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1 minuto 
Economia svizzera, 
prospettive in calo 
secondo il KOF 

Peggiora il Barometro 
Il barometro del Centro di 
ricerca congiunturale del 
Politecnico di Zurigo (KOF) 
mostra un sentimento 
pessimistico per il recente 
futuro dell’economia svizzera. 
L’indice del KOF è sceso a 91,1 
punti ad agosto dai 92,1 di 
luglio, restando lontano dalla 
media di lungo periodo di 100 
punti. A eccezione dei 
consumi interni e delle 
costruzioni, tutti gli altri 
indicatori di cui è composto il 
barometro hanno segnato un 
calo. Dopo un leggero 
miglioramento in luglio, 
l’indice del KOF ritorna ora 
sulla tendenza negativa 
registrata dalla fine del 2022.  

Grandi imprese, 
il divario salariale 
è in aumento 
Rapporto UNIA 
L’ineguaglianza salariale resta 
elevata nei grandi gruppi 
svizzeri, con un rapporto 
medio fra i redditi più elevati e 
quelli più bassi di 139 a 1. 
Questo è quanto emerge dal 
rapporto di UNIA sulle 
disparità salariali per l’anno 
2022 che ha analizzato 37 
delle maggiori società 
quotate in borsa. Il divario 
salariale più grande resta 
ancora quello di Roche, con un 
rapporto 307 a 1. Il sindacato 
critica anche l’aumento di 
dividendi e profitti in un anno, 
come il 2022, dove i lavoratori 
hanno visto i salari reali 
diminuire. 

L’INFLAZIONE PERSISTE 
L’inflazione in Germania 
rallenta meno di quanto 
previsto. Ad agosto il rincaro 
annuale nel Paese è stato del 
6,1% contro il 6% previsto 
dagli economisti e un 
aumento del 6,2%, sempre su 
base annua, in luglio. Cattive 
notizie anche dalla Spagna 
dove, seppure l’inflazione resti 
fra le più basse dell’Eurozona, 
l’indice dei prezzi è accelerato 
al 2,4% in agosto dal 2,1% del 
mese precedente.

Dimitri Loringett 

È passata un po’ sottotraccia, 
ma l’annuncio dell’accordo in 
pieno agosto o meglio il «Me-
morandum of Understanding» 
(MoU), come tecnicamente è 
chiamato, tra le autorità di vi-
gilanza sui mercati finanziari 
di Svizzera (Finma) e Italia 
(Consob e Banca d’Italia) è un 
indizio che qualcosa sul fron-
te dell’accesso al mercato ita-
liano da parte degli operatori 
finanziari svizzeri forse si sta 
muovendo. Almeno, l’Associa-
zione svizzera dei banchieri 
(ASB) l’ha accolta «con favore», 
in quanto è «indice di una buo-
na e mirata collaborazione tra 
le autorità di vigilanza respon-
sabili dei servizi bancari e d’in-
vestimento dei due Paesi». 
L’auspicio ora dell’ASB è che 
«tale accordo possa essere un 
punto di partenza per affron-
tare la questione relativa a un 
accesso al mercato italiano 
agevolato per le banche sviz-
zere, come da tempo opportu-
namente postulato». Situazio-

ne che si protrae almeno dal-
la firma della «roadmap» tra 
Svizzera e Italia avvenuta 
ormai nel febbraio del 2015. Da 
allora è cambiato il modo: 
scambio automatico d’infor-
mazioni; cancellazione della 
Svizzera da tutte le blacklist fi-
scali italiane (l’ultima, quella 
sull’inversione dell’onere del-
la prova è caduta lo scorso 
aprile); intesa sulla tassazione 
dei frontalieri. La possibilità 
di accedere al mercato italia-
no senza una stabile organiz-
zazione manca ancora. 

Maggiore certezza del diritto 
L’agevolazione dell’accesso al 
mercato figurava già all’epoca 
tra i vari propositi, ma ad oggi 
non si è mai proceduto effica-
cemente alla sua concreta at-
tuazione. «Non conosciamo 
ancora i contenuti precisi 
dell’accordo di collaborazio-
ne, che è piuttosto un MoU, o 
una ratifica delle attuali dispo-
sizioni in vigore tra le due au-
torità di vigilanza, perché non 
è un vero e proprio contratto 
tra le parti (la Finma, infatti, ha 

specificato che l’accordo non 
ha un effetto giuridico)», ci 
spiega Franco Citterio, diret-
tore dell’Associazione banca-
ria ticinese (ABT).  

Come sappiamo bene, l’Ita-
lia rappresenta un importan-
te mercato di riferimento per 
numerose banche svizzere, 
soprattutto nel settore della 
gestione patrimoniale e del 
«wealth management». Da 
molto tempo, infatti, l’ABT (e 
l’ASB) chiedono più facilità di 
accesso al mercato italiano sui 
servizi d’investimento dalla 
Svizzera verso l’Italia. «L’ope-
ratività transfrontaliera - con-
tinua Citterio - non è vietata in 
sé, ma è limitata alla cosiddet-
ta “reverse solicitation”, ovve-
ro il contatto con il cliente 
all’estero può avvenire solo in 
maniera passiva, una condi-
zione che continua a non sod-
disfarci. L’interpretazione di 
questa regola è densa di dub-
bi, ma devo dire che le banche 
svizzere l’hanno sempre inter-
pretata in modo molto pru-
dente». 

Quindi, che cosa cambia con 

questo accordo? Ancora il di-
rettore dell’ABT: «Qualche pic-
colo passo in avanti c’è, sebbe-
ne si tratti solo di una serie di 
precisazioni delle normative 
per, come citato dalla Finma, 
“aumentare la certezza del di-
ritto”». 

Le tre «precisazioni» 
Ci sono tre generi di affari che 
si possono svolgere dalla Sviz-
zera verso l’Italia. Uno riguar-
da i clienti professionali, come 
i fondi d’investimento, i fondi 

di previdenza e le grosse isti-
tuzioni.  

«Il Testo unico della finanza 
(TUF), il complesso legislativo 
italiano sull’intermediazione 
finanziaria - spiega Citterio - 
autorizza le banche svizzere 
ad avere relazioni e contatti at-
tivi con la clientela professio-
nale nell’ambito degli investi-
menti, una disposizione già in 
vigore ma che ora è stata me-
glio precisata». 

Un altro genere di affare che 
si può svolgere dalla Svizzera 
è quello legato ai servizi stret-
tamente bancari, come ad 
esempio la concessione di cre-
diti, l’apertura di relazioni 
bancarie. Ancora Citterio: «È 
la famosa “Libera prestazione 
di servizi” (LPS), prevista dal 
TUF e che ora è chiarita. Devo 
dire però che sono pochi i ca-
si, perlomeno a mia conoscen-
za, di banche svizzere che ab-
biano sfruttato questa dispo-
sizione perché il loro vero in-
teresse è la gestione patrimo-
niale».  

Infine, si precisa la norma-
tiva riguardo l’obbligo di suc-
cursale. «In sostanza - conclu-
de Franco Citterio- il TUF con-
sente agli operatori svizzeri di 
agire attivamente in Italia so-
lo a condizione di aprire una 
succursale nel Paese, altri-
menti sono limitati alla citata 
“reverse solicitation”».

PIAZZA FINANZIARIA / Le autorità di vigilanza svizzera e italiana (Finma da una parte, Consob e 
Banca d’Italia dall’altra) hanno chiarito le norme da rispettare nelle attività bancarie transfrontaliere 
Franco Citterio (ABT): «È un passo avanti, non cambia la prassi attuale di accesso ma la precisa»

L’Italia rappresenta un importante mercato di riferimento per numerose banche svizzere, specie quelle attive nel «wealth management». © KEYSTONE/MARTIN RUETSCHI

Prove di intesa per agire 
sul mercato italiano 

Gro Harlem Brundtland,

Ex primo ministro della Norvegia

In tutto il mondo è considerata la „madre del
moderno concetto di sostenibilità“. La dott.ssa
Gro Harlem Brundtland, primo primo ministro
donna della Norvegia, si è impegnata per decen-
ni nella protezione del clima e dei diritti umani.
Con il rapporto delle Nazioni Unite che porta il
suo nome, ha gettato le basi per vertici innovativi.

Così non si supera  
il limite della cosiddetta 
“reverse solicitation”, 
una regola  
che non ci soddisfa 
Franco Citterio 
direttore ABT


