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Protagonisti della fiscalità 
come del nostro futuro

VILLA NEGRONI Convegno della Federazione ticinese dei fiduciari

15 GDP

Articolata serie 
di interventi, 
dall’evoluzione e dallo 
stato dell’immobiliare 
alle opportunità 
cangianti di Brexit 
e al necessario cammino 
delle riforme fiscali.

di CORRADO BIANCHI PORRO

Protagonisti del nostro futuro è 
stato il motto dell’Annual Forum 
FTAF (la Federazione Ticinese del-
le Associazioni di Fiduciari) che è 
stato aperto da Cristina Maderni, 
presidente della Federazione. Dopo 
il saluto e l’introduzione di Cristi-
na Maderni che ha sottolineato la 
volontà di essere protagonisti nella 
professione e nella società, con la 
moderazione di Gian Luigi Trucco, 
hanno preso la parola Fabio Guerra 
che ha parlato sulle tendenze del 
mercato immobiliare alla prova 
della sostenibilità, Peter Jäggi, che 
ha affrontato il tema della fiscalità, 
Peter Steimle che ha commentato 
le vicende attuali della Brexit, men-
tre il consigliere di Stato e direttore 
del Dipartimento finanze ed eco-
nomia Christian Vitta ha illustrato 
il cammino che il Governo intende 
seguire per migliorare la competi-
tività fiscale del Cantone. Secondo 
Fabio Guerra il mercato immobilia-
re, nonostante i continui allarmi, 
percorre la strada dell’atterraggio 
morbido. Unico aspetto preoccu-
pante è il livello sostenuto delle 
nuove costruzioni coi rendimenti 
in diminuzione e l’incremento del-
la popolazione in discesa. In realtà, 
un atterraggio c’è già stato nel lusso 
e anche l’affitto è più critico per le 
nuove costruzioni in Ticino dove si 
è risentito maggiormente del calo 
della domanda, mentre il com-
merciale è in difficoltà per il mu-
tamento strutturale. Peter Steimle 
ha detto che per la Svizzera la Gran 
Bretagna è un alleato per il coin-
volgimento reciproco di interessi 
comuni. Da una parte però Londra 
è un temibile concorrente per le 
mani libere che si troverà ad avere 
nella fiscalità delle imprese che po-
trà adottare dopo l’uscita dall’UE. 
Dall’altro la Svizzera ed il Ticino 
possono essere favoriti dal lato del-
la fiscalità personale nel senso che 
se un contribuente risiede in Gran 
Bretagna da 15 anni, viene assimi-
lato come un presunto domiciliato 
e questo comporta un’imposta di 

La crescita globale si manterrà 
stabile nei prossimi mesi grazie al 
miglioramento delle condizioni 
finanziarie a livello mondiale. Co-
munque sul breve periodo, hanno 
detto ieri al Principe Leopoldo di 
Lugano il capo economista di Exane 
BNP Paribas, Pierre-Olivier Beffy e 
Florian Roger, responsabile dell’As-
set Allocation di Exane Derivatives,  
il comportamento delle banche 
centrali sarà determinante. Il mese 
di ottobre ha una serie cruciale di 
appuntamenti. Il 12-13 c’è il G-20, il 
13-15 il meeting FMI e Banca Mon-
diale; sempre il 15 le elezioni legi-
slative in Austria, il 18-25 in Cina 
il Party Congress col turnover del 
Comitato centrale e Politburo. Poi 
la BCE renderà noto il suo program-
ma di diminuzione dell’acquisto 
titoli e  il 31 ottobre si chiuderà col 

successione del 40% che concerne 
anche i trust, compresi quelli este-
ri, dato che ora la legislazione ob-
bliga la registrazione dei beneficia-
ri. E questo fatto sta determinando 
un’uscita di contribuenti che la 
Svizzera  può attrarre. Sul tema del-
la fiscalità Peter Jäggi ha ricordato 

la parabola della «Window Tax».  
La tassa sulle finestre imposta nel 
1600-1700 ingolosì la monarchia 
che decise di  renderla permanen-
te. Per sottrarsi all’ingiusta gabella, 
molti proprietari decisero allora di 
murare le finestre. Così, ha spiegato 
Christian Vitta, l’imposizione sulla 

sostanza oggi è esente per l’82% dei 
contribuenti ticinesi, mentre l’1% 
paga il 58% del gettito e il Ticino è 
al 22° rango tra i  Cantoni svizzeri. 
Questo ha comportato che dal 2011 
al 2015 sono entrate in Ticino 11 
persone con ricchi patrimoni per 
335 milioni, ma ne sono uscite 24 
per 1,4 miliardi e il saldo è negati-
vo. Bisogna cambiare perché se la 
tassazione resta così, si perde co-
munque. È il senso delle riforma. 
Ma perché essa non sia solo un re-
galo a chi comunque ha la possibi-
lità di scegliere alti lidi, la manovra 
viene messa in un pacchetto che 
accanto alla riduzione progressiva 
dell’imposta dal 3.3 per mille al 3 
e poi al 2.5 nel 2020, si accompa-
gna a una defiscalizzazione delle 
persone fisiche che investono nelle 
start-up, cioè nelle imprese inno-
vative, offrendo nuove opportunità 
ai giovani e a manovre per il soste-
gno del lavoro e della famiglia. La 
riforma (anche per evitare la delo-
calizzazione) rappresenta dunque 
la prima tappa di un percorso di 
rinnovamento del sistema fiscale 
cantonale che tiene conto della re-
altà fiscale internazionale e federa-
le. Propone interventi mirati negli 
ambiti più critici e prioritari con 
lo scopo di conservare il substrato 
fiscale e migliorare pure la concor-
renzialità del Cantone.

Christian Vitta all’Annual Forum 2017 FTAF.  
(Foto Michela Locatelli / fotolocatelli.ch)

Ottobre: mese di appuntamenti 
e BCE vuole indebolire l’euro

EXANE Scenario globale determinato a breve dalle Banche Centrali

meeting della Banca del Giappone. 
Per il terzo rialzo dell’anno dei tassi 
della Fed si attende dicembre e altri 
tre rialzi avverranno nel 2018, ma le 
condizioni monetarie, nonostante 
questo, continueranno a rimane-

re favorevoli. La Fed ha comunque 
ragione di continuare a stringere. I 
tassi sulle obbligazioni sono sotto 
quelli della crescita nominale du-
rante l’espansione del debito e il 
periodo dell’età dell’oro. Finora lo 
ha fatto poco, pilotando il deprez-
zamento del dollaro. Ma qui Exane 
BNP Paribas percorre una strada 
controcorrente nel valutare il rap-
porto euro/dollaro. Sebbene oggi il 
dollaro sembri ancora sopravvalu-
tato e il livello di equilibrio tra le due 
monete a lungo termine potrebbe 
situarsi intorno a 1,25, oggi il rap-
porto si trova, dopo l’episodio delle 
elezioni in Spagna  a 1,17, dopo aver 
toccato i giorni precedenti l’1,20. 
Ma la BCE non guarda di buon oc-
chio il rafforzamento della moneta 
unica perché potrebbe incrinare la 
ripresa nell’eurozona l’anno prossi-
mo. E dunque, secondo gli esperti 
convenuti a Lugano, la BCE potreb-
be prolungare e diluire gli acquisti 
di titoli per tutta la durata del 2018 
in modo da indebolire il cambio. In 
sostanza, per la fine dell’anno, ci si 
attende un cambio euro/dollaro a 
1,13. Molto insomma dipende dalla 
divergenza della politica monetaria 
tra BCE e  Fed,  con Trump che ha so-
stituito diverse figure centrali della 
sua amministrazione, spianando la 
strada ad un outlook migliore per il 
programma fiscale.  Note positive 
pure per la Cina. Nel 2018 vi sarà il 
plenum del Congresso e nel 2021 il 
centenario del Partito. Dunque pro-
seguirà la politica di stabilizzazione 
del debito con crescita.  

AUTO
Meno immatricolazioni in settembre 
Nel mese di settembre il numero delle imma-
tricolazioni di auto nuove in Svizzera e nel 
Principato del Liechtenstein è stato netta-
mente inferiore al dato dello stesso mese del 
2016: sono state messe in circolazione 24.520 
vetture, il 6,2% in meno di un anno prima. Da 
gennaio a settembre le nuove immatricolazioni 
sono state complessivamente 231.483, pari a 
una contrazione dello 0,3% nel confronto con 
l’analogo periodo dell’anno scorso, indica una 
nota odierna di auto-svizzera. L’associazione 
degli importatori constata nei primi nove mesi 
un enorme successo per le 4x4 (quota di mer-
cato del 46,4%) e, al contrario, una crisi dei 
veicoli a diesel (36,7%). Con il 58,0% le vettu-
re a benzina tornano invece a livelli da tempo 
dimenticati (2016: 55,9%), mentre quelle a 
propulsione alternativa rappresentano solo il 
5,3% del totale.

CAOS VOLI, LA UE RICHIAMA RYANAIR

Per i diritti dei passeggeri
«La Commissione ha contattato Ryanair e 
ci aspettiamo che adempiano pienamen-
te ai loro obblighi in base alle leggi euro-
pee». Lo ha detto la commissaria UE ai tra-
sporti Violeta Bulc durante un dibattito sul 
tema in plenaria al Parlamento europeo. 
«Ryanair ha già risposto dandoci una serie di 
rassicurazioni», ha aggiunto sottolineando 
che «per settembre e ottobre il 98% dei con-
sumatori colpiti hanno visto i loro reclami 
processati, per il periodo novembre-marzo il 
dato è del 65% e ci aspettiamo di vedere que-
sto dato crescere rapidamente nelle prossime 
settimane. Questo è uno sviluppo positivo». 
«Ho chiesto alle autorità nazionali di essere 
vigilanti su questo problema - ha detto ancora 
- e di cooperare per assicurare che i passeggeri 
beneficino pienamente dei loro diritti».

LONZA

Rileva fabbrica americana
Il gruppo chimico-farmaceutico basilese Lon-
za rileva dal produttore inglese di medicinali 
Shire una fabbrica negli Stati Uniti. L’unità di 
5388 metri quadrati è attiva dal 1990 e contri-
buirà ad aumentare le capacità del gruppo, ha 
indicato oggi la società.
Gli oltre cento dipendenti della struttura, che 
si trova a Hayward, in California, manterranno 
il posto di lavoro. Non sono stati forniti detta-
gli riguardo agli aspetti finanziari dell’opera-
zione. Complessivamente Lonza può contare su 
circa 50 unità produttive nel mondo.

business class
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Carlo Ceriani 
(Sales Exane 
Derivatives), 
Florian 
Roger (Asset 
Allocation Exane 
Derivatives), 
Pierre-Olivier 
Beffy (Chief 
Economist Exane 
BNP Paribas), 
Antonio Manfré 
(Sales Exane 
Derivatives).

azioni svizzere

oro e argento (oncia) 1 oncia = 31,1035 gr.
Oro 1265.8
Argento 16.4

ABB N 24.29 24.18 19.72 24.89 13.0
Actelion N 271.25 271 130.619 278.149 23.0
Adecco N 75.55 76.1 54.5 77.9 13.3
Alpiq Holding 72.05 75.05 73.25 93.9 -14.7
Baloise N 155 154 117 159.6 20.8
Cassiopea N 33 33 25.85 35.7 12.2
Cie. F. Richemont 89.75 88.5 58.95 88.9 33.0
CS Group N 15.47 15.35 11.589 15.738 5.8
Geberit N 459.8 458.9 394.1 486.9 12.6
Givaudan N 2111 2100 1710 2130 13.1
Julius Bär I 57.9 57.35 37.91 57.45 28.0
LafargeHolcim N 56.5 55.75 49.09 60.8 5.3
Lonza Group N 257.9 257.8 144.686 258.6 46.2
Nestle N 83.3 82.35 67 86 14.0
New Value 1.8 1.85 1.35 2.05 8.4
Novartis N 84.25 84.2 67.4 84.35 13.6
Roche GS 249.6 250.4 218.3 273 7.3
SGS N 2319 2310 1905 2412 11.9
Sika P 7350 7290 4090 7360 50.2
Swatch Group I 403.1 405 270.2 414.6 27.2
Swatch Group N 77.75 77.45 53.3 80.95 24.8
Swiss Life N 345.6 342.6 249.3 363.9 19.9
Swiss Reinsur N 88.65 87.85 81.65 98.5 -8.1
Swisscom N 495.4 496 426.8 497.9 8.6
Transocean N 9.95 10 6.95 16.87 -33.8
UBS Group N 16.7 16.61 12.97 17.73 4.7
Vifor Pharma N 114.1 113.5 93.9 123.7 -0.6
Zurich F.S. N 295.8 295.3 248.3 299.7 5.4

EUR/CHF (euro-franco) 1.1443 1.1443 0.0
EUR/USD (euro-dollaro) 1.1756 1.1737 0.1
EUR/JPY (euro-yen) 132.61 132.27 0.2
EUR/GBP (euro-sterlina) 0.8874 0.8834 0.4
CHF/EUR (franco-euro) 0.8734 0.8741 -0.0
USD/CHF (dollaro-franco) 0.9732 0.9749 -0.1
GBP/CHF (sterlina-franco) 1.2897 1.2938 -0.3
JPY/CHF (100yen-franco) 0.863 0.8642 -0.1

Indice SMI e altre azioni svizzere
  ULTIME 52 SETT
 ULTIMO PREC MIN MAX %

cambi interbancari

La ricerca sperimentale condotta 
dai professori Swiss Finance Insti-
tute Rajna Gibson Brandon dell’U-
niversità di Ginevra e Alexander F. 
Wagner dell’Università di Zurigo, 
insieme ai coautori dottor  Matthias 
Sohn dell’Università di Zeppelin 
e professoressa Carmen Tanner 
dell’Università di Zurigo, dimostra 
che molti investitori antepongono 
le considerazioni di ordine etico 
ai rendimenti finanziari. Nel com-
plesso, il 60% dei partecipanti ha 
investito con società condotte da 
presidenti della direzione (CEO)
che non hanno adottato pratiche 
di «earnings management», ovve-
ro di manipolazione dei risultati, 
rinunciando così sul breve raggio 
alla possibilità di guadagnare bo-
nus nettamente maggiori. I risul-
tati descritti si applicano tanto agli 
investitori pro-sociali che hanno 

Le considerazioni etiche
importanti nella finanza

SWISS FINANCE INSTITUTE Ricerca sperimentale sugli atteggiamenti

una visuale aperta al futuro della 
società, quanto agli investitori con 
un orientamento individualista, ma 
in questo caso i motivi delle loro de-
cisioni sono diversi. Gli investitori 
individualisti considerano l’onestà 
manageriale come un segnale della 

credibilità delle dichiarazioni sui 
rendimenti finanziari futuri rila-
sciate da un CEO, mentre gli inve-
stitori pro-sociali basano le proprie 
decisioni sui valori morali e sono 
sostanzialmente insensibili ai ren-
dimenti finanziari.

Nella foto, 
Rajna Gibson 
Brandon 
dell’Università 
di Ginevra 
che ha condotto 
la ricerca 
con Alexander 
F. Wagner 
dell’Università 
di Zurigo, con 
Matthias Sohn 
e Carmen 
Tanner.


