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Spot

Termine

Flexible 
(plafond)

Opzioni

Depositi
17



Quando gestire il rischio di cambio

Oggi Scadenza

Contratto Pagamento RMBFattura

Operazione di
copertura

Controvalore in 
Euro della copertura

DA QUI

Listino

18

Gestire il rischio di cambio in via preventiva cons ente di:

� Ridurre le oscillazioni valutarie di costi e ricavi
� Stabilizzare i ricavi/profitti
� Stimare i flussi di cassa in valuta 
� Garantire la stabilità dei prezzi stabiliti nel contr atto
� Migliorare la pianificazione aziendale
� Difendere il cambio di budget 



Come gestire il rischio di cambio

19

7,05

7,25

tempo che manca alla scadenza

differenziale tassi tra le due valute

Gli elementi che il tesoriere deve considerare nell a 
definizione del listino in RMB sono:

1

2
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LA CINA: LE RAGIONI DI UNA SCELTA

GESTIRE I RISCHI FINANZIARI

IL CASH MANAGEMENT CON LA CINA



Quali sono le esigenze di tesoreria?

1) Import: pagamento di forniture cinesi in RMB

2) Export: incasso di vendite in Cina

Analizziamo alcuni casi pratici

Azienda 
in Italia

3) Finanziamento delle controllate/consociate cines i

4) Gestione della liquidità in Cina

Azienda 
in Cina

Le rimesse dirette 
non rappresentano
un problema: 
disponibili 
conti in RMB su 
Banche italiane

21



Import: pagamento di forniture cinesi in RMB

Perché effettuare il pagamento in RMB?

I pagamenti commerciali in divisa estera possono es sere dilazionati, in 
Cina, non oltre 90 giorni a meno di un processo di approvazione formale da 
parte del SAFE

I pagamenti in RMB possono beneficiare di estension i automatiche fino a 
360 giorni

Estensione 
termini di 
pagamento

Generalmente le imprese cinesi sono penalizzate qua ndo incassano in 
valuta:

� costi copertura (rilevanti nel sistema bancario cin ese)
� gestione contabile/amministrativa più complessa
� possibile presenza di extra costi di intermediari i mport/export 

(agenti)

Nel caso di pagamento in RMB, si possono ottenere s contistiche da parte 
del fornitore (nella nostra esperienza ~3%)

Leva 
commerciale

La gestione contabile/finanziaria del RMB non rappr esenta più un problema e può essere 
facilmente integrata nei sistemi di gestione della tesoreria come le altre divise

22
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Per entrare in Cina occorre un «entry point»…

…è importante avere un gate diretto

Totale trasparenza per l’azienda italiana

Minori costi operativi

Rapidità di esecuzione 

Reattività ai mutamenti di scenario 

24

Minori rischi operativi 
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Pagamenti in RMB verso la Cina: riassumendo

Il workflow è quello tipico di un bonifico estero, m a attenzione all’entry point

� Può usare tutti i canali di conferimento
� Deve esprimere la divisa cinese con il codice «CNY»
� Oltre ai dati necessari per effettuare un bonifico estero (es: nome e 

indirizzo del beneficiario), deve specificare:
� natura del pagamento (commerciale, servizi, etc…)

Esiste codifica ufficiale cinese da inserire nella causale in chiaro
� codice CNAPS (identifica la Banca cinese del beneficiario)



Lasciare liquidità onshore (in Cina)1

Gestione della liquidità in Cina: le soluzioni

Reimpatrio liquidità dalla Cina2

� Time deposits
� Prodotti index linked
� Prodotti di investimento e fondi 

locali
� MMF locali
� Soluzioni di ottimizzazione della 

tesoreria onshore:
� Entrustment loans locali
� Cash pool multi Banca 

domestici

� Temporaneo: intercompany
lending (entrustment loan)

� Strutturale: cash pool
internazionale

Chiedete il supporto degli 
specialisti della vostra Banca!

26



Intercompany lending

Dal 2013, le imprese onshore controllate o partecipa te (direttamente o indirettamente) da parent
company offshore possono attivare processi di inter company lending:

� necessario conto speciale in RMB in Cina
� transazioni one off o periodiche
� assenza di «quota restrictions», ma ammontare del f inanziamento soggetto a vincoli di 

bilancio
� Assenza di Withholding Tax

E’ una soluzione che prevede il rimborso del finanz iamento e quindi adatta a necessità di 
ottimizzazione della liquidità di gruppo (es: misma tching temporale fra deficit e surplus di cassa 
tra le aziende del gruppo)  

Entrustment loan

Entrusting party

Deposit of 
entrust funds

Borrower

Entrustment loan
granted

Liability

Shanghai

- Liability solo tra Lender e Borrower
- Agreement a 3 parti

27



Cash pool internazionale: due soluzioni 

28

Una bidirezionale soggetta a restrizioni (borrowing ga p) e manualità1

PRO
� Minor onere burocratico con la Cina
� Meno vincoli sulla tipologia di aziende 

che possono adottarlo
� Assenza di limiti di importo
� Automatica

CONTRO
� L’azienda deve avere un’entità nella 

SFTZ
� Obbligatorio un accordo amministrativo 

con le autorità cinesi

2
Una per il drenaggio dei fondi dalla Cina (più semp lice rispetto alla bidirezionale)

Entity A

Entity B

Entity C

Cash pool 
header

Offshore cash 
pool header

Master Entity 
in Shanghai



Quali KSF per scegliere la Banca partner?

Il miglior partner bancario per fare business in Ci na

� Presenza della Banca nella Free Trade Zone

� Banca in Cina con licenza di accesso al clearer cin ese

� Disponibilità di conti in CNY in Italia e in Cina

� Offerta di servizi e canali internazionali in Cina

� Know-how, soluzioni efficaci e una rete di professi onisti capaci di 
fronteggiare le continue evoluzioni normative

� Capacità di comprendere i mercati locali e padronan za della lingua 
cinese

29
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