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STRATEGIA / L’obiettivo è ridurre i costi di 2,5 miliardi entro il 2025 per portarli a 14,5 miliardi 
Venditti: «Molte misure annunciate sono poco chiare, il titolo resta per speculatori» 
Brusa: «Credo che la banca sia in ritardo, la riorganizzazione doveva arrivare 12 mesi fa»

Per Credit Suisse 
piano drastico 
ma esito incerto 

Il secondo istituto svizzero adotta misure pesanti per invertire la rotta. Ma fra gli operatori restano i dubbi.       

Roberto Giannetti 

Il Credit Suisse annuncia un pia-
no di ristrutturazione che pre-
vede di ridurre la base dei co-
sti di 2,5 miliardi di franchi 
all’anno entro il 2025, portan-
dola a 14,5 miliardi. La ristrut-
turazione, una delle maggiori 
mai annunciate da un istituto 
bancario svizzero, lascia aper-
ti molti interrogativi: sarà effi-
cace? Sarà sufficiente? Come 
potrà andare in futuro il titolo 
in Borsa? Abbiamo rivolto que-
sti interrogativi a due analisti fi-
nanziari, che seguono il settore 
bancario.  

«La direzione in cui va il pia-
no - afferma  Andreas Venditti, 

analista della banca Vontobel - 
è quella giusta, anche se pur-
troppo rimangono diversi pun-
ti che non sono abbastanza chia-
ri». 

Il mercato reagisce male 
«Innanzitutto - precisa - il vec-
chio nome Credit Suisse First 
Boston ora viene riattivato per 
creare una nuova società, con 
l’obiettivo è di attrarre capitali 
da attori esterni. Purtroppo non 
sono andati molto in dettaglio, 
e quindi ci sono tanti punti che 
rimangono ancora non chiari. 
Inoltre c’è stata poca chiarezza  
anche su un altro tema impor-
tante, ossia i Securitized Pro-
ducts, che rappresentano un’al-
tra parte dell’investment ban-

king, per i quali la banca cerca 
degli investitori esterni. È un 
peccato perché il mercato l’ha 
presa veramente male».  

«Inoltre - aggiunge - in tutte 
le slides della presentazione il 
focus era sulla ristrutturazione, 
ma non sul futuro. Neanche una 
slide era dedicata alle prospet-
tive del Wealth Management e 
della banca in Svizzera. I risul-
tati del Wealth Management so-
no da diversi trimestri sotto le 
aspettative, e anche i dati pre-
sentati oggi sono negativi. Io mi 
sarei aspettato qualche infor-
mazione in più, ma non hanno 
detto niente». 

«Già in settembre - continua 
Venditti -  avevo incluso l’au-
mento di capitale di 4 miliardi 

nel mio modello. E quindi non 
è stata una sorpresa. Invece la 
sorpresa sono stati gli ammor-
tamenti di 3,7 miliardi di fran-
chi, che hanno portato alla per-
dita di 4 miliardi registrata nel 
trimestre. Sono stati questi ul-
timi che probabilmente hanno 
accelerato la decisione di au-
mentare il capitale».  

Ma questa ristrutturazione 
nel complesso può essere con-
siderata efficace e sufficiente? 
«È difficile dire ora se si può ave-
re fiducia in questo piano - ri-
sponde -  anche perché bisogna 
considerare tutto un insieme di 
fattori, e molti di questi ora non 
sono chiari. Questo rende mol-
to più difficile capire cosa suc-
cederà nei prossimi anni. Inol-

Giornata nera, il titolo perde il 18,6% 
BORSA/ Sulla quotazione pesa la previsione della direzione che anche il quarto trimestre sarà in rosso 

Il titolo Credit Suisse alla Bor-
sa di Zurigo ieri ha perso il 
18,60%, scendendo a 3,88 fran-
chi, non più molto lontano dal 
minimo assoluto (di giornata) 
di 3,52 franchi registrato il 3 ot-
tobre scorso.  Il titolo è stato per 
brevi momenti pure sospeso. 
Con un arretramento ben mi-
nore si è presentata UBS (-0,99% 
a 15,96 franchi). Nel suo insie-
me la Borsa ha perso l’1,02%. Co-

me può evolvere in futuro il ti-
tolo? «Io non consiglio l’acqui-
sto - rileva l’analista Victor Bru-
sa -  anche se sarebbe pensabile  
per fare una scommessa. Ma il 
rischio in questo momento è 
elevato. Il downside risk è di tor-
nare a 3,50, ma in futuro potreb-
be anche tornare a 6 franchi. Ma 
il problema è quando? Non lo 
possiamo sapere». A pesare sul 
titolo l’annuncio della direzio-
ne che anche l’ultima parte 

dell’anno si prospetta in rosso. 
È probabile che le difficili con-
dizioni di mercato continuino 
anche nei prossimi mesi, ha in-
dicato la direzione della banca. 
Vista la situazione investitori e 
clienti rimarranno passivi, ciò 
che avrà un impatto negativo 
sugli utili della banca: il compar-
to investment banking potreb-
be subire un’altra perdita. Inol-
tre il risultato sarà appesantito 
dal riorientamento strategico.

Le misure di rilancio 

Saltano 9 mila  impieghi, 
di cui duemila in Svizzera

La scure sul personale 
Dopo le tante disavventure che hanno portato la 
società in gravi difficoltà Credit Suisse ha 
annunciato ieri un importante piano di 
risanamento che comprende una 
ristrutturazione - definita radicale - della sua 
divisione investment banking e il taglio di 9.000 
posti di lavoro. È prevista inoltre un’importante 
raccolta di fondi con l’intervento di un nuovo 
investitore saudita. I tagli del personale di Credit 
Suisse interesseranno anche la Svizzera: nei 
prossimi tre anni l’organico dovrebbe calare di 
circa 2.000 unità, scendendo a 14.000 
dipendenti. Lo ha indicato il presidente del 
Consiglio di amministrazione Axel Lehmann in 
un’intervista all’emittente SRF. A livello di gruppo, 
la banca ha annunciato una riduzione di 9.000 
posti entro il 2025: dagli attuali 52.000 
equivalenti a tempo pieno a 43.000. «Agiremo 
principalmente attraverso le fluttuazioni naturali 
e consentiremo anche ai dipendenti di cercare 
nuove posizioni all’interno dell’azienda», ha 
promesso il manager 63.enne. 

Investment banking, nuovo volto 
La seconda banca elvetica ora vuole 
concentrarsi sulla gestione patrimoniale e sullo 
storico mercato svizzero. Per quanto riguarda la 
sua travagliata banca d’investimento, fonte in 
passato di forti perdite, Credit Suisse si impegna 
a «intraprendere un’azione decisiva per 
ristrutturare» l’unità, chiamata ora a focalizzarsi 
maggiormente. I provvedimenti dovrebbero 
consentire di ridurre gli attivi a rischio del 40% 
entro tre anni. La nuova entità, che riprenderà la 
precedente denominazione di CS First Boston - 
come noto dalla metà degli anni 90 al 2006 
l’unità di investment banking si presentava 
come «Credit Suisse First Boston», dopo che 
CS aveva rilevato l’istituto americano First 
Boston - dovrà agire in modo autonomo e 
attrarre nuovi capitali. Obiettivo della 
ristrutturazione è creare un comparto che 
dovrebbe generare ricavi superiori a 2,5 miliardi 
di dollari.  

Parte Christian Meissner 
La ristrutturazione strategica porta anche a 
profondi cambiamenti ai vertici dell’istituto: il 
numero uno dell’investment banking - una delle 
quattro divisioni in cui era finora organizzata la 
società - lascia la banca con effetto immediato.  
Il manager è Christian Meissner e di una sua 
possibile partenza si era parlato nelle scorse 
settimane. In passato si era fatto il suo nome 
anche come di un possibile successore di Sergio 
Ermotti alla guida di UBS. Tornando a CS, Michael 
Klein uscirà dal Consiglio di amministrazione, per 
operare quale consulente del CEO Ulrich Körner 
e lanciare la nuova unità CS First Boston, 
segmento che diventerà autonomo e che dal 
2023 dovrebbe poi essere guidato dallo stesso 
Klein. 

Obiettivo, raccogliere 4 miliardi di capitali 
La banca intende raccogliere circa 4 miliardi di 
franchi attraverso l’emissione di nuove azioni, in 
particolare grazie alla Saudi National Bank 
(SNB), la più grande banca commerciale 
dell’Arabia Saudita, che si è impegnata per 1,5 
miliardi di franchi, pari al 9,9% del capitale 
sociale. Il coefficiente di fondi propri di qualità 
primaria (Common Equity Tier 1, CET1) 
dovrebbe salire dall’attuale 12,6% a circa il 14%. 
SNB diventerà così inoltre il maggiore azionista 
di Credit Suisse, davanti a Harris Associates 
(5,17%), Blackrock (5,06%) e Qatar Investment 
Authority (5,026%). 

Nel terzo trimestre rosso di 4 miliardi 
I dati relativi al terzo trimestre sono stati 
deludenti. Credit Suisse ha subito una perdita di 
4 miliardi di franchi. Sull’arco dei primi nove mesi 
dell’anno il risultato è negativo per 5,9 miliardi. 
Nello stesso periodo del 2021 l’azienda aveva 
realizzato un utile di 424 milioni. Da allora si sono 
inanellati quattro trimestri tutti con il segno 
meno. 

Gli operatori ieri hanno venduto il titolo. 

Le contrattazioni 
in alcuni momenti 
sono state interrotte. 
La seduta si è conclusa 
con un saldo pesante 
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tre, come detto, su First Boston 
e sui Securitized Products non 
abbiamo i dettagli. Infine il pia-
no per migliorare i profitti del-
la banca punta molto a un mi-
glioramento dei ricavi, ma que-
sto dipende dai mercati, non dal 
management».  

«D’altra parte - commenta - 
ora è difficile dare un giudizio 
sul management. Devo dire co-
munque che il nuovo CFO mi ha 
fatto una buona impressione, 
mi sembra una persona che sa 
di cosa parla. D’altronde lui pro-
viene da Deutsche Bank e ha vis-
suto una ristrutturazione simi-
le a quella del Credit Suisse, an-
che se con le dovute differenze».  

Target a 4 franchi 
Ma come potrà evolvere in fu-
turo il titolo Credit Suisse? «A 
mio avviso - chiude Andreas 
Venditti - il titolo in questo mo-
mento è principalmente per gli 
speculatori. E sarà così anche 
nei prossimi mesi. Quindi fra i 
titoli bancari la mia preferen-
za rimane per UBS. Il mio target 
sul prezzo è di 4 franchi, ossia 
più o meno il prezzo attuale». 

«Il prezzo del titolo Credit 
Suisse – rileva dal canto suo Vic-
tor Brusa, gestore della BV Tra-
ding di Chiasso - in questo mo-
mento segna un -14%, e questo 
calo riflette la gravità della si-
tuazione. Nella ristrutturazio-
ne i punti importanti sono sia 
l’aumento di capitale, sia il ta-
glio dei posti di lavoro. Non si 
tratta di misure leggere, ma sia-
mo vicini ai tagli aggressivi 
all’americana, a parte il fatto che 
verranno condotte  in due an-
ni».  

«L’aumento di capitale è un 
aspetto parzialmente “positi-
vo”, o almeno, meno negativo. 
Sapevamo che c’era bisogno di 
questi soldi, e Goldman Sachs 

aveva avanzato una cifra di 7-8 
miliardi. Invece saranno solo 4 
miliardi».  

Più gestione patrimoniale 
«La riduzione dei costi da qui al 
2025 è sicuramente attesa, e 
chiaramente per la piazza sviz-
zera non è indolore. Inoltre, per 
quanto riguarda la riduzione 
dei posti di lavoro, non sono sta-
ti specificati né le aree di attivi-
tà, né i tempi. In definitiva dal-
le notizie rese note dall’istitu-
to, si può capire che la banca si 
sta maggiormente indirizzan-
do verso la gestione patrimo-
niale, ridimensionando invece 
la rischiosa attività di investe-
ment banking».  

«Personalmente credo che la 
banca sia un po’ in ritardo, e 
l’esercizio 2022 è ormai è com-
promesso. Comunque meglio 
tardi che mai. Forse quese mi-
sure potevano essere adottate 
12 mesi fa, con maggiori possi-
bilità di riuscita. Ormai siamo 
all’ultima curva».  

I clienti sono rassicurati ades-
so? «Rassicurati – risponde Vic-
tor Brusa - è una parola grossa. 
Prendono comunque coscien-
za del fatto che il management 
è intervenuto e farà di tutto per 
raddrizzare questa difficile si-
tuazione. Si tratta di una ristrut-
turazione che avrà effetti sia sui 
collaboratori, sia sull’immagi-
ne. Un ritorno in zona utili per 
la banca non è prevedibile in so-
li sei mesi. Ci saranno ancora 
delle difficoltà e ci vorranno an-
ni per vedere i risultati delle mi-
sure annunciate oggi. E io non 
so quale contesto di mercato ge-
nerale ci sarà in futuro. Tra l’al-
tro il Credit Suisse è stato anche 
sfortunato, visti la pandemia e 
la guerra. Ma a questo si è ag-
giunto anche un po’ di immobi-
lismo dei vertici».

«La banca ha capacità 
e forza per rilanciarsi» 
PIAZZA FINANZIARIA/ Alberto Petruzzella, presidente dell’ABT, è ottimista: «Il danno 
reputazionale c’è stato, ma grazie alla professionalità dei suoi dipendenti l’istituto può risollevarsi» 
In Ticino il taglio occupazionale sarà verosimilmente minore rispetto al resto del Paese 

I tagli all’organico annunciati 
riguardano prevalentemente 
le attività internazionali di 
Credit Suisse. Delle conse-
guenze ci saranno anche Sviz-
zera. Abbiamo chiesto ad Al-
berto Petruzzella, presidente 
dell’Associazione bancaria ti-
cinese (ABT), se si temono ri-
percussioni anche per la piaz-
za ticinese. «Effettivamente i 
tagli all’organico riguardano 
soprattutto le attività all’este-
ro, in particolare nell’In-
vestment Banking. In Svizze-
ra dovrebbero essere toccati 
circa duemila collaboratori», 
afferma. «Considerato che in 
Ticino le attività di Credit Suis-
se sono concentrate sul retail 
banking, sulla clientela com-
merciale e sulla gestione pa-
trimoniale, reputo che l’im-
patto sarà più ridotto rispetto 
ad altre regioni», continua. «È 
anche presumibile che queste 
riduzioni in Ticino non avver-
ranno dall’oggi al domani ma 

saranno spalmate su un arco 
di tempo abbastanza lungo e 
attuate nella maggior parte dei 
casi attraverso la fluttuazione 
normale del personale com-
binata con un adeguato piano 
di prepensionamenti». 

Le notizie delle settimane 
scorse hanno generato ap-
prensione tra i clienti di Cre-
dit Suisse in Svizzera. Questa 
entità però è quella che va me-
glio. Lo dicono anche i dati di 
bilancio. Come ripristinare la 
fiducia? «Credit Suisse è una 
banca storica della piazza sviz-
zera e come tale ha sempre di-
mostrato la sua solidità finan-

ziaria. Nonostante le cattive 
notizie il capitale proprio del-
la banca è sufficiente per far 
fronte agli impegni e l’aumen-
to di capitale annunciato per-
metterà alla banca di rinforza-
re il proprio azionariato», ri-
sponde Petruzzella. «È inne-
gabile - continua - che negli ul-
timi tempi la reputazione di 
Credit Suisse abbia subito un 
contraccolpo ma sono convin-
to che, grazie alla professiona-
lità e all’impegno dei suoi col-
laboratori, la banca saprà ri-
lanciarsi». Come rimediare agli 
errori del management passa-
to? «La crisi di UBS nel 2008 - 
risponde il presidente 
dell’ABT - ha dimostrato come 
una grande banca in grave dif-
ficoltà abbia saputo svolgere 
una profonda analisi interna, 
mettendo in atto un vigoroso 
ed efficace cambio di strategia. 
Sono fiducioso che anche Cre-
dit Suisse saprà imparare la le-
zione e rilanciare la propria at-
tività, concentrandosi sulle at-

tività che sa svolgere meglio». 
Infine, l’aumento della quota 
di partecipazione da parte dei 
sauditi migliora o peggiora la 
reputazione internazionale 
della banca? Anche alla luce di 
quello che sta avvenendo a li-
vello geopolitico con l’Arabia 
Saudita, quindi la famiglia rea-
le, sempre più vicina ai russi? 
«Nel contesto nel quale ci tro-
viamo è difficile pensare di svi-
luppare sinergie esclusiva-
mente in Europa: le strategie 
geopolitiche sono in profon-
da trasformazione e le grandi 
potenze stanno riposizionan-
do le proprie risorse. Eviden-
temente chi ha dei capitali im-
portanti è sempre alla ricerca 
di nuove opportunità ma in 
poco tempo non è facile trova-
re azionisti di riferimento 
quando i risultati in borsa so-
no scoraggianti. Credit Suisse 
ha quindi puntato le carte su 
un azionista storico, forte e che 
rispetta l’autonomia dell’isti-
tuto». GENE

Un mesto Ulrich Körner, CEO del gruppo, ha annunciato da Londra il piano strategico. ©KEYSTONE/BUHOLZER

«Un rischio il sostegno saudita» 
L’ESPERTO / Paolo Bernasconi: «Il Consiglio federale ha  messo in consultazione la Legge 
sugli investimenti stranieri in settori strategici che mira a evitare l’ingerenza di regimi autocratici»

«L’ intervento finanziario de-
cisivo di un regime autocra-
tico come quello dell’Arabia 
Saudita ripropone quella 
questione geopolitica che è 
stata recentemente affronta-
ta dal Consiglio federale met-
tendo in consultazione la leg-
ge sugli investimenti stranie-
ri nei settori economici  stra-
tegici della Svizzera». Ne è 
convinto l’avvocato Paolo 
Bernasconi, già docente uni-
versitario di diritto bancario 
e attento alle questioni eti-
che e di compliance delle 
strutture finanziarie. «Nel 
rapporto che accompagna 

questo progetto si prendono 
di mira specialmente gli en-
ti statali e parastatali dei Pae-
si dittatoriali e autocratici, ci-
tando espressamente l’esem-
pio più lampante, ossia quel-
lo della Cina, di cui un recen-
te rapporto delle Nazioni 

Unite ha denunciato il geno-
cidio nei confronti delle mi-
noranze etniche» spiega Pao-
lo Bernasconi che continua: 
«Il regime autocratico 
dell’Arabia Saudita è respon-
sabile dell’aggressione nello 
Yemen nei confronti delle 
popolazioni civili dove ha af-
famato 5 milioni di persone». 

L’esperto fa anche notare 
come anche la prassi dei bo-
nus milionari abbia avuto un 
ruolo nel caso Credit Suisse 
come anche altrove in altri 
momenti storici. «L’appetito 
al rischio da parte del setto-
re degli investimenti del Cre-
dit Suisse è stato generato 

dalla politica dei bonus con-
tro la quale si era pronuncia-
ta  la maggioranza del popo-
lo svizzero accogliendo in vo-
tazione popolare l’iniziativa 
Minder». «Ora si constata che 
la politica dei bonus ostaco-
la addirittura la politica del 
Consiglio federale di prote-
zione dei settori strategici 
svizzeri nei confronti delle 
interferenze da parte di regi-
mi dittatoriali e autocratici». 
«E che dire della responsabi-
lità sociale sbandierata an-
che dal Credit Suisse», si chie-
de Bernasconi. «Dal gre-
enwashing al peacewas-
hing?», conclude. GENE

Secondo l’avvocato 
anche la prassi 
dei bonus milionari  
ha fatto crescere 
l’appetito al rischio

È presumibile 
che le riduzioni 
dell’organico  
non avverranno 
dall’oggi al domani


