.100) (6.206)
ammortamenti (6.858) 0 15 (1.081) (7.924)
netto 507.754  1.356  (800) (2.181) 506.129  

Immobilizzazioni in corso e acconti
costo originario 1.363 639 (1.013) 0 989
svalutazioni 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 0 0
netto 1.363  639  (1.013) (1) 0 989  

Altre immobilizzazioni immateriali

costo originario 164.284  1.280 0 0 165.564
svalutazioni 0  0 0 0 0
ammortamenti (58.759) 0 0 (8.268) (67.027)
netto 105.525  1.280  0  (8.268) 98.537  

Totale
costo originario 821.137 17.957 (3.031) 0 836.063
svalutazioni (5.439) 0 333 (1.100)(3) (6.206)
ammortamenti (179.059) 0 75 (17.886) (196.870)
netto 636.639  17.957  (2.623) (2) (18.986) 632.987  

Avviamento
costo originario 452.541  0 0 0 452.541
svalutazioni 0  0 0 0 0
ammortamenti 0  0 0 0 0
netto 452.541  0  0  0 452.541  

Allegato n. 5					   
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Attestazione del Bilancio Consolidato 
ai sensi dell’articolo 81-ter del Regolamento
Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 
e successive modifiche e integrazioni
1.	 I sottoscritti Stefano Beraldo, Amministratore Delegato, e Nicola Perin, Dirigente Preposto alla redazione dei 

documenti contabili e societari di OVS S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’articolo 
154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:
	• l’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa 
	• l’effettiva applicazione

delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato nel corso del periodo 1° 
febbraio 2019 – 31 gennaio 2020.

2.	La valutazione dell’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio 
consolidato al 31 gennaio 2020 si è basata su un processo definito da OVS S.p.A. in coerenza con il modello 
Internal Control – Integrated Framework emesso dal Committee of Sponsoring Organizations of the 
Treadway Commission (CoSO) che rappresenta un framework di riferimento generalmente accettato a livello 
internazionale.

 
3.	Si attesta, inoltre, che:

3.1	il bilancio consolidato:
a.	 è redatto in conformità ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunità Europea 

ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;
b.	 corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
c.	 è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e 

finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento.

3.2 	La relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento e del risultato della gestione, 
nonché della situazione dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento, unitamente 
alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono esposti.

Venezia – Mestre, 26 maggio 2020

	 Stefano Beraldo	 Nicola Perin 
	 Amministratore Delegato	 Il Dirigente preposto alla redazione dei
		  documenti contabili societari
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Relazione della società di revisione indipendente  
ai sensi dell’articolo 14 del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e dell’articolo 10 del Regolamento (UE) n° 
537/2014 
 
 
Agli azionisti della OVS SpA 
 
 
Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato 
 
 
Giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo OVS (il Gruppo), costituito 
dalla situazione patrimoniale e finanziaria al 31 gennaio 2020, dal conto economico, dal conto 
economico complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario 
per l’esercizio chiuso a tale data e dalle note illustrative al bilancio che includono anche la sintesi dei più 
significativi principi contabili applicati. 
 
A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 gennaio 2020, del risultato economico e dei 
flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità agli International Financial Reporting 
Standards adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 
del DLgs 28 febbraio 2005, n° 38. 
 
 
Elementi alla base del giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). 
Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato della 
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla società OVS SpA (la Società) in conformità alle 
norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla 
revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati 
su cui basare il nostro giudizio. 
 
 
Aspetti chiave della revisione contabile 
 
Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio 
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del 
bilancio consolidato dell’esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della 
revisione contabile e nella formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidato nel suo complesso; 
pertanto su tali aspetti non esprimiamo un giudizio separato. 
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Aspetti chiave  Procedure di revisione in risposta agli 
aspetti chiave 

 
Valutazione della recuperabilità dei valori 
iscritti nelle voci di bilancio "avviamento" e 
"immobilizzazioni immateriali" 
 
Note 10 e 11 del bilancio consolidato 
 
Il bilancio consolidato del Gruppo OVS al 31 
gennaio 2020 include un avviamento per 297.541 
migliaia di Euro e immobilizzazioni immateriali 
per 618.053 migliaia di Euro, di cui 390.799 
migliaia di Euro a vita utile indefinita e 227.254 
migliaia di euro a vita utile definita. 
 
L'avviamento è relativo per la sua interezza alla 
divisione OVS. 
Le immobilizzazioni immateriali a vita utile 
indefinita includono le insegne OVS ed UPIM, 
rispettivamente per 377.492 migliaia di Euro e per 
13.307 migliaia di Euro. 
I valori riportati derivano dalla contabilizzazione 
di aggregazioni di imprese avvenute in precedenti 
esercizi. 
 
In accordo con i principi contabili di riferimento, 
la Direzione del Gruppo OVS effettua, almeno con 
frequenza annuale, la valutazione della 
recuperabilità del valore dell'avviamento e delle 
immobilizzazioni immateriali a vita utile indefinita 
basata sulla stima del valore d'uso delle unità 
generatrici di cassa nelle quali l’avviamento e le 
immobilizzazioni immateriali sono allocate, 
mediante l'attualizzazione dei flussi di cassa futuri 
previsti per il triennio successivo e del valore 
terminale (“impairment test”). 
 
I dati utilizzati per tale esercizio sono riconducibili 
al piano economico-finanziario triennale 2020-
2022 approvato dal Consiglio di Amministrazione 
di OVS SpA il 30 gennaio 2020. 
 
Le altre attività immateriali a vita utile definita, 
sono oggetto di verifica esclusivamente nel caso vi 
sia la presenza di indicatori di perdita di valore. 
 
Abbiamo ritenuto l'avviamento e le 
immobilizzazioni immateriali poste significative in 
considerazione del loro ammontare e degli 
elementi di stima ed incertezza insiti nelle 
valutazioni effettuate dagli amministratori in 

 
Abbiamo ottenuto il piano economico-
finanziario triennale 2020-2022 approvato dal 
Consiglio di Amministrazione in data 30 
gennaio 2020, i modelli e la documentazione 
utilizzati dalla Direzione e approvati dal 
Consiglio di Amministrazione di OVS SpA in 
data 26 maggio 2020 per la determinazione 
del valore recuperabile delle unità generatrici 
di cassa identificate alle quali sono state 
allocate l’avviamento e le immobilizzazioni 
immateriali. 
 
Anche con il supporto di esperti in valutazione 
appartenenti alla rete PwC, abbiamo 
analizzato l'approccio metodologico utilizzato 
dalla Direzione del Gruppo OVS per la 
determinazione del valore recuperabile, 
abbiamo verificato l’accuratezza matematica 
dei modelli utilizzati e confrontato il valore 
d’uso così determinato con il valore contabile 
di ciascuna unità generatrice di cassa. 
 
Abbiamo analizzato la ragionevolezza delle 
considerazioni effettuate dalla Direzione del 
Gruppo OVS in merito all’identificazione delle 
unità generatrici di cassa e al processo di 
allocazione dell’avviamento e delle 
immobilizzazioni immateriali alle stesse, 
verificandone la coerenza con la struttura del 
gruppo e dei settori operativi in cui opera. 
 
Abbiamo analizzato i dati previsionali di 
ciascuna unità generatrice di cassa a cui sono 
allocati i valori delle immobilizzazioni 
immateriali ed utilizzati per la valutazione 
della loro recuperabilità, verificandone la 
coerenza con il piano economico-finanziario 
triennale 2020-2022 approvato dal Consiglio 
di Amministrazione della OVS SpA, valutando 
criticamente la ragionevolezza dei flussi di 
cassa preventivati dalla Direzione per gli 
esercizi successivi. Abbiamo, infatti, valutato 
la congruità delle principali assunzioni 
utilizzate con riferimento ai flussi di cassa 
futuri attesi alla luce dei risultati passati del 
Gruppo OVS, comparando i tassi di crescita 
utilizzati dalla Direzione con fonti esterne e 
altri dati comunemente a disposizione degli 
analisti di mercato. 
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relazione alla loro recuperabilità.  
I principali elementi di incertezza e stima sono 
legati alla corretta definizione ed individuazione 
delle unità generatrici di cassa, alla stima dei flussi 
di cassa previsionali ed alla stima del tasso di 
attualizzazione dei flussi di cassa futuri. 
 
 
 
 
 

Abbiamo verificato il metodo di calcolo 
utilizzato ai fini della stima del costo medio 
ponderato del capitale dell’impresa utilizzato 
per l'attualizzazione dei flussi di cassa futuri 
attesi. 
 
Le nostre verifiche hanno, infine, ricompreso 
anche una valutazione critica delle analisi 
svolte dalla Direzione aziendale circa la stima 
degli impatti sulle poste di bilancio, così come 
previsto dai principi internazionali, derivanti 
dalla pandemia da Covid-19 e le azioni 
previste per mitigarne gli effetti. Abbiamo 
attuato tale disamina anche a supporto della 
nostra valutazione di completezza e 
adeguatezza degli elementi informativi 
contenuti nelle note illustrative al bilancio 
consolidato e dell’appropriatezza del 
presupposto della continuità aziendale 
utilizzato per la redazione del bilancio stesso. 

 
 
Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio consolidato 
 
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità agli International Financial Reporting Standards 
adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 del DLgs 
28 febbraio 2005, n° 38 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli 
stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori 
significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 
 
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità del Gruppo di continuare ad 
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per 
l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 
redazione del bilancio consolidato a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la 
liquidazione della capogruppo OVS SpA o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative 
realistiche a tali scelte.  
Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di 
predisposizione dell’informativa finanziaria del Gruppo. 
 
 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio 
consolidato 
 
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole 
sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una 
revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui 
sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 
comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 
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ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le 
decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio consolidato. 
 
Nell’ambito d ella revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 
per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 
 
 abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a 

frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di 
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed 
appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo 
dovuto a frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo 
derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode può implicare  
l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o 
forzature del controllo interno; 

 abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione 
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per  
esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno del Gruppo;  

 abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza 
delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa; 

 siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori 
del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, 
sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che 
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Gruppo di continuare ad operare 
come un’entità in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a 
richiamare l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio 
ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione 
del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino 
alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare 
che il Gruppo cessi di operare come un’entità in funzionamento; 

 abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo 
complesso, inclusa l’informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli 
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione; 

 abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie 
delle imprese o delle differenti attività economiche svolte all’interno del Gruppo per esprimere 
un giudizio sul bilancio consolidato. Siamo responsabili della direzione, della supervisione e 
dello svolgimento dell’incarico di revisione contabile del Gruppo. Siamo gli unici responsabili 
del giudizio di revisione sul bilancio consolidato. 

 
Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato 
come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione 
contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno 
identificate nel corso della revisione contabile. 

 
Abbiamo fornito ai responsabili delle attività di governance anche una dichiarazione sul fatto che 
abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili 
nell’ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere 
un effetto sulla nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 
 
Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attività di governance, abbiamo identificato quelli che so 
no stati più rilevanti nell’ambito della revisione contabile del bilancio consolidato dell’esercizio in 
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esame, che hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti 
nella relazione di revisione. 
 
 
Altre informazioni comunicate ai sensi dell’articolo 10 del Regolamento (UE)  
n° 537/2014 
 
L’assemblea degli azionisti della OVS SpA ci ha conferito in data 23 luglio 2014 l’incarico di 
revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Società per gli esercizi dal 31 gennaio 2015 al 
31 gennaio 2023. 
 
Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi 
dell’articolo 5, paragrafo 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti 
rispetto alla Società nell’esecuzione della revisione legale. 
 
Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione è in linea 
con quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di 
comitato per il controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell’articolo 11 del citato 
Regolamento. 
 
Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 
 
 
Giudizio ai sensi dell’articolo 14, comma 2, lettera e), del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e 
dell’articolo 123-bis, comma 4, del DLgs 24 febbraio 1998, n° 58 
 
Gli amministratori della OVS SpA sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla 
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari del Gruppo OVS al 31 gennaio 
2020, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio consolidato e la loro conformità alle norme di 
legge. 
 
Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n° 720B al fine di esprimere 
un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute 
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’articolo 123-bis, comma 4, 
del DLgs 24 febbraio 1998, n° 58, con il bilancio consolidato del Gruppo OVS al 31 gennaio 2020 e 
sulla conformità delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali 
errori significativi. 
 
A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella relazione 
sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio 
consolidato del Gruppo OVS al 31 gennaio 2020 e sono redatte in conformità alle norme di legge. 
 
Con riferimento alla dichiarazione di cui all’articolo 14, comma 2, lettera e), del DLgs 27 gennaio 2010, 
n° 39, rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto 
acquisite nel corso dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare. 
 
 
Dichiarazione ai sensi dell’articolo 4 del Regolamento Consob di attuazione del DLgs  
30 dicembre 2016, n° 254  
 
Gli amministratori della OVS SpA sono responsabili per la predisposizione della dichiarazione non 
finanziaria ai sensi del DLgs 30 dicembre 2016, n° 254.  
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Abbiamo verificato l’avvenuta approvazione da parte degli amministratori della dichiarazione non 
finanziaria. 
 
Ai sensi dell’articolo 3, comma 10, del DLgs 30 dicembre 2016, n° 254, tale dichiarazione è oggetto di 
separata attestazione di conformità da parte nostra. 
 
 
Treviso, 30 maggio 2020 
 
PricewaterhouseCoopers SpA 
 
 
 
 
 
Massimo Dal Lago 
(Revisore legale) 



OVS KIDS PE 2020
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Situazione patrimoniale e finanziaria 
(unità di Euro)

ATTIVITA’ Note 31.01.2020
di cui parti 

correlate 31.01.2019
di cui parti 

correlate

Attività correnti

Cassa e banche 1 42.507.843 25.280.316
Crediti commerciali 2 100.360.972 17.537.108 112.171.507 20.313.859
Rimanenze 3 386.715.541 405.642.196
Attività finanziarie 4 7.571.876 11.797.014
Attività finanziarie per leasing 5 4.190.501 1.245.978 0
Attività per imposte correnti 6 14.331.331 9.116.319
Altri crediti 7 13.628.441 33.610.221
Totale attività correnti 569.306.505 597.617.573

Attività non correnti
Immobili, impianti e macchinari 8 251.145.004 269.101.389
Diritto di utilizzo beni in leasing 9 851.726.507 0
Immobilizzazioni immateriali 10 617.990.955 632.906.150
Avviamento 11 297.540.909 452.540.909
Partecipazioni 12 8.604.865 8.888.419
Attività finanziarie 4 354.054 320.000 291.980 120.000
Attività finanziarie per leasing 5 10.623.431 2.620.478 0
Altri crediti 7 10.198.179 3.525.407
Totale attività non correnti 2.048.183.904 1.367.254.254
TOTALE ATTIVITA' 2.617.490.409 1.964.871.827

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO Note 31.01.2020
di cui parti 

correlate 31.01.2019
di cui parti 

correlate

Passività correnti

Passività finanziarie 13 38.870.697 30.569.162
Passività finanziarie per leasing 14 130.219.549 0
Debiti verso fornitori 15 343.454.710 22.639.994 373.406.703 24.726.992
Passività per imposte correnti 16 0 0
Altri debiti 17 126.683.175 1.737.146 128.669.028 371.068
Totale passività correnti 639.228.131 532.644.893

Passività non correnti
Passività finanziarie 13 313.772.573 374.190.075
Passività finanziarie per leasing 14 761.424.099 0
Benefici ai dipendenti 18 36.998.964 38.313.667
Fondi per rischi ed oneri 19 6.318.122 6.416.732
Passività per imposte differite 20 128.179.082 124.809.664
Altri debiti 17 16.758.478 35.698.690
Totale passività non correnti 1.263.451.318 579.428.828
TOTALE PASSIVITA’ 1.902.679.449 1.112.073.721

PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale 21 227.000.000 227.000.000
Azioni proprie 21 (1.496.475) (1.496.475)
Altre riserve 21 628.750.914 587.963.700
Risultato dell'esercizio (139.443.479) 39.330.881
TOTALE PATRIMONIO NETTO 714.810.960 852.798.106
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 2.617.490.409 1.964.871.827

Prospetti di Bilancio Separato
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Conto economico 
(unità di Euro)

Conto economico complessivo
(migliaia di Euro)

Note 31.01.2020
di cui non 
ricorrenti

di cui parti 
correlate 31.01.2019

di cui non 
ricorrenti

di cui parti 
correlate

Ricavi 22 1.366.678.992 17.489.733 1.458.079.535 82.090.782
Altri proventi e ricavi operativi 23 66.528.721 1.554.609 67.933.674 988.555 1.999.521
Totale Ricavi 1.433.207.713 0 1.526.013.209 988.555
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 24 650.377.493 32.143.370 703.602.698 4.824.381 69.394.773
Costi del personale 25 277.077.038 2.025.132 3.722.129 280.446.746 2.709.980 3.854.282
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 26 369.787.100 66.012.714
Altre spese operative

Costi per servizi 27 175.002.497 1.214.787 13.813.088 193.709.566 3.108.800 14.371.641
Costi per godimento di beni di terzi 28 28.352.373 (458.705) 196.749.868 114.916 (743.218)
Svalutazioni e accantonamenti 29 6.954.911 4.014.911 4.014.911 28.026.149 23.866.873 23.866.873
Altri oneri operativi 30 25.081.101 1.016.588 (289.409) 50.228.599 26.184.928 15.930.064

Risultato ante oneri finanziari netti e imposte (99.424.800) (8.271.418) 7.236.869 (59.821.323)
Proventi finanziari 31 1.137.377 258.439 1.173.813 1.113.984 1.139.759
Oneri finanziari 31 (70.996.124) (1.004.378) (20.459) (17.734.097)
Differenze cambio 31 19.775.526 46.963.514
Proventi (Oneri) da partecipazioni 31 15.477.364 (1.535.000) 15.477.364 8.892.392 (20.455.556) 8.892.392
Risultato dell'esercizio ante imposte (134.030.657) (10.810.796) 46.532.491 (79.162.895)
Imposte 32 (5.412.822) 1.985.140 (7.201.610) 14.357.118
Risultato dell'esercizio (139.443.479) (8.825.656) 39.330.881 (64.805.777)

Note 31.01.2020 31.01.2019

Risultato dell'esercizio (A) (139.443) 39.331

Altri utili (perdite) che non saranno successivamente riclassificati a conto economico:
- Utili/(perdite) attuariali per benefici a dipendenti 18-21 (1.485) (1.241)
- Imposte su voci iscritte a riserva di utili/(perdite) attuariali 20-21 356 298

Totale altri utili (perdite) complessivi che non saranno successivamente riclassificati
a conto economico (1.129) (943)

Totale altre componenti del risultato complessivo (B) (1.129) (943)
Totale risultato complessivo dell'esercizio (A) + (B) (140.572) 38.388
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Rendiconto finanziario 
(migliaia di Euro)

Gli effetti di cassa dei rapporti con parti correlate sono riportati al paragrafo “Rapporti con parti correlate” delle 
note illustrative al presente bilancio separato.

Note 31.01.2020 31.01.2019

Attività operativa

     Risultato dell'esercizio (139.443) 39.331
     Accantonamento imposte 32 5.413 7.202
     Rettifiche per:
     Ammortamenti e svalutazioni nette delle immobilizzazioni anche per leasing 26 369.787 66.013
     Minusvalenze/(plusvalenze) nette su immobilizzazioni anche per leasing (1.608) 1.480
     Svalutazione partecipazioni 31 6.224 23.965
     Perdite / (proventi) da partecipazioni 31 (21.701) (34.106)
     Oneri/(proventi) finanziari netti anche per leasing 31 69.859 17.809
     Oneri/(proventi) da differenze cambio e derivati su valute 31 (22.909) 23.673
     Perdita/(utile) su strumenti finanziari derivati per variazione fair value 31 3.134 (70.637)
     Accantonamento fondi 18-19 1.000 0
     Utilizzo fondi 18-19 (4.364) (2.326)
     Flussi di cassa dell'attività operativa ante variazioni di capitale circolante 265.392 72.404

     Flusso di cassa generato dalla variazione del capitale circolante 2-3-6-7-15-
16-17-20 (11.262) (51.089)

     Imposte pagate (6.863) (3.151)
     Interessi percepiti/(corrisposti) netti anche per leasing (68.214) (14.862)
     Differenze cambio realizzate e flusso di cassa derivati su valute 23.380 (23.023)
     Altre variazioni 126 (541)
Flusso di cassa generato / (assorbito) dall'attività operativa 202.559 (20.262)

Attività di investimento
     (Investimenti) immobilizzazioni 8-10-11 (46.086) (60.678)
     Disinvestimenti immobilizzazioni 8-10-11 1.298 19.505
     (Incremento)/Decremento partecipazioni 12 (5.820) (23.731)
     Dividendi incassati 21.701 34.106
     Cash out in seguito ad aggregazioni aziendali dell'esercizio 1 0 (3.393)
Flusso di cassa generato / (assorbito) dall'attività di investimento (28.907) (34.191)

Attività di finanziamento
     Variazione netta delle attività e passività finanziarie 4-13 (52.412) 23.145
     (Rimborso) di passività/incasso di attività per leasing 5-14 (104.012) 0
     (Acquisto)/Vendita di azioni proprie 21 0 (1.496)
     Distribuzione dividendi 0 0
Flusso di cassa generato / (assorbito) dall'attività di finanziamento (156.424) 21.649

Incremento/(decremento) disponibilità liquide 17.228 (32.804)

Disponibilità liquide all’inizio dell’esercizio 25.280 58.084

Disponibilità liquide alla fine dell’esercizio 42.508 25.280
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Prospetto delle variazioni di patrimonio netto 
(migliaia di Euro)
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Note illustrative    
INFORMAZIONI GENERALI

OVS S.p.A. (di seguito anche la Società o la Capogruppo) è una società, costituita in data 14 maggio 2014, 
domiciliata in Italia e organizzata secondo l’ordinamento giuridico della Repubblica Italiana, con sede sociale a 
Venezia – Mestre, via Terraglio n. 17.

Borsa Italiana, con provvedimento n. 8006 del 10 febbraio 2015, ha disposto l’ammissione alla quotazione sul 
Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., delle azioni della OVS S.p.A..
L’inizio delle negoziazioni sul Mercato Telematico Azionario è stato fissato con provvedimento di Borsa Italiana 
per il giorno lunedì 2 marzo 2015. L’operazione di sottoscrizione ha comportato un aumento di capitale di Euro 
87.000.000, portando il capitale sociale da Euro 140.000.000 a Euro 227.000.000, suddiviso in 227.000.000 
azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale.

STRUTTURA E CONTENUTO DEL BILANCIO

Il bilancio separato di OVS S.p.A. al 31 gennaio 2020 è stato predisposto in base ai principi contabili internazionali 
(“IFRS”) emessi dall’International Accounting Standards Board. Per IFRS si intendono tutti gli International Financial 
Reporting Standards, tutti gli Internazional Accounting Standards (“IAS”), tutte le interpretazioni dell’International 
Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”), precedentemente denominate Standing Interpretations 
Committee (“SIC”) che, alla data di chiusura del bilancio separato, siano state oggetto di omologazione da parte 
dell’Unione Europea secondo la procedura prevista dal Regolamento (CE) n.1606/2002 del Parlamento Europeo 
e del Consiglio Europeo del 19 luglio 2002.

Il bilancio separato della Società è composto dalla Situazione patrimoniale e finanziaria, dal Conto economico, 
dal Conto economico complessivo, dal Rendiconto finanziario, dal Prospetto delle variazioni di patrimonio netto e 
dalle Note illustrative. Gli importi della Situazione patrimoniale e finanziaria e del Conto economico sono esposti 
in unità di Euro, mentre quelli del Conto economico complessivo, del Rendiconto finanziario, del Prospetto delle 
variazioni di patrimonio netto e delle Note illustrative, ove non diversamente specificato, sono esposti in migliaia 
di Euro.

Il presente bilancio separato è stato redatto nel presupposto della continuità aziendale in quanto, alla luce delle 
solide relazioni con i propri fornitori, considerata l’ottima ripresa delle vendite nei primi giorni post lockdown in 
tutto il network di negozi (diretti e in franchising), e considerato l’imminente ottenimento sia di alcune modifiche/
sospensioni del preesistente contratto di finanziamento, sia della “Nuova Finanza” (si veda il paragrafo relativo 
ai “Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio” per maggiori informazioni), gli amministratori hanno 
valutato che eventuali criticità circa la capacità della Società di far fronte alle proprie obbligazioni nel prevedibile 
futuro ed in particolare nei prossimi 12 mesi rappresentino rischi remoti e quindi sono state valutate come non 
significative.
In particolare, il percorso volto all’ottenimento della Nuova Finanza così come previsto dal Decreto “Cura Italia” 
del 17 marzo 2020, di cui all’articolo 57, di concerto con il Decreto “Liquidità” dell’8 aprile 2020, di cui all’articolo 
1, risulta sostanzialmente concluso da parte di OVS e dei principali attori coinvolti tra i quali tutte le banche 
appartenenti al nuovo pool, Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. e SACE S.p.A..
Il processo ordinario per l’erogazione della Nuova Finanza si concluderà con il decreto del MEF di concerto con 
il MISE (per il quale ci si attende l’emanazione entro pochi giorni) e successiva bollinatura dello stesso da parte 
della Corte dei Conti.
Parallelamente a tale processo, le banche del preesistente contratto di finanziamento hanno già deliberato 
favorevolmente, ancorché subordinatamente all’ottenimento della Nuova Finanza, la concessione di alcune 
modifiche del contratto, in particolare per quanto attiene alcuni covenant finanziari.

Per quanto attiene alla modalità di presentazione dei prospetti contabili, nell’ambito delle opzioni previste dallo 
IAS 1, OVS S.p.A. ha scelto le seguenti tipologie di schemi contabili:
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	• Situazione patrimoniale e finanziaria: le attività e le passività sono classificate secondo il criterio corrente e 
non corrente;

	• Conto economico: è stato predisposto separatamente dal Conto economico complessivo classificando i costi 
operativi per natura;

	• Conto economico complessivo: comprende, oltre al risultato dell’esercizio, le altre variazioni delle voci di 
patrimonio netto afferenti a poste di natura economica che, per espressa previsione dei principi contabili 
internazionali, sono rilevate tra le componenti del patrimonio netto;

	• Rendiconto finanziario: presenta i flussi finanziari derivanti dall’attività operativa, di investimento e di 
finanziamento. Per la sua redazione è utilizzato il metodo indiretto;

	• Prospetto delle variazioni di patrimonio netto: è presentato con evidenza separata del risultato d’esercizio e 
di ogni provento ed onere non transitato a conto economico, ma imputato direttamente a patrimonio netto 
sulla base di specifici principi contabili IFRS. 

Gli schemi utilizzati, come sopra specificato, sono quelli che meglio rappresentano la situazione economica, 
patrimoniale e finanziaria della Società. 
Le presenti Note illustrative evidenziano i valori esposti nel bilancio separato di OVS S.p.A. mediante l’analisi, lo 
sviluppo ed il commento degli stessi. Esse sono corredate da informazioni complementari ritenute necessarie 
per fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, finanziaria ed economica 
della Società.
Le variazioni intervenute nella consistenza delle voci dell’attivo, del passivo e del conto economico sono esplicitate 
quando significative.

Il bilancio separato è stato predisposto sulla base del criterio convenzionale del costo storico, modificato come 
richiesto per la valutazione di alcuni strumenti finanziari derivati.
Si rinvia esplicitamente alla Relazione sulla gestione al 31 gennaio 2020 per quanto riguarda le informazioni 
relative alla natura dell’attività dell’impresa. 

Il bilancio è oggetto di revisione legale da parte di PricewaterhouseCoopers S.p.A..

PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE

Si illustrano di seguito i principi contabili e i criteri di valutazione adottati da OVS S.p.A..

Aggregazioni di imprese

La contabilizzazione di aggregazioni di imprese da parte della Società viene effettuata in base al metodo 
dell’acquisizione (acquisition method) previsto dal principio contabile internazionale IFRS 3 “Business combination”. 

Secondo tale metodo, il corrispettivo trasferito in un’aggregazione aziendale è valutato al fair value, calcolato 
come la somma dei fair value delle attività trasferite e delle passività assunte alla data di acquisizione. Gli oneri 
accessori alla transazione sono generalmente rilevati nel conto economico nel momento in cui sono sostenuti.

L’avviamento è determinato come l’eccedenza tra la somma dei corrispettivi trasferiti nell’aggregazione aziendale, 
del valore del patrimonio netto di pertinenza di interessenze di terzi e del fair value dell’eventuale partecipazione 
precedentemente detenuta nell’impresa acquisita rispetto al fair value delle attività nette acquisite e passività 
assunte alla data di acquisizione.

Qualora un’aggregazione aziendale sia realizzata in più fasi con acquisti successivi di azioni, ogni fase viene 
valutata separatamente utilizzando il costo e le informazioni relative al fair value delle attività, passività e 
passività potenziali alla data di ciascuna operazione per determinare l’importo dell’eventuale differenza. Quando 
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un acquisto successivo consente di ottenere il controllo di un’impresa, la quota parte precedentemente detenuta 
viene riespressa in base al fair value di attività, passività e passività potenziali identificabili, determinato alla data 
di acquisto del controllo e la differenza viene imputata a conto economico.

Avviamento 

L’avviamento è iscritto al costo al netto di eventuali perdite di valore accumulate.
L’avviamento acquisito in una aggregazione aziendale è determinato come l’eccedenza tra la somma dei 
corrispettivi trasferiti nell’aggregazione aziendale, del valore del patrimonio netto di interessenze di terzi e del 
fair value dell’eventuale partecipazione precedentemente detenuta nell’impresa acquisita rispetto al fair value 
delle attività nette acquisite e passività assunte alla data di acquisizione.
Se il valore delle attività nette acquisite e passività assunte alla data di acquisizione eccede la somma dei 
corrispettivi trasferiti, del valore del patrimonio netto di pertinenza di interessenze di terzi e del fair value 
dell’eventuale partecipazione precedentemente detenuta nell’impresa acquisita, tale eccedenza è rilevata 
immediatamente nel conto economico quale provento.
L’avviamento non è oggetto di ammortamento, ma viene sottoposto annualmente, e comunque quando si 
verifichino eventi o circostanze che facciano presupporre la possibilità di una riduzione di valore, a verifiche di 
recuperabilità secondo quanto previsto dallo IAS 36 (Riduzione di valore delle attività).
Se il valore recuperabile è inferiore al suo valore contabile, l’attività è svalutata fino al suo valore recuperabile. 
Laddove l’avviamento fosse attribuito ad un’unità generatrice di flussi di cassa che viene parzialmente ceduta/
dismessa, l’avviamento associato all’unità ceduta/dismessa viene considerato ai fini della determinazione 
dell’eventuale plus/minusvalenza derivante dall’operazione.

Insegne 

Le insegne, derivanti da aggregazioni di imprese, sono iscritte al fair value alla data dell’avvenuta aggregazione 
in base all’acquisition method. Non sono oggetto di ammortamento in quanto a vita utile indefinita, ma sono 
sottoposte annualmente, e comunque quando si verifichino eventi o circostanze che facciano presupporre la 
possibilità di una riduzione di valore, a verifiche di recuperabilità secondo quanto previsto dallo IAS 36 (Riduzione 
di valore delle attività). Dopo la rilevazione iniziale, le insegne sono valutate al costo al netto delle eventuali 
perdite di valore accumulate.

Immobilizzazioni immateriali

Le attività immateriali sono costituite da elementi non monetari, identificabili e privi di consistenza fisica, 
controllabili dalla Società, atti a generare benefici economici futuri ed il cui costo è determinabile in modo 
attendibile. Tali elementi sono rilevati al costo, al netto degli ammortamenti, calcolati utilizzando il metodo lineare 
per un periodo corrispondente alla vita utile, e di eventuali perdite di valore. La vita utile viene riesaminata con 
periodicità annuale. In particolare:

Autorizzazioni amministrative (licenze) – Le autorizzazioni amministrative, derivanti da aggregazioni di imprese, 
sono iscritte al fair value alla data dell’avvenuta aggregazione in base all’acquisition method. Dopo la rilevazione 
iniziale, le licenze sono valutate al costo al netto degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore accumulate. 
L’ammortamento è calcolato sulla differenza tra il costo ed il valore residuo al termine della loro vita utile ed è 
effettuato a quote costanti lungo la loro vita utile che è stata definita pari a 40 anni. 
Si rimanda alla nota 10 “Immobilizzazioni immateriali” per la descrizione dei criteri seguiti per la definizione della 
vita utile e del valore residuo al termine della vita utile.
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Software – I costi delle licenze software, comprensivi degli oneri accessori, sono capitalizzati e iscritti in bilancio al 
netto degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore accumulate. L’aliquota di ammortamento utilizzata 
è pari al 20%.

Altre immobilizzazioni immateriali – Tali attività sono valutate al costo d’acquisto al netto degli ammortamenti 
calcolati a quote costanti lungo la loro vita utile e delle perdite di valore accumulate. 
Il valore della rete franchising, iscritto a seguito di aggregazioni di imprese (business combination), è ammortizzato 
sulla base di una vita utile di 20 anni.

Immobili, impianti e macchinari

Gli immobili, gli impianti e i macchinari sono valutati al costo di acquisizione, comprensivo degli oneri accessori 
di diretta imputazione, al netto degli ammortamenti e delle perdite di valore accumulate. Non sono oggetto di 
ammortamento i terreni, anche se acquistati congiuntamente al fabbricato.  

Gli ammortamenti sono contabilizzati a partire dal mese in cui il cespite è disponibile e pronto all’uso. 
Le quote di ammortamento sono imputate su base mensile a quote costanti mediante aliquote che consentono 
di ammortizzare i cespiti fino ad esaurimento della vita utile oppure, per le dismissioni, fino all’ultimo mese di 
utilizzo.
Le aliquote di ammortamento adottate sono le seguenti:

I costi di manutenzione ordinaria sono addebitati integralmente al conto economico nell’esercizio in cui sono 
sostenuti. 
Le migliorie su beni di terzi sono classificate nelle immobilizzazioni materiali. Il periodo di ammortamento 
corrisponde al minore tra la vita utile residua dell’immobilizzazione materiale e la durata residua del contratto di 
locazione.

Diritti di utilizzo beni in leasing

All’atto della sottoscrizione di un contratto la Società valuta se è, o contiene, un leasing ovvero se il contratto 
conferisce il diritto di controllare l’uso di un bene identificato per un periodo di tempo in cambio di un corrispettivo.
La Società adotta un unico modello di riconoscimento e misurazione per tutti i leasing, eccetto per i leasing di 
beni di modico valore. La Società riconosce le passività relative ai pagamenti del leasing e l’attività per diritto di 
utilizzo che rappresenta il diritto ad utilizzare il bene sottostante il contratto.
La Società riconosce le attività per il diritto di utilizzo alla data di inizio del leasing (cioè la data in cui l’attività 

Fabbricati 3-6%
Costruzioni leggere 10%
Impianti e mezzi di sollevamento, carico, scarico, pesatura, ecc. 7,5%
Macchinari, apparecchi e attrezzature varie 11,1%
Impianti interni speciali di comunicazione e telesegnalazione                                          25%
Arredamento                                                                                                                       11,1%
Impianti di allarme                                                                                                              11,1%
Impianti specifici bar, ristorante, mensa                                                                             8%
Attrezzature bar, ristorante, mensa                                                                                     11,1%
Mobili e macchine ordinarie d’ufficio                                                                                12%
Macchine d’ufficio elettromeccaniche ed elettroniche                                                          20%
Misuratori fiscali                                                                                                                 20%
Automezzi e mezzi di trasporto interni                                                                               20-25%



154 OVS

sottostante è disponibile per l’uso). I diritti di utilizzo di beni in leasing sono misurati al costo, al netto degli 
ammortamenti accumulati e delle perdite di valore, e rettificati per qualsiasi rimisurazione delle passività di 
leasing. Il costo del diritto di utilizzo comprende l’ammontare delle passività di leasing rilevate, i costi diretti iniziali 
sostenuti e i pagamenti di leasing effettuati alla data di decorrenza o prima dell’inizio al netto di tutti gli eventuali 
incentivi ricevuti.
I diritti di utilizzo beni in leasing sono ammortizzati in quote costanti dalla data di decorrenza alla fine della vita 
utile dell’attività consistente nel diritto di utilizzo o, se anteriore, al termine della durata del leasing.
Le attività per il diritto di utilizzo sono soggette a impairment. Si rinvia a quanto indicato nel paragrafo successivo. 
Si rinvia inoltre alla nota successiva in merito ai “Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni efficaci 
dall’esercizio 2019”.

Perdita di valore di immobilizzazioni materiali ed immateriali

Lo IAS 36 richiede di valutare l’esistenza di perdite di valore (c.d. impairment) delle immobilizzazioni materiali e 
immateriali in presenza di indicatori che facciano ritenere che tale problematica possa sussistere.
Nel caso dell’avviamento, delle altre attività immateriali a vita utile indefinita o di attività non disponibili per l’uso, 
tale valutazione viene effettuata almeno annualmente.
Conformemente alle policy adottate dalla Società, la recuperabilità dei valori iscritti è verificata confrontando 
il valore contabile iscritto in bilancio con il maggiore tra il fair value (valore corrente di realizzo) dedotti i costi di 
vendita e il valore d’uso del bene. Il valore d’uso è definito sulla base dell’attualizzazione dei flussi di cassa attesi 
generati dall’attività.
Nel determinare il valore d’uso, i flussi finanziari futuri attesi sono attualizzati con un tasso di sconto che riflette la 
valutazione corrente di mercato del costo del denaro, rapportato al periodo dell’investimento e ai rischi specifici 
dell’attività.
Ai fini della valutazione della riduzione di valore, le attività sono analizzate partendo dal più basso livello per il quale 
sono separatamente identificabili flussi di cassa indipendenti (cash generating unit). All’interno della Società sono 
stati identificati i singoli negozi ad insegna OVS e Upim come cash generating unit. 
Se il valore recuperabile di un’attività è inferiore al valore contabile, quest’ultimo viene ridotto al valore recuperabile. 
Tale riduzione costituisce una perdita di valore, che viene imputata a conto economico.
In presenza di un indicatore di ripristino della perdita di valore, il valore recuperabile dell’attività viene rideterminato 
e il valore contabile è aumentato fino a tale nuovo valore. L’incremento del valore contabile non può comunque 
eccedere il valore netto contabile che l’immobilizzazione avrebbe avuto se la perdita di valore non si fosse 
manifestata.
Le perdite di valore dell’avviamento non possono essere ripristinate.

Per completezza di informativa, si segnala che nel mese di gennaio 2020 la Società ha approvato un nuovo 
aggiornamento della suddetta policy (denominata “Policy IAS 36 - Perdite di valore delle attività e impairment 
test”) apportando alcune revisioni, in particolare al fine di allineare la stessa alle modifiche intervenute nei principi 
contabili e, nello specifico, all’entrata in vigore del nuovo principio contabile internazionale IFRS 16 a partire 
dall’esercizio 2019, il quale ha comportato l’iscrizione di una nuova ″”categoria”″ di immobilizzazioni materiali di 
valore complessivamente molto significativo, relativa ai Diritti di utilizzo di beni sottostanti i contratti di affitto 
(Leasing), incrementando conseguentemente sia il carrying amount delle CGU di OVS, sia i flussi contabili di 
EBITDA della stessa (per il “venire meno” del costo per canoni di affitto). Non sono state apportate invece 
variazioni significative per quanto attiene la metodologia utilizzata e sopra sintetizzata.
In sede di redazione del bilancio al 31 gennaio 2020, la Società si è avvalsa di un esperto esterno ai fini della 
predisposizione dell’impairment test. I metodi applicati, i parametri utilizzati e gli esiti del test di impairment sono 
ampiamente commentati nei paragrafi successivi delle presenti Note illustrative.
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Partecipazioni in imprese controllate, collegate e joint venture

Le partecipazioni in imprese controllate e collegate sono iscritte al costo rettificato in presenza di perdite di 
valore. La differenza positiva, emergente all’atto dell’acquisto, tra il costo di acquisizione e la quota di patrimonio 
netto a valori correnti della partecipata di competenza della Società è, pertanto, inclusa nel valore di carico della 
partecipazione.
Le partecipazioni sono oggetto di impairment test, laddove siano stati individuati indicatori di impairment. 
Qualora esistano evidenze che tali partecipazioni abbiano subito una perdita di valore, la stessa è rilevata 
nel Conto economico come svalutazione. Nel caso l’eventuale quota di pertinenza della Società delle perdite 
della partecipata ecceda il valore contabile della partecipazione, e la Società abbia l’obbligo o l’intenzione di 
risponderne, si procede ad azzerare il valore della partecipazione e la quota delle ulteriori perdite è rilevata 
come fondo nel passivo. Qualora, successivamente, la perdita di valore venga meno o si riduca, è rilevato a Conto 
economico un ripristino di valore nei limiti del costo.
All’atto della perdita dell’influenza notevole su una società collegata o del controllo congiunto su una joint 
venture, la Società valuta e rileva la partecipazione residua al fair value. La differenza tra il valore di carico 
della partecipazione alla data di perdita dell’influenza notevole o del controllo congiunto e il fair value della 
partecipazione residua e dei corrispettivi ricevuti è rilevata nel Conto economico.

Altre partecipazioni

Le altre partecipazioni, ove esistenti, (diverse da quelle in controllate, collegate e a controllo congiunto) sono 
incluse fra le attività non correnti ovvero fra quelle correnti se sono destinate a permanere nel patrimonio della 
Società per un periodo, rispettivamente, superiore ovvero non superiore a dodici mesi.
Le altre partecipazioni costituenti attività finanziarie FVTPL (si veda il paragrafo successivo) sono valutate al fair 
value, se determinabile, e gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni nel fair value sono imputati direttamente 
agli altri utili/(perdite) complessivi fintantoché esse sono cedute o abbiano subito una perdita di valore; in quel 
momento, gli altri utili/(perdite) complessivi precedentemente rilevati nel patrimonio netto sono imputati al conto 
economico del periodo.
Le altre partecipazioni, per le quali non è disponibile il fair value, sono iscritte al costo eventualmente svalutato 
per perdite di valore.

Attività finanziarie

Le attività finanziarie sono rilevate tra le attività correnti e non correnti sulla base della loro scadenza e delle 
previsioni riguardo al tempo in cui saranno convertite in attività monetarie. Le attività finanziarie includono le 
partecipazioni in altre imprese (diverse dalle società controllate, collegate e a controllo congiunto), i derivati, i 
crediti, nonché le disponibilità e i mezzi equivalenti. 

Le attività finanziarie della Società sono classificate sulla base del modello di business adottato per la gestione 
delle stesse e dei relativi flussi di cassa. Le categorie identificate sono le seguenti:

ATTIVITÀ FINANZIARIE VALUTATE AL COSTO AMMORTIZZATO

Sono classificate in tale categoria le attività finanziarie per le quali risultano verificati i seguenti requisiti: (i) l’attività 
è posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo è il possesso dell’attività finalizzato alla raccolta 
dei flussi finanziari contrattuali; e (ii) i termini contrattuali dell’attività prevedono flussi finanziari rappresentati 
unicamente da pagamenti del capitale e dell’interesse sull’importo del capitale da restituire. Nel caso specifico 
si tratta principalmente di finanziamenti attivi (qualora esistenti), crediti verso clienti e altri crediti, descritti al 
successivo paragrafo Crediti commerciali e Altri crediti. I crediti e i finanziamenti attivi sono inclusi nell’attivo 
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corrente, ad eccezione di quelli con scadenza contrattuale superiore ai dodici mesi rispetto alla data di bilancio 
che sono classificati nell’attivo non corrente. I crediti sono classificati nella situazione patrimoniale e finanziaria 
come crediti commerciali e altri crediti. I finanziamenti attivi sono classificati tra le Attività finanziarie (correnti e 
non correnti). Ad eccezione dei crediti commerciali che non contengono una componente finanziaria significativa, 
gli altri crediti ed i finanziamenti attivi sono inizialmente riconosciuti in bilancio al loro fair value incrementato di 
eventuali costi accessori direttamente attribuibili alle transazioni che li hanno generati. In sede di misurazione 
successiva, le attività appartenenti a tale categoria sono valutate al costo ammortizzato, utilizzando il tasso di 
interesse effettivo. Gli effetti di tale misurazione sono riconosciuti tra le componenti finanziarie di reddito. Tali 
attività sono inoltre soggette al modello di impairment descritto al paragrafo Crediti commerciali e Altri crediti.
Si evidenzia che, a seguito dell’entrata in vigore dell’IFRS 16, la Società, in veste di locatore intermedio in un 
contratto di sub-leasing, classifica il sub-leasing come leasing finanziario qualora lo stesso presenti le condizioni 
previste dal principio. Se il sub-leasing è classificato come leasing finanziario, il locatario originario elimina il diritto 
di utilizzo del bene in leasing nel contratto principale di locazione alla data di inizio del sub-leasing e continua a 
contabilizzare la passività originaria del leasing conformemente al modello contabile del locatario iscrivendosi al 
contempo un’attività finanziaria per leasing rappresentativa dell’intera vita del contratto di sub-leasing.
Si rinvia inoltre alla nota successiva in merito ai “Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni efficaci 
dall’esercizio 2019”.

ATTIVITÀ FINANZIARIE AL FAIR VALUE CON CONTROPARTITA NEL CONTO ECONOMICO 
COMPLESSIVO (“FVOCI”)

Sono classificate in tale categoria le attività finanziarie per le quali risultano verificati i seguenti requisiti: (i) l’attività 
è posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo è conseguito sia mediante la raccolta dei flussi 
finanziari contrattuali sia mediante la vendita dell’attività stessa; e (ii) i termini contrattuali dell’attività prevedono 
flussi finanziari rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell’interesse sull’importo del capitale da 
restituire. Tali attività vengono inizialmente riconosciute in bilancio al loro fair value incrementato di eventuali costi 
accessori direttamente attribuibili alle transazioni che le hanno generate. In sede di misurazione successiva, la 
valutazione effettuata in sede di iscrizione è riaggiornata ed eventuali variazioni di fair value sono riconosciute 
all’interno del conto economico complessivo. Così come per la categoria precedente, tali attività sono soggette al 
modello di impairment descritto al paragrafo successivo Crediti commerciali e Altri crediti.

ATTIVITÀ FINANZIARIE AL FAIR VALUE CON CONTROPARTITA NEL CONTO ECONOMICO (“FVTPL”)

Sono classificate in tale categoria le attività finanziarie che non trovano classificazione in nessuna delle precedenti 
categorie (si tratta di una categoria residuale). Trattasi principalmente di strumenti derivati e strumenti di capitale 
quotati e non che la Società non ha irrevocabilmente deciso di classificare come FVOCI al riconoscimento iniziale 
od in sede di transizione. Le attività appartenenti a questa categoria sono classificate tra le attività correnti 
o non correnti a seconda della loro scadenza e iscritte al fair value al momento della loro rilevazione iniziale. 
In particolare, le partecipazioni in società non consolidate sulle quali OVS non esercita un’influenza notevole 
risultano incluse in tale categoria e iscritte nella voce Partecipazioni. I costi accessori sostenuti in sede di iscrizione 
dell’attività sono imputati immediatamente nel conto economico. In sede di misurazione successiva, le attività 
finanziarie FVTPL sono valutate al fair value. Gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni di fair value sono 
contabilizzati nel conto economico nel periodo in cui sono rilevati, alla voce Altri proventi/(oneri) netti.

Gli acquisti e le cessioni di attività finanziarie sono contabilizzati alla data di regolamento.
Le attività finanziarie sono rimosse dallo stato patrimoniale quando il diritto di ricevere i flussi di cassa derivanti 
dallo strumento si è estinto e la Società ha sostanzialmente trasferito tutti i rischi e i benefici relativi allo strumento 
stesso e il relativo controllo.
Il fair value di strumenti finanziari quotati è basato sul prezzo corrente di offerta. Se il mercato di un’attività 
finanziaria non è attivo (o ci si riferisce a titoli non quotati), OVS definisce il fair value utilizzando tecniche di 
valutazione. Tali tecniche includono il riferimento ad avanzate trattative in corso, riferimenti a titoli che posseggono 
le medesime caratteristiche, analisi basate sui flussi di cassa, modelli di prezzo basati sull’utilizzo di indicatori di 
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mercato e allineati, per quanto possibile, alle attività da valutare.
Nel processo di formulazione della valutazione, OVS privilegia l’utilizzo di informazioni di mercato rispetto all’utilizzo 
di informazioni interne specificamente riconducibili alla natura del business in cui opera la Società.

Rimanenze

Le rimanenze sono iscritte al minore tra il costo d’acquisto ed il valore netto di realizzo.
Il costo d’acquisto è determinato con la configurazione del costo medio ponderato per periodo di formazione. Il 
costo viene, inoltre, incrementato degli oneri accessori direttamente imputabili agli acquisti di merce.
Le merci relative alle collezioni sono svalutate sulla base della loro presunta possibilità di realizzo futuro, mediante 
l’iscrizione di un apposito fondo rettificativo.

Crediti commerciali e Altri crediti

La presunzione adottata da OVS in merito ai crediti commerciali e gli altri crediti è che gli stessi non contengano una 
componente finanziaria significativa presentando una scadenza inferiore all’anno: pertanto essi sono riconosciuti 
inizialmente al prezzo definito per la relativa transazione (determinato secondo il disposto del principio IFRS 15 
“Revenue from Contracts with Customers”). In sede di misurazione successiva, sono valutati in base al metodo 
del costo ammortizzato e sono valutati sulla base del modello di impairment introdotto dall’IFRS 9. Secondo 
tale modello la Società valuta i crediti adottando una logica di perdita attesa (Expected Loss), in sostituzione 
del framework di cui al previgente IAS 39, basato tipicamente sulla valutazione delle perdite osservate (Incurred 
Loss).
Per i crediti commerciali la Società ha adottato un approccio alla valutazione di tipo semplificato (cosiddetto 
“simplified approach”) che non richiede la rilevazione delle modifiche periodiche del rischio di credito, quanto 
piuttosto la contabilizzazione di una Expected Credit Loss (“ECL”) calcolata sull’intera vita del credito (cosiddetta 
“lifetime ECL”). A seconda della diversità della clientela, si è deciso di utilizzare diverse matrici per diversi gruppi di 
crediti, sulla base delle caratteristiche del rischio di credito. In particolare si prevede la valutazione della solvibilità 
attesa delle controparti in base a differenti cluster di appartenenza e la stratificazione dei crediti commerciali 
di ciascun cluster in diverse categorie sulla base dei giorni di scaduto. A tali categorie vengono applicati dei tassi 
di svalutazione che riflettono le relative aspettative di perdita (ricostruite sulla base dei profili di pagamento 
storici dei crediti commerciali). Taluni crediti commerciali vengono invece valutati singolarmente e, all’occorrenza, 
interamente svalutati, se in assenza di una ragionevole aspettativa di recupero, ovvero in presenza di controparti 
commerciali inattive (situazioni di bancarotta e/o avvio di azioni legali, classificati da OVS nella categoria “Crediti 
in contenzioso”).

Cassa e banche

La voce Cassa e banche include le disponibilità di cassa e i saldi attivi dei conti correnti bancari non soggetti a 
vincoli o restrizioni, iscritti al valore nominale. Tali disponibilità liquide sono investimenti di breve periodo, altamente 
liquidi e prontamente convertibili in cassa, i quali sono soggetti a un rischio non significativo di cambiamento di 
valore. Gli investimenti sono generalmente classificati come disponibilità liquide quando la loro scadenza all’origine 
è pari o inferiore a tre mesi.
Le disponibilità in valuta estera sono valutate sulla base dei tassi di cambio di fine periodo.
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Fondi per rischi ed oneri

I fondi per rischi ed oneri sono stanziati a fronte di obbligazioni correnti, legali o implicite, derivanti da un evento 
passato nei confronti di terzi per le quali è probabile un utilizzo di risorse il cui ammontare deve poter essere 
stimato in maniera affidabile.
L’ammontare contabilizzato come accantonamento è la miglior stima della spesa richiesta per liquidare 
completamente l’obbligazione corrente. I rischi per i quali il manifestarsi di una passività è soltanto possibile sono 
oggetto di informativa nelle Note illustrative, senza rilevare alcun accantonamento.

Benefici ai dipendenti 

A) PIANI PENSIONISTICI

I benefici successivi al rapporto di lavoro sono definiti sulla base di programmi che in funzione delle loro 
caratteristiche sono distinti in programmi “a contributi definiti” e programmi “a benefici definiti”.
I programmi a benefici definiti, quali il fondo trattamento di fine rapporto maturato prima dell’entrata in vigore 
della Legge Finanziaria 2007, sono piani i cui benefici garantiti ai dipendenti vengono erogati in coincidenza 
alla cessazione del rapporto di lavoro. La passività relativa ai programmi a benefici definiti è determinata sulla 
base di ipotesi attuariali ed è rilevata per competenza coerentemente alle prestazioni di lavoro necessarie per 
l’ottenimento dei benefici; la valutazione della passività è effettuata annualmente, con l’ausilio di esperti attuari 
indipendenti.
Il trattamento di fine rapporto e i fondi di quiescenza, determinati applicando una metodologia attuariale, 
prevedono l’imputazione a conto economico nella voce del costo del lavoro dell’ammontare dei diritti maturati 
nell’esercizio, mentre l’onere finanziario figurativo si imputa tra i proventi (oneri) finanziari netti. Gli utili e le perdite 
attuariali, che riflettono gli effetti derivanti da variazioni delle ipotesi attuariali utilizzate, sono invece rilevati 
integralmente in un’apposita riserva di patrimonio netto con il riconoscimento immediato a conto economico 
complessivo nell’esercizio in cui sorgono. 
A partire dal 1° gennaio 2007, infatti, la Legge Finanziaria 2007 e i relativi decreti attuativi hanno introdotto 
modificazioni rilevanti nella disciplina del trattamento di fine rapporto (TFR), tra cui la scelta del lavoratore, da 
esercitarsi entro il 30 giugno 2007, in merito alla destinazione del proprio TFR maturando. In particolare, i flussi 
di TFR successivi possono essere indirizzati dal lavoratore a forme pensionistiche prescelte oppure mantenuti in 
azienda (nel qual caso quest’ultima versa i contributi TFR ad un conto di tesoreria istituito presso l’INPS).
A seguito di tali modifiche, il fondo trattamento di fine rapporto (TFR) maturato sino alla data di scelta da parte 
del dipendente (programma a benefici definiti) è stato oggetto di nuovo calcolo attuariale effettuato da attuari 
indipendenti, che ha escluso la componente relativa agli incrementi salariali futuri. 
Le quote di TFR maturate a partire dalla data di scelta da parte del dipendente, e comunque dal 30 giugno 2007, 
sono considerate come un programma “a contributi definiti” e pertanto il trattamento contabile è assimilato a 
quello in essere per tutti gli altri versamenti contributivi.
Inoltre, i benefici a dipendenti includono il fondo di trattamento di quiescenza ed obblighi simili. Tale fondo include 
principalmente le passività ed i diritti maturati dai dipendenti ex Standa in relazione a contratti previdenziali 
integrativi di loro pertinenza; la passività relativa a tali programmi a benefici definiti è determinata sulla base di 
ipotesi attuariali e l’importo iscritto in bilancio è rappresentativo del valore attuale dell’obbligazione della Società.

B) PIANI RETRIBUTIVI SOTTOFORMA DI PARTECIPAZIONE AL CAPITALE
La Società riconosce benefici addizionali ad alcuni dipendenti e collaboratori attraverso piani di partecipazione 
al capitale sotto forma di stock option del tipo “equity-settled”. Secondo quanto stabilito dall’IFRS 2 – Pagamenti 
basati su azioni – il valore corrente delle stock option determinato alla data di assegnazione applicando 
il metodo “Black & Scholes” è rilevato a conto economico tra i costi del personale in quote costanti lungo il 
periodo intercorrente tra la data di assegnazione della stock option e quella di maturazione, con contropartita 
riconosciuta direttamente a patrimonio netto.
Il valore corrente è definito sulla base di parametri di mercato e delle condizioni di non assegnazione e non risulta 
oggetto di successive modifiche dopo la data di determinazione iniziale.
Gli impatti delle condizioni di assegnazione non legati al mercato (condizioni di performance e di retention), non 
sono tenuti in considerazione nella valutazione del fair value delle opzioni assegnate ma sono rilevanti nella 
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valutazione del numero di opzioni che si prevede saranno esercitabili.
Alla data di bilancio la Società rivede le sue stime sul numero di opzioni che si presume saranno esercitabili. 
L’impatto della revisione delle stime originali è contabilizzato a conto economico lungo il periodo di maturazione 
con contropartita a patrimonio netto.
Al momento dell’esercizio della stock option le somme ricevute dal dipendente, al netto dei costi direttamente 
attribuibili alla transazione, sono accreditate a capitale sociale per un ammontare pari al valore nominale delle 
azioni emesse ed a riserva sovrapprezzo azioni per la rimanente parte.

Passività finanziarie, debiti commerciali e altri debiti

I debiti e le altre passività finanziarie e/o commerciali sono inizialmente iscritti al fair value, al netto di tutti i costi 
di transazione sostenuti in relazione all’acquisizione dell’obbligazione. Essi sono successivamente iscritti al costo 
ammortizzato; per quanto riguarda i finanziamenti, l’eventuale differenza tra l’importo incassato (al netto dei 
costi di transazione) e l’importo complessivo dei rimborsi è registrato a conto economico sulla base della durata 
del finanziamento, utilizzando il metodo del tasso effettivo di interesse (amortized cost). 
I debiti verso fornitori sono classificati come passività correnti se il pagamento avverrà entro un anno dalla data 
di bilancio. In caso contrario, tali debiti sono classificati come passività non correnti.
I debiti finanziari sono classificati come passività correnti, a meno che la Società non disponga del diritto 
incondizionato di effettuare il rimborso della passività oltre i dodici mesi successivi la data di bilancio; in questo 
caso viene classificata come passività corrente solo la quota di debito scadente entro i dodici mesi successivi a 
tale data. I debiti verso banche e altri finanziatori sono rimossi dal bilancio al momento della loro estinzione, cioè 
quando tutti i rischi e gli oneri relativi allo strumento stesso, sono trasferiti, cancellati o estinti. La classificazione 
delle passività finanziarie non risulta variata dall’introduzione del principio IFRS 9.

Passività finanziarie per leasing

Alla data di decorrenza di un leasing, la Società rileva le passività finanziarie per leasing misurandole al valore 
attuale dei pagamenti dovuti per il leasing non ancora versati a tale data. I pagamenti dovuti includono i pagamenti 
fissi (compresi i pagamenti fissi nella sostanza) al netto di eventuali incentivi al leasing da ricevere, i pagamenti 
variabili di leasing che dipendono da un indice o un tasso, e gli importi che si prevede dovranno essere pagati a 
titolo di garanzie del valore residuo. I pagamenti del leasing includono anche il prezzo di esercizio di un’opzione di 
acquisto se si è ragionevolmente certi che tale opzione sarà esercitata dalla Società e i pagamenti di penalità 
di risoluzione del leasing, se la durata del leasing tiene conto dell’esercizio da parte della Società dell’opzione di 
risoluzione del leasing stesso.
I pagamenti di leasing variabili che non dipendono da un indice o da un tasso vengono rilevati come costi nel 
periodo in cui si verifica l’evento o la condizione che ha generato il pagamento.
Nel calcolo del valore attuale dei pagamenti dovuti, la Società usa il tasso incrementale di indebitamento alla 
data di inizio se il tasso d’interesse implicito non è determinabile facilmente. Dopo la data di decorrenza, l’importo 
della passività del leasing si incrementa per tener conto degli interessi sulla passività del leasing e diminuisce 
per considerare i pagamenti effettuati. Inoltre, il valore contabile dei debiti per leasing è rideterminato nel caso 
di eventuali modifiche del leasing o per la revisione dei termini contrattuali per la modifica dei pagamenti; è 
rideterminato, altresì, in presenza di modifiche in merito alla valutazione dell’opzione dell’acquisto dell’attività 
sottostante o per variazioni dei pagamenti futuri che deriva da una modifica dell’indice o del tasso utilizzato per 
determinare tali pagamenti.
Si rinvia inoltre alla nota successiva in merito ai “Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni efficaci 
dall’esercizio 2019”.
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Strumenti finanziari derivati

Alla data di stipula del contratto gli strumenti derivati sono inizialmente contabilizzati al fair value come attività 
finanziarie FVTPL quando il fair value è positivo o come passività finanziarie FVTPL quando il fair value è negativo.
La Società utilizza normalmente strumenti finanziari derivati per la copertura o di rischi di cambio o di rischi di 
tasso di interesse. 
Coerentemente con quanto stabilito dall’IFRS 9, tuttavia, gli strumenti finanziari derivati possono essere 
contabilizzati secondo le modalità stabilite per l’hedge accounting solo quando:
	• all’inizio della copertura esiste la designazione formale e la documentazione della relazione di copertura stessa;
	• si presume che la copertura sia altamente efficace;
	• l’efficacia può essere attendibilmente misurata;
	• la copertura stessa è altamente efficace durante i diversi periodi contabili per i quali è designata.

Quando gli strumenti derivati hanno le caratteristiche per essere contabilizzati in hedge accounting, si applicano 
i seguenti trattamenti contabili:
	• se i derivati coprono il rischio di variazione del fair value delle attività o passività oggetto di copertura (fair value 

hedge; es. copertura della variabilità del fair value di attività/passività a tasso fisso), i derivati sono rilevati al 
fair value con imputazione degli effetti a conto economico; coerentemente, le attività o passività oggetto di 
copertura sono adeguate per riflettere le variazioni del fair value associate al rischio coperto;

	• se i derivati coprono il rischio di variazione dei flussi di cassa delle attività o passività oggetto di copertura (cash 
flow hedge; es. copertura della variabilità dei flussi di cassa di attività/passività per effetto delle oscillazioni 
dei tassi di interesse), le variazioni del fair value dei derivati sono inizialmente rilevate a patrimonio netto e 
successivamente imputate a conto economico coerentemente agli effetti economici prodotti dall’operazione 
coperta.

Se l’hedge accounting non è applicato, gli utili o le perdite derivanti dalla valutazione al fair value dello strumento 
derivato sono iscritti immediatamente a conto economico.

Ricavi e costi

Sulla base del modello in cinque fasi introdotto dall’IFRS 15, la Società procede alla rilevazione dei ricavi dopo aver 
identificato i contratti con i propri clienti e le relative prestazioni da soddisfare (trasferimento di beni e/o servizi), 
determinato il corrispettivo cui ritiene di avere diritto in cambio del soddisfacimento di ciascuna di tali prestazioni, 
nonché valutato la modalità di soddisfacimento di tali prestazioni (adempimento in un determinato momento o 
adempimento nel corso del tempo).
I ricavi derivanti dalle vendite dei negozi in gestione diretta sono rilevati quando il cliente effettua il pagamento. 
Più precisamente i ricavi delle vendite di beni sono rilevati nel conto economico al momento del trasferimento 
al cliente del controllo del prodotto venduto, normalmente coincidente con la consegna o la spedizione della 
merce al cliente; quelli per i servizi sono riconosciuti nel periodo nel quale i servizi sono resi, con riferimento al 
completamento del servizio fornito e in rapporto al totale dei servizi ancora da rendere.
I ricavi sono rilevati al fair value del corrispettivo ricevuto. Il ricavo è riconosciuto al netto dell’imposta sul valore 
aggiunto, dei resi attesi, degli eventuali sconti commerciali, abbuoni e premi concessi.
I tempi di pagamento concessi ai clienti di OVS non eccedono un periodo di 12 mesi, pertanto la Società non rileva 
aggiustamenti al prezzo della transazione per tenere in considerazione componenti di natura finanziaria.
I costi sono riconosciuti quando relativi a beni e servizi acquisiti o consumati nell’esercizio, mentre nel caso di 
utilità pluriennale la ripartizione dei costi avviene su base sistematica. L’acquisizione di beni, specularmente a 
quanto avviene per i ricavi, si determina in sede di trasferimento del controllo sugli stessi.

Proventi derivanti da contratti di locazione

I proventi derivanti da contratti di locazione operativa sono riconosciuti a quote costanti in base alla durata 
dei contratti a cui si riferiscono, a meno che non si riferiscano a contratti di sub-leasing le cui caratteristiche li 
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rendano tali da essere attratti dal nuovo principio contabile IFRS 16 (in tali casi si veda quanto già riportato alla 
precedente nota relativa alle “Attività finanziarie”).

Imposte sul reddito

Le imposte correnti sul reddito d’esercizio vengono calcolate mediante l’applicazione delle aliquote vigenti 
sull’imponibile ragionevolmente stimato, determinato in conformità alle disposizioni tributarie vigenti. Il debito 
previsto, al netto dei relativi acconti versati e ritenute subite, è rilevato a livello patrimoniale nella voce “Passività 
per imposte correnti” (o nella voce “Attività per imposte correnti” nel caso in cui gli acconti versati e le ritenute 
subite eccedano il debito stimato).

Le attività per imposte anticipate e le passività per imposte differite sono determinate sulla base delle differenze 
temporanee tassabili esistenti tra il valore di bilancio di attività e passività e il loro valore fiscale ad eccezione 
dell’avviamento non deducibile fiscalmente e sono classificate tra le attività e le passività non correnti.
Le imposte sul reddito sono rilevate nel conto economico, ad eccezione di quelle relative a voci direttamente 
accreditate o addebitate a patrimonio netto, nei cui casi l’effetto fiscale è riconosciuto direttamente a patrimonio 
netto.
Le imposte anticipate, incluse quelle relative alle eventuali perdite fiscali pregresse, sono riconosciute nella misura 
in cui è probabile che sia disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale possano essere recuperate.
Il valore delle imposte anticipate viene riesaminato ad ogni chiusura di periodo e viene ridotto nella misura in cui 
non risulti più probabile che sufficienti imponibili fiscali possano rendersi disponibili in futuro per l’utilizzo in tutto 
o in parte di tale credito.
Le imposte anticipate e le imposte differite sono misurate in base alle aliquote fiscali che ci si attende vengano 
applicate all’esercizio in cui tali attività si realizzeranno o tali passività si estingueranno, considerando le aliquote 
in vigore e quelle già emanate o sostanzialmente emanate alla data di bilancio.

Differenze di cambio

La rilevazione delle operazioni in valuta estera avviene al tasso di cambio corrente del giorno in cui l’operazione (o 
i relativi flussi di acconto) si realizzano. Le attività e le passività monetarie in valuta estera sono convertite in Euro 
applicando il cambio corrente alla data di chiusura del periodo con imputazione dell’effetto a conto economico 
alla voce Differenze cambio.

Dividendi

I dividendi sono rilevati alla data di assunzione della delibera da parte dell’assemblea. 

Uso di stime

La redazione del bilancio separato in applicazione degli IFRS richiede l’effettuazione di stime e di assunzioni 
che hanno effetto sui valori delle attività e delle passività di bilancio e sull’informativa relativa ad attività e 
passività potenziali alla data del bilancio. I risultati a consuntivo potrebbero differire dalle stime effettuate. Le 
stime sono utilizzate per rilevare gli accantonamenti per rischi su crediti, obsolescenza di magazzino, vite utili e 
ammortamenti, svalutazioni di attivo, benefici ai dipendenti, fondi di ristrutturazione, imposte anticipate, altri 
fondi rischi e le valutazioni degli strumenti derivati. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti 
di ogni variazione sono riflessi immediatamente a conto economico.



162 OVS

PERDITA DI VALORE DI IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI E IMMATERIALI

L’avviamento e le insegne vengono sottoposti almeno annualmente, e comunque ogni qualvolta si verifichino 
eventi o circostanze che facciano presupporre la possibilità di una riduzione di valore, a verifiche di recuperabilità 
secondo quanto previsto dallo IAS 36 (Riduzione di valore delle attività). Se il valore recuperabile è inferiore al 
valore contabile, l’attività è svalutata fino al suo valore recuperabile (definito come il maggior valore tra il valore 
d’uso ed il fair value della stessa). La verifica di conferma di valore richiede l’esercizio di valutazioni soggettive 
basate sulle informazioni disponibili all’interno della Società e provenienti dal mercato, nonché sull’esperienza 
storica. Inoltre, qualora venga identificata una potenziale riduzione di valore, si procede alla determinazione della 
stessa utilizzando tecniche valutative ritenute idonee. Le medesime verifiche di valore e le medesime tecniche 
valutative sono applicate alle attività immateriali e materiali a vita utile definita, inclusi i diritti di utilizzo beni in 
leasing, quando sussistono indicatori che facciano prevedere difficoltà per il recupero del relativo valore netto 
contabile tramite l’uso. La corretta identificazione degli elementi indicatori dell’esistenza di una potenziale riduzione 
di valore (“trigger”) nonché le stime per la determinazione della stessa dipendono da fattori che possono variare 
nel tempo influenzando valutazioni e stime effettuate dalla Società.

AMMORTAMENTI

Gli ammortamenti riflettono la miglior stima circa la vita utile attesa dei cespiti a vita definita.
Tale stima si basa sulla possibilità di utilizzo di tali cespiti e sulla loro capacità di contribuire ai risultati della Società 
negli esercizi futuri. 

OBSOLESCENZA MAGAZZINO O DIFFERENZE INVENTARIALI

La Società sviluppa e vende capi d’abbigliamento che sono soggetti a modifiche nel gusto della clientela e al 
trend nel mondo della moda. Il fondo svalutazione magazzino riflette pertanto la stima circa le perdite di valore 
attese sui capi delle collezioni in giacenza, tenendo in considerazione la capacità della Società di vendere i capi 
d’abbigliamento attraverso differenti canali distributivi.
Il fondo differenze inventariali riflette invece la stima delle differenze inventariali al termine di ognuno dei periodi 
in esame, in considerazione del fatto che la Società effettua l’inventario fisico nei mesi di febbraio e/o giugno di 
ogni anno.

ACCANTONAMENTI PER RISCHI SU CREDITI

Il fondo svalutazione crediti riflette la miglior stima circa le perdite relative al portafoglio crediti nei confronti della 
clientela. Tale stima si basa sulle perdite attese da parte della Società, determinate in funzione dell’esperienza 
passata per crediti simili, degli scaduti correnti e storici, dell’attento monitoraggio della qualità del credito e di 
proiezioni circa le condizioni economiche e di mercato. Si rinvia a quanto già precedentemente riportato in merito 
ai “Crediti commerciali e Altri crediti”.

IMPOSTE ANTICIPATE

La contabilizzazione delle imposte anticipate è effettuata sulla base delle aspettative di un imponibile fiscale 
negli esercizi futuri atto al loro recupero. La valutazione degli imponibili attesi ai fini della contabilizzazione delle 
imposte anticipate dipende da fattori che possono variare nel tempo e determinare effetti significativi sulla 
recuperabilità dei crediti per imposte anticipate.
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FONDI PENSIONE E ALTRI BENEFICI AI DIPENDENTI

Il costo dei piani pensionistici a benefici definiti è determinato utilizzando valutazioni attuariali. La valutazione 
attuariale richiede l’elaborazione di ipotesi circa i tassi di sconto, il tasso atteso di rendimento degli impieghi, i 
futuri incrementi salariali, i tassi di mortalità ed il futuro incremento delle pensioni. A causa della natura di lungo 
termine di questi piani, tali stime sono soggette ad un significativo grado di incertezza. Ulteriori dettagli sono 
forniti alla nota 18.
I costi iscritti nel conto economico relativamente ai piani per incentivazione ai dirigenti (si rimanda a quanto 
esposto alla nota 25 “Costi del personale”) risulta influenzata principalmente dalla stimata tempistica di 
accadimento dell’evento che genera la maturazione, nonché dalla effettiva possibilità di accadimento dell’evento 
e dal presumibile valore di riferimento del piano. Pertanto, tale stima dipende da fattori che possono variare 
nel tempo e da variabili che potrebbero essere difficilmente prevedibili e determinabili dagli amministratori. La 
variazione di dette componenti può influenzare significativamente le valutazioni effettuate dagli amministratori e 
pertanto determinare modifiche nelle stime effettuate.

FONDI PER RISCHI E ONERI

A fronte dei rischi legali e fiscali sono rilevati accantonamenti rappresentativi del rischio di esito negativo. Il valore 
dei fondi iscritti nel bilancio relativi a tali rischi rappresenta la miglior stima per far fronte a potenziali rischi. 
Tale stima comporta l’adozione di assunzioni che dipendono da fattori che possono cambiare nel tempo e che 
potrebbero pertanto avere effetti significativi rispetto alle stime correnti per la redazione del bilancio.

VALUTAZIONE DEGLI STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI

La determinazione del fair value di attività finanziarie non quotate, quali gli strumenti finanziari derivati, avviene 
attraverso tecniche finanziarie di valutazione comunemente utilizzate che richiedono assunzioni e stime di base. 
Tali assunzioni potrebbero non verificarsi nei tempi e nelle modalità previsti. Pertanto le stime di tali strumenti 
derivati potrebbero divergere dai dati a consuntivo.

PASSIVITÀ E ATTIVITÀ FINANZIARIE PER LEASING E DIRITTI DI UTILIZZO BENI IN LEASING

La Società rileva il diritto di utilizzo beni in leasing e la passività finanziaria del leasing. L’attività per il diritto di 
utilizzo viene inizialmente valutata al costo, e successivamente al costo al netto dell’ammortamento e delle 
perdite per riduzione di valore cumulati, e rettificata al fine di riflettere le rivalutazioni della passività per leasing.
La Società valuta la passività finanziaria per leasing al valore attuale dei pagamenti dovuti per i leasing non 
versati alla data di decorrenza, attualizzandoli utilizzando il tasso di interesse come definito precedentemente.
La passività finanziaria per leasing viene successivamente incrementata degli interessi che maturano su detta 
passività e diminuita dei pagamenti dovuti per il leasing effettuati ed è rivalutata in caso di modifica dei futuri 
pagamenti dovuti per il leasing derivanti da una variazione dell’indice o tasso, in caso di modifica dell’importo che 
la Società prevede di dover pagare a titolo di garanzia sul valore residuo o quando la Società modifica la sua 
valutazione con riferimento all’esercizio o meno di un’opzione di acquisto, di proroga o risoluzione.
I contratti di leasing nei quali la Società agisce da locatario possono prevedere opzioni di rinnovo con effetti, 
quindi, sulla durata del contratto stesso. Valutazioni sull’esistenza di una relativa certezza che tale opzione sia 
(o non) esercitata possono influenzare, anche in maniera significativa, l’importo delle passività di leasing e delle 
attività per il diritto di utilizzo così come il tasso di indebitamento marginale applicato allorquando non sia possibile 
determinare facilmente il tasso di interesse implicito nel contratto.
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Nuovi principi contabili
I principi nuovi ed emendati se non adottati in via anticipata devono essere adottati nel primo bilancio successivo 
alla loro data di prima applicazione.

Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni efficaci dall’esercizio 2019 
La Società ha adottato l’IFRS 16 - Leases dal 1° febbraio 2019. Non si rilevano altri nuovi principi, emendamenti 
o interpretazioni che siano entrati in vigore dal 1° gennaio 2019 con effetti significativi sul bilancio della Società. Si 
rinvia comunque ai paragrafi successivi.

IFRS 16 - Leases
L’IFRS 16 è stato pubblicato nel gennaio 2016 e sostituisce lo IAS 17 Leasing, l’IFRIC 4 Determining Whether an 
Arrangement Contains a Lease, il SIC 15 Operating Leases - Incentives e il SIC 27 Evaluating the Substance 
of Transactions in the Legal Form of a Lease. L’IFRS 16 definisce i principi per la rilevazione, la misurazione, la 
presentazione e l’informativa dei leasing (contratti che danno il diritto all’utilizzo di beni di terzi) e richiede ai locatari 
di contabilizzare tutti i contratti di leasing in bilancio sulla base di un singolo modello simile a quello utilizzato per 
contabilizzare i leasing finanziari in accordo con lo IAS 17. Il principio prevede due esenzioni all’applicazione del 
modello da parte dei locatari: contratti di leasing in cui l’attività sottostante è di “scarso valore” (“low-value lease”, 
ad esempio relativi a personal computer) e contratti di leasing a breve termine (“short-term lease”, ovvero 
contratti con scadenza entro i 12 mesi).
Fatta eccezione per i contratti rientranti nelle esenzioni sopra menzionate, alla data di inizio del contratto di leasing 
il locatario rileva una passività a fronte dei pagamenti non variabili dei canoni futuri di locazione cui si è impegnato 
sottoscrivendo il contratto (“lease liability”) ed un’attività che rappresenta il diritto all’utilizzo del bene preso in 
locazione per la durata del contratto (il cosiddetto diritto di utilizzo dell’attività o “right of use asset”). I locatari 
devono contabilizzare separatamente nel proprio conto economico gli oneri finanziari maturati sulla passività 
per leasing e l’ammortamento del diritto di utilizzo dell’attività. I locatari devono anche rimisurare la passività 
per leasing al verificarsi di determinati eventi (ad esempio: un cambiamento nelle condizioni del contratto di 
leasing, un cambiamento nei pagamenti futuri del leasing conseguente al cambiamento di un indice o di un tasso 
utilizzati per determinare quei pagamenti). Il locatario riconosce generalmente l’importo della rimisurazione delle 
passività per leasing come una rettifica del diritto d’uso dell’attività. Rimane invece sostanzialmente invariata la 
contabilizzazione prevista dall’IFRS 16 per i locatori che continuano a classificare tutti i leasing utilizzando lo stesso 
principio di classificazione previsto dallo IAS 17, distinguendo leasing operativi e leasing finanziari.
L’IFRS 16 è stato omologato dall’Unione Europea nel mese di ottobre 2017 ed è applicabile nella predisposizione 
del bilancio per gli esercizi che iniziano a partire dal 1° gennaio 2019.
Il principio consentiva di scegliere se applicare le nuove disposizioni utilizzando un approccio pienamente 
retrospettico (“full retrospective” ovvero per ciascun periodo comparativo presentato) o un approccio 
retrospettico modificato (“modified retrospective” rilevando l’effetto cumulato dell’applicazione iniziale in una 
riserva di patrimonio netto).
La Società ha optato per l’applicazione del nuovo standard a partire dalla data di efficacia obbligatoria (la 
“data di prima applicazione” e quindi il 1° febbraio 2019), utilizzando il metodo retrospettico modificato, opzione 
b) (paragrafo C5 (b) dell’IFRS 16), senza restatement dei contratti già in essere al 1° febbraio 2019 e non 
applicando il principio alle attività di “scarso valore” e a breve termine (quindi, riconoscendo l’effetto cumulativo 
dell’iniziale applicazione come aggiustamento del patrimonio netto al 1 ° febbraio 2019 senza riesposizione dei 
saldi comparativi).
Inoltre, OVS S.p.A. ha applicato alcune delle semplificazioni associate all’approccio retrospettico modificato. Le 
più rilevanti sono: 
	• l’esclusione dei costi diretti iniziali della misurazione del diritto d’uso alla data di prima applicazione;
	• l’applicazione di un unico tasso di sconto per ciascun portafoglio di leasing simili (suddivisi per Paese e per 

durata);



165  RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2019

	• la determinazione della durata del leasing utilizzando le informazioni note alla data di transizione;
	• la non applicazione dello IAS 36 alla data dell’applicazione iniziale (paragrafo C8 (c) dell’IFRS 16).

La Società, come già detto, ha deciso inoltre di adottare l’espediente pratico (“practical expedient”) che permette 
di non rideterminare se un contratto è, o contiene, un leasing alla data di applicazione iniziale, ma di avvalersi delle 
valutazioni effettuate applicando lo IAS 17 e l’IFRIC 4 (paragrafo C3 dell’IFRS 16).

L’applicazione dell’IFRS 16 ha richiesto giudizi significativi su alcune stime chiave, come la determinazione della 
durata del leasing e il tasso di sconto.
Per determinare la durata del leasing, deve essere valutato se il locatario ha la ragionevole certezza di esercitare 
eventuali opzioni di estensione del leasing, piuttosto che non esercitare eventuali opzioni di risoluzione anticipata 
del contratto di locazione. La Società ha determinato la durata del contratto come sommatoria del periodo 
non revocabile del leasing più le opzioni unilaterali per l’estensione del periodo, laddove esiste una ragionevole 
certezza dell’esercizio dell’opzione. A tal fine sono stati considerati i seguenti aspetti:
	• i costi relativi alla risoluzione del contratto;
	• l’importanza del bene locato per le attività di OVS S.p.A.;
	• le condizioni che devono essere soddisfatte affinché le opzioni possano essere o meno esercitate;
	• l’esperienza storica ed eventuali piani aziendali approvati dalla Società.

In linea con il principio, il valore attuale della passività locata è determinato utilizzando il tasso di interesse implicito 
nel contratto di affitto e, se questo non può essere facilmente determinato, il locatario utilizza il suo tasso di 
finanziamento marginale (“incremental borrowing rate”). Data la difficoltà di determinare il tasso di interesse 
implicito di ciascun contratto di leasing, la Società ha optato per l’applicazione del tasso di finanziamento 
marginale per paese e durata.
I negozi di OVS S.p.A. sono ubicati in locali in affitto a cui sottendono contratti di locazione operativa (come 
qualificabile dallo IAS 17). Tali contratti di lease, così come altri contratti di affitto e noleggio stipulati dalla Società, 
rispettano la definizione di leasing di cui all’IFRS 16 e hanno richiesto pertanto il riconoscimento di un’attività per 
il diritto di utilizzo e la corrispondente passività finanziaria.
Il nuovo principio pertanto ha avuto un impatto materiale sul bilancio della Società in termini di riconoscimento 
di “right of use asset” (rettificato per risconti attivi, ratei passivi e debito da linearizzazione, iscritti in bilancio alla 
data di prima applicazione) e di “lease liability”, i cui valori sono stati iscritti nella situazione patrimoniale allocando 
alle riserve di patrimonio netto eventuali differenze esistenti alla data di transizione.
A partire dal 1° febbraio 2019, con l’applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, i principali indicatori 
economici e finanziari sono risultati fortemente impattati e non comparabili con i dati dei periodi precedenti. Con 
riferimento ai dati economici dell’esercizio 2019, il riconoscimento di 142,2 milioni di Euro di ammortamenti su 
Diritti di utilizzo beni in leasing iscritti separatamente dalle altre Immobilizzazioni materiali, insieme a 49,4 milioni 
di Euro di interessi passivi netti sulle Passività nette per leasing, in sostituzione di 163,9 milioni di Euro di costi netti 
per affitti (per i contratti di affitto e di sublocazione rientranti in tale nuovo principio) determinano, rispetto ai dati 
comparativi dell’esercizio 2018, un incremento del Risultato operativo e dell’EBITDA. In particolare, si segnala che 
la combinazione tra l’ammortamento per quote costanti dei Diritti di utilizzo beni in leasing e l’utilizzo di un tasso 
incrementale di indebitamento (Incremental Borrowing Rate - IBR) per la determinazione delle passività per 
leasing (attualizzazione dei pagamenti futuri dei canoni di affitto), rispetto allo IAS 17, determina maggiori oneri 
finanziari a conto economico nei primi anni del contratto di leasing e oneri finanziari decrescenti successivamente. 
Pertanto, per rendere comparabili, anche se non perfettamente (visto l’incidenza non lineare, nei periodi, degli 
interessi sulle passività per leasing), tali grandezze, nell’anno di transizione (2019) il Risultato Operativo e l’EBITDA 
sono stati rielaborati (“Escluso IFRS 16”) come mostrato nelle tabelle seguenti:
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Di seguito si fornisce una visione di sintesi degli stessi sui principali indicatori di performance della Società:

(migliaia di Euro)
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti 

 IFRS 16
31 Gennaio ‘20 

Escluso IFRS 16

Ricavi 1.366.679  -   1.366.679
Altri proventi e ricavi operativi 66.529 2.019 68.548
Totale Ricavi 1.433.208 2.019 1.435.227
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 650.377  -   650.377
Costi del personale 277.077  -   277.077
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 369.787 (142.206) 227.581
Altre spese operative
   Costi per servizi 175.003 1.050 176.053
   Costi per godimento di beni di terzi 28.352 166.411 194.763
   Svalutazioni e accantonamenti 6.955  -   6.955
   Altri oneri operativi 25.081 (1.572) 23.509
Risultato ante oneri finanziari netti e imposte (99.424) (21.664) (121.088)
Proventi finanziari 1.137 (1.098) 39
Oneri finanziari (70.996) 50.534 (20.462)
Differenze cambio 19.776  -   19.776
Proventi (Oneri) da partecipazioni 15.477  -   15.477
Risultato dell'esercizio ante imposte (134.030) 27.772 (106.258)
Imposte (5.413) (7.389) (12.802)
Risultato dell'esercizio (139.443) 20.383 (119.060)

(migliaia di Euro)
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti  

IFRS 16
31 Gennaio ‘20 

Escluso IFRS 16

Vendite Nette 1.366.679 1.366.679

Margine operativo lordo - EBITDA 270.363 (163.870) 106.493
% su vendite nette 19,8% 7,8%
Risultato Operativo - EBIT (99.424) (21.664) (121.088)
% su vendite nette -7,3% -8,9%
Risultato prima delle imposte (134.030) 27.772 (106.258)
% sulle vendite nette -9,8% -7,8%
Risultato del periodo (139.443) 20.383 (119.060)
% sulle vendite nette -10,2% -8,7%
Posizione finanziaria netta 1.179.039 (873.922) 305.117
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Si evidenzia che la prima applicazione dell’IFRS 16, al 1° febbraio 2019, ha avuto impatti molto significativi anche 
sulla situazione patrimoniale e finanziaria della Società; gli stessi sono riassunti nella seguente tabella:

ATTIVITA’ (migliaia di Euro) 01.02.2019

Attività finanziarie 5.800
Altri crediti (21.290)
Totale attività correnti (15.490)
Diritto di utilizzo beni in leasing 897.654
Attività finanziarie 17.407
Totale attività non correnti 915.061
TOTALE ATTIVITA' 899.571

PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO (migliaia di Euro) 01.02.2019

Passività finanziarie 167.501
Altri debiti (777)
Totale passività correnti 166.724
Passività finanziarie 741.124
Passività per imposte differite 952
Altri debiti (11.688)
Totale passività non correnti 730.388
TOTALE PASSIVITA’ 897.112
PATRIMONIO NETTO 2.459
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 899.571
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Di seguito si riporta lo schema della situazione patrimoniale e finanziaria riclassificata al 31 gennaio 2020, 
includendo ed escludendo gli effetti del nuovo principio contabile IFRS 16:

Il nuovo principio pertanto ha avuto un impatto materiale sul bilancio della Società in termini di riconoscimento 
di “right of use asset” (rettificato in bilancio alla data di prima applicazione per risconti attivi stornati dalla voce 
“Altri crediti correnti”, ratei passivi stornati dalla voce “Altri debiti correnti” e debito da linearizzazione stornato 
dalla voce “Altri debiti non correnti”) e di “lease liability” i cui valori sono stati iscritti nella situazione patrimoniale 
allocando alle riserve di patrimonio netto le differenze esistenti alla data di transizione.

(migliaia di Euro)
31 Gennaio ‘20 

Reported
Effetti 

 IFRS 16
31 Gennaio ‘20 

Escluso IFRS 16

Cassa e banche 42.508 42.508
Crediti commerciali 100.361 100.361
Rimanenze 386.715 386.715
Attività finanziarie 7.572 7.572
Attività finanziarie per leasing 4.191 (4.191) 0
Attività per imposte correnti 14.331 (6.654) 7.677
Altri crediti 13.628 21.425 35.053
Totale attività correnti 569.306 10.580 579.886
Immobili, impianti e macchinari 251.145 2.912 254.057
Diritto di utilizzo beni in leasing 851.727 (851.727) 0
Immobilizzazioni immateriali 617.991 617.991
Avviamento 297.541 297.541
Partecipazioni 8.605 8.605
Attività finanziarie 354 354
Attività finanziarie per leasing 10.623 (10.623) 0
Altri crediti 10.198 10.198
Totale attività non correnti 2.048.184 (859.438) 1.188.746
TOTALE ATTIVITA' 2.617.490 (848.858) 1.768.632
Passività finanziarie 38.871 937 39.808
Passività finanziarie per leasing 130.219 (130.219) 0
Debiti verso fornitori 343.455 9.579 353.034
Passività per imposte correnti 0 0
Altri debiti 126.683 902 127.585
Totale passività correnti 639.228 (118.801) 520.427
Passività finanziarie 313.773 1.970 315.743
Passività finanziarie per leasing 761.424 (761.424) 0
Benefici ai dipendenti 36.999 36.999
Fondi per rischi ed oneri 6.318 6.318
Passività per imposte differite 128.179 (217) 127.962
Altri debiti 16.758 11.688 28.446
Totale passività non correnti 1.263.451 (747.983) 515.468
TOTALE PASSIVITA’ 1.902.679 (866.784) 1.035.895
PATRIMONIO NETTO 714.811 17.926 732.737
TOTALE PASSIVITA’ E PATRIMONIO NETTO 2.617.490 (848.858) 1.768.632
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Amendments to IFRS 9 - Prepayment Features with Negative Compensation

Tali modifiche sono volte a chiarire la classificazione di determinate attività finanziarie rimborsabili anticipatamente 
quando si applica l’IFRS 9. L’interpretazione è stata omologata dall’Unione Europea nel mese di marzo 2018 ed è 
applicabile per la predisposizione del bilancio per gli esercizi che iniziano a partire dal 1° gennaio 2019. L’adozione 
delle modifiche da parte della Società non ha comportato cambiamenti nelle politiche contabili o aggiustamenti 
di natura retrospettica.

 
IFRIC Interpretation 23 - Uncertainty over Income Tax Treatments

L’Interpretazione fornisce indicazioni su come riflettere nella contabilizzazione delle imposte sui redditi le 
incertezze sul trattamento fiscale di determinati fenomeni. L’interpretazione è in vigore per gli esercizi che si 
aprono al 1° gennaio 2019 o successivamente, ma sono disponibili alcune facilitazioni transitorie. La Società ha 
applicato l’interpretazione a partire dall’esercizio 2019. L’adozione dell’interpretazione da parte della Società non 
ha comportato cambiamenti nelle politiche contabili o aggiustamenti di natura retrospettica.

Ciclo annuale di miglioramenti 2015 - 2017

Questi miglioramenti includono:
	• IFRS 3 Business Combination: le modifiche puntualizzano che, quando un’entità ottiene il controllo di un 

business che è una joint operation, applica i requisiti per un’aggregazione aziendale (business combination) 
che si è realizzata in più fasi, tra cui la rivisitazione al fair value della partecipazione precedentemente 
detenuta nelle attività e passività della joint operation. Nel fare ciò, l’acquirente rivaluta l’intera partecipazione 
precedentemente detenuta nella joint operation;

	• IFRS 11 Joint Arrangements: una parte che partecipa in una joint operation, senza avere il controllo congiunto, 
potrebbe ottenere il controllo congiunto della joint operation nel caso in cui l’attività della stessa costituisca un 
business come definito nell’IFRS 3. Le modifiche chiariscono che le partecipazioni precedentemente detenute 
in tale joint operation non sono rimisurate;

	• IAS 12 Income taxes: le modifiche chiariscono che gli effetti delle imposte sui dividendi sono collegati per lo 
più alle operazioni passate o agli eventi che hanno generato utili distribuibili piuttosto che alle distribuzioni ai 
soci. Pertanto, un’entità rileva gli effetti delle imposte sul reddito dai dividendi nel prospetto dell’utile/(perdita) 
d’esercizio, nelle altre componenti di conto economico complessivo o nel patrimonio netto coerentemente con 
il modo in cui l’entità ha precedentemente riconosciuto tali operazioni o eventi passati;

	• IAS 23 Borrowing costs: le modifiche chiariscono che un’entità tratta come finanziamenti non specifici qualsiasi 
finanziamento effettuato e che fin dal principio era finalizzato a sviluppare un’attività, nel caso in cui tutte le 
azioni necessarie per predisporre tale attività all’uso o alla vendita sono completate. Un’entità applica tali 
modifiche agli oneri finanziari sostenuti a partire dall’inizio dell’esercizio in cui l’entità applica per la prima volta 
tali modifiche.

Le modifiche sono in vigore per gli esercizi che si aprono al 1 gennaio 2019 o successivamente. È consentita 
l’applicazione anticipata. La Società ha applicato tale l’interpretazione alla data di entrata in vigore senza peraltro 
rilevare impatti significativi.

Modifiche allo IAS 19: Plan amendment, curtailment or settlement

Le modifiche allo IAS 19 sanciscono le regole di contabilizzazione nel caso in cui, durante il periodo di riferimento, 
si verifichi una modifica, una riduzione o un regolamento del piano. Le modifiche precisano che quando una 
modifica, una riduzione o un regolamento del piano avvengono durante l’esercizio, un’entità è tenuta a:
	• determinare il costo del servizio per il resto del periodo successivo alla modifica, riduzione o regolamento 

del piano, utilizzando le ipotesi attuariali di riferimento per rimisurare la passività (attività) netta per benefici 
definiti in modo che rifletta i benefici offerti dal piano e le attività del piano dopo tale evento;
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	• determinare: l’interesse netto per il periodo rimanente dopo la modifica del piano, riduzione o regolamento 
del piano, la passività (attività) netta per benefici definiti che riflette i benefici offerti dal piano e le attività del 
piano dopo tale evento, e il tasso di sconto utilizzato per riparametrare la passività (attività) netta per benefici 
definiti.

Le modifiche chiariscono inoltre che un’entità in primo luogo deve quantificare tutti i costi relativi alle precedenti 
prestazioni di lavoro, piuttosto che l’utile o la perdita che si sono realizzati al momento del regolamento, 
senza considerare l’effetto del massimale dell’attività. Tale importo è rilevato nel prospetto dell’utile/(perdita) 
d’esercizio. Successivamente, dopo la modifica, la riduzione o il regolamento del piano, l’entità quantifica l’effetto 
del massimale dell’attività. Qualsiasi variazione in merito, ad eccezione di quanto è già incluso negli interessi 
netti, deve essere rilevata nelle altre componenti del conto economico complessivo. Le modifiche si applicano a 
modifiche, riduzioni o regolamenti del piano che si verificano a partire dal primo esercizio che inizia il 1° gennaio 
2019 o successivamente, e ne è consentita l’applicazione anticipata. Tali variazioni si applicheranno solo a 
eventuali modifiche future di piani, riduzioni o transazioni della Società, attualmente non presenti.

Modifiche allo IAS 28: Interessenze a lungo termine in società collegate e joint venture

Tali modifiche sono volte a chiarire l’applicabilità dell’IFRS 9 nella contabilizzazione dei crediti a lungo termine 
verso una società collegata o joint venture che, nella sostanza, fanno parte dell’investimento netto nella società 
collegata o joint venture. L’interpretazione è stata omologata dall’Unione Europea nel mese di febbraio 2019 ed è 
applicabile per la predisposizione del bilancio per gli esercizi che iniziano a partire dal 1° gennaio 2019. La Società 
ha applicato tali modifiche alla data di entrata in vigore senza peraltro rilevare impatti significativi.

Nuovi principi contabili ed interpretazioni 
omologati dall’Unione Europea ed efficaci 
dagli esercizi successivi al 31 gennaio 2020 
e non ancora adottati dalla Società 
Alla data di redazione del presente bilancio annuale gli organi competenti dell’Unione Europea hanno concluso il 
processo di omologazione necessario per l’adozione dei principi contabili ed emendamenti di cui nel seguito. Con 
riferimento ai principi applicabili, la Società ha deciso di non esercitare l’opzione che prevede l’adozione anticipata 
ove prevista.

Descrizione Data emissione Data di omologazione Data di entrata in vigore

Modifiche ai riferimenti al Quadro concettuale negli IFRS mar-18 29-nov-19 Esercizi che iniziano a partire 
dal 1 gennaio 2020

Definizione di rilevante (Modifiche allo IAS 1 e allo IAS 8) ott-18 29-nov-19 Esercizi che iniziano a partire 
dal 1 gennaio 2020

Riforma degli indici di riferimento per determinazione dei tassi 
di interesse (Modifiche all’IFRS 9, allo IAS 39 e all’IFRS 7) set-19 15-gen-20 Esercizi che iniziano a partire 

dal 1 gennaio 2020
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Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni non ancora omologati 
dall’Unione Europea e non adottati 
dalla Società
Di seguito sono indicati i principi contabili internazionali, le interpretazioni, le modifiche a esistenti principi contabili 
e interpretazioni, ovvero specifiche previsioni contenute nei principi e nelle interpretazioni approvati dallo IASB, 
non ancora adottati dalla Società, in quanto non ancora omologati dall’Unione Europea:

Si precisa che non sono stati applicati anticipatamente principi contabili e/o interpretazioni, la cui applicazione 
risulterebbe obbligatoria per periodi che iniziano successivamente al 1° febbraio 2020.
Inoltre la Società adotterà tali nuovi principi ed emendamenti, sulla base della data di applicazione prevista, e 
ne valuterà i potenziali impatti sul Bilancio di OVS S.p.A., quando questi saranno omologati dall’Unione Europea.

Informazioni sui rischi finanziari
Nell’ambito dei rischi d’impresa, i principali rischi identificati, monitorati e, per quanto di seguito specificato, 
attivamente gestiti da OVS sono i seguenti:
	• rischio di mercato (definito come rischio di cambio e di tasso d’interesse);
	• rischio di credito (sia in relazione ai normali rapporti commerciali con clienti sia alle attività di finanziamento); e
	• rischio di liquidità (con riferimento alla disponibilità di risorse finanziarie ed all’accesso al mercato del credito e 

degli strumenti finanziari in generale).
Obiettivo di OVS è il mantenimento nel tempo di una gestione bilanciata della propria esposizione finanziaria, 
atta a garantire una struttura del passivo in equilibrio con la composizione dell’attivo di bilancio e in grado di 
assicurare la necessaria flessibilità operativa attraverso l’utilizzo della liquidità generata dalle attività operative 
correnti e il ricorso a finanziamenti bancari.
La gestione dei relativi rischi finanziari è guidata e monitorata a livello centrale. In particolare, la funzione di 
finanza centrale ha il compito di valutare e approvare i fabbisogni finanziari previsionali, ne monitora l’andamento 
e pone in essere, ove necessario, le opportune azioni correttive.
Gli strumenti di finanziamento maggiormente utilizzati da OVS sono rappresentati da:
	• finanziamenti a medio-lungo termine, per coprire gli investimenti nell’attivo immobilizzato;

Descrizione
Omologato alla data 

del presente documento
Data di efficacia

prevista dal principio

Amendments to IFRS 10, ‘Consolidated financial statements’ 
and IAS 28 ‘Investments in associates and joint ventures’: 
Sale or contribution of assets between an investor and its 
associate/joint venture

No Da definire

IFRS 14 Regulatory Deferral Accounts No Da definire

Amendment to IFRS 3 'Business combinations' No Esercizi che iniziano a partire 
dal 1 gennaio 2020

Amendment to IAS 1 'Presentation of Financial Statements – 
Classification of liabilities as current or non current' No Esercizi che iniziano a partire 

dal 1 gennaio 2022

IFRS 17 Insurance Contracts No Esercizi che iniziano a partire 
dal 1 gennaio 2021
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	• finanziamenti a breve termine, utilizzo di linee di credito di conto corrente per finanziare il capitale circolante.
Inoltre, la Società ha sottoscritto strumenti derivati volti a ridurre i rischi di cambio nei confronti del dollaro USA.
La seguente sezione fornisce indicazioni qualitative e quantitative di riferimento sull’incidenza di tali rischi sulla 
Società.

Rischio di credito

Il rischio di credito rappresenta l’esposizione di OVS al rischio di potenziali perdite derivanti dal mancato 
adempimento delle obbligazioni assunte dalle controparti.
Al termine dell’esercizio in esame, non vi sono concentrazioni significative di rischio di credito.
Per ridurre il rischio di credito, OVS ottiene generalmente garanzie sotto forma di fidejussioni a fronte dei crediti 
concessi per forniture di merci. Al 31 gennaio 2020 l’importo complessivo delle garanzie ammonta a Euro 62,5 
milioni di cui Euro 13,9 milioni su crediti scaduti (Euro 60,8 milioni al 31 gennaio 2019 di cui Euro 18,9 milioni su 
crediti scaduti).
I crediti commerciali sono rilevati in bilancio al netto della svalutazione calcolata sulla base del rischio di 
inadempienza della controparte, determinata considerando le informazioni disponibili sulla solvibilità del cliente 
e, considerando anche i dati storici, le perdite prospettiche nella misura ragionevolmente attesa. Sono oggetto 
di svalutazione individuale le posizioni, se singolarmente significative, per le quali si rileva un’oggettiva condizione 
di inesigibilità parziale o totale. 
L’ammontare complessivo dei crediti commerciali ammonta a Euro 100,4 milioni al 31 gennaio 2020 (Euro 112,2 
milioni al 31 gennaio 2019).
I crediti oggetto di svalutazione (parziale o totale) ammontano a Euro 17,2 milioni al 31 gennaio 2020 (Euro 38,6 
milioni al 31 gennaio 2019).
I crediti scaduti sono pari a Euro 34,8 milioni (Euro 49,8 milioni al 31 gennaio 2019).
Le seguenti tabelle forniscono una ripartizione dei crediti commerciali al 31 gennaio 2020 e al 31 gennaio 2019 
raggruppati per scaduto, al netto del fondo svalutazione crediti:

La tabella che segue analizza invece le attività finanziarie per leasing secondo le scadenze contrattuali in cui 
avverrà l’incasso:

(in milioni di Euro)
Al 31 gennaio 

2020 A scadere

Scaduto     
entro 90 

giorni

Scaduto tra     
90 e 180 

giorni

Scaduto 
oltre 180 

giorni

Crediti commerciali 117,6 65,2 27,0 5,8 19,6
Fondo svalutazione crediti (17,2) (0,5) (1,8) (2,1) (12,8)
Valore netto 100,4 64,7 25,2 3,7 6,8

(in milioni di Euro)
Al 31 gennaio 

2019 A scadere

Scaduto    
 entro 90 

giorni

Scaduto tra     
90 e 180 

giorni

Scaduto
 oltre 180 

giorni

Crediti commerciali 150,8 62,8 32,1 11,0 44,9
Fondo svalutazione crediti (38,6) (0,4) (0,3) (0,1) (37,8)
Valore netto 112,2 62,4 31,8 10,9 7,1

(in milioni di Euro)
Saldo al 31 

gennaio 2020 < 1 anno 1-5 anni > 5 anni Totale

Attività finanziarie per leasing 14,8 4,2 9,3 1,3 14,8
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Rischio di liquidità

Il rischio di liquidità si può manifestare con l’incapacità di reperire, a condizioni economiche, le risorse finanziarie 
necessarie per l’operatività di OVS. I due principali fattori che influenzano la liquidità della Società sono:
	• le risorse finanziarie generate o assorbite dalle attività operative e di investimento;
	• le caratteristiche di scadenza e di rinnovo del debito finanziario.

I fabbisogni di liquidità di OVS sono monitorati dalla funzione di tesoreria nell’ottica di garantire un efficace 
reperimento delle risorse finanziarie e un adeguato investimento/rendimento della liquidità.
In data 19 settembre 2019 OVS S.p.A ha proceduto alla formale sottoscrizione di un accordo modificativo 
“Amendment and Restatement Agreement” volto a implementare le modifiche contrattuali precedentemente 
sottoposte dalla Società alla proprie banche finanziatrici, tra le quali il riscadenziamento del financial package 
dal 2 marzo 2020 al 2 marzo 2023; il 3 ottobre 2019 OVS S.p.A. ha provveduto infine a soddisfare le condizioni 
sospensive previste ai sensi dell’Amendment and Restatement Agreement medesimo, che è quindi diventato 
efficace con decorrenza pari alla data di sottoscrizione.
Alla luce di quanto sopra indicato, il management ritiene che i fondi e le linee di credito attualmente disponibili, oltre a 
quelli che saranno generati dall’attività operativa e di finanziamento, consentiranno a OVS di soddisfare i propri fabbisogni 
derivanti da attività di investimento, gestione del capitale circolante e di rimborso dei debiti alla loro scadenza contrattuale.
In merito inoltre ai possibili fabbisogni derivanti dalla pandemia da Covid-19 si rinvia a quanto più approfonditamente 
riportato nel paragrafo relativo ai “Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio”.
La tabella che segue analizza le passività finanziarie (compresi i debiti commerciali e gli altri debiti): in particolare 
tutti i flussi indicati sono flussi di cassa nominali futuri non scontati, determinati con riferimento alle residue 
scadenze contrattuali, sia per la quota in conto capitale che per la quota in conto interessi. I finanziamenti sono 
stati inclusi sulla base della scadenza contrattuale in cui avviene il rimborso. 

(*) L’importo comprende il rateo interessi maturato al 31 gennaio 2020 ma non ancora liquidato.
(**) L’importo è stato calcolato applicando al piano di ammortamento dei finanziamenti la curva forward rilevata al 31.01.2020. Per la linea 
Revolving, si è ipotizzato un utilizzo medio del 50%. L’aggregato comprende inoltre il valore derivante dai futuri flussi generati per quei contratti 
derivati che, alla data di bilancio, presentavano un fair value negativo.

Si riporta il medesimo dettaglio al 31 gennaio 2019:

(*) L’importo comprende il rateo interessi maturato al 31 gennaio 2019 ma non ancora liquidato.
(**) L’importo è stato calcolato applicando al piano di ammortamento dei finanziamenti la curva forward rilevata al 31.01.2019. Per la linea Revolving, 
si è ipotizzato un utilizzo medio del 50%. L’aggregato comprende inoltre il valore nominale degli interessi riferiti ai contratti di leasing fino a scadenza 
e il valore derivante dai futuri flussi generati per quei contratti derivati che, alla data di bilancio, presentavano un fair value negativo.

(in milioni di Euro)
Saldo al 31 

gennaio 2020 < 1 anno 1-5 anni > 5 anni Totale

Debiti verso fornitori 343,5 336,3 7,2 - 343,5
Debiti verso banche (*) 355,2 38,5 316,7 - 355,2
Passività finanziarie per leasing 891,6 130,2 408,8 352,6 891,6
Altri debiti finanziari 0,8 0,8 - - 0,8
Oneri finanziari verso banche (**) 14,0 25,3 - 39,3
Oneri finanziari per leasing 46,3 123,4 60,7 230,4
Totale 1.591,1 566,1 881,4 413,3 1.860,8

(in milioni di Euro)
Saldo al 31 

gennaio 2019 < 1 anno 1-5 anni > 5 anni Totale

Debiti verso fornitori 386,0 373,4 12,6 - 386,0
Debiti verso banche (*) 403,8 28,8 375,0 - 403,8
Altri debiti finanziari 1,1 0,5 0,6 - 1,1
Oneri finanziari verso banche (**) 12,4 1,1 - 13,5
Totale 790,9 415,1 389,3 - 804,4
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Strumenti finanziari derivati

Si riporta nella seguente tabella la composizione degli strumenti finanziari derivati stipulati da OVS:

Rischio di mercato

RISCHIO DI TASSO DI INTERESSE

OVS utilizza risorse finanziarie esterne sotto forma di debito e impiega le liquidità disponibili in depositi bancari. 
Variazioni nei livelli dei tassi d’interesse di mercato influenzano il costo e il rendimento delle varie forme di 
finanziamento e di impiego, incidendo pertanto sul livello degli oneri e dei proventi finanziari di OVS. Il contratto 
di finanziamento firmato il 23 gennaio 2015 e divenuto efficace a partire dal 2 marzo 2015 e successivamente 
emendato in data 19 settembre 2019 non prevede l’obbligo di copertura del rischio di tasso.
Per fronteggiare questi rischi OVS ha utilizzato in anni precedenti strumenti derivati sui tassi, (CAP) con l’obiettivo 
di mitigare, a condizioni economiche accettabili, la potenziale incidenza della variabilità dei tassi d’interesse sul 
risultato economico. 
In considerazione delle proiezioni del tasso Euribor 6 mesi fino alla scadenza del contratto di finanziamento 
(marzo 2023) la Società non ha ritenuto di procedere ad un’ulteriore azione di copertura del rischio oscillazione 
del tasso.

SENSITIVITY ANALYSIS

La misurazione dell’esposizione di OVS al rischio di tasso di interesse è stata effettuata mediante un’analisi di 
sensitività che evidenzia gli effetti sul conto economico e sul patrimonio netto derivanti da un’ipotetica variazione 
dei tassi di mercato che scontano un apprezzamento e deprezzamento pari a 40 bps rispetto alla curva dei 
tassi forward ipotizzata al 31 gennaio 2020. Tale analisi è basata sull’assunzione di una variazione generale ed 
istantanea del livello dei tassi di interesse di riferimento.
Escludendo l’impatto dei derivati sui tassi di interesse e del costo ammortizzato sui finanziamenti, i risultati di 
tale ipotetica, istantanea e sfavorevole (favorevole) variazione del livello dei tassi di interesse a breve termine 
applicabili alle passività finanziarie a tasso variabile di OVS sono riportati nella tabella di seguito:

2019 2018
(in milioni di Euro) Attività Passività Attività Passività

Strumenti derivati forward 7,6 - 12,0 1,2
Totale 7,6 - 12,0 1,2
Quota corrente:
Strumenti derivati forward 7,6 - 11,8 1,2
Totale quota corrente 7,6 - 11,8 1,2
Quota non corrente:
Strumenti derivati forward - 0,2 -
Totale quota non corrente - - 0,2 -

Effetto variazione sugli oneri finanziari – conto economico
(in milioni di Euro) - 40 bps + 40 bps

Al 31 gennaio 2020 0,0 0,1
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Si riporta lo stesso dato, con riferimento al 31 gennaio 2019:

RISCHIO DI CAMBIO

L’esposizione al rischio di variazioni dei tassi di cambio deriva dalle attività commerciali di OVS condotte anche in 
valute diverse dall’Euro. Ricavi e costi denominati in valuta possono essere influenzati dalle fluttuazioni del tasso 
di cambio con impatto sui margini commerciali (rischio economico), così come i debiti e i crediti commerciali in 
valuta possono essere impattati dai tassi di conversione utilizzati, con effetto sul risultato economico (rischio 
transattivo). 
Il principale rapporto di cambio a cui OVS è significativamente esposta riguarda l’Euro/USD, in relazione agli 
acquisti in dollari effettuati sul mercato del Far East e su altri mercati in cui il dollaro sia valuta di riferimento per 
gli scambi commerciali.
La variazione dei tassi di cambio può comportare la realizzazione o l’accertamento di differenze di cambio 
positive o negative. OVS persegue un’attività di copertura gestionale anche degli ordini altamente probabili 
ancorché non acquisiti, perseguendo l’obiettivo gestionale di minimizzare i rischi a cui OVS è soggetta.
OVS acquista gran parte dei prodotti destinati alla vendita da fornitori esteri per i quali la moneta di riferimento 
è il Dollaro statunitense (USD). Con la finalità di garantire affidabilità alla programmazione dei prezzi di vendita 
e del relativo margine industriale (inteso quale differenza tra i prezzi di vendita in Euro e i costi di acquisto dei 
prodotti in USD), OVS sottoscrive ordinariamente strumenti finanziari derivati volti a stabilizzare il cambio di 
acquisto della merce. La natura di tali strumenti è piuttosto semplice, trattandosi di acquisti di valuta USD a 
termine (“strumenti derivati forward”), attuati in misura rapportata ai volumi di immesso preventivati e con 
tempistiche connesse al prevedibile flusso di cassa in uscita, solitamente con un orizzonte temporale compreso 
tra i 12 ed i 24 mesi rispetto alla data di sottoscrizione dei contratti connessi. Gli strumenti in oggetto vengono 
inizialmente sottoscritti, in particolare, tenendo conto di quantificazioni (basate su stime) determinate partendo 
dagli acquisti della precedente collezione e considerando l’evoluzione prevista della gestione. Tali coperture 
gestionali dei flussi di acquisto avvengono, infatti, per collezione e per mese. Gli strumenti sono poi oggetto di 
costante monitoraggio e aggiornamento da parte della Società in rapporto alle potenziali variazioni nei flussi 
di acquisto e di pagamento e quindi alle variabili esigenze di stabilizzazione dei cambi nel corso dello sviluppo 
operativo della programmazione commerciale.
Gli strumenti derivati descritti sono rilevati al 31 gennaio 2020 al fair value, seguendo le modalità di iscrizione 
e valutazione previste dall’IFRS 9. Ai sensi di tale principio contabile, infatti, permane una facoltà dell’impresa 
contabilizzare gli strumenti finanziari derivati, a determinate condizioni, secondo il metodo dell’hedge accounting. 
Tenuto conto della complessità operativa nella gestione della corrispondenza tra i teorici sottostanti (i flussi 
oggetto della copertura gestionale descritta) e gli strumenti finanziari derivati, la Società ha optato per non 
adottare l’hedge accounting. Conseguentemente, il fair value degli strumenti finanziari in essere e le successive 
variazioni dello stesso sono direttamente imputati a conto economico ad ogni reporting date. La quantificazione 
del fair value degli strumenti finanziari derivati avviene attraverso tecniche finanziarie di valutazione comunemente 
utilizzate ed è principalmente determinata dalla differenza tra il nozionale in USD convertito in Euro al cambio 
forward alla sottoscrizione del contratto ed il nozionale in USD convertito in Euro al cambio della chiusura del 
periodo di riferimento. Tale differenza può risultare positiva o negativa a seconda dell’evoluzione del cambio 
Euro/USD.
Al 31 gennaio 2020 tale valorizzazione risulta positiva per 7,6 milioni di Euro relativi al fair value dei contratti 
in essere alla chiusura dell’esercizio, in quanto il cambio forward medio di portafoglio al 31 gennaio 2020 
risulta attestarsi su un valore di 1,1438, mentre il cambio Euro/USD alla chiusura dell’esercizio è di 1,1052. Tale 
quantificazione si compensa con il rilascio a conto economico con effetto negativo, del fair value positivo rilevato 
al 31 gennaio 2019 per 10,7 milioni di Euro, per un effetto negativo netto emergente a conto economico pari a 3,1 
milioni di Euro, rilevato tutto a differenze cambi nell’area finanziaria.

Effetto variazione sugli oneri finanziari – conto economico
(in milioni di Euro) - 40 bps + 40 bps

Al 31 gennaio 2019 0,0 1,0
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Si riepilogano nella tabella di seguito allegata le principali informazioni relative agli strumenti derivati forward su 
cambio:

Nel corso dell’esercizio in esame, la natura e la struttura delle esposizioni al rischio di cambio e le politiche di 
copertura gestionale seguite da OVS non sono variate in modo sostanziale. 

SENSITIVITY ANALYSIS

Ai fini della sensitivity analysis sul tasso di cambio, sono state individuate le voci di stato patrimoniale (attività e 
passività finanziarie) denominate in valuta diversa rispetto alla valuta funzionale di OVS.
Si riassumono di seguito gli effetti derivanti da un apprezzamento e deprezzamento del Dollaro USA rispetto 
all’Euro del 5%:

Qui di seguito la stessa analisi riferita al 31 gennaio 2019:

Stima del fair value

Il fair value degli strumenti finanziari quotati in un mercato attivo è basato sui prezzi di mercato alla data di 
bilancio. Il fair value degli strumenti che non sono quotati in un mercato attivo è determinato utilizzando tecniche 
di valutazione basate su una serie di metodi e assunzioni legati alle condizioni di mercato alla data di bilancio.
Di seguito si riporta la classificazione dei fair value degli strumenti finanziari sulla base dei seguenti livelli gerarchici:
	• Livello 1: fair value determinati con riferimento a prezzi quotati (non rettificati) su mercati attivi per strumenti 

finanziari identici;
	• Livello 2: fair value determinati con tecniche di valutazione con riferimento a variabili osservabili su mercati 

attivi;
	• Livello 3: fair value determinati con tecniche di valutazione con riferimento a variabili di mercato non osservabili.

Gli strumenti finanziari esposti al fair value di OVS sono classificati nel livello 2 ed il criterio generale utilizzato per 
calcolarlo è il valore attuale dei flussi di cassa futuri previsti dello strumento oggetto di valutazione.
Inoltre, si segnala che nel corso dell’esercizio 2019 non si sono verificati trasferimenti di attività e passività 
finanziarie classificate nei diversi livelli della gerarchia del fair value.
Le passività relative all’indebitamento bancario sono valutate secondo il criterio del “costo ammortizzato”.
I crediti e debiti commerciali sono stati valutati al prezzo definito per la relativa transazione in quanto si ritiene 
approssimare il valore corrente.

Data 
operazione Scadenza

Nozionale in 
USD/000 Strike price

Nozionale in 
Euro/000

Fair value in 
Euro/000

Al 31 gennaio 2020
dal 

10/01/19
al 13/12/19

dal 
03/02/20

 al 
08/02/2021

345.000 da 1,10603
a 1,2054 301.738 7.606

Effetto variazione sul risultato e sul patrimonio netto 
(in milioni di Euro) - 5% + 5%

Al 31 gennaio 2020 8,4 (7,6)

Effetto variazione sul risultato e sul patrimonio netto 
(in milioni di Euro) - 5% + 5%

Al 31 gennaio 2019 13,4 (12,1)
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A completamento dell’informativa sui rischi finanziari si riporta di seguito una riconciliazione tra classi di attività e 
passività finanziarie così come identificate nella situazione patrimoniale e finanziaria di OVS S.p.A. e le tipologie di 
attività e passività finanziarie identificate sulla base dei requisiti dell’IFRS 7 al 31 gennaio 2020:

Si riporta la medesima riconciliazione con riguardo al 31 gennaio 2019:

Attività 
finanziarie 

al fair value con 
contropartita a 

conto 
economico

Passività 
finanziarie al 

fair 
value con 

contropartita a 
conto 

economico

Attività 
finanziarie 

al costo 
ammortizzato

Passività 
finanziarie al 

costo 
ammortizzato

Strumenti 
derivati Totale

Cassa e banche 42.508 42.508
Crediti commerciali 100.361 100.361
Attività finanziarie correnti 7.572 7.572
Attività finanziarie per leasing correnti 4.191 4.191
Altri crediti correnti 13.628 13.628
Partecipazioni 8.605 8.605
Attività finanziarie non correnti 320 34 354
Attività finanziarie per leasing non correnti 10.623 10.623
Altri crediti non correnti 3.468 6.730 10.198
Passività finanziarie correnti 38.871 38.871
Passività finanziarie per leasing correnti 130.220 130.220
Debiti verso fornitori 343.455 343.455
Altri debiti correnti 126.683 126.683
Passività finanziarie non correnti 313.773 313.773

Passività finanziarie per leasing non 
correnti 761.424 761.424

Altri debiti non correnti 16.758 16.758

Attività 
finanziarie 

al fair value con 
contropartita a 

conto 
economico

Passività 
finanziarie al 

fair 
value con 

contropartita a 
conto 

economico

Attività 
finanziarie 

al costo 
ammortizzato

Passività 
finanziarie al 

costo 
ammortizzato

Strumenti 
derivati Totale

Cassa e banche 25.280 25.280
Crediti commerciali 112.172 112.172
Attività finanziarie correnti 11.797 11.797
Altri crediti correnti 33.610 33.610
Partecipazioni 8.888 8.888
Attività finanziarie non correnti 120 172 292
Altri crediti non correnti 3.459 66 3.525
Passività finanziarie correnti 29.340 1.229 30.569
Debiti verso fornitori 373.407 373.407
Altri debiti correnti 128.669 128.669
Passività finanziarie non correnti 374.190 374.190
Altri debiti non correnti 35.699 35.699
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Il contenuto e le variazioni delle voci più significative vengono di seguito dettagliati (ove non diversamente 
specificato, i valori sono espressi in Euro).

Il saldo rappresenta le disponibilità liquide alla data di chiusura dell’esercizio ed è così dettagliato (migliaia di 
Euro):

Le disponibilità liquide sono costituite da denaro, depositi bancari e postali, assegni e valori in cassa presso la 
sede centrale e i negozi della rete diretta di vendita.

Si segnala, inoltre, che a garanzia del Contratto di Finanziamento (descritto alla successiva nota 13), al 31 gennaio 
2020 risultano costituiti in pegno (ultimo aggiornamento al 1° gennaio 2020) conti correnti ordinari per un importo 
di 56.838 migliaia di Euro e conti correnti in valuta per un importo di USD 4.418 migliaia, corrispondenti a Euro 
3.975 migliaia, il cui saldo di bilancio risulta comunque nelle piene disponibilità di OVS.

Il dettaglio dei crediti commerciali è il seguente (migliaia di Euro):

I crediti per vendite all’ingrosso si originano dall’attività di vendita agli affiliati.
I crediti per prestazioni di servizi includono principalmente addebiti per gestioni di reparto e subaffitti a gestori 
terzi.
I crediti in contenzioso sono principalmente costituiti da crediti per posizioni incagliate. Tali crediti sono per lo più 
svalutati attraverso la rilevazione di un apposito fondo svalutazione crediti.
Le svalutazioni riguardano crediti nei confronti di affiliati o di partner commerciali per i quali si presumono difficoltà 
nell’incasso, per contestazioni o, nella maggior parte dei casi, per procedure concorsuali in atto.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

1	 Cassa e banche 42.507.843 25.280.316 17.227.527

31.01.2020 31.01.2019 variazione

1) Depositi bancari e postali 36.413 19.395 17.018
2) Assegni 0 0 0
3) Denaro e altri valori in cassa 6.095 5.885 210
Totale	 42.508 25.280 17.228

31.01.2020 31.01.2019 variazione

2	 Crediti commerciali 100.360.972 112.171.507 (11.810.535)

31.01.2020 31.01.2019 variazione

Crediti commerciali
Crediti per vendite al dettaglio 467 620 (153)
Crediti per vendite all'ingrosso 82.018 111.646 (29.628)
Crediti per prestazioni di servizi 8.293 11.098 (2.805)
Crediti in contenzioso 9.223 7.143 2.080
Crediti commerciali verso parti correlate 17.537 20.314 (2.777)
Subtotale 117.538 150.821 (33.283)
(Fondo svalutazione crediti) (17.177) (38.649) 21.472
Totale 100.361 112.172 (11.811)
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I crediti verso parti correlate sono così dettagliati (migliaia di Euro): 

Si segnala che i crediti verso Vidrea Deutschland GmbH (già Charles Vögele Deutschland GmbH) per 24,2 milioni di 
Euro, già completamente svalutati al 31 gennaio 2019, a seguito dell’ordinanza di fallimento emessa dal Tribunale 
di Hechingen nello scorso mese di aprile 2019, sono stati stralciati nel corso dell’esercizio.

Il saldo include inoltre crediti verso Coin S.p.A. per 1,6 milioni di Euro relativi a prestazioni di servizi e affitti di spazi 
commerciali. 
I crediti verso le altre società controllate, riguardano principalmente cessioni di merce effettuate da OVS S.p.A.. 

Si segnala inoltre che, a garanzia del Contratto di Finanziamento, al 31 gennaio 2020 risultano posti a garanzia 
crediti commerciali (rappresentati prevalentemente da crediti per la fornitura di prodotti agli affiliati in franchising) 
per un importo pari a Euro 92,1 milioni.

Il fondo svalutazione crediti ammonta a 17.177 migliaia di Euro al 31 gennaio 2020; nel corso dell’esercizio il fondo 
è stato utilizzato per 27.427 migliaia di Euro, mentre l’accantonamento è stato pari a 5.955 migliaia di Euro.
Si riporta di seguito la movimentazione del fondo svalutazione crediti: 

L’accantonamento al “Fondo svalutazione crediti” esprime il valore di presumibile realizzo dei crediti ancora 
incassabili alla data di chiusura dell’esercizio. Gli utilizzi dell’esercizio sono a fronte di situazioni creditorie per le 
quali gli elementi di certezza e di precisione, ovvero la presenza di procedure concorsuali in essere, determinano 
lo stralcio della posizione stessa. A tal proposito, si ricorda lo stralcio dei crediti verso Vidrea Deutschland GmbH 
(già Charles Vögele Deutschland GmbH), che ha comportato l’utilizzo del fondo svalutazione crediti per 24,2 
milioni di Euro.

Stante la tipologia di servizi e prodotti venduti dalla Società, non esistono fenomeni di concentrazioni significative 
dei ricavi e dei crediti commerciali su singoli clienti, considerato che i crediti maturati nel corso di esercizi precedenti 
nei confronti dell’ex Gruppo Sempione Fashion, sono stati interamente stralciati.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

ICON S.p.A. (ex Gruppo Coin S.p.A.) 0 116 (116)
Coin S.p.A. 1.564 4.714 (3.150)
82 S.r.l. 3 23 (20)
C.O.S.I. S.p.A. 0 13 (13)
GCF  S.p.A.  in liquidazione 0 2 (2)
Gruppo Coin International S.A. 0 1 (1)
OVS Department Stores d.o.o. 2.446 2.416 30
OVS Maloprodaja d.o.o. 5.156 5.072 84
OVS Fashion España S.L. 7.769 7.834 (65)
OVS France SAS 576 0 576
OVS Hong Kong Sourcing Limited 23 64 (41)
Excelsior Milano S.r.l. in liquidazione 0 59 (59)
Totale 17.537 20.314 (2.777)

(migliaia di Euro)

Saldo al 31 gennaio 2019 38.649
Accantonamenti dell'esercizio 5.955
Utilizzi dell'esercizio (27.427)
Saldo al 31 gennaio 2020 17.177
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La movimentazione del fondo svalutazione crediti nell’esercizio precedente è la seguente:

Le rimanenze di magazzino si compongono come riportato nella seguente tabella:

Tale voce comprende le giacenze di merce presso depositi e punti vendita alla data di bilancio.
Il valore esposto risulta sostanzialmente in linea con i valori che si otterrebbero valutando le rimanenze a costi 
correnti alla data di chiusura dell’esercizio. 
Il fondo deprezzamento riflette la miglior stima del management sulla base della ripartizione per tipologia e 
stagione delle giacenze di magazzino, delle considerazioni desunte dall’esperienza passata e delle prospettive 
future dei volumi di vendita. Il fondo differenze inventariali include la stima delle differenze inventariali al termine 
di ognuno dei periodi in esame, in considerazione del fatto che la Società effettua l’inventario fisico nei mesi 
di febbraio e/o giugno di ogni anno. Si precisa che tali fondi sono determinati sulla base della miglior stima del 
management e ritenuti pertanto dallo stesso congrui rispetto alle rispettive finalità.
Si riporta di seguito la movimentazione del fondo deprezzamento e del fondo differenze inventariali per l’esercizio 
chiuso al 31 gennaio 2020:

La movimentazione dei medesimi fondi nell’esercizio precedente è la seguente:

(migliaia di Euro)

Saldo al 31 gennaio 2018 23.646
Effetti transizione IFRS 9 850
Accantonamenti dell'esercizio 28.026
Utilizzi dell'esercizio (13.873)
Saldo al 31 gennaio 2019 38.649

31.01.2020 31.01.2019 variazione

3	 Rimanenze 386.715.541 405.642.196 (18.926.655)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Merci 426.111 439.296
Magazzino lordo 426.111 439.296
Fondo deprezzamento (28.204) (20.769)
Fondo differenze inventariali (11.191) (12.885)
Totale fondo svalutazione magazzino (39.395) (33.654)
Totale 386.716 405.642

(migliaia di Euro)
Fondo 

deprezzamento
Fondo differenze 

inventariali Totale

Saldo al 31 gennaio 2019 20.769 12.885 33.654
Accantonamento 27.716 12.704 40.420
Utilizzo (20.281) (14.398) (34.679)
Saldo al 31 gennaio 2020 28.204 11.191 39.395

(migliaia di Euro)
Fondo 

deprezzamento
Fondo differenze 

inventariali Totale

Saldo al 31 gennaio 2018 17.114 12.833 29.947
Accantonamento 25.829 13.311 39.140
Utilizzo (22.174) (13.259) (35.433)
Saldo al 31 gennaio 2019 20.769 12.885 33.654

31.01.2020 31.01.2019 variazione

4	 Attività finanziarie correnti 7.571.876 11.797.014 (4.225.138)
4	 Attività finanziarie non correnti 354.054 291.980 62.074
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Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Attività finanziarie” correnti e non correnti al 31 gennaio 2020 e al 31 
gennaio 2019:

Gli strumenti finanziari derivati accolgono il fair value dei derivati forward stipulati con l’obiettivo gestionale di 
copertura degli acquisti futuri di merce in valuta diversa dall’Euro.

Il finanziamento concesso alla società controllata 82 S.r.l., pari a 120 migliaia di Euro al 31.01.2020, ha natura di 
finanziamento soci. 
La scadenza è successiva alla data di erogazione di 6 mesi e prorogabile di altri 6 mesi.
Il tasso di interesse è pari all’Euribor 6 mesi (base 360) più uno spread del 3%.

Inoltre, nel corso dell’esercizio, è stato concesso un finanziamento alla società controllata OVS France SAS, pari 
a 200 migliaia di Euro al 31.01.2020, avente natura di finanziamento soci.
La scadenza è fissata al 02 marzo 2023, o fino a quando OVS France SAS cesserà di essere interamente 
controllata da OVS S.p.A., se antecedente alla data di scadenza naturale.
Il tasso di interesse è pari all’Euribor 3 mesi (base 365) più uno spread del 4%.

In merito alle attività finanziarie per leasing iscritte in sede di prima applicazione del principio contabile 
internazionale IFRS 16, si veda quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi 
contabili e criteri di valutazione.

Il saldo è costituito principalmente da crediti per eccedenza di versamenti per acconti IRES (12.330 migliaia 
di Euro) e IRAP (779 migliaia di Euro) versati su base storica, già al netto del debito per imposte maturate 
nell’esercizio, crediti per ritenute su commissioni (1.077 migliaia di Euro) e per imposte trattenute alla fonte. 

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Strumenti finanziari derivati (quota corrente) 7.572 11.797
Totale attività finanziarie correnti 7.572 11.797
Strumenti finanziari derivati (quota non corrente) 34 172
Credito finanziario verso società controllate 320 120
Totale attività finanziarie non correnti 354 292
Totale 7.926 12.089

31.01.2020 31.01.2019 variazione

5	 Attività finanziarie per leasing correnti 4.190.501 0 4.190.501
5	 Attività finanziarie per leasing non correnti 10.623.431 0 10.623.431

31.01.2020 31.01.2019 variazione

6	 Attività per imposte correnti 14.331.331 9.116.319 5.215.012

31.01.2020 31.01.2019 variazione

7	 Altri crediti correnti 13.628.441 33.610.221 (19.981.779)
7	 Altri crediti non correnti 10.198.179 3.525.407 6.672.772
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Gli Altri crediti sono così analizzabili (migliaia di Euro): 

La voce “Crediti altri” tra i crediti correnti è relativa a caparre confirmatorie erogate per la sottoscrizione di nuovi 
contratti di locazione per 227 migliaia di Euro, a crediti per cessioni rami d’azienda per 1.499 migliaia di Euro, 
mentre il restante importo si riferisce a crediti verso enti previdenziali, anticipi a fornitori e spedizionieri. 
I “crediti verso compagnie assicuratrici” includono principalmente il rimborso previsto a seguito dei danni subiti 
dalle merci durante il trasporto (52 migliaia di Euro) e danni per furto valori nei negozi (8 migliaia di Euro).
La voce “Ratei/risconti attivi – altri” include prevalentemente i pagamenti anticipati per servizi di pubblicità e 
marketing per 1.532 migliaia di Euro e la quota dei risconti sulle commissioni finanziarie (322 migliaia di Euro) 
sostenute per l’ottenimento delle linee di credito di tipo revolving meglio descritte al paragrafo successivo 
“Passività finanziarie”. 
Il restante importo si riferisce principalmente a risconti attivi su costi per utenze, costi per prestazioni di servizi e 
a rimborsi di costi per formazione.
Si segnala inoltre che, a garanzia del Contratto di Finanziamento, al 31 gennaio 2020 risultano posti a garanzia 
crediti assicurativi per un importo pari a Euro 0,1 milioni.
Tra gli “Altri crediti non correnti” si segnalano depositi cauzionali che si riferiscono principalmente alle cauzioni 
versate in base a contratti di locazione, utenze e a depositi presso le dogane a garanzia delle importazioni di 
merce. 
La voce “Partecipazioni minori” include prevalentemente partecipazioni in Consorzi iscritte al costo.
La voce “Crediti altri non correnti” include crediti verso affiliati con scadenza superiore ai 12 mesi per 6.022 
migliaia di Euro e la quota a medio-lungo termine dei risconti su commissioni finanziarie per 668 migliaia di Euro.
L’incremento dei “Crediti altri non correnti” si riferisce ad attività differite oltre i 12 mesi dalla reporting date, nei 
confronti di terze parti.
In merito allo storno dei risconti attivi su contratti di locazione attratti dal nuovo principio contabile internazionale 
IFRS 16 si rimanda a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi contabili 
e criteri di valutazione.

Nell’allegato n. 1 vengono riportati, per ciascuna voce, il costo storico, i precedenti ammortamenti, i movimenti 
intervenuti nell’esercizio ed i saldi finali.
Gli investimenti dell’esercizio hanno riguardato prevalentemente:
	• gli impianti e arredi di vendita per 20.527 migliaia di Euro;
	• completamento della ristrutturazione della sede di Mestre per 3.180 migliaia di Euro;
	• interventi di ristrutturazione e migliorie effettuati nei negozi per 4.882 migliaia di Euro.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

Crediti altri 2.599 1.339 1.260
Crediti verso compagnie assicuratrici per rimborsi sinistri 61 745 (684)
Crediti verso personale 1.236 1.348 (112)
Ratei/risconti attivi - locazioni e spese condominiali 3.227 24.062 (20.835)
Ratei/risconti attivi - assicurazioni 83 70 13
Ratei/risconti attivi - interessi su depositi cauzionali 26 21 5
Ratei/risconti attivi - altri 6.396 6.025 371
Totale crediti correnti 13.628 33.610 (19.982)
Depositi cauzionali 3.468 3.459 9
Partecipazioni minori 20 20 0
Crediti altri 6.710 46 6.664
Totale crediti non correnti 10.198 3.525 6.673

31.01.2020 31.01.2019 variazione

8	 Immobili, impianti e macchinari 251.145.004 269.101.389 (17.956.385)
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In ottemperanza a quanto previsto dallo IAS 36, per i business che presentano indicatori di perdite di valore, OVS 
ha effettuato una valutazione della recuperabilità delle relative attività, utilizzando il metodo dei flussi finanziari 
attualizzati. 
Sulla base dell’analisi svolta non sono emerse perdite di valore nell’esercizio.

Si segnala inoltre che, ai sensi del Contratto di Finanziamento, al 31 gennaio 2020 risulta costituito un privilegio 
speciale sui beni mobili per un importo pari a Euro 172,2 milioni.

A seguito della prima applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, tale voce include attività per diritto d’uso 
relativi principalmente a contratti di affitto di negozi e in misura residuale relativi a contratti di affitto di uffici, 
foresterie e automezzi / altre attrezzature.
Per una disamina di dettaglio si rinvia a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo 
ai principi contabili e criteri di valutazione, alla tabella n. 2 in allegato, in merito alla movimentazione dell’esercizio 
e al successivo paragrafo relativo alle “Attività di impairment test”.

Nell’allegato n. 3 alle presenti Note illustrative viene riportata, per ciascuna voce, la movimentazione avvenuta 
nell’esercizio.

Le immobilizzazioni immateriali al 31 gennaio 2020 includono prevalentemente i valori allocati a OVS emersi 
dall’operazione pregressa di acquisizione di Gruppo Coin da parte di Icon, poi oggetto di conferimento a luglio 
2014 nell’attuale OVS S.p.A..
Al 31 gennaio 2020 esse includono: 
	• Insegna OVS pari a 377,5 milioni di Euro, a vita indefinita (inclusa nella voce Concessioni, licenze e marchi);
	• Insegna Upim pari a 13,3 milioni di Euro, a vita indefinita (inclusa nella voce Concessioni, licenze e marchi);
	• Rete franchising OVS pari a 63,0 milioni di Euro, ammortizzata in 20 anni (inclusa nella voce Altre immobilizzazioni 

immateriali);
	• Rete franchising Upim pari a 25,0 milioni di Euro, ammortizzata in 20 anni (inclusa nella voce Altre immobilizzazioni 

immateriali);
	• Autorizzazioni amministrative relative ai punti vendita OVS pari a 80,0 milioni di Euro, ammortizzate in 40 anni 

(incluse nella voce Concessioni, licenze e marchi);
	• Autorizzazioni amministrative relative ai punti vendita Upim pari a 21,5 milioni di Euro ammortizzate in 40 anni 

(incluse nella voce Concessioni, licenze e marchi).

Le insegne attribuite alla Società sono considerate a vita utile indefinita.
Alla base di tale considerazione vi è stata un’analisi da parte del management di tutti i fattori rilevanti (legali, 
giuridici, contrattuali, competitivi, economici e altri) legati alle insegne stesse, attraverso la quale si è giunti alla 
conclusione che non esiste un prevedibile limite di tempo entro cui ci si attende la generazione di flussi di cassa 
in entrata per OVS S.p.A..
La valutazione della recuperabilità del valore di tali insegne è stata effettuata utilizzando il metodo dei flussi 
finanziari attualizzati relativi alle CGU cui dette insegne sono allocate. In merito agli esiti delle analisi condotte si 
rinvia al successivo paragrafo “Attività di impairment test”.

Si segnala che la vita utile delle autorizzazioni amministrative risulta essere pari a 40 anni.
Essa è stata stimata sulla base di analisi storiche effettuate all’interno della Società.
Si evidenzia, a tal proposito, la scarsa rilevanza del termine temporale riconducibile alla durata dei contratti di 
locazione. Infatti, vi sono tutele fornite al conduttore dalla prassi di mercato e da specifiche previsioni giuridiche 
a cui si affianca una strategia di progressiva ulteriore espansione della rete portata avanti da OVS S.p.A., che è 
solita rinnovare i contratti di locazione prima della loro naturale scadenza. Tutti questi elementi hanno portato nel 

31.01.2020 31.01.2019 variazione

9	 Diritto di utilizzo beni in leasing 851.726.507 0 851.726.507

31.01.2020 31.01.2019 variazione

10	 Immobilizzazioni immateriali 617.990.955 632.906.150 (14.915.195)
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tempo ad un successo pressoché totale nel perseguimento della politica di rinnovo. Si rileva, inoltre che è stata 
identificata una componente di “residual value” (valore residuo al termine della vita utile non assoggettato ad 
ammortamento) calcolato nella misura di 18 mensilità del canone di affitto, in quanto rappresentativo del valore 
comunque riconosciuto dal locatore qualora il contratto non venga rinnovato per causa non attribuibile a OVS 
S.p.A..

Il saldo residuale della voce è composto prevalentemente da diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione 
delle opere dell’ingegno relativi ad investimenti in programmi software. 

Si segnala inoltre che, ai sensi del Contratto di Finanziamento, al 31 gennaio 2020 risultano costituiti in pegno 
marchi del Gruppo OVS per un importo pari a Euro 390,8 milioni.

L’avviamento deriva principalmente dall’acquisizione di Gruppo Coin operata da Icon in data 30 giugno 2011 (Euro 
451.778 migliaia allocati alla CGU OVS).
Si precisa che l’avviamento è stato sottoposto a test di impairment le cui risultanze hanno condotto ad una 
perdita di valore di Euro 155.000 migliaia e sono rappresentate nel successivo paragrafo “Attività di impairment 
test”.

Attività di impairment test 

Come previsto dallo IAS 36 la Società provvede a verificare la recuperabilità delle attività immateriali a vita utile 
indefinita (avviamento e insegne) qualora vengano identificati indicatori di perdita di valore, e comunque ad 
ogni data di chiusura di esercizio, mentre per quelle materiali e per le altre immateriali a vita utile definita, tale 
esercizio viene effettuato quando vengono identificati indicatori di perdita di valore. Il valore recuperabile delle 
unità generatrici di cassa (“cash-generating unit” o “CGU”), cui le singole attività sono state attribuite, è verificato 
attraverso la determinazione del valore in uso e/o del loro fair value.
Le cash generating unit identificate dal management coincidono con i settori operativi OVS, Upim e PIOMBO 
(quest’ultima di entità irrilevante al 31 gennaio 2020, presentando un valore complessivo di capitale investito pari 
a circa 1,2 milioni di Euro), all’interno dei quali confluiscono tutti i servizi e prodotti forniti alla clientela.

A) CGU OVS 

Il test di impairment è stato svolto confrontando il valore di carico (“carrying amount”) della unità generatrice di 
cassa (CGU) con il valore d’uso (“value in use” o “VIU”) della stessa. Si precisa che il carrying amount della CGU 
OVS include l’avviamento, interamente allocato alla stessa e pari al valore iniziale di iscrizione di 452,5 milioni di 
Euro, e l’insegna OVS pari a 377,5 milioni di Euro, entrambi a vita utile indefinita.
La stima del valore d’uso del settore operativo OVS ai fini dell’impairment test si è basata sull’attualizzazione dei 
dati previsionali della CGU OVS, determinati sulla base delle seguenti ipotesi:

	• i flussi di cassa attesi del settore operativo OVS sono stati estrapolati dal Budget 2020 e dal business plan per 
il periodo di 3 anni dal 2020 al 2022 (il “Piano”), entrambi elaborati dal management e oggetto di approvazione 
da parte del Consiglio di Amministrazione in data 30 gennaio 2020. I flussi di cassa previsionali della CGU OVS 
sono stati determinati considerando i livelli di crescita del fatturato e dell’EBITDA basati sia sulle performance 
economico-reddituali passate che sulle aspettative future;

	• i flussi di cassa futuri attesi, normalizzati da utilizzare per il terminal value, sono stati costruiti applicando un 
tasso di crescita “g” dell’EBITDA costante dell’1,30% annuo applicato all’EBITDA dell’ultimo anno di Piano (in 
riduzione di 30 bps rispetto il 31 gennaio 2019). Gli investimenti annui sono stati stimati in maniera costante sul 

31.01.2020 31.01.2019 variazione

11	 Avviamento 297.540.909 452.540.909 (155.000.000)
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valore dell’ultimo anno di Piano (pari a Euro 40 milioni), importo che si ritiene rappresentativo degli investimenti 
normalizzati necessari al mantenimento delle immobilizzazioni in essere, mentre per il mantenimento dei diritti 
di utilizzo beni in leasing sono stati stimati investimenti annui pari a Euro 109 milioni;

	• il tasso di attualizzazione (WACC) utilizzato nella stima del valore attuale dei flussi di cassa è pari al 6,39% 
ed è stato determinato sulla base delle seguenti assunzioni: i) il risk-free rate adottato è pari al 1,96% e 
corrisponde al rendimento sui titoli di stato (BTP) a scadenza decennale emessi dal governo italiano; ii) l’equity 
risk premium adottato è pari al 5,24%, tasso medio in linea sia con i risultati delle analisi di lungo periodo 
relative ai paesi industrializzati sia con la prassi professionale; iii) il coefficiente beta è stato stimato sulla base 
di un panel di società comparabili quotate operanti nel settore dell’abbigliamento retail; iv) il costo del debito 
di natura finanziaria, pari al 2,2%, è stato stimato in misura pari alla media a 1 mese del tasso EurIRS a 10 anni, 
maggiorato di uno spread di 200bps; e v) è stato adottato un debt/equity ratio calcolato sulla base del dato 
medio espresso da un panel di società comparabili.

Sulla base delle considerazioni illustrate in precedenza, il VIU della CGU OVS al 31 gennaio 2020 risulta pari a 
Euro 2.087 milioni. Dal confronto tra VIU, pari a Euro 2.087 milioni, e carrying amount (capitale investito netto) 
della CGU OVS, pari a Euro 1.836 milioni (inclusivo degli effetti dell’IFRS 16), risulta che il valore d’uso della CGU è 
superiore al suo valore contabile, pertanto nell’applicazione dei flussi approvati dalla direzione a gennaio 2020 
non emergono perdite di valore da contabilizzare.
Inoltre, considerato l’attuale contesto di incertezza descritto in Relazione sulla Gestione al 31 gennaio 2020, per 
effetto della pandemia da Covid-19, e il rilievo che la stessa può avere in processi valutativi complessi e basati 
su stime, come quelli sopra descritti e fondati sul calcolo di un value in use, la direzione di OVS ha attentamente 
analizzato la sostenibilità del risultato dell’impairment test al variare delle seguenti ipotesi del modello:
	• aumento di 200 punti base del tasso di sconto;
	• diminuzione di 80 punti base del tasso di crescita;
	• riduzione dei flussi di cassa futuri della CGU OVS per effetto di una revisione complessiva del Piano di seguito 

ampiamente descritta.
La sensitività sul piano elaborata dalla direzione è tesa a modificare il business plan approvato dal Board in data 
30 gennaio 2020 per recepire i possibili impatti della crisi derivante dalla pandemia Covid-19.

Impatti sulle vendite
I DPCM del 9 e dell’11 marzo 2020 hanno imposto la chiusura di tutti i negozi sul territorio nazionale, con sostanziale 
azzeramento dei ricavi per OVS durante i mesi di marzo e aprile 2020. A partire dal 14 aprile 2020 è stato 
possibile riaprire progressivamente i negozi/reparti bambino e si prevede nel corso del mese di maggio 2020 
la riapertura dell’intera rete; il mese di maggio avrà pertanto vendite in forte calo rispetto al 2019 stante la 
riapertura soltanto parziale.
La situazione per i prossimi mesi è fortemente incerta sia a livello macroeconomico (es. trend del PIL, livello di 
supporto dal parte delle istituzioni europee) sia a livello di propensione al consumo di abbigliamento; su questo 
punto, ad esempio, vi sono opinioni diverse che sostengono da un lato un rimbalzo nei consumi (“revenge buying”) 
e dall’altro che prevedono un loro calo (“less is more”). 
Lo scenario è incerto per l’intero comparto, in quanto è ipotizzabile che alcuni competitors siano costretti a 
procedure di ristrutturazione e/o insolvenza, oppure cerchino di massimizzare la generazione di cassa di breve 
con svendite di liquidazione e in generale con una pressione promozionale molto superiore alla media.
In questa situazione di incertezza la Società, prediligendo un approccio conservativo, prevede fino alla fine del 
2020 un calo significativo del fatturato. Nel 2021, a partire dai saldi dell’AI 2020, si prevede una normalizzazione 
dei consumi con un ritorno dei fatturati a valori paragonabili a quelli del 2019, pur se conservativamente di alcuni 
punti percentuali inferiori.
Negli anni successivi non sono ad oggi prevedibili particolari evoluzioni del fatturato, fermo restando la crescita 
derivante dall’espansione organica del network (significativamente ridotta rispetto a quanto ipotizzato nel 
Business Plan del 30 gennaio 2020).
Simili impatti/previsioni valgono anche per le attività all’estero, che tuttavia hanno un peso marginale, inferiore al 
10% del business totale. 



188 OVS

Impatti sui costi
Per reagire al calo di fatturato, OVS ha avviato azioni straordinarie che coinvolgono tutte le aree gestionali. Il 
piano di sensitività elaborato dalla direzione ipotizza, relativamente alle principali voci di costo:
	• Costo del venduto: il costo del venduto si riduce in proporzione alle vendite. La merce 2020 rimasta invenduta 

a causa della chiusura dei negozi e in genere del minor fatturato viene riportata al 2021 andando quindi a 
ridurre il volume di acquisti di quell’anno. E’ peraltro ipotizzabile che sia comunque necessario agire sulla leva 
promozionale nel corso del 2021 per esitare la merce residua e pertanto l’incidenza del costo del venduto è 
prevista in aumento.

	• Costo del personale di negozio: riduzioni sostanzialmente in linea con l’andamento delle vendite, con quasi 
azzeramento durante i periodi di chiusura e riduzione degli organici a valle della riapertura. Dal 2021 ritorno alla 
normale organizzazione di negozio con organici sostanzialmente pari al 2019.

	• Canoni e affitti: free rent durante i periodi di chiusura e nei mesi successivi del 2020 sconto almeno pari al calo 
delle vendite (ossia un sostanziale passaggio a canoni variabili). OVS cercherà di mantenere anche per gli anni 
successivi una struttura variabile dei canoni; lo scenario di sensitività prudenzialmente ipotizza un generale 
ritorno ai valori dei canoni pre Covid-19, in parallelo con il recupero delle vendite.

	• Costi spazi e operativi: tali costi sono stati sostanzialmente bloccati durante il periodo di chiusura e saranno 
“contenuti” a valle della riapertura; tuttavia, stante la natura sostanzialmente fissa di alcuni di essi (es. energia 
elettrica) il loro calo rispetto alla baseline 2019 è ipotizzato inferiore rispetto a quello delle vendite. Dal 2021 si 
presume un ritorno ai valori pre Covid-19.

	• Costi logistici: nel 2020 non si ipotizzano risparmi in quanto i minori costi per i beni non distribuiti saranno 
compensati dalle attività di raccolta e stockaggio della merce invenduta trasferita al 2021.

	• Costi di headquarter: a livello corporate lo scenario di sensitività recepisce nel 2020 un risparmio di costi 
derivante dalla sospensione di alcune attività durante il periodo di chiusura (in quanto circa il 50% dei dipendenti 
di sede ha avuto accesso alla Cassa Integrazione) ed è prevista un’ulteriore riduzione dei servizi esterni rispetto 
a quanto già avvenuto nel 2019, nonché una significativa riduzione dei costi di marketing (quali l’annullamento 
delle campagne previste per la primavera-estate 2020). Alcuni risparmi avranno infine natura strutturale per 
cui il costo 2021 è comunque previsto inferiore rispetto alla baseline del 2019 di alcuni punti percentuali.

Impatti sugli investimenti
Stante la situazione di incertezza e la tensione finanziaria indotta dal calo del fatturato, la Società ha rivisto 
il piano di investimenti del 2020 con la riduzione del numero di nuove aperture e la sospensione di alcuni altri 
progetti non strettamente necessari. Lo scenario di sensitività recepisce questo approccio mentre per gli anni 
successivi ipotizza un sostanziale riallineamento con i valori di investimento del 2019.

Impatti sul Capitale Circolante Commerciale
Crediti commerciali: circa il 15%-20% del fatturato di OVS avviene con il canale in Franchising, anch’esso fortemente 
impattato dall’emergenza Covid-19. Lo scenario pertanto recepisce nel 2020 dilazioni straordinarie concesse da 
OVS ad alcuni franchisee in difficoltà, dilazioni che dovrebbero rientrare quasi completamente nel corso del 2021.
Magazzino: lo scenario di sensitività recepisce nel 2020 un significativo aumento del magazzino derivante dalla 
merce 2020 rimasta invenduta e riportata al 2021; conseguentemente il 2021 sarà un anno di de-stoccaggio 
con valore del magazzino al termine dell’esercizio sostanzialmente in linea con la situazione a fine 2019, salvo il 
leggero incremento per la fisiologica evoluzione del network. 
Debiti verso fornitori: lo scenario ipotizza che eventuali dilazioni ottenute dai fornitori durante la fase emergenziale 
si esauriscano sostanzialmente entro fine anno, con l’eccezione di alcune dilazioni sui canoni che sono comunque 
previste concludersi nel 2021.

Impatti su altre poste di bilancio
Lo scenario di sensitività non prevede significative variazioni nelle altre poste di bilancio con l’esclusione di:
	• Fondo ferie anni precedenti: nel corso del 2020 il fondo viene significativamente ridotto in quanto nel periodo 

di chiusura e prima di accedere alla CIG i dipendenti hanno dovuto usufruire delle ferie residue;
	• Fondo TFR: riduzione in funzione delle normali e progressive uscite dei dipendenti che fino al 2006 hanno 

accumulato il fondo presso la Società;
	• Fondo imposte: sfasamento del corso del 2020 stante versamenti di saldi imposte commisurate ai redditi 

2019, ben superiori a quelli di competenza del 2020.
Queste analisi di sensitività eseguite separatamente per ognuna delle ipotesi di cui sopra, comportano svalutazioni 
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da registrare nell’esercizio 2019 relativamente alla CGU OVS rispettivamente per la sensitività sul tasso WACC, 
per 117 milioni di Euro, e sui flussi di cassa futuri per 155 milioni di Euro, mentre la sensitività sul tasso g presenta 
una cover di 93 milioni di Euro.
In considerazione degli impatti rilevanti dell’attuale pandemia sulle assunzioni sottostanti le stime sui flussi e 
l’incertezza complessiva del contesto economico italiano in cui opera principalmente la Società, è parso prudente 
e allo stesso tempo congruo recepire nel bilancio chiuso al 31 gennaio 2020 quanto emerso dal test di impairment 
condotto secondo la rivisitazione dei flussi per tener conto e per dare maggiore peso alle evidenze oggi provenienti 
dall’esterno ed in particolare dai dati consuntivi e prospettici dell’esercizio iniziato il 1° febbraio 2020. Ciò ha 
portato a rilevare una perdita da impairment, interamente attribuita alla voce Avviamento afferente la CGU OVS, 
per 155.000 migliaia di Euro.

B) CGU UPIM

Pur non essendo allocato alcun valore ad avviamento per la CGU Upim, la Società ha effettuato un test di 
impairment sulla stessa, in considerazione del fatto che essa include comunque un valore allocato all’insegna, pari 
a Euro 13,3 milioni, a vita utile indefinita. 
La stima del valore d’uso del settore operativo Upim ai fini dell’impairment test si è basata sull’attualizzazione dei 
dati previsionali della CGU Upim, determinati sulla base delle seguenti ipotesi:
	• i flussi di cassa attesi del settore operativo Upim sono stati estrapolati dal Budget 2020 e dal business plan per 

il periodo di 3 anni dal 2020 al 2022 (il “Piano”), entrambi elaborati dal management e oggetto di approvazione 
da parte del Consiglio di Amministrazione. I flussi di cassa previsionali della CGU Upim sono stati determinati 
considerando i livelli di crescita del fatturato e dell’EBITDA basati sia sulle performance economico-reddituali 
passate che sulle aspettative future;

	• i flussi di cassa futuri attesi, normalizzati da utilizzare per il terminal value, sono stati costruiti applicando un 
tasso di crescita “g” dell’EBITDA costante dell’1,30% annuo (in riduzione di 30 bps rispetto il 31 gennaio 2019) 
applicato all’EBITDA dell’ultimo anno di Piano. Gli investimenti annui sono stati stimati in maniera costante sul 
valore dell’ultimo anno di piano (pari a Euro 22 milioni), importo che si ritiene rappresentativo degli investimenti 
normalizzati necessari al mantenimento delle immobilizzazioni in essere, mentre per il mantenimento dei diritti 
di utilizzo beni in leasing sono stati stimati investimenti annui pari a Euro 26 milioni;

	• il tasso di attualizzazione (WACC) utilizzato nella stima del valore attuale dei flussi di cassa è pari al 6,21% 
ed è stato determinato sulla base delle seguenti assunzioni: i) il risk-free rate adottato è pari al 1,96% e 
corrisponde al rendimento sui titoli di stato (BTP) a scadenza decennale emessi dal governo italiano; ii) l’equity 
risk premium adottato è pari al 5,24%, tasso medio in linea sia con i risultati delle analisi di lungo periodo 
relative ai paesi industrializzati sia con la prassi professionale; iii) il coefficiente beta è stato stimato sulla base 
di un panel di società comparabili quotate operanti nel settore dell’abbigliamento retail; iv) il costo del debito 
di natura finanziaria, pari al 2,2%, è stato stimato in misura pari alla media a 1 mese del tasso EurIRS a 10 anni, 
maggiorato di uno spread di 200bps; e v) è stato adottato un debt/equity ratio calcolato sulla base del dato 
medio espresso da un panel di società comparabili.

Sulla base delle considerazioni illustrate in precedenza, il VIU della CGU Upim al 31 gennaio 2020 risulta pari 
a Euro 466 milioni. Dal confronto tra VIU, pari a Euro 466 milioni, e carrying amount (capitale investito netto) 
della CGU Upim, pari a Euro 248 milioni (inclusivo degli effetti dell’IFRS 16), risulta che il valore d’uso della CGU è 
superiore al suo valore contabile, pertanto non sono emerse perdite di valore da contabilizzare.

Inoltre, la Società ha analizzato la sostenibilità del risultato dell’impairment test al variare delle seguenti ipotesi 
del modello:
	• aumento di 200 punti base del tasso di sconto;
	• diminuzione di 80 punti base del tasso di crescita;
	• riduzione dei flussi di cassa futuri della CGU Upim per effetto di una revisione complessiva del Piano come già 

ampiamente descritta.
Queste analisi di sensitivity eseguite separatamente per ognuna delle ipotesi di cui sopra, non comporterebbero 
comunque svalutazioni da registrare nell’esercizio 2019 relativamente alla CGU Upim.
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Impairment test autorizzazioni amministrative e diritti di utilizzo beni in leasing relativi ai punti vendita
Le autorizzazioni amministrative relative ai punti vendita OVS e Upim ed i Diritti di utilizzo beni in leasing che 
presentano indicatori di perdite di valore sono stati sottoposti ad impairment test procedendo alla determinazione 
del valore in uso per ciascun punto vendita così individuato.
Le principali assunzioni utilizzate nella determinazione del valore in uso sono relative al tasso di attualizzazione 
e al tasso di crescita. In particolare è stato utilizzato il tasso di sconto post imposte (WACC) della CGU di 
appartenenza e non è stato previsto alcun tasso di crescita per il periodo successivo al budget 2020.
Sulla base dell’analisi svolta, nell’esercizio in corso sono state oggetto di svalutazione le autorizzazioni amministrative 
relative a 17 punti vendita del settore OVS e a 6 punti vendita del settore Upim per un ammontare complessivo 
pari a 7.377 migliaia di Euro. Al contempo sono state oggetto di ripristino di valore le autorizzazioni amministrative 
precedentemente svalutate e relative a 1 punto vendita del settore OVS e 3 punti vendita del settore Upim, per 
un ammontare complessivo pari a 1.008 migliaia di Euro.

Nell’allegato n. 7 si riporta il dettaglio e la movimentazione delle partecipazioni in imprese controllate e collegate 
intervenuti nell’esercizio.
Le principali informazioni relative alle partecipazioni in imprese controllate e collegate in essere al 31 gennaio 
2020 sono riportate nell’allegato n. 8.
Si segnala che la società Serenissima Retail GmbH, nella quale nel 2018 erano confluite le attività residuali in 
dismissione appartenenti al network Charles Voegele in Austria, è stata ceduta a terzi alla fine dell’esercizio in 
corso, con conseguente svalutazione della partecipazione per un importo pari a 1.535 migliaia di Euro.

A seguito delle perdite in corso di maturazione delle controllate estere, nel corso dell’esercizio 2019, OVS S.p.A. 
ha effettuato un versamento per 700 migliaia di Euro in favore di OVS Department Stores d.o.o. (Serbia) e una 
rinuncia a crediti commerciali per 2.320 migliaia di Euro in favore di OVS Fashion España SL. 
La Società ha inoltre effettuato, a copertura perdite dell’esercizio precedente, un versamento per 1.300 migliaia 
di Euro a favore di OVS Maloprodaja d.o.o. (Croazia).

Inoltre, nell’ambito della valutazione di recuperabilità degli investimenti, la Società ha proceduto a svalutare 
parzialmente le partecipazioni in OVS Department Stores d.o.o. (Serbia) per un importo pari a 675 migliaia di 
Euro, in OVS Maloprodaja d.o.o. (Croazia) per 1.346 migliaia di Euro, in OVS Fashion España SL per 2.318 migliaia 
di Euro e in OVS France S.A.S. per 30 migliaia di Euro.
Per completezza dell’informativa relativa alla valutazione delle partecipazioni, si rinvia anche a quanto esposto 
nel commento della voce “Fondi per rischi e oneri” – nota 19.

Di seguito si riporta il dettaglio delle voci “Passività finanziarie correnti” e “Passività finanziarie non correnti” al 31 
gennaio 2020 e al 31 gennaio 2019:

31.01.2020 31.01.2019 variazione

12	 Partecipazioni 8.604.865 8.888.419 (283.554)

31.01.2020 31.01.2019 variazione

13	 Passività finanziarie correnti 38.870.697 30.569.162 8.301.535
13	 Passività finanziarie non correnti 313.772.573 374.190.075 (60.417.502)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Debiti bancari correnti 5.245 28.793
Parte corrente dell'indebitamento non corrente 32.818 0
Altri debiti finanziari correnti 808 1.776
Passività finanziarie correnti 38.871 30.569
Debiti bancari non correnti 313.773 373.621
Altri debiti finanziari non correnti 0 569
Passività finanziarie non correnti 313.773 374.190
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Debiti bancari correnti, non correnti e parte corrente dell’indebitamento non corrente

I debiti bancari correnti e non correnti della Società al 31 gennaio 2020 sono di seguito illustrati:

Le linee di credito a disposizione della Società, al 31 gennaio 2020, sono quasi totalmente riferite al contratto 
di finanziamento inizialmente sottoscritto in data 23 gennaio 2015, erogato in data 2 marzo 2015 (il “Contratto 
di Finanziamento”) e successivamente emendato e modificato in data 19 settembre 2019, per complessivi Euro 
450.000.000 che prevede la concessione di:
	• una linea di credito a medio-lungo termine pari ad Euro 250.000.000 (Term B1);
	• una linea di credito amortising pari ad Euro 100.000.000 che prevede rimborsi semestrali di pari importo a 

partire dal 28 febbraio 2020 (Term B2);
	• una linea di credito revolving pari ad Euro 100.000.000 utilizzabile in differenti valute (la “Linea Revolving”).

 
Il tasso di interesse applicabile per la Linea Term B1 è al 31 gennaio 2020, pari alla somma tra (i) il margine pari al 
3,75% annuo (il “Margine”) e (ii) il parametro EURIBOR o, in caso di utilizzi in valute diverse dall’Euro, il parametro 
LIBOR (l’“Interesse”). Il tasso di interesse applicabile, sia per la linea Term B2 che per la Linea Revolving, al 31 
gennaio 2020 è pari alla somma tra (i) il margine pari al 3,50% annuo (il “Margine”) e (ii) il parametro EURIBOR o, 
in caso di utilizzi in valute diverse dall’Euro, il parametro LIBOR (l’“Interesse”). Entrambi i tassi sono posti uguale a 
zero in caso di parametro negativo. L’Interesse è calcolato su base trimestrale o semestrale per la Term B1 e la 
Term B2, e su base mensile, trimestrale o semestrale per la Linea Revolving (salvo diverso accordo tra le parti).
Il Margine può essere oggetto di ulteriori riduzioni o incrementi sulla base del rapporto tra indebitamento 
finanziario medio netto (Average Total Net Debt) ed EBITDA (come contrattualmente specificato), calcolato 
trimestralmente sulla base, a seconda dei casi, del bilancio consolidato alla data del 31 gennaio e della relazione 
semestrale (entrambe soggette a revisione) e delle relazioni trimestrali consolidate (non soggette a revisione) 
alla data del 30 aprile e 31 ottobre, redatti secondo gli IFRS. In particolare, il Contratto di Finanziamento prevede 
che per la Linea Term B1 il primo Leverage test sia effettualo dopo 18 mesi dall’Effective Date (19 settembre 
2019). Se il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA supererà il valore di 2.50 il Margine verrà 
aumentato al 4.00%; mentre per la Linea Term B2 e la Linea Revolving dal 01 febbraio 2020 la valorizzazione del 
Margine sarà calcolata come segue:
	• qualora il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA è pari o superiore a 3,00:1, il Margine 

applicabile è del 3,75%; 
	• qualora il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA è inferiore a 3,00:1 ma pari o superiore a 

2,00:1, il Margine applicabile è del 3,50%; 
	•  qualora il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA è inferiore a 2,00:1 ma pari o superiore a 

1,50:1, il Margine applicabile è del 3,00%; e 
	• qualora il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA è inferiore a 1,50:1, il Margine applicabile è 

del 2,50%.

Al 31 gennaio 2020 il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA ha il valore di 2.60x. In base alle 
condizioni contrattuali attuali il Margine rimarrà pertanto invariato. Il prossimo test è previsto sui dati al 30 aprile 
2020.
La data di scadenza finale dell’Amendment and Restatement Agreement, che coincide altresì con la data in cui 
dovrà avvenire il rimborso delle linee di credito, è fissata al 2 marzo 2023.

Al 31 gennaio 2020

(migliaia di Euro) Scadenza
Tasso 

di interesse Totale
di cui quota non 

corrente
di cui quota 

corrente

Debito per oneri finanziari 5.245 - 5.245
Debiti bancari correnti 5.245 - 5.245
Facility B1 2023 Euribor + 3,75% 250.000 250.000 -
Facility B2 2023 Euribor + 3,50% 100.000 66.667 33.333
Oneri accessori ai finanziamenti (3.409) (2.894) (514)
Debiti bancari non correnti 346.591 313.773 32.818
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Il Contratto di Finanziamento prevede che, a garanzia dell’adempimento delle relative obbligazioni, siano costituite, 
in favore del pool di banche, le seguenti garanzie sui propri beni mobili, finanziamenti infragruppo, brevetti, conti 
correnti e crediti commerciali ed assicurativi, ed in particolare:
1.	 la cessione a titolo di garanzia dei crediti derivanti da ogni finanziamento infragruppo nel quale OVS S.p.A. è 

parte finanziatrice;

2.	la cessione a titolo di garanzia di crediti commerciali e assicurativi (rappresentati prevalentemente da crediti 
per la fornitura di prodotti agli affiliati in franchising e crediti assicurativi);

3.	un privilegio speciale costituito su alcuni beni aziendali (principalmente arredamenti e attrezzature connesse 
all’attività svolta da OVS) nella titolarità del Gruppo;

4.	un pegno sul 100% delle azioni di OVS Hong Kong Sourcing Limited detenute da OVS S.p.A.;

5.	un pegno sul 100% delle azioni delle altre controllate da OVS S.p.A. che dovessero rientrare in futuro nella 
definizione di Material Company ai sensi del Contratto di Finanziamento, dovendosi intendere per Material 
Company ogni nuova società che dovesse essere in futuro controllata da OVS S.p.A. e che sia rilevante, ai 
sensi del Contratto di Finanziamento, in funzione dei ricavi da essa generati in rapporto all’EBITDA di Gruppo;

6.	un pegno su taluni marchi di titolarità di OVS S.p.A. (in particolare sui marchi OVS e Upim);

7.	 un pegno su taluni conti correnti di titolarità di OVS S.p.A..

OVS S.p.A. si impegna a comunicare il sopravvenire di eventuali eventi pregiudizievoli significativi o eventi di 
default, che possano limitare e/o impedire la capacità di OVS S.p.A. o di eventuali garanti, di adempiere alle 
proprie obbligazioni contrattuali ai sensi del Contratto di Finanziamento.

Per quanto concerne gli obblighi di natura finanziaria, l’unico parametro che OVS S.p.A. si impegna a rispettare è 
il c.d. leverage, ossia il rapporto tra l’indebitamento finanziario medio netto e l’EBITDA del Gruppo OVS, su base 
consolidata. Tale parametro, a partire dal 31 luglio 2015, deve essere uguale o inferiore a 3,50:1 per ciascun periodo 
di 12 mesi che termini in una data di rilevazione (ossia il 31 gennaio, 30 aprile, il 31 luglio e 31 ottobre di ciascun 
anno), secondo un calcolo effettuato sulla base del bilancio consolidato e delle relazioni semestrali consolidate 
del Gruppo OVS, eccezion fatta per i test di luglio 2015 e gennaio 2016 nei quali la media dell’indebitamento 
finanziario è stata calcolata sul valore finale di ciascun mese effettivamente trascorso dalla data di erogazione. 
Come indicato in precedenza, al 31 gennaio 2020 il rapporto tra indebitamento finanziario medio ed EBITDA ha 
il valore di 2.60. L’obbligo risulta quindi adempiuto.

Il Contratto di Finanziamento è retto dal diritto inglese ed eventuali controversie ad esso relative sono attribuite 
alla giurisdizione esclusiva dei tribunali inglesi.

L’eventuale violazione nel rispetto dei covenant contrattuali è un evento di default che la Società ha la facoltà di 
sanare entro 15 giorni lavorativi dalla scadenza dell’obbligo di invio del compliance certificate relativo al periodo 
oggetto del calcolo. Il default può però essere evitato tramite un intervento degli azionisti tale che il nuovo calcolo 
del covenant alla data di riferimento possa rispettare i limiti contrattuali se l’intervento dei soci viene effettuato 
prima di tale data. L’intervento degli azionisti può avere la forma, ad esempio, di finanziamento subordinato o di 
nuova emissione di azioni OVS.

Nel caso il default non sia sanato, Banca IMI come Banca Agente ha la possibilità (ma non l’obbligo) di chiedere il 
pagamento anticipato del finanziamento anche esercitando l’attivazione delle garanzie concesse.

Si segnala che, come evidenziato in sede di chiusura del bilancio consolidato annuale al 31 gennaio 2019 e della 
Relazione finanziaria semestrale al 31 luglio 2019, il processo di rifinanziamento dell’intero financial package in 
essere al 31 gennaio 2019 si è concluso in data 18 settembre 2019, quando OVS S.p.A. ha ricevuto la lettera di 
proposta dell’accordo modificativo del Contratto di Finanziamento esistente, sottoscritta da parte della banca 
agente e delle banche finanziatrici; tale accordo modificativo (“Amendment and Restatement Agreement”) era 
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volto a implementare le rilevanti modifiche contrattuali precedentemente sottoposte dalla società alla proprie 
banche finanziatrici.
In particolare tali variazioni hanno riguardato, tra le altre cose:
(i)	 l’estensione della data di rimborso applicabile alla Facility B e alla Revolving Facility con scadenza finale 

posticipata dal 2 marzo 2020 al 2 marzo 2023;
(ii)	 il rimborso parziale della Facility B per un importo pari a Euro 25.000.000 quale condizione sospensiva 

all’efficacia dell’Amendment and Restatement Agreement, all’esito del quale la quota di finanziamento 
in capo a ciascuna banca finanziatrice al momento parte del Contratto di Finanziamento è risultata 
parzialmente mutata;

(iii)	 la suddivisione della residua Facility B in due linee, i.e. Facility B1 del valore di Euro 250.000.000 con scadenza 
2 marzo 2023 e Facility B2 amortized del valore di Euro 100.000.000 da rimborsare in sei rate semestrali 
di pari importo a partire dal 28 febbraio 2020 (con ultima rata il 28 agosto 2022); 

(iv)	 l’aggiunta di un periodo di limitazione all’utilizzo della Revolving Facility, il cui ammontare rimane comunque 
invariato e pari a Euro 100.000.000 e il cui termine ultimo di rimborso è analogamente fissato al 2 marzo 
2023; detta limitazione prevede che il differenziale tra l’utilizzo della Revolving Facility ed il saldo netto di 
cassa non ecceda il valore di Euro 25.000.000 per un periodo almeno di 5 giorni in ciascun esercizio (“Clean 
down period”); tra ciascun periodo oggetto di test dovrà inoltre intercorrere un tempo non inferiore a 6 
mesi;

(v)	 la previsione di una ulteriore ipotesi di rimborso anticipato obbligatorio in misura proporzionale alle eventuali 
eccedenze di flussi annuali di cassa (“Cash sweep”) a partire dall’esercizio con termine in data 31 gennaio 
2021, da applicarsi ai fini del rimborso della Facility B1 e, successivamente, per il rimborso pro rata delle rate 
relative alla Facility B2; 

(vi)	 alcune limitazioni nella distribuzione dei dividendi legate a dei parametri di leva finanziaria: nello specifico, 
gli stessi non sono permessi nel caso in cui la leva sia uguale o superiore a 2,25x; nel caso in cui questa sia 
inferiore, la distribuzione rimane comunque subordinata agli adempimenti relativi alla clausola del Cash 
sweep di cui al punto precedente e, limitatamente alla distribuzione relativa ai risultati dell’esercizio 2019, 
ad un limite massimo pari ad Euro 10.000.000 o 3% di dividend yield, se inferiore;

(vii)	 la modifica dei parametri finanziari precedentemente previsti ai sensi del Contratto di Finanziamento 
sottoscritto il 23 gennaio 2015;

(viii)	 la modifica della clausola di cambio di controllo attualmente prevista ai sensi del Contratto di Finanziamento 
in senso più favorevole per la società, anche alla luce dall’attuale composizione dell’azionariato quale società 
quotata; e

(ix)	 un incremento del margine applicabile al financial package che, a seconda delle varie linee, varia da 25 a 50 
bps. 

Conseguentemente alla ricezione della predetta lettera di proposta dell’Amendment and Restatement 
Agreement, OVS S.p.A. ha proceduto in data 19 settembre 2019, alla formale sottoscrizione della relativa 
lettera di accettazione e, nei giorni successivi, al soddisfacimento delle condizioni sospensive previste ai sensi 
dell’Amendment and Restatement Agreement medesimo. In data 3 ottobre 2019 tale accordo, e le modifiche 
poc’anzi elencate, sono divenute pienamente efficaci.

Si evidenzia inoltre che in data 26 febbraio 2018 è stato sottoscritto con Deutsche Bank SpA un contratto di 
finanziamento a 18 mesi meno un giorno, con scadenza 25 agosto 2019, per un importo complessivo pari a 10 
milioni di Euro. Il tasso applicato era pari all’Euribor 3 mesi maggiorato di un margine dello 0,60%. Ove l’Euribor a 
3 mesi assumesse un valore inferiore allo 0, il tasso applicabile rimaneva pari al Margine.
Il contratto ha previsto rimborsi trimestrali di pari importo (1,6 milioni di Euro) in 6 rate.
Alla data di chiusura dell’esercizio (31 gennaio 2020) tale finanziamento risulta regolarmente estinto con il 
versamento dell’ultima rata nel mese di agosto 2019.
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Di seguito si riporta il dettaglio della composizione dell’indebitamento finanziario netto di OVS S.p.A. al 31 gennaio 
2020 e al 31 gennaio 2019, determinato secondo quanto previsto dalla Comunicazione Consob del 28 luglio 
2006 e in conformità con le Raccomandazioni ESMA/2013/319:

Altri debiti finanziari correnti e non correnti

Si riassume nella seguente tabella la composizione degli altri debiti finanziari correnti e non correnti al 31 gennaio 
2020 e al 31 gennaio 2019:

In merito alle passività finanziarie per leasing iscritte in sede di prima applicazione del principio contabile 
internazionale IFRS 16, si veda quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi 
contabili e criteri di valutazione.

(migliaia di Euro) 31.01.2020
31.01.2020 

Escluso IFRS 16 31.01.2019

Indebitamento finanziario netto
A. Cassa 42.508 42.508 25.280
B. Altre disponibilità liquide - - -
C. Titoli detenuti per la negoziazione - - -
D. Liquidità (A)+(B)+(C) 42.508 42.508 25.280
E. Crediti finanziari correnti 11.763 7.572 11.797
F. Debiti bancari correnti (5.245) (5.245) (28.793)
G. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (32.818) (32.818) -
H. Altri debiti finanziari correnti (131.028) (1.745) (1.776)
I. Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) (169.091) (39.808) (30.569)
J. Indebitamento finanziario corrente netto (I)+(E)+(D) (114.820) 10.272 6.508
K. Debiti bancari non correnti (313.773) (313.773) (373.621)
L. Obbligazioni emesse - - -
M. Altri debiti finanziari non correnti (761.424) (1.970) (569)
N. Indebitamento finanziario non corrente (K)+(L)+(M) (1.075.197) (315.743) (374.190)
O. Indebitamento finanziario netto (J)+(N) (1.190.017) (305.471) (367.682)

Crediti finanziari non correnti 10.977 354 292
Posizione finanziaria netta (1.179.040) (305.117) (367.390)

(migliaia di Euro) 31.01.2020
31.01.2020 

Escluso IFRS 16 31.01.2019

Strumenti finanziari derivati - - 1.229
Debiti per leasing finanziari 130.220 937 547
Debiti verso società di factoring 808 808 -
Altri debiti finanziari correnti 131.028 1.745 1.776
Strumenti finanziari derivati - - -
Debiti per leasing finanziari 761.424 1.970 569
Altri debiti finanziari non correnti 761.424 1.970 569

31.01.2020 31.01.2019 variazione

14	 Passività finanziarie per leasing correnti 130.219.549 0 130.219.549
14	 Passività finanziarie per leasing non correnti 761.424.099 0 761.424.099
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La suddivisione per scadenza dei pagamenti minimi e della quota capitale dei leasing contabilizzati secondo il 
principio contabile IFRS 16 è di seguito esposta:

La riconciliazione tra i pagamenti minimi dovuti ai locatori ed il loro valore attuale (quota capitale) è la seguente:

In merito alla riconciliazione degli impegni per affitti esposti nella Relazione finanziaria annuale 2018 con i debiti 
per leasing finanziari di apertura dell’esercizio (come richiesto dal principio contabile IFRS 16), si evidenzia che gli 
impegni per affitti riflettevano una sola annualità di canoni stante la presenza del diritto di recesso nei contratti 
di affitto sottoscritti dalla Società.

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Debiti verso fornitori” al 31 gennaio 2020 e al 31 gennaio 2019:

Tale voce include i debiti relativi al normale svolgimento dell’attività commerciale da parte della Società, 
relativamente a forniture di merci, immobilizzazioni e servizi.
Il saldo include debiti verso fornitori esteri (prevalentemente dell’area asiatica) per 176.013 migliaia di Euro; lo 
stesso saldo è comprensivo inoltre dell’esposizione in valuta estera (prevalentemente USD) per 168.839 migliaia 
di USD.
Il saldo include inoltre debiti verso società correlate per totali 22.640 migliaia di Euro così dettagliati (migliaia di 
Euro): 

I debiti verso la controllata OVS Hong Kong Sourcing Ltd si riferiscono alla pluralità di servizi prestati ad OVS e 
finalizzati all’acquisto e importazione di merce dal Far East. 

Pagamenti minimi dovuti per 
locazione finanziaria Quota capitale

31.01.2020 31.01.2019 31.01.2020 31.01.2019

Entro 1 anno 176.531 550 130.220 547
Da 1 a 5 anni 532.224 571 408.781 569
Oltre 5 anni 413.341 0 352.643 0
Totale 1.122.096 1.121 891.644 1.116

31.01.2020 31.01.2019

Pagamenti minimi dovuti per locazione finanziaria 1.122.096 1.121
(Oneri finanziari futuri) (230.452) (5)
Valore attuale dei debiti di locazione finanziaria 891.644 1.116

31.01.2020 31.01.2019 variazione

15	Debiti verso fornitori 343.454.710 373.406.703 (29.951.993)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019 variazione

Debiti verso fornitori terzi 320.815 348.680 (27.865)
Debiti verso parti correlate 22.640 24.727 (2.087)
Debiti verso fornitori 343.455 373.407 (29.952)

31.01.2020 31.01.2019 variazione

OVS Department Stores d.o.o. 52 134 (82)
OVS Maloprodaja d.o.o. 129 207 (78)
82 S.r.l. 40 29 11
Coin S.p.A. 99 774 (675)
OVS Hong Kong Sourcing Limited 22.299 22.268 31
OVS Fashion España S.L. 95 108 (13)
Centomilacandele S.C.p.A. (74) 1.207 (1.281)
Totale 22.640 24.727 (2.087)
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Le imposte correnti maturate nell’esercizio per IRAP (4.499 migliaia di Euro) e IRES (347 migliaia di Euro) risultano 
totalmente compensate con eccedenza di acconti versati.

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Altri debiti” correnti e non correnti al 31 gennaio 2020 e al 31 gennaio 
2019 (migliaia di Euro):

I “Debiti verso il personale” si riferiscono alle competenze maturate e non liquidate alla data del 31 gennaio 2020.
I “Debiti altri” si riferiscono principalmente all’iscrizione, per 14.279 migliaia di Euro, dell’importo corrispondente al 
valore dei resi attesi riferiti alle vendite effettuate, come previsto dal principio contabile IFRS 15.
Il saldo include inoltre anticipi da clienti per prenotazione merce e acquisti di buoni merce per 6.109 migliaia di 
Euro e debiti per depositi e cauzioni ricevute da clienti a garanzia del contratto di affiliazione per 5.186 migliaia 
di Euro.
Relativamente ai “Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale”, l’importo più rilevante è rappresentato 
dai debiti verso INPS.
Alla data di chiusura di bilancio la Società presentava un debito IVA derivante dalle vendite al dettaglio e 
all’ingrosso, ed in misura inferiore per cessione di beni e servizi. 
La voce “Debiti tributari altri” accoglie debiti per IRPEF dipendenti, debiti verso esattorie locali e debiti per ritenute 
d’acconto da versare.
Per quanto riguarda la voce “Ratei / Risconti passivi altri” si segnala che la stessa include 7.433 migliaia di Euro 
riferiti a ratei passivi per tasse locali, 783 migliaia di Euro per spese viaggio, 393 migliaia di Euro per spese 
bancarie, oltre a 2.096 migliaia di Euro di risconti passivi per contributi riconosciuti da partner e da locatori e 
2.255 migliaia di Euro di risconti passivi per punti premio non redenti relativi ai programmi di fidelizzazione della 
clientela.

I “Debiti non correnti” includono per 8.898 migliaia di Euro la quota non corrente dei risconti passivi per contributi 
riconosciuti da locatori a seguito di ristrutturazione e riconversione dei punti vendita. Tali contributi sono stati 
riscontati in base alla durata del contratto di locazione. Nella stessa voce, sono inclusi 616 migliaia di Euro riferiti al 
risconto del contributo derivante da investimenti in beni strumentali nuovi che hanno beneficiato dell’agevolazione 

31.01.2020 31.01.2019 variazione

16	Passività per imposte correnti 0 0 0

31.01.2020 31.01.2019 variazione

17	Altri debiti correnti 126.683.175 128.669.028 (1.985.853)
17	Altri debiti non correnti 16.758.478 35.698.690 (18.940.212)

31.01.2020 31.01.2019 variazione

Debiti verso il personale per ferie non godute e relativi contributi 7.929 8.130 (201)

Debiti verso il personale per mensilità differite, straordinari, 
incentivi e relativi contributi 22.010 22.061 (51)

Debiti verso Amministratori e Sindaci per emolumenti 586 438 148
Debiti altri 25.617 24.223 1.394
Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 8.339 7.341 998
Debiti tributari per iva 35.409 39.579 (4.170)
Debiti tributari altri 3.129 3.501 (372)
Debiti altri - verso clienti 269 200 69
Ratei / Risconti passivi canone locazione e leasing 4.924 6.624 (1.700)
Ratei / Risconti passivi utenze 3.469 3.057 412
Ratei / Risconti passivi assicurazioni 602 763 (161)
Ratei / Risconti passivi altri 14.400 12.752 1.648
Totale debiti correnti 126.683 128.669 (1.986)
Linearizzazione canoni di affitto 0 11.765 (11.765)
Debiti verso fornitori 7.245 12.643 (5.398)
Ratei / Risconti passivi altri 9.514 11.291 (1.777)
Totale debiti non correnti 16.759 35.699 (18.940)
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c.d. Tremonti – quater. Si segnala che gli investimenti sono stati contabilizzati al lordo del contributo, mentre 
quest’ultimo è stato ripartito lungo la durata dell’ammortamento dei beni interessati.
Si evidenzia che, a seguito dell’applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, il debito rilevato sino allo scorso 
esercizio quale effetto della linearizzazione dei contratti di locazione che presentavano canoni crescenti lungo la 
durata del contratto stesso, è stato integralmente rilasciato per 11.765 migliaia di Euro alla data di transizione.
Infine, si evidenziano debiti verso fornitori per 7.245 migliaia di Euro scadenti oltre i 12 mesi, che si riferiscono alle 
ristrutturazioni effettuate nel precedente esercizio, realizzate attraverso il ricorso di uno strumento di vendor 
financing, il cui cash out dei prossimi tre anni è previsto in linea con la crescita dell’EBITDA a livello di negozio.

La voce include prevalentemente l’ammontare accantonato da OVS S.p.A. per il trattamento di fine rapporto 
maturato dai dipendenti. La Società garantisce benefici successivi al rapporto di lavoro tramite piani a benefici 
definiti. I piani a benefici definiti comprendono il fondo TFR maturato fino al 31 dicembre 2006, data dalla quale, 
alla luce della riforma occorsa, lo stesso è identificabile quale fondo a contribuzione definita.
Si ricorda, infatti, che a partire dal 1° gennaio 2007 la Legge Finanziaria e relativi decreti attuativi hanno introdotto 
modificazioni rilevanti nella disciplina del TFR, tra cui la scelta del lavoratore in merito alla destinazione del 
proprio TFR maturando. In particolare, i nuovi flussi di TFR possono essere indirizzati dal lavoratore a forme 
pensionistiche prescelte oppure mantenuti in azienda (nel qual caso quest’ultima verserà i contributi TFR ad un 
conto di tesoreria istituito presso l’INPS).

Si riporta di seguito la movimentazione della voce “Benefici ai dipendenti”:

La voce include, inoltre, 38 migliaia di Euro relativi ad un fondo quiescenza riguardante i dipendenti ex Standa. 
L’erogazione del fondo è prevista nel momento in cui il dipendente viene collocato in pensione. Al pari del TFR, 
anche il valore del fondo in questione è calcolato su base attuariale con il metodo della “Proiezione Unitaria del 
Credito”. 

Di seguito si elencano le assunzioni economiche e demografiche utilizzate ai fini delle valutazioni attuariali:

Ipotesi demografiche:  

	• per le probabilità di morte quelle della base demografica IPS55, distinte per sesso;
	• per le probabilità di inabilità quelle, distinte per sesso, adottate nel modello INPS per le proiezioni al 2010. Tali 

probabilità sono state costruite partendo dalla distribuzione per età e sesso delle pensioni vigenti al 1° gennaio 
1987 con decorrenza 1984, 1985, 1986 relative al personale del ramo credito;

	• per l’epoca di pensionamento per il generico attivo si è supposto il raggiungimento del primo dei requisiti 
pensionabili validi per l’Assicurazione Generale Obbligatoria;

	• per le probabilità di uscita dall’attività lavorativa per cause diverse dalla morte, in base a statistiche fornite 
dalla Società, sono state considerate delle frequenze annue del 5,00%;

	• per le probabilità di anticipazione si è supposto un valore anno per anno pari al 3,00%.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

18	Benefici ai dipendenti 36.998.964 38.313.667 (1.314.703)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Saldo all’inizio dell’esercizio 38.314 38.614
Incremento dell'esercizio 345 633
(Utili) / Perdite attuariali 1.485 1.242
Benefici pagati (3.145) (2.175)
Saldo alla fine dell'esercizio 36.999 38.314
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Ipotesi economico finanziarie:

In merito al tasso di attualizzazione, è stato preso come riferimento per la valorizzazione di detto parametro, 
l’indice iBoxx Eurozone Corporates AA 7-10 alla data di calcolo. Tale scadenza è infatti correlata alla durata 
media residua di permanenza in azienda dei dipendenti della Società, pesata con i pagamenti attesi.

Analisi di sensitività

Secondo quanto richiesto dalla versione riveduta dello IAS 19, è stata effettuata un’analisi di sensitività al variare 
delle principali ipotesi attuariali inserite nel modello di calcolo. 
E’ stato considerato come scenario base quello sopra descritto e da quello sono state aumentate e diminuite 
le ipotesi più significative, ovvero il tasso medio annuo di attualizzazione, il tasso medio di inflazione ed il tasso di 
turn over, rispettivamente, di mezzo, di un quarto, e di due punti percentuali. I risultati ottenuti possono essere 
sintetizzati nella tabella seguente: 

Cash flow futuri

Secondo quanto richiesto dallo IAS 19 Revised, sono stati calcolati i flussi di pagamenti attesi nei prossimi anni 
come riportato nella seguente tabella (in milioni di Euro):

Il numero medio del personale dell’esercizio appena conclusosi è stato di 72 dirigenti, 6.322 impiegati e 42 operai.
Al 31 gennaio 2020 OVS S.p.A. aveva alle proprie dipendenze 71 dirigenti, 6.341 impiegati e 40 operai.

Si riporta di seguito la movimentazione della voce “Fondi per rischi ed oneri”:

Il fondo risulta stanziato a fronte di rischi per controversie con fornitori legate alla commercializzazione di prodotti, con 
Enti Pubblici, con ex dipendenti, terzi a vario titolo e a fronte del ripianamento delle perdite delle partecipate estere. 

Tasso annuo tecnico di attualizzazione 0,12%
Tasso annuo di inflazione 1,00%
Tasso annuo incremento TFR 2,25%

Tasso annuo di attualizzazione Tasso annuo di inflazione Tasso annuo di turn over

(in milioni di Euro) +0,50% -0,50% +0,25% -0,25% +2,00% -2,00%

OVS 35,5 38,5 37,4 36,5 36,4 37,6

anni Cash Flow

0 - 1 2,6
1 - 2 2,8
2 - 3 2,5
3 - 4 2,4
4 - 5 2,1
5 - oltre 24,9

31.01.2020 31.01.2019 variazione

19	Fondi per rischi ed oneri 6.318.122 6.416.732 (98.610)

(migliaia di Euro) 31.01.2020 31.01.2019

Saldo all'inizio dell'esercizio 6.417 6.568
Accantonamento dell'esercizio 1.320 0
Utilizzi/rilasci dell'esercizio (1.419) (151)
Saldo alla fine dell'esercizio 6.318 6.417
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L’esito di tali rischi non è definibile con certezza e pertanto l’ammontare iscritto rappresenta la migliore stima 
dell’onere presunto alla chiusura dell’esercizio.

In particolare, il saldo al 31 gennaio 2020 include 1.664 migliaia di Euro relativi alle controllate estere, OVS 
Maloprodaja d.o.o. (1.487 migliaia di Euro, di cui 143 accantonati nell’esercizio) e OVS France S.A.S. (177 migliaia di 
Euro accantonati nell’esercizio), al netto di rilasci nell’esercizio per 200 migliaia di Euro verso la controllata OVS 
Department Stores d.o.o. (Serbia).

I decrementi, per 1.419 migliaia di Euro, si riferiscono agli utilizzi fondi precedentemente stanziati per cause nei 
confronti di ex dipendenti e per cause legali varie.

Si riporta di seguito la movimentazione della voce “Passività per imposte differite”:

Si riporta lo stesso dettaglio per l’esercizio precedente:

Le imposte differite passive relative al maggior valore in bilancio delle immobilizzazioni immateriali derivano 
essenzialmente dalla loro rilevazione al “fair value” in base all’“acquisition method” effettuata in sede di business 
combination di anni precedenti.

31.01.2020 31.01.2019 variazione

20 Passività per imposte differite 128.179.082 124.809.664 3.369.418

(migliaia di Euro) Saldi al 31.01.2019

Accantonamenti/ 
rilasci a conto 

economico

Accantonamenti/ 
rilasci a conto 

economico 
complessivo Saldi al 31.01.2020

Fondo svalutazione magazzino 8.077 1.378 9.455
Stanziamento tasse locali 1.400 344 1.744
Fondi per rischi ed oneri 1.169 (52) 1.117
Svalutazione crediti 8.891 (5.086) 3.805
Immobilizzazioni materiali e immateriali (147.349) (225) (147.574)
IFRS 9 perdite su crediti 204 0 204
IFRS 15 vendite con diritto di reso 1.674 162 1.836
IFRS 16 leasing 0 593 (952) (359)
TFR determinato in base a IAS 19 800 0 356 1.156
Accantonamento CCNL 0 0 0
Altre minori 324 113 437
Totale anticipate / (differite) nette (124.810) (2.773) (596) (128.179)

(migliaia di Euro) Saldi al 31.01.2018

Accantonamenti/ 
rilasci a conto 

economico

Accantonamenti/ 
rilasci a conto 

economico 
complessivo Saldi al 31.01.2019

Fondo svalutazione magazzino 7.187 890 8.077
Stanziamento tasse locali 1.095 305 1.400
Fondi per rischi ed oneri 1.206 (37) 1.169
Svalutazione crediti 5.500 3.391 8.891
Immobilizzazioni materiali e immateriali (151.201) 3.852 (147.349)
IFRS 9 perdite su crediti 0 0 204 204
IFRS 15 vendite con diritto di reso 0 1.674 1.674
TFR determinato in base a IAS 19 502 0 298 800
Accantonamento CCNL 1.013 (1.013) 0
Altre minori 201 123 324
Totale anticipate / (differite) nette (134.497) 9.185 502 (124.810)
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Patrimonio netto
Il patrimonio netto ammonta a 714,8 milioni di Euro.
Le variazioni intervenute nelle poste componenti il Patrimonio Netto sono dettagliate nell’apposito prospetto 
contabile. 

21  Capitale sociale

Il Capitale Sociale di OVS S.p.A. al 31 gennaio 2020 ammonta a Euro 227.000.000 ed è costituito da n. 227.000.000 
azioni ordinarie senza valore nominale. 
OVS è stata costituita in data 14 maggio 2014 con un capitale sociale di Euro 10.000.
Il Conferimento del Ramo di Azienda OVS-Upim, da parte dell’allora socio unico Gruppo Coin S.p.A., avvenuto con 
efficacia dal 31 luglio 2014, ha comportato un aumento del capitale sociale da Euro 10.000 ad Euro 140.000.000, 
con un sovrapprezzo di Euro 249.885.000.
Infine, in data 24 febbraio 2015, si è conclusa con successo l’Offerta Globale di sottoscrizione e di vendita di 
azioni ordinarie di OVS S.p.A., finalizzato alla quotazione della stessa sul MTA. 
L’operazione di sottoscrizione ha comportato un ulteriore aumento di capitale di Euro 87.000.000, portando 
il capitale sociale da Euro 140.000.000 a Euro 227.000.000, suddiviso in 227.000.000 azioni ordinarie senza 
indicazione del valore nominale.  

21  Azioni proprie

Al 31 gennaio 2020 OVS S.p.A. detiene complessive n. 809.226 azioni proprie, pari allo 0,356% del capitale 
sociale, per un ammontare complessivo di 1.496 migliaia di Euro, tutte acquistate nel corso dell’esercizio 2018. 
Nel corso dell’esercizio 2019 non vi sono stati ulteriori acquisti / cessioni. 
Tali operazioni sono state realizzate nell’ambito dell’autorizzazione all’acquisto di azioni proprie deliberata 
dall’Assemblea degli Azionisti del 31 maggio 2018; quest’ultima ha autorizzato, ai sensi e per gli effetti dell’articolo 
2357 e ss. del Codice Civile e dell’articolo 132 del d.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, l’acquisto di azioni proprie 
della Società Emittente, in una o più volte, fino ad un numero massimo che, tenuto conto delle azioni ordinarie 
OVS di volta in volta detenute in portafoglio dalla Capogruppo e dalle società da essa controllate, non sia 
complessivamente superiore al 10% del capitale sociale della Società Emittente, per un periodo non superiore a 
18 mesi a decorrere dalla data della delibera.

21  Altre Riserve

Sono così dettagliate:

La riserva sovrapprezzo azioni, pari a 512,0 milioni di Euro, deriva dagli aumenti di capitale intervenuti in OVS 
S.p.A., come già sopra segnalato, e risulta al netto dei costi riferiti al processo di quotazione pari a 7.590 migliaia 
di Euro (costi lordi per 10.469 migliaia di Euro e imposte differite per 2.879 migliaia di Euro).
Relativamente al trattamento contabile adottato in merito a tali costi, in ossequio a quanto disposto dallo IAS 
32, a seguito del positivo esito del processo di quotazione, il rapporto tra numero di nuove azioni/numero di 
azioni post-quotazione ha determinato la percentuale di oneri che sono stati contabilizzati a diretta riduzione del 
patrimonio netto, mentre la parte restante è stata iscritta tra i costi a conto economico. 
La riserva legale ammonta a 9,9 milioni di Euro e si è costituita in sede di destinazione dell’utile degli esercizi 
precedenti.
Vi sono poi altre riserve, il cui saldo netto è positivo per 106,9 milioni di Euro, che includono principalmente 
utili portati a nuovo per 104,2 milioni di Euro, gli effetti della contabilizzazione direttamente a patrimonio netto 
degli utili/(perdite) attuariali relativi ai Benefici ai dipendenti, gli effetti della contabilizzazione contro riserva di 
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patrimonio netto dei piani di incentivazione al management, in ottemperanza alle disposizioni dell’IFRS 2 (si 
rimanda anche alla nota 25 “Costi del personale”) e gli impatti derivanti dall’applicazione dei principi contabili IFRS 
9 e IFRS 16 alla data di rispettiva transition.

Si evidenziano di seguito le variazioni intervenute nella riserva di utili/(perdite) attuariali:

Per ulteriori dettagli sui movimenti dell’esercizio si rimanda al prospetto delle Variazioni di patrimonio netto.
 

in migliaia di Euro 2019 2018

Valore all'inizio dell'esercizio (2.532) (1.589)
Variazione a fondo TFR secondo IAS 19 (1.485) (1.241)
Effetto fiscale differito 356 298 
Totale variazioni (1.129) (943)
Valore alla fine dell'esercizio (3.661) (2.532)



Note al Conto 
Economico



OVS PE 2020
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Di seguito si riporta il dettaglio di alcune voci del conto economico (i valori sono espressi in migliaia di Euro).

22  Ricavi	

Il dettaglio della voce “Ricavi” è il seguente:

23  Altri proventi e ricavi operativi

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Altri proventi e ricavi operativi”:

I ricavi per prestazioni di servizi sono principalmente relativi a prestazioni professionali, recupero spese di 
trasporto e pubblicità, contributi promozionali, addebiti di costi di personale ed altri servizi prestati, incluse le 
commissioni percepite nei confronti dei partner commerciali presenti in concession presso i punti vendita della 
Società.
La voce “Affitti attivi e locazioni” include principalmente gli affitti dai partner in concession presenti nei punti 
vendita OVS e Upim.
La voce “Altri ricavi” include principalmente contributi da fornitori e locatori, rimborsi relativi a costi di formazione 
e sopravvenienze attive varie. 
In merito allo storno degli affitti attivi e locazioni relativi a contratti di sublocazione attratti dal nuovo principio 
contabile internazionale IFRS 16 si rimanda a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente 
relativo ai principi contabili e criteri di valutazione.

24  Acquisti di materie prime, di consumo e merci 

Gli acquisti di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci comprendono principalmente acquisti di prodotti 
destinati alla commercializzazione e ammontano a 650.377 migliaia di Euro. 
Essi sono così composti:

31.01.2020 31.01.2019

Ricavi per vendite al dettaglio 1.368.566 1.402.074
IVA su vendite al dettaglio (247.481) (253.315)
Vendite nette 1.121.085 1.148.759
Ricavi per vendite ad affiliati, somministrati e all'ingrosso 245.300 309.021
Subtotale vendite nette 1.366.385 1.457.780
Ricavi per prestazioni 294 300
Totale 1.366.679 1.458.080

31.01.2020 31.01.2019

Ricavi per prestazioni di servizi 42.506 42.923
Affitti attivi e locazioni 12.932 18.622
Risarcimento danni 1.260 844
Plusvalenze da alienazione cespiti 3.585 39
Altri ricavi 6.246 5.506
Totale 66.529 67.934

31.01.2020 31.01.2019

Acquisti di materie prime, di consumo e merci 631.450 725.225
Variazione delle rimanenze 18.927 (21.622)
Totale 650.377 703.603
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Il controvalore in Euro degli acquisti dall’estero, prevalentemente in dollari, inclusi gli oneri accessori, è pari a 
499.783 migliaia di Euro, di cui 32.114 migliaia di Euro addebitati da OVS Hong Kong Sourcing Ltd.

25  Costi del personale

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Costi del personale”:

Il numero dei dipendenti, espresso in personale “full time equivalent”, alla fine dell’esercizio risulta pari a 5.574 
unità, era pari a 5.561 unità al 31 gennaio 2019.

PAGAMENTI BASATI SU AZIONI
A partire da giugno 2015, sono state assegnate ad alcuni dipendenti chiave della Società e delle sue controllate, 
opzioni per l’acquisto di azioni OVS S.p.A. nell’ambito dei piani di Stock Option della Società (di seguito anche 
“Piani”). Al fine di creare valore per gli azionisti attraverso il miglioramento delle performance aziendali di lungo 
periodo e di perseguire la fidelizzazione e la retention delle persone chiave per lo sviluppo del Gruppo, l’Assemblea 
della Società ha approvato, rispettivamente in data 26 maggio 2015 e 31 maggio 2017, due aumenti di capitale 
per l’emissione di azioni da offrire in sottoscrizione ai beneficiari di due distinti Piani di Stock Option. In base a detti 
aumenti di capitale, il capitale autorizzato è pari a Euro 39.080.000,00. In merito alle modalità di esercizio delle 
opzioni si veda quanto di seguito riportato.
Infine, l’Assemblea ordinaria tenutasi il 31 maggio 2019 ha approvato, ex art. 114-bis del TUF, l’adozione di un 
nuovo piano di incentivazione azionaria denominato “Piano di Stock Option 2019-2022” (o “Piano 2019-2022), 
da eseguirsi mediante l’assegnazione gratuita di opzioni per la sottoscrizione di azioni ordinarie OVS S.p.A. di 
nuova emissione. Il Piano è riservato ad amministratori che sono anche dipendenti, dirigenti con responsabilità 
strategiche e/o agli altri dipendenti di OVS S.p.A. e delle società da questa controllate ai sensi dell’art. 93 del 
D.Lgs. n. 24 febbraio 1998, n. 58, che verranno individuati dal Consiglio di Amministrazione, previo parere del 
Comitato Nomine e Remunerazione, tra coloro che rivestono un ruolo rilevante ai fini del raggiungimento degli 
obiettivi strategici della Società (di seguito, i “Beneficiari”). L’Assemblea ha inoltre approvato, rispettivamente un 
aumento di capitale per l’emissione di azioni da offrire in sottoscrizione ai beneficiari del suddetto Piano 2019-
2022. In base a tale aumento di capitale, il capitale autorizzato è pari a nominali Euro 5.000.000,00, mediante 
l’emissione di massime n. 5.000.000 azioni ordinarie OVS di nuova emissione.
In merito alle modalità di esercizio delle opzioni si veda quanto di seguito riportato.
Le assemblee sopra citate hanno delegato al Consiglio di Amministrazione ogni più ampia facoltà per dare 
effettiva esecuzione in una o più tranche agli aumenti di capitale, attribuendo opzioni ai dipendenti, secondo 
quanto ritenuto opportuno dallo stesso Consiglio, e così, tra l’altro:
	• stabilire modalità e termini per la sottoscrizione delle nuove azioni;
	• esigere il pagamento integrale del prezzo necessario per liberare le azioni al momento della sottoscrizione;
	• stilare elenchi nominativi dei dipendenti destinatari individuati mediante i parametri che di volta in volta riterrà 

più opportuni;
	• regolare gli effetti della cessazione del rapporto di lavoro con la Società o con società dalla stessa controllate 

e gli effetti del decesso del dipendente sulle opzioni offerte mediante le previsioni del contratto di opzione che 
sarà sottoscritto da ciascun dipendente beneficiario.

31.01.2020 31.01.2019

Salari e stipendi 199.138 204.249
Oneri sociali 61.433 60.219
Trattamento di fine rapporto 12.984 13.255
Altri costi del personale 2.250 1.569
Compensi agli amministratori 1.272 1.155
Totale 277.077 280.447
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In esecuzione alle deleghe ricevute dall’Assemblea, il Consiglio di Amministrazione ha assegnato un totale di 
14.036.375 opzioni di cui tuttavia, alla data del 31 gennaio 2020, nessuna risultava già esercitata.
In totale il Consiglio di Amministrazione in esecuzione delle deleghe attribuitegli ha varato i seguenti Piani:

In data 8 giugno 2015, in esecuzione della delega conferita dall’Assemblea Straordinaria degli azionisti del 26 
maggio 2015, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato un aumento del capitale sociale, a pagamento, entro 
il termine ultimo dell’8 giugno 2025, mediante emissione, anche in più volte, di massime n. 5.107.500 nuove azioni 
ordinarie OVS, pari al 2,25% dell’attuale capitale sociale di OVS S.p.A. sottoscritto e versato, senza indicazione 
del valore nominale, aventi le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione alla data di emissione, 
con godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 8, del Codice Civile, da 
riservare in sottoscrizione ai beneficiari del piano di stock option denominato “Piano 2015-2020”.
In data 21 settembre 2017, in esecuzione della delega conferita dall’Assemblea Straordinaria degli azionisti del 31 
maggio 2017, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato un aumento del capitale sociale, a pagamento, entro 
il termine ultimo del 30 giugno 2027, mediante emissione, anche in più volte, di massime n. 3.935.000 nuove 
azioni ordinarie OVS, senza indicazione del valore nominale, aventi le stesse caratteristiche delle azioni ordinarie 
in circolazione alla data di emissione, con godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 
2441, comma 8, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del predetto piano di stock option 
denominato “Piano 2017-2022”.
Infine, in data 19 giugno 2019, in esecuzione della delega conferita dall’Assemblea Straordinaria degli azionisti 
del 31 maggio 2019, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato un aumento del capitale sociale, a pagamento, 
entro il termine ultimo del 30 giugno 2026, mediante emissione, anche in più volte, di massime n. 5.000.000 
nuove azioni ordinarie OVS, senza indicazione del valore nominale, aventi le stesse caratteristiche delle azioni 
ordinarie in circolazione alla data di emissione, con godimento regolare, con esclusione del diritto di opzione ai 
sensi dell’art. 2441, comma 8, del Codice Civile, da riservare in sottoscrizione ai beneficiari del predetto piano di 
stock option denominato “Piano 2019-2022”.

I tre Piani prevedono l’attribuzione gratuita, a ciascuno dei beneficiari, di opzioni che attribuiscono il diritto di 
sottoscrivere o di acquistare le azioni ordinarie OVS nel rapporto di n. 1 azione ordinaria per ogni n. 1 Opzione 
esercitata ad un prezzo rispettivamente pari a Euro 4,88 per azione (per il Piano 2015-2020), Euro 6,39 per 
azione (per il Piano 2017-2022) ed Euro 1,85 per azione (per il Piano 2019-2022).
Le azioni ordinarie della Società attribuite al beneficiario a seguito dell’esercizio delle opzioni avranno godimento 
regolare pari a quello delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di attribuzione e saranno pertanto 
munite delle cedole in corso a detta data. 
Tutti i Piani prevedono un vesting period di almeno tre anni per le opzioni assegnate ai beneficiari. Ciascun 
beneficiario potrà esercitare le opzioni attribuite a condizione che siano raggiunti gli specifici obiettivi annuali (o 
cumulati nel caso del Piano 2019-2022) di performance connessi all’EBITDA consolidato di OVS.
I Piani prevedono la facoltà di esercizio anticipato da parte dei beneficiari al verificarsi di determinati eventi, tra 
i quali:
	• cambio di controllo ai sensi dell’art. 93 del TUF, anche qualora da ciò non consegua l’obbligo di promuovere 

un’offerta pubblica di acquisto; 
	• promozione di un’offerta pubblica di acquisto sulle azioni della Società ai sensi degli artt. 102 e seguenti TUF; 

ovvero 
	• deliberazione di operazioni dalle quali possa derivare la revoca della quotazione delle azioni ordinarie di OVS.

I Piani prevedono altresì, quale condizione per la partecipazione al piano medesimo, il mantenimento del rapporto 
di lavoro subordinato a tempo indeterminato o di amministrazione con incarichi esecutivi con OVS o con una 
controllata, a seconda della qualifica del beneficiario (il “Rapporto”).
Per il “Piano 2015-2020” ed il “Piano 2017-2022” i beneficiari potranno procedere all’esercizio delle opzioni 
potenzialmente esercitabili rispetto alle quali siano stati raggiunti gli obiettivi di performance, nella misura e ai 

Piano Assegnabili Assegnate Esercitate

2015-2020 6.125 5.101.375 -
2017-2022 145.000 3.935.000 -
2019-2022 - 5.000.000 -
Totale 151.125 14.036.375 -
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termini di seguito riportati: 
	• fino a 1/3 delle Opzioni attribuite, arrotondato per difetto all’unità intera più bassa, dopo 36 mesi dalla Data di 

Attribuzione (Primo Vesting Period);  
	• fino a 1/3 delle Opzioni attribuite, arrotondato per difetto all’unità intera più bassa, dopo 48 mesi dalla Data di 

Attribuzione (Secondo Vesting Period); 
	• il saldo delle Opzioni Potenzialmente Esercitabili, dopo 60 mesi dalla Data di Attribuzione (Terzo Vesting Period).

Per il “Piano 2019-2022” i beneficiari potranno procedere all’esercizio delle opzioni potenzialmente esercitabili 
rispetto alle quali siano stati raggiunti gli obiettivi di performance cumulata nell’arco del triennio 2019-2021 e nella 
misura in cui vi sia l’avveramento della condizione di accesso al piano (ovvero che la media ponderata del  prezzo 
di chiusura giornaliera del secondo semestre precedente la chiusura dell’esercizio 2021, ovverosia nel periodo dal 
1° agosto 2021 al 31 gennaio 2022, sia pari almeno a Euro 2,50).

Ai sensi dell’IFRS 2, i Piani sopra descritti sono definiti come equity settled. In base a quanto previsto dal principio 
contabile di riferimento, il fair value di detti Piani è stato stimato alla data di assegnazione usando il metodo 
Black-Scholes. Il fair value complessivo dei singoli Piani è stato quindi iscritto nel conto economico, per la quota 
di competenza del periodo di riferimento. In particolare il costo del personale riferibile all’assegnazione di azioni 
OVS, pari a 7.282 migliaia di Euro (già contabilizzato per 7.156 migliaia di Euro al 31 gennaio 2019), è stato 
iscritto con contropartita il patrimonio netto. Si rileva inoltre che nel corso dell’esercizio sono decadute 446.000 
opzioni maturate e relative a Beneficiari che hanno lasciato il Gruppo in qualità di “good leaver” i quali non hanno 
esercitato il diritto entro il termine previsto in caso di cessazione del rapporto di lavoro. Ciò ha comportato un 
reversal della Riserva IFRS 2 di 865 migliaia di Euro.
I movimenti registrati nei diversi piani di stock option nel corso del 2019 sono di seguito dettagliati:

Al 31 gennaio 2020 risultano potenzialmente esercitabili 9.209.325 opzioni (maturate o maturabili).
Nel corso dell’esercizio 2019 non risultano essere state esercitate opzioni.

Si segnala infine che, il 20 dicembre 2019, l’Amministratore Delegato, i Dirigenti Strategici e altri 5 manager di OVS 
S.p.A. hanno sottoscritto un accordo di incentivazione con l’azionista TIP nella forma di un contratto di opzione call 
su una parte delle azioni OVS detenute dalla stessa TIP. Le opzioni saranno esercitabili tra il 1° gennaio 2023 e il 
30 giugno 2023 al prezzo di 1,85 Euro per azione. Il prezzo di acquisto delle opzioni, tenuto conto di vari parametri 
e modelli valutativi normalmente utilizzati per questo tipo di operazioni, è risultato pari al fair market value.

26  Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni”:

Stock Option Plan
Prezzo di 
Esercizio Valuta

N* di opzioni 
al 

31.01.2019
Opzioni 

attribuite
Opzioni 

annullate
Opzioni 

esercitate
Opzioni 

decadute

N* di opzioni 
al 

31.01.2020

Piano 2015-2020 4,88 Euro 3.771.100 - (842.275) - (402.000) 2.526.825
Piano 2017-2022 6,39 Euro 2.399.500 - (673.000) - (44.000) 1.682.500
Piano 2019-2022 1,85 Euro 5.000.000 - - - - 5.000.000

31.01.2020 31.01.2019

Ammortamento immobilizzazioni immateriali 19.078 17.858
Ammortamento immobilizzazioni materiali 43.831 45.168
Ammortamento diritto di utilizzo beni in leasing 142.841 0
Svalutazioni di immobilizzazioni materiali e immateriali 164.037 2.987
Totale 369.787 66.013
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Si segnala che l’importo relativo alle svalutazioni delle immobilizzazioni materiali e immateriali, negli allegati di 
riferimento, è stato incluso nei valori relativi alle colonne “Dismissioni” e “Svalutazioni”.
Nell’esercizio 2019 la voce “Svalutazione di immobilizzazioni materiali e immateriali” include la svalutazione 
dell’avviamento per 155,0 milioni di Euro come da esito di impairment test al 31 gennaio 2020. Per maggiori 
dettagli si rinvia alla precedente nota 11.
La voce include poi svalutazioni di attività in conseguenza di chiusure di punti vendita già realizzate o comunque 
programmate e/o delle risultanze dei test di impairment sui punti vendita.
A seguito della prima applicazione del nuovo principio contabile IFRS 16, tale voce include gli ammortamenti 
delle attività per diritto d’uso relativi principalmente a contratti di affitto di negozi e in misura residuale relativi a 
contratti di affitto di uffici, foresterie e automezzi / altre attrezzature. 
Per una disamina di dettaglio si rinvia a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo 
ai principi contabili e criteri di valutazione, nonché alla tabella n. 2 in allegato, in merito alla movimentazione del 
periodo.

27  Altre spese operative: Costi per servizi

Tale voce di bilancio è composta come segue:

Si evidenzia che tra i costi per servizi sono inclusi addebiti da Centomilacandele S.C.p.A. per 13.094 migliaia di 
Euro.

28  Altre spese operative: Costi per godimento di beni di terzi

I “Costi per godimento di beni di terzi” sono composti come segue:

La voce “Fitti passivi e oneri accessori” include principalmente gli affitti derivanti dai contratti di locazione 
contabilizzati fuori dall’ambito del principio l’IFRS 16 e le spese condominiali della rete di vendita. I contratti di 
locazione sono stati stipulati a valori e condizioni di mercato.
In merito allo storno dei fitti passivi e locazioni attratti dal nuovo principio contabile internazionale IFRS 16 si 
rimanda a quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi contabili e criteri 
di valutazione.

31.01.2020 31.01.2019

Pubblicità 21.104 24.170
Utenze 34.493 33.461
Costi diversi di vendita 52.082 54.783
Prestazioni professionali e consulenze 22.534 28.047
Viaggi e altre del personale 10.501 12.148
Assicurazioni 2.615 2.696
Manutenzione, pulizia e vigilanza 29.593 33.759
Altre prestazioni 1.871 4.439
Compensi al Collegio Sindacale / Organismo di Vigilanza 209 207
Totale 175.002 193.710

31.01.2020 31.01.2019

Fitti passivi e oneri accessori 25.236 192.910
Locazione impianti, attrezzature, autoveicoli 3.116 3.840
Totale 28.352 196.750
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29  Altre spese operative: Svalutazioni e accantonamenti

Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Svalutazioni e accantonamenti”:

Per evidenza degli importi sopra esposti, si rinvia a quanto riportato alla voce 2 “Crediti commerciali” e alla voce 
19 “Fondi per rischi ed oneri”.

30  Altre spese operative: Altri oneri operativi

Gli “Altri oneri operativi” sono composti come segue: 

Gli “Altri oneri di gestione” includono principalmente un importo pari a 965 migliaia di Euro relativo ad abbuoni, 
multe e arrotondamenti passivi e un importo pari a 20 migliaia di Euro per sconti su merce di partner concessi 
ai clienti in occasione di particolari manifestazioni; la stessa voce include inoltre accordi transattivi con locatori e 
fornitori per 2.655 migliaia di Euro e rimborsi spese varie.
Con riferimento all’esercizio 2018 di confronto, si evidenziano oneri non ricorrenti riferibili alla chiusura dei rapporti 
con il partner svizzero relativi a transazioni per 9.088 migliaia di Euro e a perdite su crediti per 15.917 migliaia di 
Euro. Infine, la cessione dell’immobile adibito a sede di OVS S.p.A. aveva generato nel 2018 una minusvalenza 
pari a 1.180 migliaia di Euro.

31  Proventi e (oneri) finanziari

PROVENTI FINANZIARI

31.01.2020 31.01.2019

Svalutazione dei crediti 5.955 28.026
Accantonamenti per rischi 1.000 0
Totale 6.955 28.026

31.01.2020 31.01.2019

Materiali e attrezzature per ufficio e punti vendita 6.459 7.876
Imposte e tasse 10.884 10.876
Minusvalenze patrimoniali 2.146 1.485
Erogazioni liberali 514 540
Spese societarie 567 661
Altri costi generali e amministrativi 894 954
Altri oneri di gestione 3.617 27.837
Totale 25.081 50.229

31.01.2020 31.01.2019

Proventi finanziari su c/c bancari 15 14
Proventi finanziari da diversi 19 20
Proventi da attività finanziarie per leasing 1.098 0
Proventi verso società collegata 4 1.114
Proventi verso società controllata 1 26
Totale 1.137 1.174
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ONERI FINANZIARI

Gli altri oneri finanziari su finanziamenti includono principalmente commissioni riferite ai finanziamenti in essere.
In merito ai proventi/oneri finanziari per leasing iscritti a seguito dell’applicazione del principio contabile 
internazionale IFRS 16, si veda quanto già ampiamente commentato nel paragrafo precedente relativo ai principi 
contabili e criteri di valutazione.
L’IBR medio ponderato applicato nell’esercizio 2019 è stato pari a 5,80%.

DIFFERENZE CAMBIO

PROVENTI (ONERI) DA PARTECIPAZIONI

La voce “Ricavi per dividendi” si riferisce ai dividendi erogati nel corso dell’esercizio dalla società controllata OVS 
Hong Kong Sourcing Ltd per 21.701 migliaia di Euro. 
Si segnala inoltre la svalutazione delle partecipazioni nelle controllate OVS Department Stores d.o.o. per 675 
migliaia di Euro, OVS Maloprodaja d.o.o. per 1.489 migliaia di Euro, OVS Fashion España SL per 2.318 migliaia di 
Euro, OVS France S.A.S. per 207 migliaia di Euro e Serenissima Retail GmbH per 1.535 migliaia di Euro. 

32  Imposte	

Di seguito si riporta la composizione del carico a conto economico: 

31.01.2020 31.01.2019

Oneri finanziari su c/c bancari 8 13
Oneri finanziari su finanziamenti 15.751 12.851
Oneri da passività finanziarie per leasing 50.581 155
Interest cost su fondo TFR 345 506
Altri oneri finanziari/commissioni finanziarie 4.311 4.209
Totale 70.996 17.734

31.01.2020 31.01.2019

Differenze cambio attive 23.499 2.455
Differenze cambio passive (589) (26.128)
Proventi / (Oneri) da variazione del fair value su strumenti derivati forward (3.134) 70.637
Totale 19.776 46.964

31.01.2020 31.01.2019

Ricavi per dividendi 21.701 34.106
Svalutazioni di partecipazioni (6.224) (25.214)
Totale 15.477 8.892

31.01.2020 31.01.2019

Imposte IRES 347 15.382
Imposte IRAP 4.499 5.510
Imposte differite (variazione netta) 567 (13.690)
Totale 5.413 7.202
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Nella seguente tabella si riporta la riconciliazione dell’onere fiscale teorico con quello effettivo:

Come già anticipato, il risultato dell’esercizio è pesantemente influenzato dalla svalutazione parziale del valore 
dell’avviamento, determinato in sede di PPA, per 155 milioni di Euro. 
Tale voce non riveste rilevanza fiscale, pertanto si evidenziano imposte per 5,9 milioni di Euro; al netto della 
svalutazione in questione, il risultato ante imposte sarebbe stato positivo per 21,0 milioni di Euro, con un tax rate 
pari al 25,8%.
Si segnala che in data 9 luglio 2018, a conclusione della verifica fiscale nei confronti di OVS S.p.A., da parte 
della Guardia di Finanza - Nucleo Polizia Tributaria di Venezia - iniziata il 13 dicembre 2017, è stato notificato dai 
Verificatori un Processo Verbale di Constatazione (PVC).
La verifica ha riguardato:
	• ai fini IRAP e IRES i periodi d’imposta 2014, 2015, 2016;
	• ai fini IVA gli anni 2014, 2015, 2016, 2017 parziale, fino al 13 dicembre 2017;
	• ai fini del sostituto d’imposta gli anni 2014, 2015, 2016, 2017 parziale, fino al 13 dicembre 2017.

Il PVC conteneva alcuni rilievi, principalmente in tema di IVA, che la Società ha confutato, mediante deposito di 
“Memorie al PVC” presso l’Ufficio Grandi Contribuenti della Direzione Regionale delle Entrate di Venezia.

Nel corso del mese di maggio 2019 sono stati notificati gli Avvisi di accertamento a chiusura del PVC in oggetto, 
riferiti a IVA 2014 e IVA 2016 e 2017 che hanno comportato richieste di pagamento per totali 21 migliaia di Euro, 
già al netto di 40 migliaia di Euro per IVA pretesa ma che sarà rimborsata.
Con il pagamento dell’importo di cui sopra, OVS S.p.A. ha definito tutti gli Avvisi di accertamento di cui alla verifica 
su indicata.

(migliaia di Euro) 31.01.2020 % 31.01.2019 %

Risultato dell'esercizio ante imposte (134.031) 46.532
Imposte sul reddito teoriche (IRES) 32.167 (24,0)% (11.168) (24,0)%
IRAP (4.499) 3,4% (5.510) (11,8)%
Effetto fiscale differenze permanenti ed altre differenze (33.081) 24,7% 9.476 20,4%
Imposte (5.413) (7.202)
Aliquota di imposta effettiva 4,0% (15,5)%
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ICON S.p.A. (ex Gruppo Coin  S.p.A.)

Coin S.p.A.

82 S.r.l.

OVS Department Stores d.o.o.

OVS Maloprodaja d.o.o.

OVS Hong Kong Sourcing Ltd.

COSI - Concept of Style Italy  S.p.A.

Excelsior Milano S.r.l. in liquidazione

OVS Fashion España SL

OVS France SAS

Sempione Retail AG

Sempione Fashion AG

GCF  S.p.A. in liquidazione

Gruppo Coin International S.A.

Centomilacandele  S.C.p.A.

Amministratori e Dirigenti 
con responsabilità strategiche

Totale

Totale voce di bilancio

Incidenza sulla voce di bilancio
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I crediti commerciali (al netto dei debiti commerciali) verso Coin S.p.A. al 31 gennaio 2020 sono pari a 1,5 milioni 
di Euro, in sensibile riduzione rispetto ai 3,9 milioni di Euro al 31 gennaio 2019. 
I crediti finanziari verso Coin S.p.A. al 31 gennaio 2020 fanno invece riferimento a contratti di sublocazione di 
alcuni spazi commerciali che, ai sensi dell’applicazione del nuovo principio contabile internazionale IFRS 16 sono 
stati considerati quali contratti di leasing finanziario a fronte della cessione parziale del Diritto di utilizzo di beni in 
leasing afferenti al contratto di locazione passiva sottostante sottoscritto da OVS S.p.A. con terze parti.

Si segnala che i rapporti patrimoniali ed economici verso le società dell’ex Gruppo Sempione Fashion esposti 
nell’esercizio precedente si riferivano principalmente ad attività di fornitura di merce e prestazioni di servizi 
collegati. Nel corso dell’esercizio 2018 la società Sempione Fashion AG (Svizzera) è stata sottoposta a procedura 
fallimentare, pertanto i relativi crediti risultavano già stralciati al 31 gennaio 2019.
Anche Sempione Retail AG è stata attratta da una procedura che ne determinerà la liquidazione forzata non in 
bonis e per tale motivo tutti i crediti vantati nei confronti della stessa risultavano già integralmente svalutati nel 
bilancio chiuso al 31 gennaio 2019.
Le società Charles Vögele Austria GmbH, Charles Vögele Deutschland GmbH, Charles Vögele Hungaria Kft e 
Charles Vögele trgovina s tekstilom doo (Slovenia) sono state cedute ad operatori terzi nel corso dell’esercizio 
2018 pertanto le suddette società non rivestivano più la qualifica di parte correlata già al 31 gennaio 2019.
Anche le società Gruppo Coin S.p.A. (ora Icon S.p.A.), Excelsior Milano S.r.l. in liquidazione, COSI – Concept Of Style 
Italy S.p.A., GCF S.p.A. in liquidazione e Gruppo Coin International S.A. hanno perso la qualifica di parti correlate 
nel corso dell’esercizio 2019 a seguito del venire meno del rapporto di controllo tra Icon S.p.A. e OVS S.p.A. a far 
data dall’11 marzo 2019.

I rapporti verso Centomilacandele S.C.p.A. sono relativi alle prestazioni di servizi destinati all’acquisto di 
energia elettrica. Centomilacandele S.C.p.A. è una società consortile senza scopo di lucro, che svolge attività 
di approvvigionamento di energia elettrica e gas metano, alle migliori condizioni possibili, in favore dei soggetti 
consorziati.
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ICON S.p.A. (ex 
Gruppo Coin S.p.A.)

Coin S.p.A.

82 S.r.l.

OVS Department 
Stores d.o.o.

OVS Maloprodaja 
d.o.o.

OVS Hong Kong 
Sourcing Ltd.

OVS Fashion España 
SL

OVS France SAS

Serenissima Retail 
GmbH

OVS Austria GmbH 
in liqu.

Sempione Retail AG

Sempione Fashion 
AG

Charles Vögele 
Austria GMBH
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Deutschland GMBH

Charles Vögele Trgo-
vina stekstilom DOO 
(Slovenia)

Charles Vögele 
Hungaria Kft

Excelsior Milano S.r.l. 
in liquidazione

Centomilacandele  
S.C.p.A.

Amministratori e Dirigenti 
con responsabilità 
strategiche
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Per le società Gruppo Coin S.p.A. (ora Icon S.p.A.), Excelsior Milano S.r.l. in liquidazione, COSI – Concept Of Style 
Italy S.p.A., GCF S.p.A. in liquidazione e Gruppo Coin International S.A. per le quali è venuta meno la qualifica di 
parti correlate nel corso dell’esercizio 2019 sono stati indicati i rapporti economici (ove esistenti) intercorsi con 
OVS S.p.A. fino alla data di cessazione di tale qualificazione.

I principali rapporti economici verso parti correlate fanno riferimento a:
	• fornitura di merce e materiali di consumo alle società estere del Gruppo OVS, inclusa nella voce “Ricavi”;
	• prestazioni di servizi e riaddebiti a Coin S.p.A. di costi per servizi centrali informatici, di logistica e di locazione 

sostenuti da OVS S.p.A., inclusi nella voce “Altri proventi e ricavi operativi”;
	• commissioni di intermediazione per acquisti di merce verso OVS Hong Kong Sourcing Ltd da parte della Società, 

inclusi nella voce “Acquisti di materie prime, di consumo e merci”;
	• prestazioni di servizi relativi all’acquisto di energia elettrica da parte di Centomilacandele S.C.p.A, incluse nella 

voce “Costi per servizi”;
e
	• interessi maturati sui contratti di sublocazione attiva nei confronti di Coin S.p.A. contabilizzati secondo i postulati 

del nuovo principio contabile IFRS 16 alla stregua di leasing finanziari attivi, inclusi nella voce “Proventi finanziari”.
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Altre informazioni
Passività potenziali 

Oltre a quanto descritto alla nota 19 “Fondi per rischi ed oneri”, si segnala che non sussistono ulteriori rischi 
potenziali. 

Fidejussioni e Garanzie in rapporto a terzi

Ammontano a 74.307 migliaia di Euro (erano 73.001 migliaia di Euro al 31 gennaio 2019) e sono state concesse 
per conto della Società da istituti di credito o compagnie di assicurazione principalmente a garanzia di contratti 
di locazione italiani.

Altri impegni

Non si evidenziano impegni alla data di bilancio non già riflessi in altre voci della situazione patrimoniale e finanziaria.

Compensi ad Amministratori e Sindaci 

La seguente tabella riporta i compensi spettanti agli Amministratori e ai Sindaci per le cariche ricoperte in OVS 
S.p.A.:

Eventi ed operazioni significative non ricorrenti 

In conformità a quanto previsto nella Comunicazione Consob n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, si segnala che 
i risultati della Società dell’esercizio 2019 sono stati influenzati da oneri netti non ricorrenti pari a 8.826 migliaia 
di Euro.

(migliaia di Euro) Amministratori Sindaci

Esercizio chiuso al 31 gennaio 2020 1.096 152
Esercizio chiuso al 31 gennaio 2019 959 152

31.01.2020 31.01.2019

Altri ricavi 0 (989)
Acquisti di materie prime, di consumo e merci 0 4.824
Costi del personale 2.025 2.710
Costi per servizi 1.215 3.109
Costi per godimento beni di terzi 0 115
Svalutazioni e accantonamenti 4.015 23.867
Altri oneri operativi 1.017 26.185
Proventi finanziari 0 (1.114)
Oneri finanziari 1.004 0
Svalutazione di partecipazioni 1.535 20.456
Imposte (1.985) (14.357)
Totale 8.826 64.806
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Gli oneri non ricorrenti riguardano principalmente:
	• 2.025 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Costi del personale” si riferiscono a transazioni con dipendenti;
	• 1.215 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Costi per servizi” si riferiscono a prestazioni professionali straordinarie;
	• 4.015 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Svalutazioni e accantonamenti” si riferiscono alla svalutazione dei 

crediti verso la società austriaca;
	• 1.017 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Altri oneri operativi” si riferiscono a transazioni per risoluzione di contratti 

di locazione;
	• 1.004 migliaia di Euro, iscritti nella voce “Oneri finanziari” si riferiscono agli oneri di chiusura per estinzione del 

precedente contratto di finanziamento;
	• 1.535 migliaia di Euro, iscritti nella voce “(Proventi)/Oneri da partecipazioni” risultanti dalla cessione della 

società controllata Serenissima Retail GmbH.

Si sottolinea che gli oneri netti non ricorrenti differiscono rispetto a quanto riportato in Relazione sulla Gestione al 31 
gennaio 2020 per una diversa rappresentazione contabile dei canoni d’affitto non ricorrenti: la rappresentazione 
secondo IFRS 16 ha comportato minori oneri non ricorrenti per 0,6 milioni di Euro e un maggior effetto imposte 
per 0,2 milioni di Euro.

In conformità a quanto previsto dalla suddetta Comunicazione Consob, si segnala inoltre che nell’esercizio 2019 
non sono state poste in essere operazioni atipiche e/o inusuali, così come definite dalla Comunicazione stessa.

Erogazioni pubbliche – Informativa ai sensi della Legge n. 124/2017

In relazione al disposto di cui all’art. 1, comma 125, della legge 124/2017, in merito all’obbligo di dare evidenza in 
nota integrativa delle somme di denaro eventualmente ricevute nell’esercizio a titolo di sovvenzioni, contributi, 
incarichi retribuiti e comunque vantaggi economici di qualunque genere dalle pubbliche amministrazioni e dai 
soggetti di cui al comma 125 del medesimo articolo, si segnala che, nel corso del 2019, la società OVS S.p.A. ha 
beneficiato di contributi per la formazione dei dipendenti per 250 migliaia di Euro.
Ai fini degli adempimenti sopra citati, in relazione ad eventuali altri contributi ricevuti che rientrino nelle fattispecie 
previste, si rinvia inoltre all’apposito Registro nazionale pubblicamente consultabile.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio 

DIFFUSIONE DELLA PANDEMIA DA COVID-19 E CHIUSURA DELL’INTERA RETE VENDITA ITALIANA

La tragedia della pandemia da nuovo coronavirus SARS-CoV-2 (o più semplicemente Covid-19) ha colpito la 
Cina a partire da gennaio 2020, stante i primi casi accertati. Le misure di contenimento attuate dal presidente 
cinese Xi Jinping avevano però fatto ritenere che l’avanzata del virus colpisse principalmente la città di Wuhan 
nella provincia di Hubei ed, eventualmente, alcune zone della Cina.
Il 20 febbraio 2020, però, l’assessore al Welfare della Regione Lombardia ha dato la notizia di un primo caso 
di contagio a Codogno (Lodi). In pochi giorni diversi comuni del Nord Italia hanno registrato la presenza del virus 
ed il governo italiano ha deciso così di adottare le prime “misure straordinarie” per frenare la sua diffusione con 
un decreto approvato durante la notte del 23 febbraio 2020, limitato alle aree di epidemia (11 comuni situati 
nel Nord Italia). Una di queste misure ha riguardato la chiusura di tutti i punti vendita di quelle aree specifiche. Il 
25 febbraio l’infezione si è diffusa in altre regioni ed il governo ha quindi emanato un secondo decreto, che si è 
esteso ad Emilia Romagna, Friuli Venezia Giulia, Lombardia, Veneto, Piemonte e Liguria. 
Il 4 marzo 2020 si è preso atto che il contagio non arretrava ma, al contrario, si stava espandendo con ritmi 
esponenziali: stante il numero di vittime il Primo Ministro italiano Giuseppe Conte ha deciso di firmare un nuovo 
decreto che ha comportato la chiusura di università e scuole in tutta Italia. Forti restrizioni hanno colpito anche 
teatri, cinema e tutti gli eventi che prevedevano assembramenti di persone. L’8 marzo 2020 è stato pubblicato 
un altro decreto con lo scopo di vietare qualsiasi movimento in Lombardia e in quattordici province tra Veneto, 
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Emilia Romagna, Piemonte e Marche. L’11 marzo 2020 è stato pubblicato un ulteriore decreto, con lo slogan 
“#iorestoacasa”, che ha esteso a tutto il territorio nazionale ciò che era precedentemente previsto per le “zone 
rosse”. Da quel momento in poi, tutti i negozi del territorio nazionale hanno dovuto chiudere al pubblico (con 
l’esclusione di alcune categorie come alimentari e farmacie). Solo dopo circa un mese il numero di ricoverati ha 
iniziato a mostrare segnali di rallentamento, e con il DPCM pubblicato il 10 aprile 2020 è stata data la possibilità 
di riaprire ad alcune attività, a partire dal 14 aprile 2020, tra le quali i punti vendita dedicati all’abbigliamento 
bambino.
Occorre evidenziare che, se le misure del 23 e 25 febbraio 2020 hanno innescato nella popolazione italiana 
(principalmente al nord ma limitatamente anche al centro e al sud) timori e preoccupazioni legate al contagio, 
con un inevitabile riflesso sul traffico in negozio, l’emanazione del DPCM 11 marzo 2020, che ha coercitivamente 
disposto la chiusura di tutte le attività commerciali non essenziali, ivi compresa la vendita al dettaglio di prodotti 
di abbigliamento, a far data dal 12 marzo 2020, ha rappresentato per il Gruppo OVS un fatto, intervenuto dopo 
la chiusura dell’esercizio che, pur non comportando una rettifica ai saldi di bilancio al 31 gennaio 2020, data 
la rilevanza, ha presentato molteplici effetti presenti e futuri sull’operatività quotidiana del Gruppo nonché su 
alcune stime di attività e passività di bilancio che a tuttoggi non possono essere puntualmente quantificate. 
Inoltre, nell’attuale contesto di incertezza e tenuto conto dell’evoluzione del Covid-19 in relazione alle tempistiche 
di riapertura dei punti vendita e dei connessi impatti sui flussi di cassa del Gruppo per l’esercizio 2020, sono 
stati aggiornati gli scenari di sensitività previsti dallo IAS 36 nello svolgimento degli impairment test, soprattutto 
in merito ai possibili impatti derivanti dalla pandemia sulle assunzioni sottostanti le stime effettuate: ciò ha 
comportato una svalutazione nel bilancio chiuso al 31 gennaio 2020 di circa 161 milioni di Euro, quasi totalmente 
attribuita all’Avviamento.
Il paragrafo successivo fornisce la disclosure ritenuta necessaria al fine di descrivere qualitativamente e 
quantitativamente gli effetti dell’evento legato alla chiusura di tutta la rete vendita italiana ed estera e della 
presumibile difficile ripresa dei consumi per effetto della pandemia da Covid-19. Le stime ove presenti, sono 
fornite nei limiti della possibilità di poterle attendibilmente calcolare.
Per un maggiore approfondimento sui test di impairment si rinvia a quanto già ampiamente illustrato alla nota 11.

AZIONI INTRAPRESE DAL GRUPPO OVS A PARTIRE DAL MESE DI MARZO 2020 

Le restrizioni governative che hanno comportato la chiusura di tutta la rete vendita in Italia (ma anche all’estero) 
hanno evidenziato la necessità di intraprendere azioni rapide e mirate per far fronte ad un’emergenza mai vista 
prima in Italia dal dopoguerra. 
Fin dal primo giorno del mese di marzo 2020 è stato istituito un Comitato di Crisi per la gestione dell’emergenza, 
mettendo in atto tutte le iniziative possibili per preparare il Gruppo al contesto. Le aree individuate sono state 
principalmente cinque: affitti, personale, costi operativi, approvvigionamento merci ed infine, investimenti. Le 
azioni avviate intendono affrontare sia il periodo di chiusura, sia la fase di progressiva riapertura della rete, sia i 
restanti mesi del 2020 in cui si prevede comunque una consistente contrazione delle vendite.
Le interlocuzioni con i proprietari immobiliari sono state avviate fin da subito al fine di ottenere una modifica 
delle pattuizioni contrattuali da allineare al mutato scenario economico. In particolare le negoziazioni si stanno 
focalizzando nell’ottenere una variazione dei termini economci e, segnatamente una variabilizzazione dei canoni 
(con conseguente effetto di free rent nei periodi di chiusura dei negozi e quindi a vendite pari a zero) ed una 
modalità di liquidazione dei canoni non più anticipata ma posticipata, quantomeno nei primi mesi successivi alla 
riapertura. 
In questo contesto ed in pendenza delle negoziazioni il Gruppo ha sospeso i versamenti della quasi totalità dei 
canoni; ad oggi tale iniziativa non ha ricevuto significative manifestazioni di opposizione da parte dei proprietari 
immobiliari che hanno dimostrato concreta disponibilità di dialogo, eccezion fatta per alcuni isolati investitori 
stranieri.
Per quanto concerne il personale, con la chiusura dei negozi il personale di vendita è stato sospeso dal servizio. 
Le retribuzioni sono state garantite in primis con l’utilizzo del fondo ferie maturato, per poi attivare gli istituti 
previsti della Cassa Integrazione in Deroga, permettendo parzialmente di comprimere nel breve termine gli 
esborsi finanziari.
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A valle della riapertura, in reazione alla contrazione delle vendite attesa, il Gruppo prevede di avviare azioni di 
contenimento del costo del personale tramite una riduzione dei presidi, degli orari di apertura a livello giornaliero 
nonché della chiusura dei negozi nelle domeniche e nelle festività fino ad agosto 2020. 
Tale piano di riduzione verrà concordato con le parti sociali e include il mancato rinnovo dei contratti a termine, il 
blocco degli straordinari e ulteriore utilizzo dei fondi ferie e della Cassa Integrazione.
Per quanto riguarda il personale di sede, durante il periodo di chiusura è stata utilizzata la Cassa Integrazione in 
Deroga (previo utilizzo delle ferie maturate) per almeno il 50% dei collaboratori. Il resto dei collaboratori è attivo 
prevalentemente in lavoro agile con un presidio minimo in sede. Nel resto dell’anno le azioni di contenimento dei 
costi del personale di sede riguarderanno il sostanziale blocco di assunzioni e straordinari, alcune riorganizzazioni 
manageriali mirate ed il blocco degli incrementi retributivi discrezionali previsti a budget.
E’ stato inoltre istituito un fondo di solidarietà aziendale, finanziato dai dirigenti del Gruppo OVS tramite rinuncia 
volontaria di parte della propria retribuzione, destinato a quei dipendenti del Gruppo che dalla crisi sanitaria 
risultassero più colpiti, come purtroppo la famiglia di un giovane caponegozio OVS venuto a mancare dopo due 
settimane di lotta contro il virus. A tale fondo hanno deciso di partecipare anche gli amministratori di OVS S.p.A..
Sul fronte dei costi operativi sono stati ridotti al minimo tutti i costi ritenuti non strettamente necessari, tanto 
a livello di punto vendita, quanto di costi corporate e quelli dedicati al sostegno delle vendite. Al momento della 
chiusura della rete il Gruppo ha provveduto alla messa in sicurezza degli impianti nei negozi in modo da azzerare 
quasi totalmente i consumi. Sono stati sospesi anche tutti i servizi non necessari quali: vigilanza, pulizie, forniture 
shoppers, materiali per aggiornamento vetrine, ecc.
A valle della riapertura ulteriori risparmi saranno conseguenza della riduzione degli orari di apertura; per contro è 
previsto un significativo aumento dei costi sul fronte della sanificazione degli spazi, della protezione dei dipendenti 
(guanti, mascherine, gel igienizzanti ecc.) ed infine della sanificazione dei capi di abbigliamento.
A livello corporate è prevista un’ulteriore riduzione dei servizi esterni oltre a quanto già avvenuto nell’esercizio 
2019. Alla luce del lockdown il Gruppo ha inoltre ridimensionato il budget pubblicitario del periodo ed in particolare 
di quello televisivo riorientandolo verso canali più innovativi quali il web, dove si sono visti incrementi delle vendite 
a tripla cifra.
Si prevede inoltre una campagna di negoziazione commerciale con i fornitori principali al fine di ottenere, 
soprattutto da quelli meno affetti dall’emergenza Covid-19, un bonus straordinario.
Nel contesto del contenimento delle uscite di cassa e nelle more della riapertura dei negozi è stata avviata una 
specifica procedura per un maggior controllo dei pagamenti, condivisa con un importante advisor legale, legata 
alla durata della situazione emergenziale:
	• rispetto delle priorità per i creditori privilegiati ex lege (quali il personale);
	• creazione di un comitato ad hoc;
	• comunicazione trasparente a tutti i fornitori. 

Il pagamento degli importi posposti, resosi possibile anche grazie al rapporto di fiducia che caratterizza le relazioni 
di OVS con i suoi fornitori è comunque previsto entro il termine del 2020.
E’ stato completamente riorganizzato il piano di immissioni di merce relativo all’autunno/inverno, comunque in 
diminuzione rispetto al piano precedente. Per un maggiore approfondimento sul punto si rinvia al paragrafo 
successivo relativo all’Evoluzione prevedibile della gestione.
Sono infine stati ridotti al minimo tutti gli investimenti non strettamente necessari alla continuazione del business; 
in particolare è stato ridotto il numero di aperture di nuovi negozi e sono stati posticipati al 2021 alcuni altri 
progetti non strettamente necessari.
Il drastico calo di incassi nel mese di marzo e la pressoché totale mancanza nel mese di aprile, hanno imposto 
una precisa riprogrammazione di tutti gli esborsi finanziari previsti, insieme all’attivazione di misure straordinarie 
sopra descritte che consentissero di creare dei benefici anche immediati in termini di liquidità. Oltre alle specifiche 
misure di differimento dei pagamenti, ben comprese dai fornitori del Gruppo stante la situazione eccezionale, nel 
mese di marzo 2020 si è proceduto con lo smobilizzo dei contratti derivati di copertura per la merce prevista in 
acquisto, realizzando una plusvalenza di circa 10 milioni di Euro. 
Nel frattempo sono stati repentinamente avviati contatti con le banche, al fine di sondare la disponibilità di fornire 
finanza aggiuntiva finalizzata a supportare il temporaneo quanto inevitabile aumento di capitale circolante: a tal 
riguardo, il Governo italiano ha emanato in data 8 aprile 2020 il cosiddetto “Decreto Liquidità” il quale fin da 
subito ha rappresentato un valido supporto sotto il profilo finanziario che il Gruppo ha deciso di attivare. 
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Il processo volto al rafforzamento finanziario per fare fronte al prolungato lockdown forzato dei nostri negozi è 
quasi concluso.
Il processo ha visto il coinvolgimento di un pool composto da 5 banche dell’attuale contratto di finanziamento, da 
Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. e da una nuova banca. Gli istituti coinvolti hanno proceduto con le relative delibere. 
Il processo si concluderà con l’approvazione del Decreto del Ministero dell’Economia e delle Finanze. Vengono 
riportate di seguito le principali caratteristiche della “Nuova Finanza” controgarantita per l’80% da SACE S.p.A..
L’importo finanziato sarà pari a 100 milioni di Euro ed il finanziamento avrà una durata di 4,3 anni con scadenza 
di pagamento dell’ultima rata fissata a settembre 2024. Il finanziamento prevede un pre-ammortamento di 
24 mesi e 10 rate di uguale importo (10 milioni di Euro) trimestrali a partire da giugno 2022. Il covenant previsto 
è allineato con quello presente nell’attuale contratto di finanziamento. Il costo della garanzia SACE sarà così 
strutturato: 50 bps il primo anno, 100 bps il secondo ed il terzo anno, dal quarto anno in poi 200 bps, mentre il 
tasso di interesse applicato sarà pari al 2,25% + Euribor 3M.
Parallelamente a tale processo le banche del preesistente contratto di finanziamento hanno già deliberato 
favorevolmente, ancorché subordinatamente all’ottenimento della Nuova Finanza, la concessione di alcune 
modifiche/sospensioni del contratto stesso, di seguito riportate:
(i)	 la sospensione del rimborso delle rate di agosto 2020 e febbraio 2021 della Term B2. Queste, verranno 

cumulate alle ultime due rate previste da contratto (febbraio 2022 e agosto 2022);
(ii)	 la sospensione del covenant test fino ad aprile 2021 (verranno quindi sospesi i test previsti per aprile 2020, 

luglio 2020, ottobre 2020 e gennaio 2021);
(iii)	 l’ampliamento del basket linee a M/L concesse extra contratto di finanziamento in essere da 75 milioni di 

Euro a 100 milioni di Euro per consentire l’accesso alla Nuova Finanza garantita da SACE;
(iv)	 l’estensione della soglia per evento previsto di cross default da 5 a 20 milioni di Euro per tutta la durata del 

waiver;
(v)	 la sospensione, per tutto l’anno fiscale 2020, del test di clean down che prevede, una volta l’anno, che 

l’equazione RCF-Cassa sia inferiore a 25 milioni di Euro per almeno 5 giorni consecutivi.
Si rimanda anche a quanto riportato nella Relazione sulla Gestione al 31 gennaio 2020.
Alla luce delle più aggiornate proiezioni di cassa descritte anche in merito al processo di impairment e allo scenario 
di sensitività che rappresenta sostanzialmente le più aggiornate proiezioni elaborate dalla direzione sulla base 
delle evidenze esterne dei mesi di marzo, aprile e maggio 2020, e tenuto in considerazione l’avanzato processo 
di interlocuzione con le banche per i punti sopra descritti, il presente bilancio consolidato è stato redatto nel 
presupposto della continuità aziendale, in quanto gli amministratori hanno verificato l’insussistenza di indicatori di 
carattere finanziario, gestionale o di altro genere che potessero segnalare criticità significative circa la capacità 
del Gruppo di far fronte alle proprie obbligazioni nel prevedibile futuro ed in particolare nei prossimi 12 mesi.
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Informazioni ai sensi dell’art. 149 – duodecies del Regolamento Emittenti Consob  

Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell’art. 149 duodecies del Regolamento Emittenti Consob, evidenzia i 
corrispettivi di competenza degli esercizi 2019 e 2018 per i servizi di revisione e per altri servizi resi dalla stessa 
società di revisione PricewaterhouseCoopers S.p.A., oltre che per i servizi resi da società dello stesso network.

Proposta di approvazione del bilancio e di destinazione del risultato di esercizio 2019

A conclusione delle presenti note illustrative, Vi invitiamo ad approvare il bilancio di esercizio della società OVS 
S.p.A..
Vi proponiamo: 
	• di approvare il bilancio separato di OVS S.p.A. al 31 gennaio 2020;
	• di approvare la destinazione della perdita dell’esercizio di OVS S.p.A. al 31 gennaio 2020 pari a Euro 

139.443.479,00, come segue:
	• Euro 139.443.479,00 a utili/(perdite) portati a nuovo.

 

(migliaia di Euro) 2019 2018

a) Corrispettivi della società di revisione per la prestazione di servizi di revisione:
- alla Capogruppo OVS S.p.A. 280 308
- alle società controllate (servizi forniti da società del network PwC) 60 55

b) Corrispettivi della società di revisione per la prestazione di servizi diversi dalla revisione:
- alla Capogruppo OVS S.p.A. per servizi di verifica finalizzati all'emissione di un'attestazione - -

- alla Capogruppo OVS S.p.A. per servizi di verifica finalizzati all'emissione di un'attestazione 
(servizi forniti da società del network PwC) - -

- alla Capogruppo OVS S.p.A. per altri servizi 20 (*) 23 (*)

c) Corrispettivi delle entità appartenenti al network PwC per la prestazione di servizi:
- alla Capogruppo OVS S.p.A. - -

(*) Tali compensi si riferiscono a servizi “audit related” ai fini dell’esame limitato della Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario
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OVS PE 2020
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Separato



BluKids PE 2020



228 OVS

I documenti successivi contengono informazioni aggiuntive a corredo del bilancio separato per l’esercizio chiuso 
al 31 gennaio 2020.  

1.	 Immobili, impianti e macchinari al 31 gennaio 2020;

2.	Diritto di utilizzo beni in leasing al 31 gennaio 2020;

3.	 Immobilizzazioni immateriali al 31 gennaio 2020;

4.	 Immobili, impianti e macchinari al 31 gennaio 2019;

5.	 Immobilizzazioni immateriali al 31 gennaio 2019;

6.	Partecipazioni; 

7.	Dettaglio delle partecipazioni;

8.	Elenco delle partecipazioni in imprese controllate e collegate;

9.	Prospetto dell’origine, utilizzabilità e distribuibilità delle voci del Patrimonio Netto.
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Immobili, impianti e macchinari

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

(1) Il valore rappresenta per 4.290 migliaia di Euro, le immobilizzazioni in corso alla data del 31/01/2019, riclassificate alle specifiche categorie di 
immobilizzazioni nell’esercizio 2019.
(2) Include 2.688 migliaia di Euro relative a immobilizzazioni dismesse e svalutate nel periodo a seguito chiusura punti vendita.	

Movimenti dell’esercizio

Situazione al 
31.01.2019 Acquisizioni 

Alienazioni/ 
Dismissioni

Ammortamenti/ 
Svalutazioni Riclassifiche

Situazione al 
31.01.2020

Migliorie su beni di terzi

costo originario 211.074  6.291 (4.048) 0 (645) 212.672
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (152.697) 0 3.550 (9.139) 152 (158.134)
netto 58.377  6.291  (498) (9.139) (493) 54.538  

Terreni e fabbricati
costo originario 6.511  318 0 0 0 6.829
svalutazioni 0  0 0 0 0 0
ammortamenti (1.858) 0 0 (3) 0 (1.861)
netto 4.653  318  0 (3) 0 4.968  

Impianti e macchinario
costo originario 310.015  8.965  (4.290) 0 0 314.690
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (223.497) 0  3.605 (13.480) 0 (233.372)
netto 86.518  8.965  (685) (13.480) 0 81.318  

Attrezzature industriali e 
commerciali

costo originario 344.925  13.674  (12.546) 0 (198) 345.855
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (242.147) 0  10.878 (18.764) 122 (249.911)
netto 102.778  13.674  (1.668) (18.764) (76) 95.944  

Altri beni
costo originario 59.449  2.247  (270) 0 (2.482) 58.944
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (49.827) 0  266 (2.445) 1.476 (50.530)
netto 9.622  2.247  (4) (2.445) (1.006) 8.414  

Immobilizzazioni in corso e 
acconti

costo originario 7.153  3.100  (4.290) 0 0 5.963
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti 0 0  0 0 0 0
netto 7.153  3.100  (4.290) (1) 0 0 5.963  

Totale
costo originario 939.127 34.595  (25.444) 0 (3.325) 944.953
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (670.026) 0  18.299 (43.831) 1.750 (693.808)
netto 269.101  34.595  (7.145)(2) (43.831) (1.575) 251.145  

Allegato n. 1
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Diritto di utilizzo beni in leasing

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

Allegato n. 2

Movimenti dell’esercizio
Impatti IFRS 16 

al 01.02.2019 Incrementi Rimisurazioni Decrementi (*)
Ammortamenti/ 

Svalutazioni
Situazione al 

31.01.2020

Terreni e fabbricati

costo originario 896.709 133.743 (41.120) (8.746) 0 980.586
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 8.746 (141.370) (132.624)
netto 896.709  133.743  (41.120) 0 (141.370) 847.962  

Impianti e macchinario
costo originario 0 640 0 0 0 640
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 0 (24) (24)
netto 0  640  0 0 (24) 616  

Attrezzature industriali 
e  commerciali

costo originario 198 1.825 0 0 0 2.023
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (122) 0 0 0 (107) (229)
netto 76  1.825  0 0 (107) 1.794  

Altri beni

costo originario 3.426 745 0 (209) 0 3.962
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (1.476) 0 0 209 (1.340) (2.607)
netto 1.950  745  0 0 (1.340) 1.355  

Totale
costo originario 900.333 136.953  (41.120) (8.955) 0 987.211
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (1.598) 0  0 8.955 (142.841) (135.484)
netto 898.735  136.953  (41.120) 0 (142.841) 851.727  



231  RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2019

Immobilizzazioni immateriali

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

(1) Il valore rappresenta per 989 migliaia di Euro, le immobilizzazioni in corso alla data del 31/01/2019, riclassificate alle specifiche categorie di 
immobilizzazioni nell’esercizio 2019.	
(2) Include 161.349 migliaia di Euro relative ad attività svalutate a seguito di impairment test dei punti vendita e dell’avviamento OVS, già al 
netto di ripristino di precedenti esercizi per 1.028 migliaia di Euro.

Movimenti dell’esercizio

Situazione al 
31.01.2019 Acquisizioni 

Alienazioni/ 
Dismissioni

Ammortamenti/ 
Svalutazioni Riclassifiche

Situazione al 
31.01.2020

Diritti di brevetto industriale 
e diritti di utilizzazione delle 
opere dell'ingegno

costo originario 149.136  9.347 (23) 0 645 159.105
svalutazioni 0  0 0 0 0 0
ammortamenti (121.828) 0 5 (9.780) (152) (131.755)
netto 27.308  9.347  (18) (9.780) 493 27.350  

Concessioni, licenze e marchi
costo originario 520.182  0 (1.850) 0 0 518.332
svalutazioni (6.206) 0 737 (6.349) 0 (11.818)
ammortamenti (7.881) 0 86 (1.029) 0 (8.824)
netto 506.095  0  (1.027) (7.378) 0 497.690  

Immobilizzazioni in corso e 
acconti

costo originario 989 2.657 (989) 0 0 2.657
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 0 0 0
netto 989  2.657  (989) (1) 0 0 2.657  

Altre immobilizzazioni 
immateriali

costo originario 165.530  50 (81) 0 0 165.499
svalutazioni 0  0 0 0 0 0
ammortamenti (67.016) 0 80 (8.269) 0 (75.205)
netto 98.514  50  (1) (8.269) 0 90.294  

Totale
costo originario 835.837 12.054 (2.943) 0 645 845.593
svalutazioni (6.206) 0 737 (6.349) (2) 0 (11.818)
ammortamenti (196.725) 0 171 (19.078) (152) (215.784)
netto 632.906  12.054  (2.035) (25.427) 493 617.991  

Avviamento
costo originario 452.541  0 0 0 0 452.541
svalutazioni 0  0 0 (155.000) (2) 0 (155.000)
ammortamenti 0  0 0 0 0 0
netto 452.541  0  0  (155.000) 0 297.541  

Allegato n. 3
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Immobili, impianti e macchinari

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio precedente sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

(1) Il valore rappresenta per 3.246 migliaia di Euro, le immobilizzazioni in corso alla data del 31/01/2018, riclassificate alle specifiche categorie di 
immobilizzazioni nell’esercizio 2018.	
(2) Include 1.197 migliaia di Euro relative a immobilizzazioni dismesse e svalutate nel periodo a seguito chiusura punti vendita.	
	

Movimenti dell’esercizio 2018

Situazione al 
31.01.2018 Acquisizioni 

Alienazioni/ 
Dismissioni

Ammortamenti/ 
Svalutazioni Riclassifiche

Situazione al 
31.01.2019

Migliorie su beni di terzi

costo originario 210.167  12.440 (11.954) 0 421 211.074
svalutazioni 0 0 0 0 0 0
ammortamenti (155.728) 0 11.507 (8.773) 297 (152.697)
netto 54.439  12.440  (447) (8.773) 718 58.377  

Terreni e fabbricati
costo originario 34.782  151 (27.317) 0 (1.105) 6.511
svalutazioni 0  0 0 0 0 0
ammortamenti (9.334) 0 7.638 (549) 387 (1.858)
netto 25.448  151  (19.679) (549) (718) 4.653  

Impianti e macchinario
costo originario 301.622  13.133  (4.740) 0 0 310.015
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (214.193) 0  4.384 (13.688) 0 (223.497)
netto 87.429  13.133  (356) (13.688) 0 86.518  

Attrezzature industriali e 
commerciali

costo originario 335.778  31.196  (22.049) 0 0 344.925
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (243.888) 0  21.294 (19.553) 0 (242.147)
netto 91.890  31.196  (755) (19.553) 0 102.778  

Altri beni
costo originario 58.474  4.476  (3.501) 0 0 59.449
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (50.696) 0  3.474 (2.605) 0 (49.827)
netto 7.778  4.476  (27) (2.605) 0 9.622  

Immobilizzazioni in corso e 
acconti

costo originario 5.647  4.752  (3.246) 0 0 7.153
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti 0 0  0 0 0 0
netto 5.647  4.752  (3.246) (1) 0 0 7.153  

Totale
costo originario 946.470 66.148  (72.807) 0 (684) 939.127
svalutazioni 0 0  0 0 0 0
ammortamenti (673.839) 0  48.297 (45.168) 684 (670.026)
netto 272.631  66.148  (24.510)(2) (45.168) 0 269.101  

Allegato n. 4
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Immobilizzazioni immateriali

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio precedente sono le seguenti  (in migliaia di Euro):

(1) Il valore rappresenta per 1.013 migliaia di Euro, le immobilizzazioni in corso alla data del 31/01/2018, riclassificate alle specifiche categorie di 
immobilizzazioni nell’esercizio 2018.	
(2) Include 690 migliaia di Euro relative a immobilizzazioni dismesse e svalutate nel periodo a seguito chiusura punti vendita	
(3) Include 1.100 migliaia di Euro relative ad attività svalutate a seguito di impairment test dei punti vendita, già al netto di ripristino di precedenti 
esercizi per 800 migliaia di Euro.

Movimenti dell’esercizio 2018
Situazione al 

31.01.2018 Acquisizioni 
Alienazioni/ 
Dismissioni

Ammortamenti/ 
Svalutazioni

Situazione al 
31.01.2019

Diritti di brevetto industriale e diritti di 
utilizzazione delle opere dell'ingegno

costo originario 135.325  14.675 (864) 0 149.136
svalutazioni 0  0 0 0 0
ammortamenti (113.356) 0 54 (8.526) (121.828)
netto 21.969  14.675  (810) (8.526) 27.308  

Concessioni, licenze e marchi
costo originario 520.011  1.319 (1.148) 0 520.182
svalutazioni (5.439) 0 333 (1.100) (6.206)
ammortamenti (6.821) 0 15 (1.075) (7.881)
netto 507.751  1.319  (800) (2.175) 506.095  

Immobilizzazioni in corso e acconti
costo originario 1.363 639 (1.013) 0 989
svalutazioni 0 0 0 0 0
ammortamenti 0 0 0 0 0
netto 1.363  639  (1.013) (1) 0 989  

Altre immobilizzazioni immateriali

costo originario 164.284  1.246 0 0 165.530
svalutazioni 0  0 0 0 0
ammortamenti (58.759) 0 0 (8.257) (67.016)
netto 105.525  1.246  0  (8.257) 98.514  

Totale
costo originario 820.983 17.879 (3.025) 0 835.837
svalutazioni (5.439) 0 333 (1.100) (3) (6.206)
ammortamenti (178.936) 0 69 (17.858) (196.725)
netto 636.608  17.879  (2.623)(2) (18.958) 632.906  

Avviamento
costo originario 452.541  0 0 0 452.541
svalutazioni 0  0 0 0 0
ammortamenti 0  0 0 0 0
netto 452.541  0  0  0 452.541  

Allegato n. 5



234 OVS

Partecipazioni

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti (in migliaia di Euro):

(*) I saldi di apertura delle partecipazioni in imprese controllate sono esposti al netto degli effetti del disinvestimento in OVS Austria GmbH 
avvenuto nell’esercizio 2018.

Movimenti dell’esercizio
Situazione al 

31.01.2019 Incrementi Decrementi
Situazione al 

31.01.2020

Partecipazioni in imprese controllate (*)

investimento / (disinvestimento) 19.358  5.820 (1.535) 23.643
rivalutazioni / (svalutazioni) (10.606) 0 (4.568) (15.174)
netto 8.752  5.820  (6.103) 8.469  

Partecipazioni in imprese collegate
investimento / (disinvestimento) 8.420  0 0 8.420
rivalutazioni / (svalutazioni) (8.284) 0 0 (8.284)
netto 136  0  0 136  

Totale
investimento / (disinvestimento) 27.778  5.820 (1.535) 32.063
rivalutazioni / (svalutazioni) (18.890) 0 (4.568) (23.458)
netto 8.888  5.820  (6.103) 8.605  

Allegato n. 6
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Dettaglio partecipazioni

La composizione e le variazioni intervenute nell’esercizio sono le seguenti:

Allegato n. 7

Movimenti dell’esercizio

Descrizione
Situazione al 

31.01.2019
Acquisizioni/ 

Incrementi
Svalutazioni/

decrementi
Situazione al 

31.01.2020 % possesso

IMPRESE CONTROLLATE

OVS Hong Kong Sourcing Ltd 8.226.919  0 0 8.226.919 100%
OVS Department Stores d.o.o. 345.600  700.033 (875.000) 170.633 100%
OVS Maloprodaja d.o.o. 45.588 1.300.000 (1.345.588) 0 100%
OVS Fashion España SL 21.000 2.320.000 (2.318.000) 23.000 100%
82 S.r.l. 48.000  0 0 48.000 70%
OVS France SAS 30.000  0 (30.000) 0 100%
Serenissima Retail GmbH 35.000  1.500.000 (1.535.000) 0 100%

8.752.107  5.820.033  (6.103.588) 8.468.552  
IMPRESE COLLEGATE
Centomilacandele S.C.p.A. 136.313  0 0 136.313 31,63%

136.313  0  0 136.313  

TOTALI 8.888.420 5.820.033 (6.103.588) 8.604.865 
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Elenco delle partecipazioni in imprese controllate e collegate

Allegato n. 8

Sede % possesso

Valore a 
bilancio al 

31.01.2020
Capitale     

 sociale
Risultato 

d'esercizio

Patrimonio 
ultimo 

esercizio
Valore quota 

patrimonio

OVS Hong Kong Sourcing Ltd Hong Kong 100,00% 8.226.919 56.419 20.053.462 21.926.560 21.926.560
OVS Department Stores d.o.o. Belgrado 100,00% 170.633 8.109.165 (674.720) 170.482 170.482
OVS Maloprodaja d.o.o. Zagabria 100,00% 0 2.619 (1.495.981) (1.487.592) (1.487.592)
OVS Fashion España SL Madrid 100,00% 23.000 3.100 (2.317.469) 23.175 23.175
OVS France SAS Parigi 100,00% 0 30.000 (204.172) (177.095) (177.095)
82 S.r.l. Mestre-Venezia 70,00% 48.000 10.000 37.831 106.162 74.313
Centomilacandele S.C.p.A. Milano 31,63% 136.313 300.000 6.771 403.274 127.556

TOTALE 8.604.865  8.511.303  15.405.722  20.964.966  20.657.399  
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Prospetto dell’origine, utilizzabilità e distribuibilità delle voci del Patrimonio Netto

(*) A: per aumento di capitale, B: per copertura perdite, C: per distribuzione ai soci

(migliaia di Euro) Importo
Possibilità 

utilizzazione (*)
Quota disponibile / 

distribuibile

Capitale 227.000 B -
Riserva legale 9.884 B -
Riserva sovrapprezzo azioni 511.995 A,B,C 511.995
Utili/(perdite) a nuovo 104.178 A,B,C 67.165

TOTALE 853.057  579.160  

Allegato n. 9
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Attestazione del Bilancio di esercizio ai sensi 
dell’articolo 81-ter del Regolamento
Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e 
successive modifiche e integrazioni
1.	 I sottoscritti Stefano Beraldo, Amministratore Delegato, e Nicola Perin, Dirigente Preposto alla redazione dei 

documenti contabili e societari di OVS S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’articolo 
154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

	• l’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa
	• l’effettiva applicazione

delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio d’esercizio nel corso del periodo 1° 
febbraio 2019 – 31 gennaio 2020.

2.	La valutazione dell’adeguatezza delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio 
separato al 31 gennaio 2020 si è basata su un processo definito da OVS S.p.A. in coerenza con il modello 
Internal Control – Integrated Framework emesso dal Committee of Sponsoring Organizations of the 
Treadway Commission (CoSO) che rappresenta un framework di riferimento generalmente accettato a livello 
internazionale.

 
3.	Si attesta, inoltre, che:

3.1	 il bilancio d’esercizio:
a.	 è redatto in conformità ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella Comunità Europea 

ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;
b.	 corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
c.	 è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica e 

finanziaria dell’emittente. 

3.2 	La relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’andamento e del risultato della gestione, 
nonché della situazione dell’emittente, unitamente alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono 
esposti.

Venezia – Mestre, 26 maggio 2020

	 Stefano Beraldo 	 Nicola Perin 
	 Amministratore Delegato	 Il Dirigente preposto alla redazione           
		  dei documenti contabili societari
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Relazione della società di revisione indipendente  
ai sensi dell’articolo 14 del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e dell’articolo 10 del Regolamento (UE) n° 
537/2014 
 
 
Agli azionisti della OVS SpA 
 
 
Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio 
 
 
Giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della società OVS SpA (la Società), 
costituito dalla situazione patrimoniale e finanziaria al 31 gennaio 2020, dal conto economico, dal 
conto economico complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto 
finanziario per l’esercizio chiuso a tale data e dalle note illustrative al bilancio che includono anche la 
sintesi dei più significativi principi contabili applicati. 
 
A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria della Società al 31 gennaio 2020, del risultato economico e dei 
flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità agli International Financial Reporting 
Standards adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 
del DLgs 28 febbraio 2005, n° 38. 
 
 
Elementi alla base del giudizio 
 
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). 
Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della 
presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Società in conformità alle norme e ai principi in 
materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del 
bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro 
giudizio. 
 
 
Aspetti chiave della revisione contabile 
 
Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio 
professionale, sono stati maggiormente significativi nell’ambito della revisione contabile del 
bilancio dell’esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell’ambito della revisione 
contabile e nella formazione del nostro giudizio sul bilancio d’esercizio nel suo complesso; pertanto su 
tali aspetti non esprimiamo un giudizio separato. 
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Aspetti chiave  Procedure di revisione in risposta agli 
aspetti chiave 

 
Valutazione della recuperabilità dei valori 
iscritti nelle voci di bilancio "avviamento" e 
"immobilizzazioni immateriali" 
 
Note 10 e 11 del bilancio separato 
 
Il bilancio d’esercizio della OVS SpA al 31 gennaio 
2020 include un avviamento per 297.541 
migliaia di Euro e immobilizzazioni immateriali 
per 617.991 migliaia di Euro, di cui 390.799 
migliaia di Euro a vita utile indefinita e 227.192 
migliaia di euro a vita utile definita. 
 
L'avviamento è relativo per la sua interezza alla 
divisione OVS. 
Le immobilizzazioni immateriali a vita utile 
indefinita includono le insegne OVS ed UPIM, 
rispettivamente per 377.492 migliaia di Euro e per 
13.307 migliaia di Euro. 
I valori riportati derivano dalla contabilizzazione 
di aggregazioni di imprese avvenute in precedenti 
esercizi. 
 
In accordo con i principi contabili di riferimento, 
la Direzione di OVS SpA effettua, almeno con 
frequenza annuale, la valutazione della 
recuperabilità del valore dell'avviamento e delle 
immobilizzazioni immateriali a vita utile indefinita 
basata sulla stima del valore d'uso delle unità 
generatrici di cassa nelle quali l’avviamento e le 
immobilizzazioni immateriali sono allocate, 
mediante l'attualizzazione dei flussi di cassa futuri 
previsti per il triennio successivo e del valore 
terminale (“impairment test”). 
 
I dati utilizzati per tale esercizio sono riconducibili 
al piano economico-finanziario triennale 2020-
2022 approvato dal Consiglio di Amministrazione 
di OVS SpA il 30 gennaio 2020. 
 
Le altre attività immateriali a vita utile definita, 
sono oggetto di verifica esclusivamente nel caso vi 
sia la presenza di indicatori di perdita di valore. 
 
Abbiamo ritenuto l'avviamento e le 
immobilizzazioni immateriali poste significative in 
considerazione del loro ammontare e degli 
elementi di stima ed incertezza insiti nelle 
valutazioni effettuate dagli amministratori in 

 
Abbiamo ottenuto il piano economico-
finanziario triennale 2020-2022 approvato dal 
Consiglio di Amministrazione in data 30 
gennaio 2020, i modelli e la documentazione 
utilizzati dalla Direzione e approvati dal 
Consiglio di Amministrazione di OVS SpA in 
data 26 maggio 2020 per la determinazione 
del valore recuperabile delle unità generatrici 
di cassa identificate alle quali sono state 
allocate l’avviamento e le immobilizzazioni 
immateriali. 
 
Anche con il supporto di esperti in valutazione 
appartenenti alla rete PwC, abbiamo 
analizzato l'approccio metodologico utilizzato 
dalla Direzione della di OVS SpA per la 
determinazione del valore recuperabile, 
abbiamo verificato l’accuratezza matematica 
dei modelli utilizzati e confrontato il valore 
d’uso così determinato con il valore contabile 
di ciascuna unità generatrice di cassa. 
 
Abbiamo analizzato la ragionevolezza delle 
considerazioni effettuate dalla Direzione della 
Società in merito all’identificazione delle unità 
generatrici di cassa e al processo di allocazione 
dell’avviamento e delle immobilizzazioni 
immateriali alle stesse, verificandone la 
coerenza con la struttura della Società e dei 
settori operativi in cui opera. 
 
Abbiamo analizzato i dati previsionali di 
ciascuna unità generatrice di cassa a cui sono 
allocati i valori delle immobilizzazioni 
immateriali ed utilizzati per la valutazione 
della loro recuperabilità, verificandone la 
coerenza con il piano economico-finanziario 
triennale 2020-2022 approvato dal Consiglio 
di Amministrazione della OVS SpA, valutando 
criticamente la ragionevolezza dei flussi di 
cassa preventivati dalla Direzione per gli 
esercizi successivi. Abbiamo, infatti, valutato 
la congruità delle principali assunzioni 
utilizzate con riferimento ai flussi di cassa 
futuri attesi alla luce dei risultati passati di 
OVS SpA, comparando i tassi di crescita 
utilizzati dalla Direzione con fonti esterne e 
altri dati comunemente a disposizione degli 
analisti di mercato. 
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relazione alla loro recuperabilità.  
I principali elementi di incertezza e stima sono 
legati alla corretta definizione ed individuazione 
delle unità generatrici di cassa, alla stima dei flussi 
di cassa previsionali ed alla stima del tasso di 
attualizzazione dei flussi di cassa futuri. 
 
 
 
 
 

 
Abbiamo verificato il metodo di calcolo 
utilizzato ai fini della stima del costo medio 
ponderato del capitale dell’impresa utilizzato 
per l'attualizzazione dei flussi di cassa futuri 
attesi. 
 
Le nostre verifiche hanno, infine, ricompreso 
anche una valutazione critica delle analisi 
svolte dalla Direzione aziendale circa la stima 
degli impatti sulle poste di bilancio, così come 
previsto dai principi internazionali, derivanti 
dalla pandemia da Covid-19 e le azioni 
previste per mitigarne gli effetti. Abbiamo 
attuato tale disamina anche a supporto della 
nostra valutazione di completezza e 
adeguatezza degli elementi informativi 
contenuti nelle note illustrative al bilancio 
d’esercizio e dell’appropriatezza del 
presupposto della continuità aziendale 
utilizzato per la redazione del bilancio stesso. 

 
 
Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio 
 
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità agli International Financial Reporting Standards 
adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 del DLgs 
28 febbraio 2005, n° 38 e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli 
stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi 
dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 
 
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità della Società di continuare ad 
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per 
l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 
redazione del bilancio d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la 
liquidazione della Società o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative realistiche a tali 
scelte. 
Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul 
processo di predisposizione dell’informativa finanziaria della Società. 
 
 
Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio 
d’esercizio 
 
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo 
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 
intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per 
ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia 
che una revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) 
individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 
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comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 
ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le 
decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio d’esercizio. 
 
 Nell’ambito d ella revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo 
professionale per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre: 
 
 abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, d o vuti a 

frodi o a comportamenti o eventi no n intenzionali ; abbiamo definito e svolto procedure di 
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed 
appropriati su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore 
significativo dovuto a frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un errore 
significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode può 
implicare  l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni 
fuorvianti o forzature del controllo interno; 

 abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione 
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per  
esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della Società;  

 abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza 
delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa; 

 siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori 
del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, 
sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che 
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità della Società di continuare ad operare 
come un’entità in funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a 
richiamare l'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio 
ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione 
del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino 
alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono 
comportare che la Società cessi di operare come un’entità in funzionamento; 

 abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo 
complesso, inclusa l’informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le operazioni e gli 
eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione. 

 
Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello 
appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica 
pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze 
significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 
Abbiamo fornito ai responsabili delle attività di governance anche una dichiarazione sul fatto che 
abbiamo rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili 
nell’ordinamento italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere 
un effetto sulla nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia. 
 
Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attività di governance, abbiamo identificato quelli 
che so no stati più rilevanti nell’ambito della revisione contabile del bilancio dell’esercizio in esame, 
che hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella 
relazione di revisione. 
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Altre informazioni comunicate ai sensi dell’articolo 10 del Regolamento (UE) n° 
537/2014 
 
L’assemblea degli azionisti della OVS SpA ci ha conferito in data 23 luglio 2014 l’incarico di 
revisione legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Società per gli esercizi dal 31 gennaio 2015 al 
31 gennaio 2023. 
 
Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi 
dell’articolo 5, paragrafo 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti 
rispetto alla Società nell’esecuzione della revisione legale. 
 
Confermiamo che il giudizio sul bilancio d’esercizio espresso nella presente relazione è in linea con 
quanto indicato nella relazione aggiuntiva destinata al collegio sindacale, nella sua funzione di 
comitato per il controllo interno e la revisione contabile, predisposta ai sensi dell’articolo 11 del citato 
Regolamento. 
 
Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 
 
 
Giudizio ai sensi dell’articolo 14, comma 2, lettera e), del DLgs 27 gennaio 2010, n° 39 e 
dell’articolo 123-bis, comma 4, del DLgs 24 febbraio 1998, n° 58 
 
Gli amministratori della OVS SpA sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla 
gestione e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari della OVS SpA al 31 gennaio 
2020, incluse la loro coerenza con il relativo bilancio d’esercizio e la loro conformità alle norme di 
legge. 
 
Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n° 720B al fine di esprimere 
un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute 
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’articolo 123-bis, comma 4, 
del DLgs 24 febbraio 1998, n° 58, con il bilancio d’esercizio della OVS SpA al 31 gennaio 2020 e sulla 
conformità delle stesse alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori 
significativi. 
 
A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella relazione 
sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio d’esercizio 
della OVS SpA al 31 gennaio 2020 e sono redatte in conformità alle norme di legge. 
 
Con riferimento alla dichiarazione di cui all’articolo 14, comma 2, lettera e), del DLgs 27 gennaio 2010, 
n° 39, rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto 
acquisite nel corso dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare. 
 
 
Treviso, 30 maggio 2020 
 
PricewaterhouseCoopers SpA 
 
 
 
 
Massimo Dal Lago 
(Revisore legale) 








