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MARGINI IN CRESCITA
L’obiettivo Bnl
¢ 1000 sportelli
intre anni

ws Un piano di sviluppo su
tre anni per Bnl che prevedeil
raggiungimento dell’obietti-
vo dir.ooo sportellinel 2012. E
quanto annunciato dalla capo-
gruppo francese Bnp Paribas,
che punta anche al rafforza-
mento dell'offerta di prodotti
e del cross selling con Findo-
mestic e all'integrazione di
Fortis Italia. Attualmente la
rete distributiva di Bnl conta
oltre 850 punti vendita tra-
sportellie centridedicatiasin-
goli segmenti di clientela. -

Le agenzie sono attualmen-
te 800. Il piano dovrebbe per-
mettere un effetto "forbice"
sul cost/income positivo per
3 punti. «L’integrazione di
Bnl é stata realizzata in modo
molto soddisfacente. Gli
obiettivi del piano industriale
2008-09 sono stati raggiunti o
superati», indica Bnp Paribas
nel comunicato sui conti an-
nuali del gruppo. Nel corso
dell’esercizio in Italia sono
stateregistrate 60.800 apertu-
re nette di conti (in migliora-
mento da +47mila nel 2008),
conunincremento dei crediti
del 5%, sia verso i privati
(+4,2%) che verso le imprese
(+5,79%).ll margine diinterme-
diazione é salito del 4,4% a2,9
miliardieicostidigestione so-
nostabili (-0,6%), nonostante
l'apertura di 51 nuovi sportel-
li. Il cost/income é migliorato -
di3,1 puntial 59,7 per cento.
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InTtalia la raccolta & ancora positiva
Parte dagli Usa

la maxi-tuga

dai junk bond

Maximilian Cellino
weerr Negli Stati Uniti li stanno
svendendo da alcune settima-
ne, in Europa ancorano. I fondi
cheinvestono nelle obbligazio-
ni societarie ad alto rendimen-
to (high yield) o, se preferite,
nei titoli «spazzatura» (junk
bond) sono finiti decisamente
nel mirino degli investitori
americani in queste ultime set-
timane. Le statistiche di Lipper
Fmiparlano infatti diun deflus-
sosettimanale (quasiun miliar-
do di dollari) che non si era vi-
sto neanche nelle fasi pi acute
dellacrisidel 2008.

Una fuga in massa, questa,

che perd ancora non si avverte -

in Italia e in Europa: i dati rac-
colti da Assogestioni a genna-
io, per esempio, parlano diuna
raccolta netta positiva per 138
milioni di euro e la tendenza
non sembra essersi arrestata
neanche in questi ultimi giorni
ditensione suimercati obbliga-
zionari. «Fino a questomomen-
to non abbiamo assistito a ri-
scattisugli highyield eanzicon-
tinuiamo a registrare margina-
li flussi positivi su questa cate-
goriadifondi»,sostiene Marco
Piersimoni, Investment Advi-
sory di Pictet Funds. «Non ab-
biamo ancora la percezione di
vendite di massa come negli
Stati Uniti», conferma Gabrie-
le Bruera, direttore generale di
Compass Am.

Suimercati, invece, ititoliad
alto rendimento (quelli emessi
da societa con rating inferiore
a «tripla B») continuano a sof-
frire. Tanto negli Usa (dove si
concentrano quasi I'80% dei
junk), qianto in Europa, dove
lapressione si fasentire soprat-
tutto sulle nuove emissioni co-
me Manchester United, Heidel-
berg e Seat Pagine Gialle.

Sitratta, infondo, diun feno-
meno comprensibile, viste le
tensioni che circondano il de-
bito della Grecia e degli altri
émittenti sovrani: cresce l'av-
versione alrischio e gliinvesti-

toricorrono avendere le attivi-
ta pércepite come pili perico-
lose e sulle qualihanno guada-
gnato di pil1 negli ultimi mesi
(& il caso proprio dei junk
bond, che nel 2009 in media
hanno fruttato il 77% in Euro-
paeil58% negli stati Uniti).
Tutto questo esula pero dai
fondamentalisocietari che, an-
zi, serbrano invia di migliora-
mento come testimoniano le
statistiche sui default di Moo-
dy’s (agennaioil tasso a1z me-
si e scesoin Europaal 9,69 dal
10,3% del mese precedente).
Edéforse per questo che quan-
dosi considerano le prospetti-
ve da qui a fine anno dei titoli

DUE STRADE

Nel nostro paese

non si assiste a riscatti
sugli «high yield»:
agennaio laraccolta netta
é stata di 138 milioni

adaltorendimentoigestorire-
stano possibilisti. «Il movi-
mento al ribasso - sostiene
Bruera - potra continuare an-
cora per qualche settimana,
ma non credo che all’orizzon-
te si profili niente di simile a
cid cheéaccadutonel 2008, an-
che perché rispetto ad allora
le valutazioni dei titoli sono
molto pili contenute», mentre
Hans Stoter, gestore di Ing, si
sbilancia ancora di pit: «pre-
vedo tassi di default in brusca
discesa fino a circa il 3% e un
rendimento  complessivo
dell’asset class attorno al 10%
per il 2010». L'unico a tirare il
freno & Piersimoni: « Tra tuttii
prodotti a spread - sostiene il
gestore - le obbligazioni high
yield mi sembrano tra i meno
promettenti, se proprio si vo-
Jesse prendere unrischio con-
siglierei il debito dei mercati
emergentiin valutalocale».
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Gruppi Lo sbarco nel’ 1971. Ma é dal 2007 che la «banque verte» ha una rete di sportelli coi marchi Cariparma e Friuladria. Ora punta sull’Adriatico

Créd

t Agricole L’Ttalia e terra di conquista

La Penisola & il secondo mercato della banca francese. Che, in cambio della discesa in IntesaSanpaolo, potrebbe crescere ancora

DI STEFANO RIGHI

o sbarco avvenne in sor-
dina, negli anni Settan-
ta. La Banque de Suez e
Union des minen ac-
quisirono la Banca di Credito di
Milano. Era il 1971 e il nuovo
istituto venne battezzato Ban-
que de Suez Italia. Diventera In-
dosuez cinque anni pil tardi e
Calyon (acronimo di Crédit Agri-
cole e Lyonnaise) nel 2004. Dal-
la scorsa settimana il nuovo
marchio fuga ogni dubbio:
Crédit Agricole corporate & in-
vestment bank, ovvero la banca
d’investimento - di una delle pri-
me realtd creditizie europee,
frutto dell'unione di 39 casse re-
gionali francesi. Da quel 1971
molte cose sono
cambiate; anche
l'atteggiamento
dei banchieri
d’Oltralpe, tanto
che quella fiche
giocata sulla piaz-
za di Milano é di-
ventata la chiave
di ingresso in un
mercato che ve-
de oggi il Crédit
Agricole, la ban-
que verte, come
la chiamano aca-
sa, trasformato in
un player a tutto
campo.

Polizze

L'Italia e il pri-
mo mercato do-
po la Francia per
il Crédit Agricole. Qui maturano
quasi il 20 per cento delle attivi-
ta del colosso francese. Gli inte-
ressi spaziano dalle banche re-
tail (715 sportelli divisi dal 2007
tra Cariparma e Friuladria), al
credito al consumo, dal leasing
automobilistico (in joint-ventu-
re con Fiat), fino alle assicurazio-
ni, all'asset management e, ap-
punto, al corporate e investment
banking . Un giocatore globale,
sia sul fronte industriale che fi-
nanziario, che ha consolidato la
propria presenza sul territorio e
oggi & deciso a far pesare quel
5,8 per cento controllato in Inte-
sa Sanpaolo — listituto’ con il
maggior numerc di sportelli
bancari in Italia —. L’Antitrust
vuole che I'Agricole scenda sot-
to il 2 per cento nella banca gui-
data da Corrado Passera? In
cambio di cosa? Forse i 188 spor-
telli che Intesa raccoglie sotto le
bandiere della Banca dell’Adria-
tico tra Marche, Abruzzo e Moli-
se potrebbero bastare...

Ruolo da protagonisia
Ariberto Fassati, dal 2004 refe-
rente del Crédit Agricole in Ita-
lia, non vuole entrare in quelle
che sono, sottolinea, competen-
ze esclusive della casa madre pa-
rigina. Da banchiere navigato
qual & — dopo la laurea in Boc-
coni inizio a lavorare nel ‘70 al
fianco di Antonello Zunino al

fondo Tre R, nel
cui capitale figu-
ravano paritetica-
mente La Centra-
le, Ras, Rothschi-
Id e Rockefeller
— Fassati si limi-
ta a considerare i
fatti: «Oggi il
Crédit Agricole ¢
in Italia una real-
ta importante: 7°
gruppo come di-
mensione, quar-
to come utile net-
to, primo nel cre-
dito al consumo,
con 12.500 dipen-
denti. Siamo una
realta che ha sa-
puto dialogare
costruttivamen-
te con tutti i part-
ner italiani che ha incontrato: in
Cariparma con la Fondazione
Cariparma, in Friuladria abbia-
mo 12 mila soci, nel credito al
consumo siamo partner del Ban-
co Popolare, nel settore auto di
Fiat. E I'ltalia rappresenta mol-
to oggi per I'Agricole, vale il 17
per cento del totale degli attivi
del gruppo. E non siamo presen-
ti ovunque, in Italia; ma dove
siamo vogliamo avere un ruolo
importante, essere tra i primi at-
tori del mercato. Le Marche ela
costa adriatica? Non ci siamo, ci
vorremmo essere. Li come in al-
tre aree, peraltro, ma a patto di
avere una quota significativa

del mercato, come a Napoli, do-

ve abbiamo circa il 6 per cento.

Sorpasso

Se l'ipotesi di cedere Banca
dell'Adriatico all’Agricole si con-
cretizzasse, i 188 sportelli del-
listituto pesarese permettereb-
bero al gruppo francese di avvi-
cinarsi concretamente a quota
mille (le agenzie diventerebbe-
ro 913), aumentando la massa
critica e superando con una so-
la operazione sia la Popolare di
Milano che la Bnl-Paribas nel
conteggio delle singole agenzie.
Diventerebbe, l'aggregato Cari-
parma-Friuladria-Adriatico, il
settimo polo italiano per presen-
za territoriale.

Ad accreditare ulteriormente
la possibilita di cessione da par-
te di Intesa Sanpaolo — che
non rinuncerebbe con leggerez-
za alla propria presenza in una
delle regioni pilt dinamiche
d’Italia dal punto di vista indu-
striale — vi & un aspetto da po-
chi considerato: anche spoglian-
dosi completamente delle agen-
zie della Banca dell'Adriatico In-
tesa Sanpaolo manterrebbe una
presenza importante in regio-
ne, controllando il 7 per cento
delle prima banca territoriale,
la Banca delle Marche (300 spor-
telli, 350 mila clienti). Certo, In-
tesa diverrebbe un semplice
azionista, ma di una banca pili
grande. Se poi la cessione inte-
ressasse solo una parte degli
sportelli «adriatici» I'affare po-
trebbe essere ancora piu vicino.
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