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Aktieninfo
BNP Paribas

Branche: Finanz - Banken 23. August 2010

mm Auf solidem Wachstumskurs

BNP Paribas entstand 1999/2000 durch den Zusammenschluss der Retailbank
Banque Nationale de Paris (BNP) mit der Investmentbank Banque Paribas. Nach der
Ubernahme der Bankaktivitdten von Fortis im Mai 2009 verfigt BNP Paribas iber
vier Heimatmarkte in Europa (Frankreich, ltalien, Belgien und Luxemburg). Insgesamt
ist die Bank jedoch weltweit in rund 85 Landern mit Gber 200.000 Mitarbeitern (inkl.
Fortis) aktiv. Neben den Heimatmarkten besteht das Segment Retail Banking (Umsatz-
anteil im ersten Halbjahr 2010 ca. 55 %) aus weiteren Filialnetzen in den USA (Banc-
West) und in Schwellenléndern (u.a. Mittelmeerraum, Osteuropa) sowie spezielle Fi-
nanzdienstleistungen (u.a. Konsumentenfinanzierer Cetelem). Weitere Segmente sind
das Firmenkunden- und Investment Banking-Geschaft (CIB; ca. 30 %) sowie Investment
Solutions (u.a. Private Banking, Asset Management, Versicherungen, Wertpapierver-
wahrung und der Online-Broker Cortal Consors; ca. 15 %).

Bankbranche

+ Die Finanz- und Wirtschaftskrise sorgt fir eine Marktbereinigung: schwache Wett-
bewerber scheiden aus, Gberlebende erzielen kinftig héhere Margen.
Die Refinanzierung bleibt auf langere Sicht schwierig.
Die Rentabilitat wird durch die kinftige Regulierung nachhaltig beeinflusst.

BNP Paribas

+ Die Fuhrungsriege ist konservativ und Uberzeugt durch gutes Risikomanagement.

+ Die Geschaftsbasis ist breit diversifiziert und BNP gewinnt Marktanteile durch die
Schwache von Wettbewerbern.

+ Die Fortis-Akquisition tragt bereit positiv zum Ergebnis bei.

o Die Kapitalausstattung ist solide.

o Das Kreditausfallsrisiko ist weiterhin hoch, zeigt sich aber zuletzt selbst in den kri-
tischen Markten stabilisiert.

Fazit: BNP Paribas ist inzwischen zu einer der gréften Banken Europas herangewach-
sen. Dieses Wachstum erfolgte umsichtig. So hat das Management um CEO Baudouin
Prot in den vergangenen zehn Jahren zwar gréflere Akquisitionen nicht gescheut,
danach hat sich die Bank jedoch wieder genug Zeit zur Integration verordnet. Fehlent-
wicklungen wie bei einigen schneller gewachsenen Wettbewerbern wurden damit ver-
mieden. Die Bank war somit wéhrend der Finanzkrise jederzeit ,Herr der Lage” und
konnte sich durch die Ubernahme der Bankaktivitdten der belgischen Fortis verstarken.
Die kommenden Quartale versprechen nun Gewinnsteigerungen einerseits durch die
infegrationsbedingten Kosteneinsparungen und andererseits durch Ertragssteigerun-
gen aufgrund von Marktanteilsgewinnen zu Lasten schwéchelnder Wettbewerber. Die
Risikovorsorge hat sich bereits auf einem erhdhten Niveau stabilisiert. Auch angesichts
der attraktiven Bewertung bestatigen wir unsere Einschatzung daher mit ,Kauf”.

Gewinn/ Kurs/ Dividenden-

Aktie Umsatz rendite

2009 5,20 1,52 2,9%
2010e 6,22 1,42 3,7%
2011f 7,23 1,38 4,7%

Quelle: IBES Konsensusschdtzungen von Thomson Financial Datastream
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