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Italy, 00187 Roma, Via Poli 29 

Tel. 0039/06/6976681 fax 0039/06/69766830 
e‐mail: presidenza@fondazioneoic.it 

 
 
 
 

IASB 
30 Cannon Street 
London EC4M 6XH 
United Kingdom 
 

 
 

23 December 2014 
 
 

 
 
Re: ED Measuring quoted investments in subsidiaries, joint ventures and associates at fair value 
 
 
 
Dear Hans, 
 
We  are  pleased  to  have  the  opportunity  to  provide  our  comments  to  the  exposure  draft 

Measuring quoted investments in subsidiaries, joint ventures and associates at fair value, included 

in the appendix. 

Should you need any further information, please do not hesitate to contact us. 
 
 
 

Yours sincerely, 
Angelo Casò 
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APPENDIX 

 

 

 

Question 1 

The IASB concluded that the unit of account for investments within the scope of IFRS 10, IAS 27 and 

IAS 28 is the investment as a whole rather than the individual financial instruments included within 

that investment (see paragraphs BC3–BC7). 

Do you agree with this conclusion? If not, why and what alternative do you propose? 

We agree that, as explained in the Basis for Conclusions of the proposed amendment, the unit of 
account  for  investments within  the  scope of  IFRS 10,  IAS 27  and  IAS 28  is  the  investment  as  a 
whole rather than the  individual financial  instruments  included within that  investment. Although 
the unit of account represents a mere explanation of the concepts underpinning the measurement 
choice, we believe that the IASB should consider whether it may be clarified also in the body of the 
standard. This would help to clarify the application of the amendment also for preparers that may 
not have access to the Basis for Conclusions, because those are not part of the text endorsed in EU 
law. 
 

Question 2 

The  IASB  proposes  to  amend  IFRS  10,  IFRS  12,  IAS  27  and  IAS  28  to  clarify  that  the  fair  value 

measurement of quoted  investments  in  subsidiaries,  joint ventures and associates  should be  the 

product of the quoted price (P) multiplied by the quantity of financial instruments held (Q), or P × 

Q, without adjustments (see paragraphs BC8– BC14). 

Do you agree with the proposed amendments? If not, why and what alternative do you propose? 

Please explain your reasons,  including commenting on the usefulness of the  information provided 

to users of financial statements. 

 

In relation to the IAS proposal to amend IFRS 10, IFRS 12, IAS 27 and IAS 28 to clarify that the fair 

value measurement of quoted investments in subsidiaries, joint ventures and associates should be 

the product of the quoted price (P) multiplied by the quantity of financial instruments held (Q), or 

P × Q, without adjustments, we have the following concerns: 

 With  this  amendment  the  IASB  is  creating  a  distinguish  between  the  unit  of  account 
(investment  is  considered  as  a  whole)  and  the  unit  of  measurement  (investment  is 
considered as a set of individual financial instruments). We believe that the  introduction of 
an  exception  to  the  consistency  between  unit  of  account  and  unit  of measurement  (as 
proposed in the ED) is not conceptually sharable. 
 



 Det
ass
info
ass
diff

 

 If th
don
valu
ent
rep
con
the
valu
its 
rep
inte
ent

 

 The
sha
185
now

 

 

The

diff

sto

ann

(off

termining t
ociate,  quo
ormation. W
ociate,  the
fer from the

he unit of a
ne through 
ues  of  the 
tirety  woul
presentative
ntrolled ent
e market ca
ue of an inv
resources a
presentative
erested in p
tity and to g

e reasons e
are market 
5 public ten
wadays. The

e  table  sho

ference bet

ck  price  a

nouncemen

fer‐close) / 

he fair valu
oted  in  act
Where the u
e  price  paid
e mathemat

account is th
a PxQ form
premiums 
ld  consider
e of the fair
tity manage
pitalization 
vestment in
at the highe
e of  the  fai
paying more
gain the val

xplained ab
values befo
nder offers 
e table belo

ws,  in addi

tween  the 

at  different

nt date. The

close * 10

ue measurem
tive  marke
unit of acco
d may  inclu
tical produc

he investme
mula when 
or  discoun
r.  In  theor
r value of in
es its assets 
is an input 
n a listed en
st and best 
r value of  t
e than the m
ue of mana

bove should
ore and aft
completed

ow summar

ition  to  the

price per  s

t  dates  (o

e difference

0. The abov

ment of an
et  as  the  p
ount  is the 
ude  control
ct P × Q.  

ent as a wh
the price o
nts  that  a  p
ry  the  ma
nvestment a
at the high
that should
ntity. Obvio
 use. Then, 
the  investm
market valu
ging resour

d be demon
ter public  te
d  in the ma
izes the res

e number o

share offere

one  day,  tw

e  in percen

ve analysis 

 investmen
product  P 
investment
l  premiums

hole, the me
of the single
potential  in
arket  value
as a whole i
hest and be
d always be
ously, not al
not always

ment as a w
ue of the sh
rces at their

nstrated by 
ender offer
in Europea
sults of this 

of  transactio

ed by  the  a

wo  weeks,

ntage  is calc

shows tha

t in a subsi
×  Q  will  n
t  in a subsid
s  or  discou

easurement
e quoted sh
nvestor  on 
  of  the  li
n the circum
st use. Ther
e considered
ways is an 
 is the mark
whole. A po
ares to acq
r highest an

the analysi
rs. To  this e
n Financial 
statistical a

ons per  cou

acquirer  an

,  30  days, 

culated by 

t  in  fact a s

diary, joint 
not  result 
diary,  joint 
nts  and  co

t of that ite
hare  is effec
the  investm
isted  share
mstances in
refore we b
d in measur
entity able 
ket value of
otential buy
uire the co
nd best use.

is of the dif
end we hav
Market  fro

analysis. 

untry,  the 

nd  the  targe

  90  days) 

the  followi

substantive

3

venture or
in  relevant
venture or

onsequently

m could be
cted by the
ment  in  its
es  may  be
n which the
believe that
ring the fair
to manage
f the shares
yer may be
ntrol of the
 

fferences in
ve analyzed
om 2009 to

 

percentage

et’s  closing

prior  the

ng  formula

e difference

3 

r 
t 
r 
y 

e 
e 
s 
e 
e 
t 
r 
e 
s 
e 
e 

n 
d 
o 

e 

g 

e 

a 

e 



4 

exists  between  the  prices  of  shares  paid  for  acquiring  control  and  the  prices  that  are 

normally listed in the market in the absence of a public tender offer. 

 

 We also note many advances have been made in the US to evaluate the implied premium 
in  the  fair  value  of  a  controlling  interest.  The  AICPA  Accounting  and  Valuation  Guide 
"Testing Goodwill  for  Impairment"  (2013) devotes  a  section  to  the  comparison between 
the fair value of an entity  in the perspective of a person who has control and the market 
capitalization and states that when the difference between the fair value and capitalization 
expands,  adequate  external  evidence  is  needed  (the  universe  of  likely  buyers,  on  the 
activity level of M & A in the industry, the existence of at least two bidders to support the 
control premium). For this reason we note that the introduction of this amendment would 
reduce  comparability  (under  this profile) of  the  financial  statements prepared under US 
GAAP and IAS/IFRS with confusion on the part of users.  

 Finally  we  concur  with  EFRAG  in  soliciting  the  IASB  to  analyse  current  practices  in 
measuring fair value of this type of quoted investments including premiums and discounts 
and reassess where to strike the balance between relevance and reliability. We suggest the 
IASB clarifies the principle underpinning the fair value measurement of investments within 
the scope of IFRS 10, IAS 27 and IAS 28 that are listed in an active market, establishing the 
circumstances  in which the quoted prices are representative of the value of the share of 
the investment as a whole.  

 

Question 3  

The  IASB  proposes  to  align  the  fair  value  measurement  of  a  quoted  CGU  to  the  fair  value 

measurement of a quoted investment. It proposes to amend IAS 36 to clarify that the recoverable 

amount of a CGU that corresponds to a quoted entity measured on the basis of fair value less costs 

of disposal  should be  the product of  the quoted price  (P) multiplied by  the quantity of  financial 

instruments held  (Q), or P × Q, without adjustments  (see paragraphs BC15–BC19). To determine 

fair value less costs of disposal, disposal costs are deducted from the fair value amount measured 

on this basis.  

Do you agree with the proposed amendments? If not, why and what alternative do you propose?  

With  reference  to  this question, please  refer  to what has already been  stated  in  the answer  to 
question 2. 
 

Question 4  

The IASB proposes to include an example to IFRS 13 to illustrate the application of paragraph 48 of 

that  Standard  to  a  group  of  financial  assets  and  financial  liabilities  whose  market  risks  are 

substantially the same and whose fair value measurement is categorised within Level 1 of the fair 

value hierarchy. The example  illustrates that the  fair value of an entity’s net exposure to market 

risks  arising  from  such  a  group  of  financial  assets  and  financial  liabilities  is  to  be measured  in 

accordance with the corresponding Level 1 prices.  
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Do you think that the proposed additional illustrative example for IFRS 13 illustrates the application 

of paragraph 48 of IFRS 13? If not, why and what alternative do you propose?  

 

In view of what has already been shown in previous answers we support the illustrative example. 
 

Question 5  

The IASB proposes that for the amendments to IFRS 10, IAS 27 and IAS 28, an entity should adjust 

its opening  retained earnings, or other component of equity, as appropriate,  to account  for any 

difference between the previous carrying amount of the quoted investment(s) in subsidiaries, joint 

ventures or associates and the carrying amount of those quoted investment(s) at the beginning of 

the  reporting  period  in  which  the  amendments  are  applied.  The  IASB  proposes  that  the 

amendments to IFRS 12 and IAS 36 should be applied prospectively.  

The IASB also proposes disclosure requirements on transition (see paragraphs BC32–BC33) and to 

permit early application (see paragraph BC35).  

Do you agree with the transition methods proposed (see paragraphs BC30–BC35)? If not, why and 

what alternative do you propose? 

With  the  exception  of  proposed  amendments  to  IAS  36,  OIC  recommends  retrospective 
application of the requirements, as this would result  in comparable  information  for all reporting 
periods presented. 
 

 

 


