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Anna Del Freo
Liquidità,ilproblemadimol-

te aziende, italiane ed europee.
La stretta del credito nel Vec-
chiocontinente,insiemeallaglo-
balizzazione sempre più spinta,
apronoperleimpresenuovisce-
nari. E poiché secondo un son-
daggio dello studio legale Allen
andOvery(sivedailSole24Ore
del12novembre)lafamedicredi-
tocresceràneiprossimi5anniei
mercatiasiaticisonoconsiderati
quelliconlaliquiditàeledisponi-
bilità maggiori, la domanda che
molti si fanno è: perché non ra-
strellare finanziamenti nelle va-
lute dei colossi orientali, per
esempio la Cina? Ma è davvero
realistico, oggi, per un’impresa
italiana,ancorchéglobale,punta-
re, per finanziarsi, su prodotti in
renminbi? Il trend si vede, ma la
cautelaèd’obbligo.

«A oggi le corporate europee
che si finanziano sul mercato in
renminbisonograndimultinazio-
nali come Volkswagen o Unile-
ver, società che già accedono al
mercato dei capitali di debito. In
alcuni casi per esigenze di fun-
ding in mainland China, in altri
perpricingarbitrage.Ilmercatoè
aperto anche per corporate più
piccole, ma non può certamente
essereconsideratocomefonteso-
stitutivadelcreditobancario/ob-
bligazionario europeo per le im-
preseitaliane»,diceEdoardoRa-
vá,diBnpParibas.

Lacongiunturanon aiuta.«Da
qualchemeseassistiamodaparte

degliistitutiasiaticiaunadiminu-
zionenelladisponibilitàafornire
liquiditàefinanziamentiaimpre-
seestere-diceAndreaCroci,Re-
sponsabileUfficiodiRappresen-
tanzadiHongKongdiUbiBanca
–. Questo è dovuto, in parte, a un
meccanismo di cautela che il si-
stema finanziario locale ha adot-
tato dopo alcune esperienze po-
copositiveconaziendenazionali
e in parte al momento economi-
co e finanziario dell’Italia e degli

altri Paesi Europei. Ne è emerso
unatteggiamentopiùconservati-
vo nel valutare le richieste di fi-
nanziamentoeliquidità,chesitra-
duce sia in un monitoraggio più
attento delle singole attività im-
prenditoriali,siainrichiestediga-
ranziedapartediistitutifinanzia-
riitaliani».

Cristiano Tommasi, partner
del dipartimento International
capital markets di Allen & Ove-
ry,indicacinquemotiviperiqua-
liun’impresapotrebbeesserein-

teressataafinanziarsi,peresem-
pio,conbonddenominatiinren-
minbi: perché deve investire in
Cina;perchédevepagareinren-
minbiepuòessereutileavereva-
luta cinese; per una migliore ge-
stionedelrischiodicambio;per-
chéitassisonomoltopiùconve-
nienti,inmediaunterzoinmeno
eperchéciguadagnainimmagi-
nesulmercatolocale.Certo,esi-
ste un rischio convertibilità:
«Uneventualeaccordodicoper-
tura del rischio – dice Tommasi
– , sebbene abbia un costo, può
comunque mantenere laconve-
nienza dell’operazione nel suo
complesso visti i tassi sensibil-
mentepiùbassi».

IvincolidiBasilea3daunlatoe
lenormativefiscalidall’altro,pos-
sono in effetti indurre le aziende
quotate a rivolgersi ai mercati di
capitali più che al finanziamento
diretto. «Gli interessi pagati da
unasocietàitalianaaunfinanzia-
toreesterodal1˚gennaio–spiega
Francesco Bonichi, Tax partner
diAllen &Overy – saranno sog-
gettiallaritenutaatitolod’impo-
sta del 20%, salvo trattati contro
le doppie imposizioni che di re-
gola riducono al 10% le ritenute
sugliinteressi.Dunqueperleso-
cietàitalianeèconvenienterice-
vere finanziamenti solo da ban-
cheitalianeobancheesterepre-
sentiinItaliacheeroghinodiret-
tamente il credito. Un’alternati-
va per le quotate è appunto il
mercatodeicapitali».
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Credito. Le imprese che si finanziano con la divisa cinese

OGGI

VERONA
Si terrà presso la sala

convegni del Centro
servizi Banco popolare
(viale delle Nazioni 4, ore
15.30) il convegno "I
binari dello sviluppo - reti
ed internazionalizzazione
per la crescita delle
imprese", organizzato fra
gli altri da Studio
Impresa. Presente, fra gli
altri, anche Giuseppe
Tripoli, Mister Pmi. Per
informazioni:
convegno@studioimpre-
sanet.it

29 NOVEMBRE 2011

VICENZA
Confindustria Vicenza,

in collaborazione con
l’Ispie la Banca popolare
diVicenza, organizza
(Palazzo Bonin-Longare,
corso Palladio 13,ore 9) il
convegno "Indonesia: the
goldenchance". Verranno
presentate le opportunità
offertealle imprese da un
mercato in cui il Made in
Italy cresce al ritmo del
26% all’anno e dove il
redditopro capite dei
suoi240 milioni di
abitanti aumenta ogni
anno del 15%. Per
informazioni e iscrizioni:
estero@assind.vi.it

6 DICEMBRE 2011

ROMA
Confindustria organizza

(Auditorium della
Tecnica, viale Tupini 65,
ore 9) la Seconda
giornatanazionale
anticontraffazione.Sarà

l’occasione da un lato per
fare il punto della
situazione sulle attività di
contrasto al fenomeno e,
dall’altro, di rilanciare
l’impegno delle
istituzioni affinché le
misure già identificate
trovino piena attuazione.
Per informazioni e
adesioni:
www.confindustria.it
oppure
a.marchetti@confindu-
stria.it

6 DICEMBRE 2011

ROMA
Si terrà presso il Centro

congressi della facoltà di
Scienze della
comunicazione
dell’Università La
Sapienza (via Salaria 113,
ore 9) il seminario
internazionale "Walking
Africa. L’Africa che
cammina con i piedi delle
donne incontra il mondo
dell’imprenditoria, del
lavoro e dell’economia”.
Secondo i dati della
Banca mondiale - tanto
per sfatare una falsa
credenza - solo l’8% delle
imprese africane guidate
dalle donne sono
micro-imprese, mentre
oltre il 30% hanno più di
250 dipendenti. Per
informazioni e iscrizioni:
www.cipsi.itoppure
www.noppaw.org

L’agenda

IL NUMERO

20%

LE DATE

Dai conti correnti ai fondi di investimentoCommercio internazionale. Banche pronte a supportare le Pmi

Il rischio valuta
lancia il renminbi
nell’import-export
Pechino già lo usa nell’8% degli scambi
nonostante i limiti alla convertibilità
Rita Fatiguso

Larichiestadelfornitoreci-
nesespiazza il piccolo impren-
ditore del distretto delle forbi-
ci di Premana (Lecco): «Se
vuoi il container con i nostri
prodottidevipagareinrenmin-
bi e noi, magari, ti facciamo
uno sconto sul prezzo». Toc-
cherà abituarsi: il vento sta
cambiandoeilrenminbi,consi-
derato meno volatile di euro e
dollaro,vantamiglioriprospet-
tive di crescita, anche se viene
utilizzato principalmente per
letransazioni domestiche.

Il fornitore cinese inizia a
sentirsi più garantito dalla mo-
netaemessadallaBancacentra-
le di Pechino che, però, non è
ancora del tutto scambiabile
sulmercatodellevalute.Atten-
zione,però: laCinaèilmercato
più liquido del mondo, crea il
10% del Pil mondiale ed è il se-
condo esportatore planetario.
In parallelo gli Stati Uniti, che
vantano il 23% del Pil, hanno
unamoneta, ildollaro,utilizza-
ta nel 70% degli scambi mon-
diali. In questo contesto, i mar-
gini di crescita per il renminbi
sonodestinati a lievitare.

Un esempio? La moneta, da
un anno e mezzo, è già scam-
biabile sulla piazza di Hong
Kong, da allora l’8% dell’im-
port-export cinese ha iniziato
a utilizzare questa valuta so-
prattutto negli affari dell’area
deiPaesi Asean con i qualiPe-
chinohaforti legami commer-
ciali. Le richieste di pagamen-
ti in valuta indirizzate sempre
piùdi frequenteai clienti stra-
nieri faranno progressiva-
mente lievitare quell’8%, a

scapito di euro e dollaro.
«Lavalutacinesesièrivalu-

tata del 30% circa dal 2005 ad
oggi contro il dollaro - dice
Thomas Rosenthal del CeSif-
Fondazione Italia Cina – e ap-
pare ancora sottovalutata, se-
condo molti analisti anche del
40% contro il dollaro. L’euro è
indifficoltà.Ènormalechean-
che i cinesi, specie quelli che
hanno rapporti commerciali
con l’estero, possano decide-
re di scommettere sulla pro-
pria moneta: sembra proprio
una one-way bet».

Il renminbi ha iniziato a in-
ternazionalizzarsi,così leprin-
cipali banche italiane si stanno
attrezzando per offrire servizi
in moneta cinese da affiancare
alle consulenze a tutto tondo
già riservate a clienti con inte-
ressi importanti in Cina. «Do-
pounavviomolto cauto, l’ope-
rativitàhacominciatoadarese-
gnali di forte crescita e molte
società cinesi – spiega Paola
Barba del China desk di Inte-
sa Sanpaolo – stanno inizian-
do a chiedere ai propri part-
ner internazionali di poter re-
golare inrenminbi le loro ope-
razioni commerciali. Noi sia-
mo entrati tra le prime ban-
che internazionali a far parte
del cosiddetto Renminbi
Cross-Border Trade Settle-
ment Scheme e offriamo alla
clientela non solo servizi fi-
nanziari e bancari a supporto
dell’attività commerciale, ma
anche servizi per creare una
presenza stabile in Cina, per
questo abbiamo creato dal
2005 una società a Shanghai,
Sibac, partecipata da noi (al

40%), Simest (25%) e Bank of
China (35%)».

MaurizioBrenteganidelChi-
na desk di Unicredit Group ha
appenamessoapuntoDestina-
zione Cina, road show per 700
Pmi tra Bologna, Milano e Tre-
viso che, tra i temi, ha toccato
anche quello della valuta cine-
se. «Siamo in grado di sostene-
relosviluppodellanostraclien-
tela - dice Brentegani – offren-
douna vastagamma di prodot-
ti bancari sia in renminbi sia in
valuta estera. La centralità del
cliente, la nostra flessibilità e
capacitàdicomprendereeanti-
cipare le necessità delle azien-
de in un mercato altamente re-
golamentatocidistinguonodal-
la concorrenza locale e estera.
Nuove tecnologie come l’e-
banking e altre in via di svilup-
po, come il cash management,
sonomolto richieste dai clienti
imprenditori, ai quali aggiun-
giamo il supporto sul versante
delrischio dicambio».

Occhio, però. Anche le ban-
che cinesi che vantano una
branch in Italia affilano le ar-
mi. Bank of China e Icbc incal-
zano, da Milano, i potenziali
clienti con campagne mediati-
cheepropostediserviziinren-
minbi. Senza trascurare le op-
portunità di investimento in
valuta che si profilano anche
per gli investitori: non è un ca-
so se Azimut ha creato un fon-
do di investimento a Hong
Kong proprio in valuta cinese.
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Per ottenere la liquidità
la via è molto complicata

Icbc

Il gigante Icbc
Labancaconmaggiore
capitalizzazionediBorsaal
mondodalloscorsomesedi
gennaiohaapertouna
branchinItalia,aMilanoin
viaTommasoGrossi,cheha
subitoattivatoservizidi
tradefinancingpericlienti
locali.
Prodotti in renminbi
Labancahafattodel
renminbiunpuntochiave:la
sedemilanese,essendostata
autorizzatadalleautorità
centralibancariecinesi,
fornisceservizidiaccount in
valutasiacorporatesia retail.
Sipossonoapriredepositi in
renminbiedeffettuare
operazioniunatantumin
valuta.Inrenminbianche
tradefinanceeprestiti.

 www.icbc.com

Azimut

CORBIS

Opzione investimento
Azimutèungestoredi
fondipresenteaHongKong
eShanghaicheha
sottoscrittoaccordi
esclusiviconimportanti
banchelocali.Offre
consulenzasutematiche
legateallagestionedella
valuta.
Un fondo ad hoc
AZFundrenminbièil
primofondoUcitsIII in
Europachepermettedi
puntaresullavalutacinese:
èuncompartodellasocietà
lussemburgheseAZFund
cheinvesteindepositi
bancariinrenminbiein
bondgovernativie
corporateinrenminbicon
duratafinanziariamassima
di12mesi.

 www.azimut.it

Intesa Sanpaolo

Il desk Intesa Sanpaolo
permetteaiclientidi
effettuareoperazioniin
valutacineseaHongKong,
ShanghaieSingaporeein
tuttequelleitaliane.Èuna
delleprimebanche
internazionaliapoter
operareanchenelclearing
inrenminbiaShanghai.
Le offerte in rete
Laclientelanonresidente
inCinapuòchiedere
l’aperturadicontivalutari
invalutacineseei
principaliservizi
transazionali:bonifici in
entrataeuscita,aperturae
incassodiletteredicredito
invaluta,operazionidi
cambioapronti,
negoziazionidicambioa
termine.

 www.intesasanpaolo.com

Unicredit Group

Il roadshow
Unicreditgroupvantaun
deskCinachesioccupa
soprattuttodellePmialle
qualihadedicatoun
roadshowitaliano
("DestinazioneCina")in
particolarerivoltoalle
impresedialcunisettori
(food&beverageefashion&
luxury)chesièsvoltoin
quattrocittàdiverse
(Treviso,Milano,Bolognae
Torino).
Pacchetti export
Comunedenominatoreperil
qualelabancarivolge
pacchettidedicatianchecon
consulenzasulrenminbièil
fattocheleaziende
esportinoinCinailoro
prodotti.Cruciale,quindi,il
supportosulrischiovaluta.

 www.unicredigroup.com

Bank of China

L’espansione del credito
InCina il tassodicrescita del
creditoèstato del20% nel2010

Effetto "circolante"
BankofChinavantale
maggioririservecircolanti
direnminbi.Haappena
lanciatoanchesullapiazza
italiana(aMilanohadue
sedi,inviaSanta
Margheritaeinviale
Montello,esiparlaanche
diunapossibileapertura
romana)unacampagna
informativasuiserviziin
renminbi.
Conti e rimesse
BankofChinaèautorizzata
aeffettuareanche
all’esteroservizicome
l’aperturadicontiin
renminbi,rimesse,servizi
crossborder.Nelmirino
dellacampagnamediatica
cisonosoprattuttolePmi
italiane.

 www.bankofchina.com
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15° MASTER
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Master Full TimeMaster Full Time
ROMA, dal 14 NOVEMBRE 2011 - aula completa
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