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Investimento in valute
Investire sul mercato valutario, cioè
acquistare quelle valute che si ritie-
ne possano apprezzarsi rispetto alla
propria è una scelta interessante. In
effetti il mercato valutario è il più
ampio, il più liquido e trasparente,
offre oggi ampie opportunità, dal-
le valute principali fino a quelle più
esotiche e presenta tutto sommato
rischi inferiori rispetto a quello azio-
nario ed obbligazionario. L’investi-
mento valutario non è appannaggio
degli speculatori o dei grandi opera-
tori istituzionali, ma alla portata di
tutti. Lo si può effettuare su base di
breve termine, entrando ed uscen-
do sistematicamente e lucrando su
piccole variazioni di cambio, tenuto
conto però dei costi che ciò compor-
ta, oppure procedere con posizioni
di maggior durata. Si può semplice-
mente comprare un certo ammon-
tare di moneta e tenerla in conto,
puntando al suo apprezzamento. Si

possono fare piazzamenti fiduciari a
tasso prefissato e con varie durate,
da 24 ore a 12 mesi (ma sono ne-
cessari importi relativamente eleva-
ti), si possono acquistare quote di
fondi valutari, che operano proprio
detenendo posizioni long e short di
un certo numero di valute, oppure
l’investimento valutario può essere
accessorio: comperiamo azioni, ob-
bligazioni, materie prime, diretta-
mente o attraverso un fondo, con
lo strumento espresso in valuta. Il
risultato sarà quindi rappresentanto
dalla combinazione fra andamento
del titolo e andamento della mone-
ta rispetto alla valuta di riferimento.
Quando si acquisti un fondo comune
che detenga titoli espressi in valute
diverse, è importante capire se il
fondo è «hedged» oppure no, cioè
protetto o meno in termini di rischio
di cambio: il rischio può anche essere
un’opportunità e se siamo ottimisti

su di una certa valuta, è meglio non
avere la protezione. Se poi abbiamo
in portafoglio titoli su cui siamo po-
sitivi, con buoni rendimenti, ma che
sono espressi in una valuta a rischio
di deprezzamento, possiamo pro-
teggerci vendendo a termine quella
valuta rispetto alla nostra. Compre-
remo invece a termine quella valuta
che riteniamo sia destinata ad ap-
prezzarsi.
Ma come scegliere le valute su cui
puntare? Naturalmente quelle che
offrono i tassi di rendimento più ele-
vati, sono di norma anche quelle a
maggior rischio di svalutazione. L’in-
vestitore effettua quindi un bilancio
fra rendimento percepito e rischio di
perdita sul cambio.
Nella selezione andrebbero soppesa-
ti fattori quali la situazione generale
del Paese, il livello d’inflazione, lo
stato dei conti pubblici e la bilancia
dei pagamenti.

ticino
La farmaceutica
affronta le sfide
Cautoottimismoall’assembleadellaFIT
Calderari: «Attenti alle troppe regole»

gian Luigi Trucco

zxy Il settore farmaceutico ticinese gode
di buona salute e si è rivelato resistente
all’evoluzione congiunturale, ma le
ombre nonmancano. Non solo il fran-
co forte o lo yen giapponese deprezza-
to che hanno ridotto i margini ed im-
postounaristrutturazionedei costi,ma
ancheminori investimenti nella sanità
da parte di alcune nazioni, e soprattut-
to «un sistemaPaese, a livellopolitico e
di opinione pubblica, che non sempre
supporta l’industria e pare orientato
all’iper regolamentazione e ad iniziati-
ve populiste foriere d’incertezza, in un
settore in cui i tempi di ricerca, svilup-
po e pianificazione sono molto lun-
ghi». Così si è espressoGiorgio Calde-
rari, general manager di Helsinn He-
althcare e presidente di Farma Indu-
stria Ticino, in occasione dell’Assem-
blea ordinaria tenutasi a Lugano. FIT
raggruppa 27 aziende, la quasi totalità
del settore, con 2.500 occupati e 2,3
miliardi di franchi di fatturato globale,
di cui l’80% legatoall’export, pari all’8%
delPILcantonale.Leassociate investo-
no190milioni all’anno innuove tecno-
logie e programmi innovativi.
L’Associazione ha elaborato un codice
eticoepromosso importantiprogetti di
formazione a vari livelli, dall’apprendi-
stato (oltre 100 sono gli apprendisti già
attivi) alla specializzazione di concerto
con la SPAI di Trevano in ambito chi-
mico, la SUPSI e l’USI nel manage-
ment. Il comparto, ha aggiunto Calde-
rari, assicura l’occupazione ad ogni
specialista locale, ed anzi deve guarda-
re ai bacini esterni per lamanod’opera
qualificata.Leaziendeassociatehanno
ottenuto riconoscimenti e certificazio-
nidavarie istituzioni internazionali, ad
iniziare dalla Food and Drug Admini-
strationamericana, e si trovanooggi ad
attuare normative sempre più strin-

genti. I riconoscimenti ufficiali sono
peraltro elementi essenziali per acce-
dere a nuovi mercati. Gli USA riman-
gonounodeiprincipalimercati di rife-
rimento, con l’Asia increscitaed iPaesi
emergenti in genere che vedono au-
mentare le loro quote. L’associazione
ticinese saràper laprimavoltapresen-
te, unitamente ai suoimembri, dal 6 al
9 ottobre, al principale evento mon-
diale del settore, il CphI (Chemical
Pharmaceutical Ingredients)Worldwi-
de, illustrato da Gabriel Haering, CEO
di Cerbios-Pharma. La rassegna si tie-
ne al Parc des Expositions di Parigi (in
prossimità di Roissy), con 2.500 espo-
sitori e35milavisitatoriprovenientida
140 Paesi. L’ottimo piazzamento della
Svizzera, ancora confermato di recen-
te, a livello di competitività globale, è
stato discusso daMauro Dell’Ambro-
gio, segretario di Stato per la Forma-
zione, la Ricerca e l’Innovazione. Per
Dell’Ambrogio «siamo innovativi per-
ché non abbiamo una politica dell’in-
novazione, ma una combinazione di
tante condizioni quadro favorevoli». Il
ruolo della formazioneprofessionale è
essenziale e consenteaccessi universi-
tari mirati e non «di massa» come in
altri Paesi e, per quanto riguarda i fi-
nanziamenti, basati sullaperformance
e la qualità, la sinergia fra Confedera-
zione, Cantoni ed istituzioni private
funziona egregiamente. Dell’Ambro-
gioha ricordato l’impatto suiprogram-
mi comunitari di ricerca dopo il voto
del9 febbraio, affermandopoi chese le
aziende svizzere del settore healthcare
investonomassicciamente in Svizzera,
ancor più investono all’estero. Norme
tropporestrittiveporterebbero inevita-
bilmente al trasferimento di attività di
ricerca e sviluppo altrove. Sono stati
infine consegnati i diplomi ai parteci-
panti al corso SUPSI in Pharmaceuti-
calOrganization andProcesses.

BErna

espirito santo,
la Finma indaga
su filiale elvetica
zxy L’Autorità federale di vigilanza sui
mercati finanziari elvetica (Finma)
ha avviato a fine agosto un procedi-
mento a carico della Banque Privée
Espírito Santo SA, con sede a Pully
nelCantonVaud.L’oggettodell’inda-
gine è costituito dalla distribuzione
di titoli eprodottifinanziaridel grup-
po portoghese Espirito Santo. La
Finmavuoleaccertarequale sia stato
il ruolo svolto dalla società svizzera,
posta in liquidazione volontaria, ai
fini della distribuzione dei titoli e
prodotti finanziari in questione e se
in tale contesto siano state violate
normedel diritto di vigilanza.
Il gruppo portoghese ha intanto an-
nunciato che trasferirà una trentina
di suoi dipendenti da Pully alla gine-
vrina Compagnie Bancaire Helvéti-
que, alla quale ha venduto la mag-
gior parte delle sue attività elvetiche.

friBurgo

banca cantonale,
rivista l’adesione
al piano UsA
zxy Anche la Banca cantonale di Fri-
burgo rivede la sua posizione
nell’ambito del programma ameri-
cano di regolarizzazione fiscale. Do-
po aver analizzato in dettaglio la si-
tuazione, l’istituto è giunto alla con-
clusione che la sua clientela non
presenta rischi particolari, ha spie-
gato al quotidiano «La Liberté» il
presidente della direzione Edgar
Jeitziner. Come altre 14 banche can-
tonali – BancaStato compresa – la
BCF si era inserita alla fine nel 2013
nellacategoria2,quella riservataagli
istituti che ritengonodi avere fra i lo-
ro clienti personenon in regola.Non
è escluso che entrerà prima di di-
cembre nella 3, destinata agli istituti
chepossonoprovarediaver rispetta-
to le norme USA. La settimana scor-
sa VP Bank, con sede a Vaduz, aveva
comunicatounamossa simile.

ricerca Le aziende associate a Farma industria ticino investono 190 milioni di
franchi all’anno in nuove tecnologie e programmi innovativi. (Foto Keystone)

risULtAti semestrALi

In aumento l’utilenetto
diNationale Suisse
zxy L’assicurazione Nationale Suisse nel pri-
mosemestredell’annoha realizzatounutile
netto di 57milioni di franchi, in progressio-
ne del 7,1% rispetto al gennaio-giugno del
2013. La raccolta di premi lorda è cresciuta
del 2,8%, a 905,33 milioni di franchi, grazie
soprattuttoal ramovita. I risultati semestrali
hanno superato le aspettative.

cessione

BKWhadetto addio
alla JungfraubahnHolding
zxyLaquotadel 10,3%che il gruppoenergeti-
co bernese BKW deteneva nella società di
impianti di risalita Jungfraubahn Holding
AG è andata per la gran parte all’azienda di
sicurezza Securitas (4,71%) e al presidente
del CdA di Amag, Martin Haefner (4%). È
quanto emerge dalle comunicazioni obbli-
gatorie segnalate allaBorsa svizzera.

bAsiLeA cAmpAGnA

Assicurazione sui terremoti
associata all’ipoteca
zxy La Banca cantonale di Basilea Campagna
(BLKB) lanciaunaprimasvizzera:dalprimo
ottobre tutti i clienti che hanno sottoscritto
un’ipoteca presso l’istituto riceveranno an-
che automaticamente e senzamaggiorazio-
ne di prezzoun’assicurazione contro i terre-
moti per i loro immobili. La copertura arri-
veràfinoaunvaloredi 5milioni.

nick hAyek

«L’industria orologiera
non teme l’arrivodell’iWatch»
zxy Secondo Nick Hayek, CEO di Swatch
Group, l’industria orologiera svizzera non
ha nulla da temere dall’arrivo imminente
dell’iWatch, lo «smartwatch»diApple. «Non
abbiamo nulla da guadagnare sommergen-
do i mercati di gadget elettronici», ha detto
in una intervista al settimanale romando
«L’Hebdo» in edicolaoggi.n
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Settore dell’alluminio in crescita
zxy Il settore svizzero dell’alluminio è in crescita: nel primo semestre le nuove commesse sono
aumentate (su base annua) del 6,8%, raggiungendo un volume di 31.200 tonnellate. La
progressione è stata del 3,1% per la clientela svizzera e del 9,2% per quella estera. Grazie ai
buoni tassi di utilizzo delle infrastrutture le aziende hanno potuto migliorare i loro margini,
hanno indicato ieri i responsabili dell’Associazione svizzera dell’alluminio (Alu.ch) in una
conferenza stampa organizzata nei capannoni della scuderia di Formula 1 Sauber a Hinwil,
nel Canton Zurigo. La gran parte della crescita è stata generata dal ramo dei trasporti, vale
a dire nei materiali per l’industria ferroviaria, automobilistica e aeronautica. A un buon livel-
lo è rimasta anche la domanda nel segmento degli imballaggi. Sono invece una volta ancora
risultati ristagnanti gli affari nei comparti dell’energia, delle macchine e dell’elettronica.
L’impatto dei cambi ha avuto un impatto negativo sui margini.

bleisch (Wüest)
«Verso una penuria
di alloggi in affitto»
zxy L’iniziativa sull’immigrazione dimassa
potrebbe paradossalmente accentuare la
scarsitàdialloggi inunmercatodegliaffit-
ti giàsottopressioneacausadell’aumento
della popolazione: lo afferma Andreas
Bleisch, partner presso la società di con-
sulenza Wüest & Partner, in una videoin-
tervista pubblicata da «NZZ online». Se-
condo l’espertoè innegabileche l’arrivo in
forze di stranieri abbia un impatto sulla
domanda: se lapopolazioneaumentavi è
giocoforza la necessità di più abitazioni.
Inoltre gli inquilini hanno oggi la tenden-
za ad avere a disposizione superfici più
grandi.Un’applicazionemoderatadel vo-
to del 9 febbraio potrebbe non far calare
molto gli afflussi di stranieri, mentre il
settore della costruzione ha già reagito al
quadro di incertezza: «Le domande e i
permessi di costruzione stannocalando»,
spiega lo specialista. Ciò significa che in
futuro arriveranno meno case nuove sul
mercato. E ci potrebbe essere quindi una
penuriadi alloggi.

Studio credit Suisse
L’arco giurassiano
procede a passo lento
zxy L’arco giurassiano sta approfittando
menodialtre regioni svizzeredellabuona
congiuntura del Paese. Stando a uno stu-
diodiCredit Suissequestosi spiegacon la
concentrazione sull’industria orologiera
e la relativa dipendenza dagli sviluppi in-
ternazionali. In futuro potrebbe avere un
impatto importante l’applicazione dell’i-
niziativa sull’immigrazione di massa,
considerato che – come avvenuto in Tici-
no – il numero dei frontalieri è esploso
con l’introduzionedella liberacircolazio-
ne delle persone. La zona in questione è
lontanadai grandi centri elvetici ed è sta-
ta quindi poco toccata dalla fase di «su-
perciclo» ravvisata altrove, con una forte
crescita dell’occupazione e della popola-
zione, scrivono i ricercatori della banca
nel rapporto. La progressione degli abi-
tantinegliultimidieci anniè stata inferio-
re alla media elvetica – la Val-de-Travers
(NE) ha visto addirittura diminuire la po-
polazione – e il prezzo degli immobili
abitativi è aumentatopoco.


