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BNP Paribas, la banque qui résiste a Standard &
Poor's

L'agence de notation a dégradé la note de trois grandes banques francaises, lundi soir, apres avoir
abaissé celle de la France. Mais elle épargne BNP.

La nouvelle était attendue depuis la dégradation de la note souveraine de la France par Standard &
Poor's. Lundi soir, I'agence de notation américaine a abaissé la note de trois grandes banques
frangaises. La Société générale, le Crédit agricole et BPCE ont vu leur note de crédit a long terme
passer de A+ a A, avec une perspective stable.

Mais, bonne nouvelle, S&P a surtout décidé d'épargner BNP Paribas, dont la note a pourtant été placée
sous revue le 7 décembre. La banque de la rue d'Antin, pilotée depuis la fin de I'année derniére par Jean
-Laurent Bonnafé, conserve son AA. C'est la quatrieme meilleure notre possible sur I'échelle de S&P, ce
qui fait de BNP I'une des banques européennes les mieux notées méme si la perspective de long terme
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attachée & sa note reste toutefois négative, reflétant le risque d'une nouvelle dégradation de I'Etat
francais.

Des besoins en capital limités

Comment expliquer une telle clémence ? L'agence américaine vante dans son communiqué la position
commerciale "trés solide" de BNP Paribas, sa trés bonne gestion du risque et sa liquidité "adéquate”,
méme si ses "résultats", ses "fonds propres" et sa "capacité de refinancement" sont qualifiés de
"moyens".

Pour Christophe Nijdam, analyste chez AlphaValue, société d'analyse financiére, la décision de S&P
s'explique d'abord par "le niveau de profitabilité de BNP, qui reste sensiblement supérieur a celui de ses
concurrentes frangaises, ce qui lui permet de renforcer ses fonds propres par la mise en réserve de ses
résultats". Si ceux de I'année 2011 ne sont pas encore connus, en 2010, la banque a dégagé un résultat
net de 7,8 milliards d'euros, contre 1,3 milliard seulement pour le Crédit agricole et 3,9 milliards pour la
Société générale, rappelle cet analyste. Et ses besoins en capital pour respecter les nouvelles exigences
européennes de fonds propres (avant juin 2012) restent limités a 1,5 milliard d'euros, contre 3,7 milliards
pour BPCE et 2,1 milliards pour la Société générale, selon I'Autorité européenne bancaire.

Suppressions de postes

Autre élément qui profite a la stabilité de la note de BNP Paribas : son poids. La premiére banque
mondiale par la taille de son bilan (environ 2 000 milliards d'euros) peut compter sur le soutien de I'Etat
frangais, étant considérée, plus que toutes les autres, comme "too big to fail" (trop grosse pour tomber),
considére Christophe Nijdam. L'agence américaine précise en effet que toutes les notes frangaises
seraient inférieures si les banques n'étaient pas assurées d'un soutien indéfectible de la puissance
publique, méme si celui-ci apparait comme plus fragile apres la perte du triple A.

Bien s(r, cela n'a pas empéché BNP Paribas d'étre secouée en 2011, a l'image de ses concurrentes.
Elle a été obligée d'annoncer une réduction de son bilan et plus de 1 400 suppressions de postes dans Iz
banque de financement et d'investissement (BFI) et dans la gestion d'actifs aprés le tarissement de
liquidités en dollars en provenance des Etats-Unis cet été. Trés exposée a I'ltalie avec sa filiale locale
BNL, BNP Paribas s'est aussi débarrassée des obligations souveraines italiennes jugées a risque pour
ramener son exposition a la dette publique de la troisieme économie de la zone euro. Sa capitalisation
boursiere, elle, a fondu avant de regagner un peu de terrain depuis le début de I'année (+ 15 %).

Mais, selon Christophe Nijdam, elle a su "étre proactive plus t6t pour annoncer un programme
d'amaigrissement et dans quels métiers", ce qui "a permis de maintenir une visibilité un peu plus forte sui
ses résultats a venir que les autres banques frangaises".
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