FUSIONS-ACQUISITIONS BANCAIRES

“COMMENT EXPLIQUER
L’AMPLEUR DES ACQUISITIONS
PANEUROPEENNES ?”

INTERVIEW

Les banques font avant tout des

fusions et acquisitions bancaires

pour créer de la valeur, réaliser

des économies d’échelle et élargir

la “base domestique” de leur

groupe. Ce mouvement pourrait

étre accéléré si un marché

européen intégré en banque
de détail voyait le jour, ce qui,
par effet de ricochet, rendrait

aussi possible des fusions

transatlantiques entre égaux.
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M Quelle est votre opinion sur les derniéres fusions et
acquisitions paneuropéennes ? Quels sont, selon vous,
les intéréts stratégiques et financiers de telles opé-
rations?

L'accélération des fusions et acquisitions bancaires est
avant tout la conséquence de la mondialisation des mar-
chés etdes progres des technologies. Elle s’inscrit dans
un contexte plus large de nombres et de montants records
de transactions dans la plupart des secteurs de I’éco-
nomie. Ce mouvement général de consolidation a été
favorisé par ’amélioration de la situation financiére des
entreprises : apres une longue période de croissance
économique et de désendettement, beaucoup d’entre
elles ont bénéficié d’excédents de capitaux propres
qu’elles peuvent rendre 2 leurs actionnaires ou préfé-
rer investir dans la croissance externe.

Lindustrie bancaire reste plutot en retard pour ce type
d’opérations. Certes, les opérations de croissance externe
de petites ou moyennes dimensions se multiplient au
niveau mondial. Les acheteurs sont nombreux et les prix
des transactions souvent élevés. Toutefois, les opéra-
tions de plus grande envergure sont plus rares en Europe,
méme si le nombre des fusions bancaires transfronta-
lieres de taille significative y a effectivement augmenté
dans la période récente : Santander/Abbey, Unicredito-
HVB, ABN Amro/Antonveneta, BNP Paribas/BNL.
Comme toujours, la principale motivation de telles opé-
rations est la création de valeur : par la recherche de
synergies de revenus — notamment avec le développement
de ventes croisées entre les métiers de I'un des parte-
naires et la clientele de I’autre — et surtout par la réali-
sation d’économies grice notammenta la mise en com-
mun des achats, 4 la rationalisation des services généraux
etala constitution de plateformes multipays pour I’in-



formatique et les back-offices. C’est ainsi que, lors de son
rapprochementavec Abbey, Santander a décidé de déve-
lopper une plateforme unique pour ses produits espa-
gnols et anglais, qui a été réalisée en trois ans. Autre
exemple, BNP Paribas vient d’annoncer que la nouvelle
génération de postes de travail de la banque de détail, les
plateformes de traitement des paiements et I’'usine
monétique de production des cartes, seraient communes
ason réseau France et a BNL. Mais, au-dela de ces objec-
tifs classiques, il ne fait pas de doute que ces opérations
transfrontalieres visent a élargir la “base domestique”
des groupes bancaires a un deuxieme grand marché
national en Europe, dans I’attente de la réalisation du
grand marché intégré des services financiers.

B Comment voyez-vous I’avenir des fusions et acqui-
sitions bancaires en Europe; se heurtent-elles a des obs-
tacles politiques, juridiques, culturels...? Est-ce que ces
opérations vont devenir une tendance de fond?

Les transactions devraient se poursuivre au méme rythme
qu’au cours des derniéres années, et impliquer notam-
ment les marchés qui restent peu consolidés. Lobstacle
politique est désormais levé en Italie. La situation com-
mence a évoluer en Allemagne, méme si elle reste com-
plexe compte tenu du rdle des linder et de la situation
assez éclatée de chacun des ensembles d’établissements
bancaires a statut. En principe, il n’y a pas d’obstacle
juridique a des transactions transfrontalieres en Europe
alexception, bien stir, de ceux qui résultent des statuts
des entreprises elles-mémes : par exemple, une entre-
prise mutualiste ne peut faire I’objet d’une acquisition
qu’apres un changement de statut, ce qui n’est possible
que dans certains pays.

€6 llexiste

une forte
complémentarité
entre le réseau
dela BNL, avec
une importante
clientele de
particuliers et
d’entreprises, et les
plateformes
innovantes de BNP
Paribas dans les
services financiers,
la gestion dactifs
et la banque
d’investissement.

b

Le véritable obstacle a la restructuration du systeme
bancaire a I’échelle européenne est ’absence de mar-
ché intégré européen pour toutes les activités de banque
de détail. Dans ce domaine, trés important pour la valo-
risation de la plupart des banques européennes, les
marchés restent nationaux car les régles de protection
des consommateurs et celles de la fiscalité restent natio-
nales et ne sont pas harmonisées a I’échelle de I'Union.
Les banques ne peuvent pas vendre les produits congus
pour leur marché national dans les autres pays. Elles ne
peuvent de ce fait pas étendre le réseau d’agences de
proximité de leur pays a des pays voisins, faute de pou-
voir y utiliser les mémes chaines informatiques : elles
sont privées, ainsi que leurs clients, des possibilités de
concurrence et des économies d’échelle qui en résulte-
raient. Pour les mémes raisons, les synergies de cofits,
liées au rapprochement de deux réseaux de détail situés
dans deux pays de la zone euro, sont trés sensiblement
inférieures a celles qu’engendre une opération dans un
des marchés de cette zone. Le rapprochement de deux
grands établissements bancaires est toujours une opé-
ration risquée : 'existence d’un marché européen véri-
tablement intégré limiterait les risques et accroitrait les
avantages de telles opérations.

L’Acte unique européen de 1986 prévoyait pourtant la
mise en ceuvre de ce grand marché intégré des services
financiers pour le 1% janvier 1993. Quatorze ans apres,
il y a toujours autant de marchés de banque de détail
que de pays membres et le projet, pourtant modeste, de
directive sur le crédit a la consommation ne parait pas
prétd’aboutir.

Pour que les fusions transfrontalieres prennent vrai-
ment leur essor en Europe, il faudrait que les Etats
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€€ L'idée defusion
d’égaux entre
établissements de
part et d’autre de
P’Atlantique parait
assez théorique,
compte tenu de la
différence de taille
des marchés et de
capitalisation ginsi
que des différences
de culture.99

membres montrent une tout autre détermination a lever
les obstacles fiscaux et réglementaires qui morcellent le
marché européen de la banque de détail en marchés
nationaux. Ce serait dans 'intérét des consommateurs.
Et ce serait un facteur de croissance pour I’économie
européenne. Mais cela suppose une volonté politique
de reprise de la construction européenne.

M En ce qui concerne I’acquisition BNPP/ BNL, qui fut
la plus grosse opération réalisée a I’international par
une banque francaise, pouvez-vous revenir sur les
motivations premiéres d’une telle opération?

Pour nous, ’acquisition de BNL est un pas tres impor-
tant. Elle nous permet de disposer d’un deuxiéme mar-
ché domestique au cceur de ’Europe, dans un pays géo-
graphiquement et culturellement proche du notre. Le
marché bancaire italien n’est pas au méme stade de
maturité que le marché francais : les perspectives de
croissancey sont donc plus fortes. En outre, I'Italie est
le pays d’Europe ou nous disposions de la présence la
plus forte et la plus compleéte en dehors d’un réseau de
banque de détail. Il existe une forte complémentarité
entre le réseau de la BNL, avec une importante clientele
de particuliers et d’entreprises, etles plateformes inno-
vantes de BNDP Paribas dans les services financiers, la
gestion d’actifs et la banque d’investissement. La mise
en ceuvre de synergies commerciales a d’ailleurs pu
débuter encore plus rapidement que prévu: le premier
produit d’épargne réalisé en commun entre les équipes
de gestion d’actifs de BNP Paribas et le réseau de BNL
a connu un grand succes commercial. Il est difficile de
trouver un bon partenaire pour un rapprochement trans-
frontalier dans I’industrie bancaire européenne. Mais
lorsqu’on y parvient, on crée un ensemble d’une tres
grande force. BNL était une opportunité exceptionnelle.
Avec un an de recul, nous sommes plus satisfaits que
jamais de I’avoir saisie.

M Au-dela du cadre européen, BNPP a depuis long-
temps décidé de se développer aux Etats-Unis, que
pensez-vous des rumeurs persistantes concernant
les opérations de fusions transatlantiques bancaires
entre “égaux” ? Est-ce que I’heure est plutdt aux
fusions transatlantiques qu’aux fusions européennes?
Les Etats-Unis ontjugé nécessaire d’unifier leur marché
des services financiers a peu pres au méme moment que
I’Union européenne: c’est au début des années quatre-
vingt-dix que ’abrogation du McFadden Act et du Glass
Steagel Act a fait disparaitre les obstacles aux consolida-
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tions bancaires qui avaient été mis en place a la suite de
la crise de 1929. Lindustrie américaine, qui était aussi
éclatée que I’industrie européenne, s’est rapidement
concentrée : les dix premieres banques américaines
contrdlent 40 % des dépots, contre 25 % seulement pour
les dix premiéres de 'Union européenne. Et les difté-
rences de valorisation sont également considérables: le
multiple de résultat moyen des 5 premiéeres banques
américaines est supérieur d’un tiers a celui des 5 pre-
mieres banques européennes. Le mouvement de concen-
tration, notamment dans la banque de détail, a donné
naissance a de véritables géants : Citigroup, Bank of
America et JP Morgan Chase. Les deux premieres ont
des capitalisations plus de deux fois supérieures a celle
de lamoyenne des leaders européens. En effet, la crois-
sance externe est tres naturelle dans un pays ot le mar-
ché de détail est plus unifié. BNP Paribas I’a expérimenté :
en une quinzaine d’années, la petite community bank que
le groupe controlait dans I’Etat de Californie a été trans-
formée en cinquiéme banque de ’Ouest américain grice
a une série de fusions et d’acquisitions créatrices de
valeurs.

L’idée de fusion d’égaux entre établissements de part et
d’autre de ’Atlantique parait assez théorique, compte
tenu de la différence de taille des marchés et de capita-
lisation ainsi que des différences de culture. Méme si les
marchés ne leur sont pas aujourd’hui favorables en termes
devalorisation, les banques européennes ont des atouts
qui ne doivent pas étre négligés. Apres tout, ce sontelles
qui ont, les premieres, développé le concept, aujourd’hui
adopté par plusieurs grands groupes américains, de
groupe complet de services financiers, rassemblant les
trois pdles de banques de financement et d’investisse-
ment, de collecte et de gestion d’actifs et de banque de
détail. Avrai dire, je crois que ’heure des fusions trans-
atlantiques d’égaux ne pourra sonner qu’apres celle des
fusions transfrontaliéres d’égaux en Europe. Et celles-ci
ne se multiplieront que lorsque la réalisation du grand
marché intégré de la banque de détail deviendra une vraie
priorité pour les Etats européens. [ |



