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EDUCAZIONE FINANZIARIA

STRUMENTI IN VALUTA

Filo dirgt!o

Perla copertura

- del portafoglio
diversificazione
e contratti
derivati (semplici)

Q

Quale potrebbe essere lamisura
diuna corretta diversificazione
valutaria per un investitore .
itafiano?

Sel'orizzonte temporale dell'inve-
stimento fosse almeno di medio
termine (dai3aiSanni)—ea
maggior ragione di lunga termine
(10 annj e oltre) — la diversifica-
zlone valutariadeve essere
modulata in funzione della tolle-
ranza al rischioe per oftimizzare
la gestione del rischio complessi-
vo del partafogtio. idealmente,
V'esposizione sara maggiore con
un orizzonte pittlungo e una
prapensione al rischio pili elevata
(manon necessariamente).

@

Le imprese che operano sul-
T'estero sono soggette al rischio
dicambio?
S),se leimportazioni e le esporta-
zlonivenganoregolate nelle
“walute di origine oppure di desti~
nazione senza la possibilita di
neutralizzare il rischio cambio -
tramite "listino prezzi”. In questi.
casi & opportuno, se non do
so; procedere con tecnicl
 strumenti finanziari peri:
2ione del rischi di cambi

\,nol contratti che hanno per
oggetto strumentifinanziari
derivatiil cul valore, appunto,
“deriva" dalle variazioni di cambic
esono tral prodotti finanziari pils
liquidi e scambiatial mondoin
mercatiregolamentati (non Otc,
Over the counter dunque). Tutta-
via, l'utilizzo dei derivati rende
imprescindibile una assojuta
conoscenza tecnica e giuridica dei
contratti che devono essere
adeguatialle esigenze industriali
dj chi deve coprirsie nonaquelle
finanziarie di chili propone.

PRCOLTONERISTRVATA

Quando il rischio-cambio
¢ anche nei prodotti in euro

Alcuni fondi sono
denominati in valuta Ue
ma legati ad altre divise

Paginaacuradi
Marcello Frisone

B E (quasi) assodaro da chi investe
in strumenti finanziari denominati
in valuta diversa dall'euro che biso~
gna prestare attenzione anche al ri-
schio cambio, ovvero all'incertezza
derivantedallaconversionedelrica-
vato dellinvestimento (minusva-
lenzaoplusvalenzache sia) nellava-
Iuta europea (ottenendo quindi una
ulteriore minusvalenza oplusvalen-
za). Spesso, perd, gli investitorise da
un lato colgono immediatamente
questo rischio su prodotti denomi-
natiper esempio in dollariosterline,
talvolta non sono 2 conoscenza che
altri prodotti, pur denominati in en-
10, SONO comunque esposti 2 questo
rischio. Si tratta per esempiodifon-
di comuni, Etf (Exchange traded
fund), Btp (Exchange traded product)

che vengono si valorizzati in euro
madipendonodal valoredeglistru-
mentiindivisanon euro{convertita
al tasso di cambio del momento di
valorizzazione) che costituisconoil
“principio” attivo delPinvestimen-
to Stesso.

Perevitarequesto rischiocisono
prodotti che grazie a operazioni di
copertura del rischio di cambio co-
prono intrinsecamente questo pe-
ricolo ma, in assenza di questi pro-
dotti, @ megliomettersialriparocon
la “solita” diversificazione e con
T'analisi di correlazione tra valute e

IL QUESITO

COPERTURA DEL RISCHIO
«Quando accettarauna

esposizionevalutariainun
portafoglio ben diversificato’
Quesm ftquesito (prserﬂepon

relativi sottostanti.
Unesempioéilrapportodicorre-
lazione tra Pandamento di alcune
materie prime e il corrispondente
andamento dei tassi di cambio: sto-
ricamente nelle fasi dirafforzamen-

to del dollaro siassiste aun deprez- :

zamentodeiprezzidell'oro(odialtri

rafforzamento della valutan.

TUTTE LE SIGLE E | TERMINI
CHE BISOGNA CONOSCERE .

A E‘ltassodz cambio che viene

Cambiospot

nlevato a pron’a"m un

appuntoper}g:h iabile:} valori
utano i ogrumomentoanche
“g“o ufficialmente

class;coém Bee) per motivi

| commerciali{ tie/o di
Y| bilancio.
: Cambm forward

-Eiltasso di cambio che due

controparti fissano a una data
futura (oltre le480re, atre:
mesi, urianno e cosivia -
dicendo). 1l valore dipende
essenzialmente dal differenziale
de sssd[mterssedeﬂedue

e
| valuteipotizzando il
 finanziamento nellaprimae
\ t‘“mvst:mento nella seconda, o
" viceversa, nell'ipotesidinon
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era ragolato con: consegna

' fisica delle valute oppure |
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,Cross az’reacy swap
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scambio che produce glistessi
‘effetti economncn del conﬂ‘atto
"forward" (peri i

- veda spiegazione sopra). Oltre

caoeunt:tolocon una struttura

facilmente comprens’lﬂe) pitt

utmzzata dagli operatori
pmfess:onah esistono contratti

- viavia pitt complessi (e costosi)
| 'vendutipilt speso almercato
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Eun contratto derivato di
opzione. Permette

all'acquirente, afronte del
| pagamento del 'costo("premio”

‘dell'opzione) dil decxdere se

' dcquistareovenderetin
\ammontare predetennmato di

valutaentro. ‘oppure—- una
data futurae aunprezzogia |
fissato contrattualmente (strike

: pnce) Bsendo una faco!ta —e

l’acqulrente eéerciterél opzrone
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