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Aziende svizzere 
ancora alla ricerca  
di personale 
Posizioni vacanti in calo 
Seppur in calo, sono ancora 
tanti i posti vacanti in Svizzera: 
nel primo trimestre 2023 si 
sono registrate 261.500 
posizioni aperte, circa 2.500 in 
meno che nei tre mesi 
precedenti. In Ticino erano 
2.100, nei Grigioni 7.100. A 
titolo di confronto, a Zurigo 
erano ricercati 57 mila profili e 
nel canton Berna 41.200. I dati 
emergono da un’analisi 
periodica effettuata da X28, 
un’azienda che monitora 
giornalmente i portali 
dell’impiego e i siti web delle 
aziende. In relazione alle 
singole professioni, 
particolarmente richiesti 
continuano a essere gli 
infermieri (6.900 posti 
vacanti). Seguono gli 
elettricisti (5.900), i venditori 
(3.700), i falegnami 3.600), i 
capi-progetto (3.200), gli 
sviluppatori di software 
(3.200) e i meccanici (3.200). 

GIÙ L’INDICE PMI SVIZZERO  
Peggiorano ulteriormente le 
prospettive per l’industria 
svizzera: il relativo indice PMI 
elvetico - che illustra il 
comportamento dei manager 
che si occupano degli acquisti 
aziendali - in marzo si è 
attestato a 48,9 punti, 
confermandosi al di sotto della 
soglia di crescita fissata a 50. 
Rispetto a febbraio l’indice 
mostra un calo di 1,9 punti, 
mentre su base annua la 
flessione è di 16,3 punti, 
indicano gli specialisti di Credit 
Suisse sulla base del 
sondaggio effettuato 
dall’associazione di categoria 
Procure.ch.  

UE LANCIA INDICE GAS 
L’Agenzia UE per la 
cooperazione tra i regolatori 
dell’energia (ACER) ha lanciato 
il nuovo indice di riferimento 
giornaliero per il valore del gas 
naturale liquefatto (GNL). 
L’introduzione del benchmark 
alternativo al TTF di 
Amsterdam fa parte del 
regolamento UE che include 
anche il price cap, adottato nel 
dicembre scorso dopo lunghe 
trattative. Con il nuovo indice, 
l’UE intende riflettere meglio la 
nuova realtà dei mercati del 
gas garantendo «maggiore 
trasparenza» contro le 
speculazioni.

Rallenta l’inflazione in Sviz-
zera, come accaduto anche in 
altri Paesi: in marzo la cresci-
ta dei prezzi su base annua si 
è attestata al +2,9%, a fronte del 
+3,4% di febbraio, che segui-
va il +3,3% di gennaio e il +2,8% 
di dicembre. Stando ai dati 
pubblicati dall’Ufficio federa-
le di statistica (UST), nel terzo 
mese del 2023 l’indice dei 
prezzi al consumo si è attesta-
to a 106,0 punti. Il rincaro an-
nuo è inferiore alle aspettati-
ve: gli analisti interpellati 
dall’agenzia AWP prevedeva-

no valori compresi fra +3% e 
+3,2%. La progressione dei 
prezzi rispetto a febbraio si è 
limitata al +0,2% (le attese era-
no comprese fa +0,2% e +0,5%). 

Secondo gli esperti 
dell’UST, questo incremento 
mensile è riconducibile a vari 
fattori, tra cui l’aumento del 
costo dei trasporti aerei, dei 
viaggi forfettari e delle auto-
mobili nuove. Più cari sono di-
ventati anche gli ortaggi e - 
con la fine dei saldi stagionali 
- gli indumenti e le calzature. 
Sono invece diminuiti i prez-
zi del settore paralberghiero, 

come pure quelli dell’olio da 
riscaldamento. Negativa an-
cora sino al marzo 2021, l’in-
flazione è salita sensibilmen-
te in Svizzera, arrivando a toc-
care un picco del 3,5% nell’ago-
sto 2022, per poi tornare a ca-
lare lievemente e chiudere 
l’anno scorso con un dato (me-
dio) del 2,8%, il massimo da 30 
anni. È poi tornata a marcia-
re verso l’alto, in particolare in 
gennaio, sulla scia del rincaro 
delle tariffe dell’elettricità. 

Come noto l’indicatore ri-
mane peraltro ancora netta-
mente inferiore a quello os-

L’inflazione ha frenato la sua corsa 
Ora si attende la BNS sui tassi 
PREZZI / A marzo l’indice dei prezzi al consumo si è fermato al 2,9%, in calo rispetto al 3,4% di febbraio

servato in altri Paesi. A titolo 
d’esempio il principale part-
ner commerciale elvetico, la 
Germania, ha visto l’inflazio-
ne attestarsi al 7,4% in marzo 
(dall’8,7% di febbraio), mentre 
in Italia la crescita dei prezzi è 
scesa al 7,7% (minimo dal mag-
gio 2022) e nell’intera Eurozo-
na al 6,9% (dall’8,5%). Tutte 
realtà che presentano quindi 
flessioni significative. Per ave-
re il dato degli Stati Uniti biso-
gnerà attendere qualche gior-
no: in febbraio era del 6%. 

A giugno forse l’ultimo rialzo 
L’attenzione è ora rivolta alla 
Banca nazionale svizzera 
(BNS): il prossimo ritocco del 
tasso guida sarà limitato e sa-
rà l’ultimo, prima di un’even-
tuale fase di cali? C’è chi lo 
pensa. Il rallentamento 
dell’aumento dei prezzi (+2,9% 
sui base annua, contro il +3,4% 
di febbraio) viene comunque 
considerato un importante 
aiuto per la BNS, impegnata a 

limitare il rincaro. I dati segna-
lano che gli effetti di un secon-
do impatto (cioè una spirale 
dei prezzi) sono rimasti fino-
ra moderati, afferma Karsten 
Junius, capo-economista 
presso J. Safra Sarasin. David 
Kohl di Julius Bär è dello stes-
so parere: non ci sono segnali 
di un vortice dei prezzi. 

Per GianLuigi Mandruzza-
to, economista senior presso 
EFG, il dato di marzo è «una 
sorpresa positiva trainata 
principalmente dal calo dei 
prezzi dell'energia». «Nel com-
plesso, i dati di marzo sono 
probabilmente leggermente 
migliori di quanto previsto 
dalla BNS e fanno sperare in 
un calo più rapido dell’infla-
zione nel breve termine», con-
tinua Mandruzzato. Ciò do-
vrebbe aumentare le probabi-
lità che la BNS moderi, o addi-
rittura «interrompa il suo ci-
clo di inasprimento nella 
prossima riunione di giugno». 
Gene

Energia e alimentari 
hanno contribuito 
a moderare i rialzi 
Si ipotizza una politica 
monetaria meno dura

«Banche a rischio sistemico,  
regole inadeguate per salvarle»  
SISTEMA FINANZIARIO / Il fallimento di Credit Suisse mette in discussione la regolamentazione per gli istituti «too big to fail» 
Secondo il professor Marc Chesney (Uni Zurigo): «La politica ha perso 15 anni per attenuare i rischi presenti nel settore»

Dimitri Loringett 

«La politica ha perso 15 anni di 
tempo per poi prendere una 
decisione, in urgenza, nel giro 
di pochi giorni». Il commento 
sulla fusione tra UBS e Credit 
Suisse (CS) ci viene fornito da 
Marc Chesney, professore di 
Matematica finanziaria all’Uni-
versità di Zurigo, dove dirige 
anche il Centro di competenza 
per la finanza sostenibile. 
Chesney è conosciuto, perlo-
più Oltralpe e in Romandia, per 
le sue posizioni critiche sul si-
stema finanziario. «Le regole di 
Basilea III sui requisiti di capi-
tale per le banche cosiddette 
“sistemiche” (“too big to fail”) 
introdotte anche in Svizzera 
dopo la crisi del 2008 non han-
no funzionato e non si poteva-
no applicare per salvare il CS 
perché, di fatto, inadeguate. E 
questo lo sappiamo da molto 
tempo, già da quando UBS ri-
schiò il fallimento nell’ottobre 
2008». 

Capitale insufficiente 
Secondo le norme di Basilea III, 
il requisito minimo di capita-
le proprio ponderato al rischio 
(Common Equity Tier 1, CET1) 
è del 7%, a cui si aggiunge una ri-
serva di protezione del capita-
le del 2,5%, portando il CET1 to-
tale al 9,5%. Tuttavia molte ban-
che possono scegliere di dete-
nere livelli di capitale più ele-
vati per aumentare la loro soli-
dità. Credit Suisse aveva dichia-
rato a fine 2022 un CET1 al 14,1%, 
eppure ciò non è bastato per far 
fronte agli enormi deflussi di 
capitali dei clienti (oltre 110 mi-
liardi) registrati dopo l’annun-
cio del piano di ristrutturazio-
ne nell’ottobre scorso.  

Misure governative tardive 
Come riferito nei giorni scorsi, 
dall’ultimo rapporto annuale 
della Finma è emerso che nel 
2019 un gruppo di lavoro com-
posto da membri del Diparti-
mento federale delle finanze, 
della Banca nazionale svizzera 
e della Finma aveva riconosciu-

to che «i requisiti speciali di li-
quidità per le banche di impor-
tanza sistemica previsti dall’or-
dinanza sulla liquidità non ga-
rantiscono la maggiore resi-
lienza di queste banche richie-
sta dalla legge bancaria». In al-
tre parole, UBS e CS non avreb-
bero potuto essere salvate in ca-
so di crisi di liquidità e una li-

quidazione ordinata di una del-
le due non sarebbe stata possi-
bile senza un sostegno gover-
nativo molto più consistente di 
quanto previsto in preceden-
za. Il Consiglio federale, in se-
guito, ha impiegato tre anni per 
modificare le ordinanze esi-
stenti sulla liquidità di emer-
genza, introducendo le nuove 
misure lo scorso giugno. 

«Non c’era bisogno di un 
gruppo di lavoro per stabilire 
questo», commenta il profes-
sor Chesney, che è anche mem-
bro indipendente del consiglio 
di fondazione di Ethos. «Il re-
quisito minimo di capitale pon-
derato al rischio per queste 
banche dovrebbe essere attor-
no al 20-25%, ciò che corrispon-
de al requisito in vigore in Sviz-
zera per la concessione di cre-
diti ipotecari. A metà marzo, 
pochi giorni prima del collasso 
di CS, Finma e BNS hanno di-
chiarato che la banca era suffi-
cientemente capitalizzata e li-
quida. Sarebbe utile, anche per 
rispetto del cittadino contri-
buente, sapere quali dati han-
no guardato per fare quella di-
chiarazione. Ho il sospetto che 
i dati intermedi di bilancio per 
il primo trimestre 2023 non fos-
sero per nulla buoni e, se è co-

sì, non vedo come si sia potuto 
sostenere che il CS soddisfaces-
se i requisiti di capitale, oltre-
tutto a pochi giorni dal suo col-
lasso». 

Banche più piccole 
Nel 2010 una commissione di 
esperti incaricata dal Consiglio 
federale pubblicò un rapporto 
che illustrava come si potesse-
ro limitare in modo considere-
vole i rischi per i contribuenti e 
per l’economia nazionale deri-
vanti dalle grandi banche. L’an-
no successivo in Parlamento 
viene depositata una mozione 
da parte del gruppo dei Verdi 
per l’introduzione di un siste-
ma bancario separato 
(Trennbankensystem).  

Secondo la mozione, il rap-
porto del Governo non appro-
fondiva il tema della separazio-
ne tra banche d’investimento e 
banche commerciali perché lo 
riteneva «una grave ingerenza 
nel margine di manovra delle 
banche». Per finire, la mozione, 
sebbene adottata al Nazionale, 
nel 2014 fu respinta a larga mag-
gioranza al Consiglio degli Sta-
ti, principalmente dai deputa-
ti borghesi (PLR e l’allora PPD). 
«I rappresentanti politici che 
hanno affossato la mozione do-

vrebbero assumersi le respon-
sabilità di questa decisione», 
chiosa Chesney. «Abbiamo bi-
sogno di banche più piccole e di 
una nuova separazione tra ban-
che di deposito e banche di in-
vestimento, sul modello della 
legge Glass-Steagall in vigore 
negli USA dal 1933 fino alla sua 
abolizione, decisa dall’allora 
presidente Clinton, nel 1999. 
Senza una vera separazione 
bancaria, le grosse banche assu-
mono rischi importanti convin-
te, in linea di principio, che non 
falliranno mai perché saranno 
salvate dai governi, ovvero a 
spese dei contribuenti». 

Tassare la speculazione 
Per stabilizzare il sistema finan-
ziario il nostro interlocutore, 
assieme ad altri esponenti del 
mondo politico, accademico ed 
economico svizzero, tra cui i ti-
cinesi Dick Marty e Franco Ca-
valli, è promotore dell’iniziati-
va «Microimposta sul traffico 
dei pagamenti senza contanti», 
la cui raccolta di firme purtrop-
po si è interrotta a causa dello 
scoppio della pandemia di CO-
VID-19. «L’instabilità della situa-
zione finanziaria richiede una 
microtassa sull’enorme volume 
di pagamenti elettronici, pari 
minimo a 150 volte il Prodotto 
interno lordo. Questa microtas-
sa, che non è la Tobin Tax, aiu-
terebbe a stabilizzare il settore 
finanziario e in cambio si po-
trebbero abolire alcune impo-
ste, come l’IVA sui beni di base», 
spiega il professor Chesney. 
«Con l’inflazione in aumento 
questo sarebbe un bene per le 
famiglie. Ma l’effetto più gran-
de sarebbe quello di limitare la 
speculazione finanziaria e, for-
se, evitare altri tracolli come 
quello che stiamo vivendo con 
Credit Suisse. Politicamente, 
però, è molto difficile far passa-
re questa idea, troppi parlamen-
tari rappresentano gli interes-
si del settore finanziario. Oggi 
c’è una bella finestra di oppor-
tunità per portare avanti que-
sta proposta. Lo stesso vale per 
la questione della separazione 
bancaria, il momento è buono».

Il 14,1% di capitale «Tier 1» di CS non è bastato per evitare il tracollo della banca. © KEYSTONE/BULHOLZER

Adesso c’è una bella 
finestra di opportunità  
per riprendere  
la discussione  
sulla separazione 
bancaria 
Marc Chesney 
professore Uni Zurigo


