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Il 1° agosto 2011, il Consiglio d’Amministrazione di BNP Paribas, riunitosi sotto la presidenza di 
Michel Pébereau, ha esaminato i risultati del Gruppo per il secondo trimestre 2011 e ha chiuso il 
bilancio relativo al primo semestre. 
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Nel secondo trimestre, il gruppo BNP Paribas conferma l’efficacia del proprio modello diversificato 
e integrato basato sull’attività retail, generando un utile netto di Gruppo di 2.128 milioni di euro, 
con un incremento dell’1,1% rispetto al secondo trimestre 2010 nonostante l’impatto degli 
accantonamenti destinati al piano di sostegno per la Grecia. 
 
In un contesto di mercato agitato, i ricavi delle tre grandi divisioni operative sono in crescita: Retail 
Banking (+1,5% con 100% del Private Banking delle reti domestiche, al netto degli effetti dei conti 
PEL/CEL), Investment Solutions (+6,8%) e CIB (+5,7%). Le “Altre attività” registrano invece un 
margine d’intermediazione in netto ripiego: 534 milioni di euro contro 1.071 milioni di euro nel 
secondo trimestre 2010, che si situava però ad un livello eccezionalmente elevato, in particolare a 
causa dei + 235 milioni di rivalutazione del debito proprio. In totale, il margine d’intermediazione 
cala dell’1,7% rispetto al secondo trimestre 2010, attestandosi a 10.981 milioni di euro. 
 
I costi operativi, pari a 6.602 milioni di euro, sono in aumento del 2,9% rispetto al secondo 
trimestre 2010. Al netto degli effetti delle tasse “sistemiche” istituite nel 2011 da vari paesi europei, 
l’incremento si limita al 2,1%. 
 
Il risultato lordo di gestione è in calo dell’8,0% rispetto al secondo trimestre 2010. Per le sole 
divisioni operative, tale dato è in crescita del 3,7% nonostante l’effetto delle tasse “sistemiche”. 
 
Il costo del rischio, pari a 1.350 milioni di euro, subisce, in questo trimestre, gli effetti degli 
accantonamenti dei titoli di Stato greci eligibili allo scambio nell’ambito del piano di sostegno alla 
Grecia.  
 
Il piano di sostegno alla Grecia, per il quale BNP Paribas ha dato il suo impegno, riguarda i titoli di 
debito che arriveranno a scadenza entro il 31 dicembre 2020, su cui i prestatori privati subiranno 
una perdita del 21%. BNP Paribas detiene 2,3 miliardi di euro di obbligazioni greche, che 
arriveranno a scadenza entro il 31 dicembre 2020. Il Gruppo ha quindi destinato ad 
accantonamenti il 21% di tale importo, insieme all’effetto corrispondente sul portafoglio di attività 
delle Assicurazioni, per un totale di 534 milioni di euro. Inoltre, determinate partecipazioni 
minoritarie nel settore delle assicurazioni consolidate con il metodo del patrimonio netto, hanno 
prodotto un effetto negativo di 26 milioni di euro. 
 
Al netto di questi effetti eccezionali, il costo del rischio conferma la tendenza al ribasso constatata 
nei trimestri precedenti (-24,5%) e si attesta a 48 pb degli impieghi verso la clientela, contro 66 pb 
nel secondo trimestre 2010.   
 
 
Per l’insieme del primo semestre, il margine d’intermediazione del Gruppo ammonta a 
22.666 milioni di euro, ad un livello comparabile a quello del primo semestre 2010 (-0,2%). 
Influenzati dall’effetto delle tasse “sistemiche”, i costi operativi sono in aumento del 2,5% 
(escludendo tale effetto, l’incremento è limitato all’1,7%). Il risultato lordo di gestione subisce un 
calo del 3,7% a 9.336 milioni di euro. Nonostante l’impatto degli accantonamenti realizzati 
nell’ambito del piano di sostegno alla Grecia, il costo del rischio è in calo del 6,2% sul periodo e 
l’utile netto di Gruppo ammonta a 4.744 milioni di euro, con un aumento di +8,1% rispetto al primo 
semestre 2010.  
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L’utile netto semestrale per azione ordinaria ammonta a 3,8 euro (+7,3% rispetto al primo 
semestre 2010). La redditività su base annua dei capitali propri del semestre è pari al 13,8%, con 
un leggero incremento rispetto a quella del primo semestre 2010 (+0,1pp). 
 
L’integrazione delle entità di BNP Paribas Fortis e di BGL BNP Paribas prosegue secondo le 
previsioni. Nel primo semestre, sono stati contabilizzati 300 milioni di euro di sinergie che si sono 
aggiunti ai 598 milioni di euro già liberati a fine 2010. La migrazione dei sistemi informatici in 
Turchia è stata completata con tre mesi di anticipo sulle previsioni. Il totale delle sinergie è quindi 
in anticipo sul nuovo piano, che ha portato l’obiettivo per il 2012 ad un totale di 1,2 miliardi di euro. 
 
 
 &2175,%872�326,7,92�',�7877(�/(�',9,6,21,�
 
In questo trimestre, in un contesto di mercato agitato, tutte le divisioni operative hanno aumentato 
il loro contributo ai risultati del Gruppo, a dimostrazione della capacità di resistenza del modello 
diversificato e integrato di BNP Paribas. 
 
 5(7$,/�%$1.,1*�
 
L’utile al lordo delle imposte della divisione Retail Banking aumenta del 25,5% rispetto al secondo 
trimestre 2010. Tutte le linee di business del retail hanno migliorato i loro risultati.  
 
 5HWDLO�%DQNLQJ�)UDQFLD��)5%��
 
Grazie al forte impegno della rete francese per sostenere i progetti di risparmio e di finanziamento 
della clientela, tutti i segmenti registrano un aumento dei volumi rispetto al secondo trimestre 2010. 
I crediti verso la clientela sono in aumento del 4,7%, trainati in particolare dalla domanda di mutui, i 
cui impieghi aumentano dell’8,6% (ma solo dell’1% rispetto al primo trimestre 2011, indicando 
quindi un rallentamento). Gli impieghi verso le imprese aumentano dell’1,2% grazie alla ripresa 
della domanda, in particolare per le microimprese e le PMI (+4,8%). La raccolta netta di depositi 
resta elevata (+10,1%): i depositi a vista sono in aumento del +7,9% e i conti di risparmio del 
+12,3%. La banca prosegue la modernizzazione dell’offerta, come attestato in particolare dal 
successo dei servizi di mobile banking, che hanno triplicato la loro utenza su base annua e 
contano ormai 320.000 utilizzatori mensili; in questo ambito, BNP Paribas ha firmato di recente con 
l’operatore leader Orange un accordo di partnership esclusivo che punta ad offrire a centinaia di 
migliaia di clienti la prima offerta bancaria completamente mobile. 
 
Il margine d’intermediazione(1), pari a 1.767 milioni di euro, è in aumento del +2,5% rispetto al 
secondo trimestre 2010. I ricavi da interessi, influenzati dall’aumento del tasso sul Livret A, 
crescono solo di +1,9%(1)  nonostante la vigorosa crescita dei volumi. Le commissioni sono in 
crescita del 3,4%(1). 
 
La buona crescita dei ricavi, abbinata all’aumento contenuto dei costi operativi (+1,3%(1)), assicura 
una progressione del risultato lordo di gestione del 4,7%(1) rispetto al secondo trimestre 2010 e un 
nuovo miglioramento di 0,7 pp(1)  del rapporto di cost/income, a 63,2%. 
 
Il costo del rischio resta in questo trimestre a un livello debole: 23 pb degli impieghi verso la 
clientela, con un calo del 9 pb rispetto al secondo trimestre 2010. 

                                                           
1 Al netto degli effetti dei conti PEL/CEL, con 100% del Private Banking Francia. 
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Dopo l’attribuzione di un terzo dei risultati del Private Banking Francia alla divisione Investment 
Solutions, l’utile al lordo delle imposte di FRB, al netto degli effetti dei conti PEL/CEL, è pari a 
536 milioni di euro, con un incremento del 10,5% rispetto al secondo trimestre 2010. 
 
Per l’insieme del primo semestre, il margine d’intermediazione(1) è in aumento del 2,5% e i costi 
operativi(1) dell’1,3%, portando l’incremento del risultato lordo di gestione(1) al 4,6% rispetto al 
primo semestre 2010. Il rapporto di cost/income(1) migliora quindi dello 0,7 pp(1) nonostante la tassa 

“sistemica” e si attesta al 62,3%. Questa buona performance operativa, abbinata ad un calo del 
costo del rischio (-30,9%), consente a FRB di ottenere un utile al lordo delle imposte (al netto degli 
effetti dei conti PEL/CEL) pari a 1.115 milioni di euro, con un incremento del 12,4% sul periodo, 
dopo l’attribuzione di un terzo dei risultati del Private Banking Francia alla divisione Investment 
Solutions.  
 
 %1/�EDQFD�FRPPHUFLDOH��%1/�EF��
 
BNL bc mostra sempre un buon dinamismo commerciale che trae vantaggio dallo sviluppo della 
propria rete. Gli impieghi aumentano di +4,2% rispetto al secondo trimestre 2010, sia nel 
segmento della clientela individuale (+2,9%) che in quello della clientela imprese (+5,3%). I 
depositi, in ripresa rispetto al primo trimestre 2010, registrano una flessione del 3,7% rispetto al 
secondo trimestre 2010: i clienti individuali tendono a preferire i prodotti di risparmio come le 
assicurazioni vita, dove la quota di mercato di BNL bc supera il 10%(2), livello più che raddoppiato 
rispetto a quello del 30 giugno 2010; i depositi delle imprese sono soggetti ad una forte 
concorrenza. 
 
Il margine d’intermediazione(3),pari a 782 milioni di euro, aumenta del 3,6% rispetto al secondo 
trimestre 2010 ed è trainato dai ricavi da interessi, grazie alla dinamica dei volumi e alla buona 
resistenza dei margini. Anche le commissioni registrano un aumento, grazie allo sviluppo delle 
attività di cross-selling.  
 
L’aumento dei costi operativi(3), limitato al 2,0% rispetto al secondo trimestre 2010, nonostante il 
costante sviluppo della rete commerciale, permette a BNL bc di ottenere un incremento del proprio 
risultato lordo di gestione del 5,8% sul periodo, con un nuovo miglioramento di 0,9 pp del proprio 
rapporto di cost/income(3), pari al 57,8%.   
 
Il costo del rischio (98 pb) conferma la tendenza al miglioramento avviata ormai da qualche 
trimestre, registrando un calo di 10 pb rispetto al secondo trimestre 2010 con un mantenimento 
costante del tasso di copertura.  
 
Dopo l’attribuzione di un terzo del risultato di Private Banking Italia alla divisione Investment 
Solutions, l’utile al lordo delle imposte di BNL bc, pari a 129 milioni di euro, aumenta del 25,2% 
rispetto al secondo trimestre 2010 grazie agli effetti combinati della buona performance operativa, 
del rafforzamento delle sinergie di Gruppo in Italia e della tendenza al miglioramento del costo del 
rischio. 
 
 
Per l’insieme del primo semestre, l’aumento del margine d’intermediazione(3) del 3,3% è trainato 
dall’incremento equilibrato dei ricavi da interessi e delle commissioni. Abbinato all’aumento 
moderato dei costi operativi(3) (+2,3%) nonostante la tassa “sistemica”, tale dato produce un 
incremento del risultato lordo di gestione(3) del 4,7% rispetto al primo semestre 2010 e un nuovo 
                                                           
2 Fonte: panel ANIA; raccolta lorda. 
3 Con il 100% del Private Banking Italia. 
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miglioramento del rapporto di cost/income(3) di 0,6 pp, a 57,3%. Accompagnato da un primo segno 
di miglioramento del costo del rischio (-2,7%), l’utile al lordo delle imposte, dopo l’attribuzione di un 
terzo del risultato di Private Banking Italia alla divisione Investment Solutions, ammonta a 
265 milioni di euro, con un aumento del 17,3% rispetto al primo semestre 2010. 
 
 %H/X[�5HWDLO�%DQNLQJ�
 
Nella rete belga e lussemburghese l’attività commerciale resta dinamica, come illustrato dalla 
crescita dei volumi. I depositi aumentano dell’8,4% rispetto al secondo trimestre 2010 con una 
buona raccolta sui depositi a vista (+7,9%) e sui conti di risparmio (+9,7%), in particolare presso la 
clientela individuale. Gli impieghi aumentano del 5,1% con un forte incremento dei mutui (+14,9%) 
e una progressione dei finanziamenti alle PMI. Grazie alla prossima acquisizione di Fortis 
Commercial Finance(4),il Gruppo si appresta a riguadagnare la sua posizione di leader del factoring 
in Belgio e a riconquistare il primo posto in Europa con BNP Paribas Factor. 
 
I ricavi(5), pari a 876 milioni di euro, crescono del 4,4% rispetto al secondo trimestre 2010, trainati 
dagli interessi derivanti della crescita dei volumi. 
 
La dinamica positiva dei ricavi, abbinata ad un incremento contenuto dei costi operativi(5) pari al 
3,3% rispetto al secondo trimestre 2010, permette a Belux Retail Banking di ottenere un risultato 
lordo di gestione(5) in crescita del 7,2% sul periodo e un nuovo miglioramento del rapporto di 
cost/income di 0,8 pp(5), a 71%. 
 
Il costo del rischio, pari a 21 pb, si mantiene, nel trimestre, a livelli contenuti, con una flessione di 
11 pb rispetto al secondo trimestre 2010.  
 
Dopo l’attribuzione di un terzo del risultato del Private Banking Belgio alla divisione Investment 
Solutions, l’utile al lordo delle imposte di BeLux Retail Banking si attesta a 194 milioni di euro, con 
un aumento del 24,4% rispetto al secondo trimestre 2010. 
 
Per l’insieme del primo semestre, l’aumento del margine d’intermediazione(5) del 3,8%, abbinato a 
quello dei costi operativi(5) (+2,7%), permette a Belux RB di ottenere un incremento del risultato 
lordo di gestione(5) del 6,4% rispetto al primo semestre 2010 e un nuovo miglioramento del 
rapporto di cost/income(5) di 0,7 pp, a 69,8%. L’utile al lordo delle imposte, dopo l’attribuzione di un 
terzo del risultato del Private Banking Belgio alla divisione Investment Solutions, ammonta a 
421 milioni di euro, con un aumento del 7,4% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. 
 (XURSD�0HGLWHUUDQHR�
 
I ricavi di Europa Mediterraneo, pari a 385 milioni di euro, calano del 6,6% rispetto al secondo 
trimestre 2010 a causa soprattutto del deprezzamento del dollaro e della lira turca sul periodo. A 
perimetro e cambio costanti, i ricavi sono invece in aumento del 2,1%, trainati dalla buona crescita 
dei paesi del bacino mediterraneo (+7,8%) e nonostante la flessione in Ucraina (-4,1%) dovuta al 
calo degli impieghi nel Paese. Gli impieghi sono globalmente in crescita del 5,8%(6) rispetto al 
secondo trimestre 2010 e in rapida espansione in Turchia (+22,9%(6)) mentre i depositi registrano 
un’ottima crescita (8,8%(6)), alimentata dalla maggior parte dei paesi dell’area. 
 
A seguito del costante sviluppo organico, in particolare in Polonia e in Marocco, i costi operativi(6) 
aumentano del 6,1% sul periodo.  
                                                           
4 Esclusi i Paesi Bassi. Acquisizione soggetta all’approvazione delle autorità competenti. 
5 Con il 100% del Private Banking Belgio. 
6 A perimetro e cambio costanti. 
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Il costo del rischio del settore, in ripiego nell’insieme delle aree geografiche, è pari a 85 pb contro 
130 pb nel secondo trimestre 2010.  
 
Questo calo del costo del rischio permette a Europa Mediterraneo di confermare la ripresa del 
proprio utile al lordo delle imposte, che si attesta a 40 milioni di euro contro 20 milioni di euro nel 
secondo trimestre 2010.   
 
 
Per l’insieme del primo semestre, l’aumento dell’1,8% del margine d’intermediazione(6) abbinato 
all’incremento dei costi operativi(6) (+4,5%) provoca una contrazione del risultato lordo di gestione(6) 
del 6,8% rispetto al primo semestre 2010. A seguito degli accantonamenti eccezionali realizzati nel 
primo trimestre 2011 in alcuni paesi del bacino mediterraneo (in particolare in Egitto e in Tunisia), il 
costo del rischio(6) sul periodo è quasi stabile (+1,2%) e l’utile al lordo delle imposte si attesta a 
43 milioni di euro contro 71 milioni di euro nel corso dello stesso periodo dell’anno precedente. 
 
  %DQF:HVW�
 
In un contesto economico statunitense ancora fragile, i ricavi di BancWest, pari a 541 milioni di 
euro, aumentano dell’1,0% a cambio costante rispetto al secondo trimestre 2010 (-10,0% a cambio 
corrente a causa del calo del dollaro rispetto all’euro). I depositi progrediscono del 3,0%(6), trainati 
dalla crescita forte e regolare dei core deposit (+10,6%(6)), in particolare dei depositi a vista e a 
tasso di mercato. Grazie alla conferma della ripresa dei crediti alle imprese (+7,1%(6)), gli impieghi 
sul trimestre registrano una flessione limitata all’1,2%(6), nonostante il continuo calo dei mutui (-
7,0%(6)).  
 
A seguito dell’irrigidimento dei vincoli normativi e del crescente sviluppo commerciale, in 
particolare nel segmento delle imprese e degli imprenditori individuali, i costi operativi aumentano 
del 5,5%(6) rispetto alla debole base del secondo trimestre 2010, e il risultato lordo di gestione 
arretra del 4,1%(6).  
 
Grazie al costante miglioramento del portafoglio crediti, il costo del rischio sul trimestre, pari a 
69 pb, è di nuovo in calo, sia rispetto al livello del secondo trimestre 2010 (132 pb) che rispetto al 
livello del primo trimestre 2011 (78 pb).  
 
BancWest ottiene quindi un utile al lordo delle imposte di 177 milioni di euro, in crescita del 
28,7%(6) rispetto al secondo trimestre 2010.  
 
Per l’insieme del primo semestre, il margine d’intermediazione aumenta del 2,1% a cambio 
costante mentre i costi operativi crescono del 6,8% (+6,0% al netto delle tasse “sistemiche”). La 
netta diminuzione del costo del rischio sul periodo (-48,1%(6)), porta l’utile al lordo delle imposte a 
344 milioni, con un incremento del 46,9%(6) rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. 
BancWest ritrova così un buon livello di redditività, con un ritorno su capitali propri annualizzato al 
lordo delle imposte del 23% sull’insieme del primo semestre. 
 
 3HUVRQDO�)LQDQFH�
 
Nel mese di giugno, conformemente agli accordi con Banca Intesa San Paolo, Personal Finance 
ha portato a termine l’acquisizione di Findomestic, operatore italiano di riferimento in materia di 
credito responsabile. L’operazione permette a BNP Paribas di confermare il proprio 
posizionamento di protagonista sullo scenario italiano, uno dei quattro mercati domestici del 
Gruppo.  
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Gli impieghi consolidati di Personal Finance aumentano del 6,4% rispetto al secondo trimestre 
2010, grazie all’incremento dei crediti al consumo, in particolare in Italia, Germania e Europa 
centrale. Nonostante ciò, gli effetti delle nuove normative restrittive introdotte in Francia e in Italia 
limitano l’incremento dei ricavi al 4,3%, a 1.298 milioni di euro. 
 
A causa dei costi di promozione commerciale e della tassa “sistemica”, i costi operativi sono in 
aumento del 4,1% sul periodo e il risultato lordo di gestione cresce del 4,4%.  
 
Il costo del rischio prosegue il suo deflusso avviato ormai da sei trimestri, attestandosi a 183 pb 
contro 231 pb nel secondo trimestre 2010 e 196 pb nel primo trimestre 2011. 
 
La buona performance operativa, abbinata al calo del costo del rischio genera un netto incremento 
dell’utile al lordo delle imposte a 299 milioni di euro (+52,6%) rispetto allo stesso periodo dell’anno 
precedente.  
 
 
Per l’insieme del primo semestre, l’aumento del margine d’intermediazione (+3,8%) rispetto al 
primo semestre 2010, abbinato all’incremento dei costi operativi (+3,6%) produce una crescita del 
risultato lordo di gestione del 4,0% e un leggero miglioramento del rapporto di cost/income di 
0,1 pp, al 46,4%. Grazie al calo del costo del rischio (-17,0%) sul periodo, l’utile al lordo delle 
imposte, a 596 milioni di euro, è in forte aumento (57,3%) rispetto al primo semestre 2010. 
 
 (TXLSPHQW�6ROXWLRQV�
 
Il rialzo dei prezzi dei veicoli usati, l’aumento degli impieghi di Arval (+14,0%) e della flotta di 
veicoli finanziati (+8,7%) abbinati alla buona tenuta dei ricavi di Leasing Solutions, permettono alla 
linea di business di ottenere un aumento dei ricavi del 4,4% rispetto al secondo trimestre 2010, a 
402 milioni di euro. I costi operativi sono in crescita del 7,4% e permettono un incremento 
dell’1,5% del risultato lordo di gestione.  
 
Grazie al netto calo del costo del rischio (-55,7% a 31 milioni di euro), l’utile al lordo delle imposte 
è pari a 169 milioni di euro (+44,4% rispetto al secondo trimestre 2010). 
�
Per l’insieme del primo semestre, il margine d’intermediazione è in aumento del 9,8% e i costi 
operativi crescono del 7,1%, portando così l’incremento del risultato lordo di gestione al 12,7%. 
Questa buona performance operativa, abbinata al netto calo del costo del rischio (-66,7%) 
permette alla linea di business di ottenere un utile al lordo delle imposte di 364 milioni di euro, in 
forte ripresa (+80,2%) rispetto al primo semestre 2010.  
 
 
 ,19(670(17�62/87,216��
 
L’ottima complementarietà fra le linee di business di Investment Solutions, che assicurano la 
raccolta, la gestione, la custodia e l’amministrazione degli attivi della clientela in un modello 
integrato, permette alla divisione di realizzare una buona performance operativa in un contesto 
difficile, caratterizzato da una grande avversione al rischio.  
 
Con 1.623 milioni di euro, i ricavi della divisione sono in aumento del 6,8% rispetto al secondo 
trimestre 2010 e sono trainati da quelli delle Assicurazioni (+15,6%) grazie alla performance 
positiva della copertura rischi fuori dalla Francia, e di Securities Services (+10,7%) grazie alla 
crescita degli asset e all’aumento dei tassi a breve. La Gestione Istituzionale e Private aumenta i 
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suoi ricavi dell’1,2%, grazie alla buona performance di Wealth Management e dei Servizi 
Immobiliari. 
 
Grazie ad una crescita moderata dei costi operativi (+4,0%), il rapporto di cost/income della 
divisione è in miglioramento di 1,9 pp e il risultato lordo di gestione aumenta del 13,4%. Questa 
buona performance operativa, abbinata alla cessione eccezionale di una partecipazione nell’asset 
management (67 M¼�� consente alla divisione di ottenere un utile al lordo delle imposte di 
549 milioni di euro, in crescita del 15,6% rispetto al secondo trimestre 2010 nonostante gli effetti 
sul costo del rischio (-17 milioni di euro) del piano di aiuti alla Grecia e il contributo delle società 
consolidate con il metodo del patrimonio netto (-26 milioni di euro). 
 
Le masse gestite, a 896 miliardi di euro, sono in aumento del 2,5% rispetto al 30 giugno 2010 e in 
leggero calo rispetto al 31 marzo 2011 (-0,8%). 
 
Per l’insieme del primo semestre, in un contesto di mercato sfavorevole al risparmio finanziario, la 
raccolta della divisione ammonta a 5,2 miliardi di euro. Gli ottimi livelli di raccolta di Wealth 
Management (7,7 miliardi di euro, pari ad un tasso di raccolta su base annua del 6,1%), in 
particolare in Asia e nei mercati domestici, di Personal Investors (+1,3 miliardi di euro), in 
particolare in Germania, e delle Assicurazioni (+3,9 miliardi di euro) in Italia, in Lussemburgo e a 
Taiwan superano il deflusso registrato nell’Asset Management (-7,9 miliardi di euro). 
 
I ricavi della divisione ammontano a 3.228 milioni di euro, in aumento del 9,4% rispetto al primo 
semestre 2010. Grazie alla crescita ridotta dei costi operativi (+6,9%), il risultato lordo di gestione è 
in netto incremento (+15,3%) e il rapporto di cost/income è in miglioramento di 1,6 pp. L’utile al 
lordo delle imposte è pari a 1.095 milioni di euro, con un incremento di + 16,6% rispetto al primo 
semestre 2010. 
 
 
 &25325$7(�$1'�,19(670(17�%$1.,1*��&,%��
 
In un contesto di mercato molto agitato e in uno scenario normativo in piena mutazione, CIB 
realizza nel trimestre una buona performance d’insieme, grazie alla diversificazione del suo 
business model, che offre alla clientela una combinazione di prodotti di mercato e di soluzioni di 
finanziamento. 
  
I ricavi della divisione, pari 2.878 milioni di euro, sono in aumento del 5,7% rispetto al secondo 
trimestre 2010 grazie alla buona performance della linea di business Equity and Advisory, al calo 
limitato del Fixed Income e alla resistenza delle Attività di finanziamento. 
 
In un contesto di mercato sfavorevole, caratterizzato da forti turbolenze sul mercato del debito, i 
ricavi di Capital Markets, pari a 1.786 milioni di euro, sono in aumento del 16,7% rispetto al 
secondo trimestre 2010 grazie al business mix diversificato che abbina un’attività di Fixed Income 
leader in Europa, posizioni in crescita negli Stati Uniti e in Asia e una posizione di leader mondiale 
nei derivati su azioni. 
 
I ricavi della linea di business Fixed Income, influenzati dall’elevata volatilità sui mercati del debito 
e del credito in particolare e dall’attendismo degli investitori e degli emittenti, sono in ripiego del 
12,2%, a 1.108 milioni di euro, rispetto al secondo trimestre 2010. Nonostante ciò, la linea di 
business conserva la posizione di n° 1 nelle emissioni obbligazionarie in euro e n° 4 per le 
emissioni obbligazionarie internazionali, indipendentemente dalle valute, a dimostrazione della 
solidità della propria attività e del suo impegno al servizio dei clienti. Sui derivati in energie e 
materie prime, BNP Paribas realizza buone performance in condizioni di mercato difficili. 
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I ricavi della linea di business Equity and Advisory, pari a 678 milioni di euro, sono più che doppi 
(x2,5) rispetto a quelli, eccezionalmente bassi, del secondo trimestre 2010. Nonostante una 
flessione della domanda proveniente dalla clientela, i prodotti derivati e strutturati producono ricavi 
elevati con un debole livello di rischio, grazie in particolare allo sviluppo di soluzioni destinate a 
clienti istituzionali. In un mercato M&A in ripresa, BNP Paribas si classifica all’8° posto in Europa in 
termini di operazioni annunciate nel primo semestre e numero 2 nelle emissioni di prodotti “Equity-
linked” in Europa, Medio Oriente e Africa (EMEA) (fonte Dealogic). 
 
L’adattamento al nuovo contesto normativo e il calo del dollaro sul periodo (-11,6%) pesano sugli 
impieghi delle Attività di finanziamento. A 1.092 milioni di euro, i ricavi sono in calo dell’8,5% 
rispetto al livello record del secondo trimestre 2010. Nonostante ciò, i finanziamenti strutturati 
producono ricavi solidi, sostenuti dalle commissioni in particolare nel finanziamento ai settori delle 
telecomunicazioni, dell’energia e delle materie prime. Nei prodotti di flusso, lo sviluppo prosegue in 
tutte le regioni, con una crescita dei volumi che compensa l’assottigliamento dei margini. 
 
I costi operativi della divisione, a 1.613 milioni di euro, sono in aumento del 7,6% rispetto al 
secondo trimestre 2010. Al netto degli effetti delle tasse “sistemiche”, l’incremento è limitato al 
5,4% e proviene dal rafforzamento degli effettivi legato in particolare al continuo sviluppo in Asia 
Pacifico. Il risultato lordo di gestione aumenta così del 3,3% sul periodo. 
 
In questo trimestre, le riprese di valore sugli accantonamenti superano ancora una volta i nuovi 
accantonamenti. Il saldo è pari a +23 milioni di euro contro +41 milioni di euro nel secondo 
trimestre 2010. La divisione ottiene dunque un utile al lordo delle imposte di 1.328 milioni di euro, 
in aumento del 2,4% sul periodo. 
 
 
Per l’insieme del primo semestre, i ricavi di CIB sono pari a 6.340 milioni di euro, in ripiego di solo 
il 2,6% rispetto al livello elevato del primo semestre 2010 e i costi operativi aumentano del 2,0%. Al 
netto degli effetti delle tasse “sistemiche”, quest’ultimo dato limita la sua crescita allo 0,4%, in 
quanto l’impatto dell’aumento degli effettivi, specie in Asia, viene compensato dagli effetti delle 
sinergie di Fortis. Il rapporto di cost/income si attesta a 54,2%, con un aumento di 2,4 pp rispetto al 
livello debole del primo semestre 2010, e resta al miglior livello dell’industria. Il costo del rischio 
registra una ripresa di valore da accantonamenti di 7 milioni di euro contro accantonamenti di 
179 milioni di euro nel primo semestre 2010. L’utile al lordo delle imposte raggiunge 2.963 milioni 
di euro, in leggera flessione (-1,6%) rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente.  
 
Questa performance operativa è accompagnata da una riduzione dei capitali propri (-8,5%) allocati 
alla divisione sul periodo, grazie al calo del livello di rischio di controparte nelle attività di mercato e 
alla riduzione degli impieghi nelle Attività di finanziamento. 
 
 
 $/75(�$77,9,7¬�
 
I ricavi delle “Altre attività” ammontano a 534 milioni di euro rispetto alla base di riferimento elevata 
di 1.071 milioni di euro del secondo trimestre 2010, che integrava un impatto positivo di 
rivalutazione del debito emesso dal Gruppo di 235 milioni di euro (contro +14 milioni di euro in 
questo trimestre) e un livello di ricavi molto elevato di BNP Paribas Principal Investment 
(+158 milioni di euro contro +94 milioni di euro in questo trimestre). Anche l’ammortamento del fair 
value del banking book (“purchase accounting”) diminuisce, a 142 milioni di euro nel trimestre 
contro 177 milioni di euro nel secondo trimestre 2010. 
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I costi operativi ammontano a 313 milioni di euro (320 milioni di euro nel secondo trimestre 2010) e 
comprendono costi di ristrutturazione per un importo di 148 milioni di euro (180 milioni di euro nel 
secondo trimestre 2010). 
 
Il costo del rischio subisce l’impatto degli accantonamenti contabilizzati sui titoli di Stato greci 
eligibili al piano di sostegno (2,3 miliardi di euro). La prospettiva di scambio di tali titoli nell’ambito 
del piano conduce a deprezzarli nel conto economico al fair value, con uno sconto del 21% rispetto 
al valore alla pari e un impatto di -516 milioni di euro. 
 
Infine, gli elementi fuori esercizio sono positivamente influenzati da un badwill di +51 milioni di euro 
derivante dall’acquisizione di Antin Epargne Pension da parte di BNP Paribas Cardif. 
 
Le “Altre attività” producono quindi una perdita al lordo delle imposte di 159 milioni di euro contro 
un utile al lordo delle imposte di 680 milioni di euro nel corso dello stesso periodo dell’anno 
precedente. 
 
 
Per l’insieme del primo semestre, il margine d’intermediazione delle “Altre attività” si attesta a 
1.138 milioni di euro contro 1.572 milioni di euro nel primo semestre 2010. Questa flessione è 
dovuta in particolare ad una minore rivalutazione del debito proprio (14 milioni di euro contro 
206 milioni di euro). I costi operativi diminuiscono a -582 milioni di euro contro -606 milioni di euro 
a seguito dei costi di ristrutturazione (-272 milioni di euro contro -323 milioni di euro). Infine, il costo 
del rischio tiene conto degli accantonamenti del debito sovrano greco ed è pari a -457 milioni di 
euro contro una ripresa di valore per accantonamenti di 40 milioni di euro nel primo semestre 
2010. 
 
Le “Altre attività” evidenziano quindi nel primo semestre 2011 un utile al lordo delle imposte di soli 
+167 milioni di euro, contro +1.065 milioni di euro nel primo semestre 2010. 
 

* 
*     * 

 81�$&&(662�$03,2�(�',9(56,),&$72�$//$�/,48,',7¬��81$�62/9,%,/,7¬�(/(9$7$�
 
Il Gruppo trae vantaggio da una situazione di liquidità favorevole grazie alla sua capacità di 
accesso a fonti di finanziamento diversificate e al prestigio del proprio brand. La totalità del 
programma di emissione a medio e lungo termine per il 2011, per un importo di 35 miliardi di euro, 
è già stato realizzato a condizioni competitive, con una scadenza media di 6 anni, nonostante un 
contesto di mercato difficile. 20 miliardi di dollari sono stati raccolti con questo programma. 
 
La liquidità a breve termine del Gruppo è gestita in maniera attiva. Dalla crisi, la scadenza media 
all’emissione dei finanziamenti a breve termine è stata prorogata in maniera significativa e i costi di 
finanziamento del Gruppo a 3 mesi restano inferiori ai tassi LIBOR in tutte le valute. Il Gruppo 
dispone inoltre di una riserva disponibile di HOLJLEOH�DVVHW presso le banche centrali di 150 miliardi di 
euro, di cui 30 miliardi di dollari presso la Federal Reserve. 
 
Grazie alla forte capacità di generazione di utili del Gruppo, il ratio Tier 1 è pari all’11,9% al 
30 giugno 2011, mentre il ratio Common Equity Tier 1 è del 9,6%. Quest’ultimo è in aumento di 
0,1 pp rispetto al 31 marzo 2011 a seguito della generazione organica di capitale del trimestre 
(+20 pb) e dell’effetto dell’acquisizione della quota residua del capitale di Findomestic (-10 pb). 
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Con 595 miliardi di euro, le attività ponderate sono stabili rispetto al 31 marzo 2011. Il ratio 
Common Equity Tier 1 pro forma “Basilea 2.5 (7)” si attesta al 9,0%. 
 

* 
*     * 

 
Commentando questi risultati, Baudouin Prot, Amministratore Delegato del Gruppo, ha dichiarato:  
 
³$QFKH� LQ� TXHVWR� WULPHVWUH�� LQ� XQ� FRQWHVWR� GL�PHUFDWR� GLIILFLOH�� WXWWH� OH� GLYLVLRQL� RSHUDWLYH� KDQQR�
PLJOLRUDWR�OD�ORUR�SHUIRUPDQFH�ULVSHWWR�DOO¶DQQR�VFRUVR��FRQWULEXHQGR�FRVu�D�PDQWHQHUH�XQ�OLYHOOR�GL�
ULVXOWDWL�HOHYDWR��QRQRVWDQWH�O¶LPSDWWR�QHJDWLYR�GHO�SLDQR�GL�VRVWHJQR�DOOD�*UHFLD����
�
4XHVWL� ULVXOWDWL� SRVLWLYL� SHUPHWWRQR� DO� *UXSSR� GL� UDIIRU]DUH� XOWHULRUPHQWH� LO� JLj� HOHYDWR� OLYHOOR� GL�
VROYLELOLWj�� FRQWULEXHQGR� DO� WHPSR� VWHVVR� DWWLYDPHQWH� DO� ILQDQ]LDPHQWR� GHOO¶HFRQRPLD�� VRSUDWWXWWR�
QHL�PHUFDWL�GRPHVWLFL��
�
5LQJUD]LR�WXWWL�L�FROODERUDWRUL�GHO�*UXSSR�SHU�TXHVWL�ULVXOWDWL��GD�HVVL�RWWHQXWL�JUD]LH�DOOR�VWUDRUGLQDULR�
LPSHJQR� SURIXVR� QHL� FRQIURQWL� GHOOD� FOLHQWHOD�� DO� ILQH� GL� DFFRPSDJQDUOD� QHL� SURSUL� SURJHWWL� GL�
ULVSDUPLR��GL�ILQDQ]LDPHQWR�H�DVVLFXUDWLYL�´�
�
�
�

                                                           
7 Ossia calcolato in conformità con CRD 3, che entrerà in vigore in Europa al 31 dicembre 2011. 
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�&2172�(&2120,&2�&2162/,'$72�*58332�� �j���]� �j���[� �j���b��� �Q���]� �j���b�X� �]���]� �b�:�[� �b�:�b���

� �b���[� �[���b� �b�:�[�

�]�U�_�_�[�X�M� �U�X  ¡X¢_� �M�d  �U£d¤ ¥ �M¦ £X§ �M�d  ¨M¢M© ¥ ¨_¦ �M§ ªMª_  ¨M¨M¨ ªMª_  £M�d¤ ¥ �_¦ ªX§
Operating Expenses and Dep. -6,602 -6,414 +2.9% -6,728 -1.9% -13,330 -13,010 +2.5%«"¬ ­ �M�"®/¯_� ¬ °M± ² �X³+´ �Xµ ­[¶ � ¤_  ·M£d¡ ¤_  £M¨M� ¥ ¢_¦ �X§ ¤_  ¡X©M£ ¥ �M�M¦ £M§ ¡_  ·M·M¨ ¡_  ¨d¡M¤ ¥ ·_¦ £M§
Cost of Risk -1,350 -1,081 +24.9% -919 +46.9% -2,269 -2,418 -6.2%®"¯X� ¬ °d± ² �_³�´ �Xµ ­Q¶ � ·X  �dªM¡ ·X  ¨M£d¡ ¥ �U£O¦ £M§ ¤_  �M·M¢ ¥ ªX©_¦ �M§ £X  �M¨M£ £X  ªX£M¨ ¥ ªO¦ ¡X§
Share of Earnings of Associates 42 26 +61.5% 95 -55.8% 137 94 +45.7%
Other Non Operating Items 197 -29 n.s. -24 n.s. 173 146 +18.5%¸ ­ �8®"¯X� ¬ °d± ² �_³�´ ± � ¶ � ªX·d¡ ¥ · �[¦ �_¦ £_� �O¦ �_¦ ·_�U� ªM¤X� ¹XªM¡O¦ ªX§
º ¬ �M¥ » °U¼ ´ �Xµ ­[¶ � ·X  ªX¨M¢ ·X  ¨M£M¨ ¥ �M�X¦ �U§ ¤_  �U�d¡ ¥ ªX�_¦ ©M§ £X  ·M£M£ £X  ©_�U¨ ¥ �M¦ ¢M§
Corporate Income Tax -956 -1,248 -23.4% -1,175 -18.6% -2,131 -2,436 -12.5%
Net Income Attributable to Minority Interests -184 -323 -43.0% -318 -42.1% -502 -692 -27.5%¸]� ± ´ �Xµ ­Q¶ ��½ ± ± ¬ ² ¾ � ± °_¾O¿ � ± ­�À[Á � ² ± Â!Ãb­Q¿ Ä � ¬ � ª_  �gªX¢ ª_  �U�M© ¹O�M¦ �U§ ª_  ¨_�U¨ ¥ �U¢_¦ £M§ ¤_  £d¤M¤ ¤_  ·M¢M¢ ¹_¢_¦ �U§
Åj­ � ± Æ ´ �_µ ­[¶ � ¨M�_¦ �U§ ©M£_¦ ¤X§ ¹XªO¦ £:¯ ± ©M£_¦ ¨M§ ¹MªO¦ ©:¯ ± ©M¢_¦ ¢M§ ©M£_¦ ·M§ ¹[�M¦ ©:¯ ±

 
 
 

�
/D�GRFXPHQWD]LRQH�G¶LQIRUPD]LRQH�ILQDQ]LDULD�GL�%13�3DULEDV�SHU�LO�VHFRQGR�WULPHVWUH������q�
FRVWLWXLWD�GDO�SUHVHQWH�FRPXQLFDWR�VWDPSD�H�GDOOD�SUHVHQWD]LRQH�DOOHJDWD��
�
/D� GRFXPHQWD]LRQH� LQWHJUDOH� FRQIRUPH� DOOD� UHJRODPHQWD]LRQH� YLJHQWH�� FRPSUHVR� LO�
'RFXPHQWR� GL� 5LIHULPHQWR�� q� GLVSRQLELOH� SUHVVR� LO� VLWR� :HE�� KWWS���LQYHVW�EQSSDULEDV�FRP�
QHOOD�VH]LRQH�³5LVXOWDWL´�H�YLHQH�SXEEOLFDWD�GD�%13�3DULEDV�LQ�DSSOLFD]LRQH�GHOOH�GLVSRVL]LRQL�
GHOO
DUWLFROR�/����������GHO�³&RGH�0RQpWDLUH�HW�)LQDQFLHU´�H�GHJOL�DUWLFROL�������H�VHJXHQWL�GHO�
5HJRODPHQWR�*HQHUDOH�GHOOD�³$XWRULWp�GHV�0DUFKpV�)LQDQFLHUV´��$0)���
�
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 Ç�È_É Ê]Ë Ì

Í'Ê]ÎjÏ[Ë Î]Ð
Ñ Î[Ò]È[Ó_É Ô�È]ÎOÉ
Õ=Ö Ì ×[É Ë Ö ÎQÓ

Ø Ñ Í Ù!Ú]È]Û Ê_É Ë Î]Ð
Ü/Ë Ò=Ë Ó]Ë Ö Î]Ó

Ù"É Ý]È]Û
Þ:ß_É Ë Ò=Ë É Ë È[Ó

à Û Ö ×bÚ

á
âjãdäOãOå[æ_ã_ç è_é ê_ë_ì íMé ìMî_ï î[é ðXñXð íMò_é ëXë_ñ èXïXë ídò_é êOðOí

%Change/2Q10 +1.5% +6.8% +5.7% +3.4% -50.1% -1.7%
%Change/1Q11 -1.1% +1.1% -16.9% -5.7% -11.6% -6.0%

Operating Expenses and Dep. -3,562 -1,114 -1,613 -6,289 -313 -6,602
%Change/2Q10 +1.1% +4.0% +7.6% +3.2% -2.2% +2.9%
%Change/1Q11 +1.1% +0.1% -11.6% -2.6% +16.4% -1.9%ó8ô õ ç_ç8ö"÷_ã ô øXù ú å_û+ü å_ý õQþ ã îOé ï_ðMë èXòMê íXé î_ìXè ëOé ídèXð îXîQí ëOé ï_ñMê
%Change/2Q10 +2.1% +13.4% +3.3% +3.7% -70.6% -8.0%
%Change/1Q11 -4.3% +3.5% -22.8% -10.0% -34.0% -11.7%

Cost of Risk -869 -19 23 -865 -485 -1,350
%Change/2Q10 -23.7% n.s. -43.9% -20.9% n.s. +24.9%
%Change/1Q11 -7.2% n.s. n.s. -8.7% n.s. +46.9%ö8÷_ã ô øMù ú å_û+ü å_ý õQþ ã íMé è[ídè ëXê_ò íXé î_ðXð ï_é îXê_ï ÿ î_ìXë ï_é òXîXê
%Change/2Q10 +26.7% +7.9% +1.7% +12.9% n.s. -17.7%
%Change/1Q11 -2.6% -1.4% -20.6% -10.4% n.s. -25.0%

Share of Earnings of Associates 29 -8 13 34 8 42
Other Non Operating Items 6 67 27 100 97 197� ô ãXÿ � ø�� ü å_ý õQþ ã íMé è_èXò èMëXê íXé ïMî_ð ï_é ëXî_ñ ÿ ídèXê ï_é îOìXð

%Change/2Q10 +26.6% +15.6% +2.4% +14.4% n.s. -11.1%
%Change/1Q11 -3.2% +0.5% -18.8% -9.4% n.s. -20.5%

Ç�È_É Ê]Ë Ì
Í'Ê]ÎjÏ[Ë Î]Ð

Ñ Î[Ò]È[Ó_É Ô�È]ÎOÉ
Õ=Ö Ì ×[É Ë Ö ÎQÓ

Ø Ñ Í Ù!Ú]È]Û Ê_É Ë Î]Ð
Ü/Ë Ò=Ë Ó]Ë Ö Î]Ó

Ù"É Ý]È]Û
Þ:ß_É Ë Ò=Ë É Ë È[Ó

à Û Ö ×bÚ

á
âjãdäOãOå[æ_ã_ç è_é ê_ë_ì íMé ìMî_ï î[é ðXñXð íMò_é ëXë_ñ èXïXë ídò_é êOðOí

2Q10 5,859 1,520 2,724 10,103 1,071 11,174

1Q11 6,014 1,605 3,462 11,081 604 11,685
Operating Expenses and Dep. -3,562 -1,114 -1,613 -6,289 -313 -6,602

2Q10 -3,524 -1,071 -1,499 -6,094 -320 -6,414

1Q11 -3,522 -1,113 -1,824 -6,459 -269 -6,728ó8ô õ ç_ç8ö"÷_ã ô øXù ú å_û+ü å_ý õQþ ã îOé ï_ðMë èXòMê íXé î_ìXè ëOé ídèXð îXîQí ëOé ï_ñMê
2Q10 2,335 449 1,225 4,009 751 4,760

1Q11 2,492 492 1,638 4,622 335 4,957
Cost of Risk -869 -19 23 -865 -485 -1,350

2Q10 -1,139 5 41 -1,093 12 -1,081

1Q11 -936 5 -16 -947 28 -919ö8÷_ã ô øMù ú å_û+ü å_ý õQþ ã íMé è[ídè ëXê_ò íXé î_ðXð ï_é îXê_ï ÿ î_ìXë ï_é òXîXê
2Q10 1,196 454 1,266 2,916 763 3,679
1Q11 1,556 497 1,622 3,675 363 4,038

Share of Earnings of Associates 29 -8 13 34 8 42
2Q10 26 19 18 63 -37 26

1Q11 48 35 10 93 2 95
Other Non Operating Items 6 67 27 100 97 197

2Q10 2 2 13 17 -46 -29
1Q11 -2 14 3 15 -39 -24� ô ãXÿ � ø�� ü å_ý õQþ ã íMé è_èXò èMëXê íXé ïMî_ð ï_é ëXî_ñ ÿ ídèXê ï_é îOìXð
2Q10 1,224 475 1,297 2,996 680 3,676

1Q11 1,602 546 1,635 3,783 326 4,109
Corporate Income Tax 0 0 0 0 -956 -956
Net Income Attributable to Minority Interests 0 0 0 0 -184 -184�jã ù ü å_ý õQþ ã�� ù ù ô ú � æ ù ø���	 ã ù õ�

� æ ú ù ���bõ�	 � ã ô ç íMé è_èXò èMëXê íXé ïMî_ð ï_é ëXî_ñ ÿ íMé îXê_ê îOé ídî_ð
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5,68/7$7,�3(5�',9,6,21(�$/����6(0(675(������
 ����� ��� �

��������� ���
 ��!���"�� #$���%�
&(' � )�� � ' �
"

*  � +-,���. ��� � ���
/�� !(� "�� ' ��"

+0� 1���.
243�� � !(� � � ��"

5 . ' )6,

7
8�9�:%9%;�<�9�= >?>A@ B%C?D E�@ F?F�G C%@ EAH�D F
>A@ IAF�G >A@ >�E�G F?F%@ C�C?C

%Change/1H10 +2.5% +9.4% -2.6% +1.9% -27.6% -0.2%
Operating Expenses and Dep. -7,084 -2,227 -3,437 -12,748 -582 -13,330

%Change/1H10 +1.9% +6.9% +2.0% +2.8% -4.0% +2.5%JLK M =�=LN0O�9 K P?Q R ;�S�T ;�U M
V 9 H%@ G�W?C >A@ D?D%> F�@ B�D?E G�@ W?G?D I?I�C B%@ E�E?C
%Change/1H10 +3.3% +15.3% -7.5% +0.6% -42.4% -3.7%

Cost of Risk -1,805 -14 7 -1,812 -457 -2,269
%Change/1H10 -20.9% n.s. n.s. -26.3% n.s. -6.2%NLO�9 K PAQ R ;�S�T ;�U M
V 9 E�@ D�W%> B�G?W F�@ B�>�D C�@ B�C?G B�B W�@ D�C?W
%Change/1H10 +26.0% +13.2% -1.7% +11.1% -90.2% -2.9%

Share of Earnings of Associates 77 27 23 127 10 137
Other Non Operating Items 4 81 30 115 58 173X K 9?Y Z P�[ T ;�U M
V 9 E�@ >AIAF >A@ DAB�I F�@ B�C?E W�@ F�>�D >�C�W W�@ E�W?W

%Change/1H10 +26.0% +16.6% -1.6% +11.8% -84.3% -1.8%
Corporate Income Tax 0 0 0 0 -2,131 -2,131
Net Income Attributable to Minority Interests 0 0 0 0 -502 -502\�9 Q T ;�U M
V 9�] Q Q K R ^ < Q P�^�_ 9 Q M�`
a < R Q b�c6M�_ d 9 K = E�@ >AIAF >A@ DAB�I F�@ B�C?E W�@ F�>�D Y F%@ H�C�C H%@ W?H?H

Annualised ROE After Tax 13.8%  
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(92/8=,21(�'(,�5,68/7$7,�75,0(675$/,�
 

e f
ghf%i j�ghf%i k�ghf%i l(ghf%i f
ghf�f j�ghf�f
m-n�o-p�q
r�s�t%s%u�v�s�w x�x�y z�{�| x�x�y x?}%~ x?|
y ��z�� x?|
y {%�
| x�x�y ����z x?|
y �
�6x

Operating Expenses and Dep. -6,596 -6,414 -6,620 -6,887 -6,728 -6,602
�L� � w�wL�0��s � �?� � u���� u�� �
� s ~�y �
{%~ ~�y }���| ~�y �
{�� {
y ~
{�{ ~�y �
z�} ~�y {�}%�

Cost of Risk -1,337 -1,081 -1,222 -1,162 -919 -1,350
�L��s � �A� � u���� u�� �
� s {
y z%�
} {
y ��}%� {
y |6xA~ ��y �
}6x ~�y |�{�� {
y |%���

Share of Earnings of Associates 68 26 85 89 95 42
Other Non Operating Items 175 -29 52 -7 -24 197� � s?� � ��� � u�� �
� s {
y �%~
| {
y ��}�� {
y x?z6x ��y {�z�{ ~�y x?|%� {
y �
���

Corporate Income Tax -1,188 -1,248 -951 -469 -1,175 -956
Net Income Attributable to Minority Interests -369 -323 -295 -334 -318 -184��s � � u�� �
� s�� � � � � � v � ����� s � ���
� v � � ���6��� � s � w ��y �
��{ ��y x?|�z x�y �
|�z x�y z�z�| ��y �6x?� ��y xA�
�

��� w � � � u�� �
� s z�}�� �
  z�}�� ~
  �6x%� |�  ����� }�  z�}�� ��  ��|�� x? 
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¡ ¢�£0¢�¤ ¥�£0¢�¤ ¦?£0¢�¤ §�£L¢�¤ ¢�£0¢?¢ ¥�£0¢?¢
¨6©0ª�«�¬0­®©0ª6¯�°-± ²´³(°µ«�¶0± «�·¹¸ º »�¼
½ ¾�¿(º »�ÀÂÁ?Ã�Ã�ÄÆÅ6Ç(È�É º Ê�Ë�Ì Í$³�Ë�»�Î%º »�ÀÏº »´¨6É Ë
»�¼�Í%Ð Ñ
©�Í�Ê�Í
»�¾�Í%Ò Á?Ó Ô%Õ
Ö Á�Ó Ô6Á?× Á�Ó Ø%×%Ù Á?Ó Ø�Ô%Õ Á�Ó Ô�×%Ù Á�Ó Ô%Ô�Ö
Ú Û
ÜAÝ Þ�ß�à�á�Ú Û�á à%â à%ã�á%Ú Û
Ü?ä ¡ à åçæ è(å�é åêæ è�è
ë ì%í
ë ì�î
å åêæ è%ï%ð åêæ è%ð(î
Ú Û
ÜAÝ Þ6ñ�ä ¡�¡óò ã?ã ò ä%Û�ã î�ô
í î
åõô î�è%ð îAè%ð î�ï
ë îõð�ë

Operating Expenses and Dep. -1,085 -1,102 -1,156 -1,171 -1,099 -1,116·-É Å�Ò�Ò�ö-÷�Í�É Ë�Ì º »�ÀÏ± »�¼�Å(ø$Í Ø�ù�× Ø6Á?Ø ù%Ö�Ö ù�Ã�Ö Ø%Ù
Ã Ø%ù�Ô

Cost of Risk -122 -111 -107 -142 -80 -81ö-÷
Í�É Ë?Ì º »�ÀÏ± »
¼�Å�øúÍ ù�Ö�Ø ù�Ã�ù Õ%û
Ø Ö�Ø6Á Ø6Á?Ã ù%Ô�Ø

Non Operating Items 0 1 2 1 1 0È�É Í�ü ¯(Ë�ýh± »�¼�Å(ø$Í ù�Ö�Ø ù�Ã�Ø Õ%û
× Ö�Ø%û Ø6Á�Á ù%Ô�Ø

Income Attributable to Investment Solutions -33 -27 -28 -28 -34 -34È�É Í�ü ¯(Ë�ýh± »�¼�Å(ø$ÍóÅ6Ç(¨�É Í�»�¼�þh©�Í�Ì Ë�º ½�³�Î�À ù�Ã�Ö Õ
Ô%Ù Õ�Ã�Ã Ö�Ö%Õ ù�Ô�Ô ù�Õ�û

ÿ�� � ������� 	�
���
���� � ��� ��������	������ ��
���� 	��
5.9 5.8 5.8 5.8 5.8 5.9

¡ ¢�£0¢�¤ ¥�£0¢�¤ ¦?£0¢�¤ §�£L¢�¤ ¢�£0¢?¢ ¥�£0¢?¢
¨6©0ª�«�¬0­®©0ª6¯�°-± ²´³(°µ«�¶0± «�·¹¸ º »�¼
½ ¾�¿(º »�ÀÂÁ?Ã�Ã�ÄÆÅ6Ç(È�É º Ê�Ë�Ì Í$³�Ë�»�Î%º »�ÀÏº »´¨6É Ë
»�¼�Í%Ð Ñ(ª�ý�¼�½ ¾
¿�º »
ÀÂÈ�ª�²�� ¬0ª�²´ª6Ç Ç Í�¼�Ì Ò
©�Í�Ê�Í
»�¾�Í%Ò Á?Ó Ô%Õ
Ô Á�Ó Ô%û�Õ Á�Ó Ô%Ã%û Á?Ó Ø�Ô�Ø Á�Ó Ô%Ù�Á Á�Ó Ô%Ø�Ô
Ú Û
ÜAÝ Þ�ß�à�á�Ú Û�á à%â à%ã�á%Ú Û
Ü?ä ¡ à åçæ è(å�ì åêæ è(åõô ì%ì�ì ì�î�ð åêæ è%ï�é åêæ è%ð�å
Ú Û
ÜAÝ Þ6ñ�ä ¡�¡óò ã?ã ò ä%Û�ã î�ô
í î
åõô î�è%ð îAè%ð î�ï
ë îõð�ë

Operating Expenses and Dep. -1,085 -1,102 -1,156 -1,171 -1,099 -1,116·-É Å�Ò�Ò�ö-÷�Í�É Ë�Ì º »�ÀÏ± »�¼�Å(ø$Í Ø�Ø%û Ø%û�û ù�Õ
Ø ù�Ã�ù Ø%Ù�û Ø%ù6Á

Cost of Risk -122 -111 -107 -142 -80 -81ö-÷
Í�É Ë?Ì º »�ÀÏ± »
¼�Å�øúÍ ù%Õ
Ã ù6Á�Á Õ�Ö%Ù Ö�Ø�Ö Ø6ÁAû ù%Ô�Ã

Non Operating Items 0 1 2 1 1 0È�É Í�ü ¯(Ë�ýh± »�¼�Å(ø$Í ù%Õ
Ã ù6ÁAû Õ%Õ�Á Ö�Ø%Õ Ø6Á?Ö ù%Ô�Ã

Income Attributable to Investment Solutions -33 -27 -28 -28 -34 -34È�É Í�ü ¯(Ë�ýh± »�¼�Å(ø$ÍóÅ6Ç(¨�É Í�»�¼�þh©�Í�Ì Ë�º ½�³�Î�À ù�Ã�Ô Õ
×�ù Õ6Á?Ö Ö�Ö�Ø ù�Ô%Ù ù%Ö�Ø

ÿ�� � ������� 	�
���
���� � ��� ��������	������ ��
���� 	��
5.9 5.8 5.8 5.8 5.8 5.9

¡ ¢�£0¢�¤ ¥�£0¢�¤ ¦?£0¢�¤ §�£L¢�¤ ¢�£0¢?¢ ¥�£0¢?¢
¨6É Í�»
¼�þ´©�Í?Ì Ë�º ½�³�Ë�»6Î�º »
ÀÏ¸ º »
¼�½ ¾
¿�º »
Àhû�� ÖóÅ6Ç(È�É º Ê�Ë�Ì Í$³�Ë�»�Î%º »�ÀÏº »´¨6É Ë�»
¼�Í�Ñ
©�Í�Ê�Í
»�¾�Í%Ò Á?Ó Ø�×�Ö Á�Ó Ø�Ø�Ö Á�Ó Ø%Ö%Õ Á?Ó Ø%û
Ã Á�Ó Ô%û
× Á�Ó Ô�Á�Á

Operating Expenses and Dep. -1,057 -1,075 -1,130 -1,144 -1,072 -1,088·-É Å�Ò�Ò�ö-÷�Í�É Ë�Ì º »�ÀÏ± »�¼�Å(ø$Í Ø%û
Ø ù�×�× ù%Ã%Õ Õ
Ô�Ø Ø�ù�Ø Ø�û
Ö

Cost of Risk -123 -109 -106 -143 -80 -81ö-÷
Í�É Ë?Ì º »�ÀÏ± »
¼�Å�øúÍ ù�Ã�Ö Õ
Ô%Ù Ö�Ù
× Ö�Ö�Ö ù�Ô�Ø ù�Õ�û

Non Operating Items 0 0 2 1 1 0È�É Í�ü ¯(Ë�ýh± »�¼�Å(ø$Í ù�Ã�Ö Õ
Ô%Ù Õ�Ã�Ã Ö�Ö%Õ ù�Ô�Ô ù�Õ�û

ÿ�� � ������� 	�
���
���� � ��� ��������	������ ��
���� 	��
5.9 5.8 5.8 5.8 5.8 5.9  
�,QFOXGLQJ������RI�3ULYDWH�%DQNLQJ�IRU�5HYHQXHV�GRZQ�WR�3UH�WD[�LQFRPH�OLQH�LWHPV�
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� � ��� ! "���� ! #���� ! $��%� ! � ����� "������
&('()+*-,�.�/�,�/�0�1+1�2�3 /-4 ,�5 2�6 7 .�/�5 8-9:4 .-;=<?>�>�@A0CB:D:3 4 E�,�F 2�&G,�.IH�4 .-;J4 .+7 F ,-5 K-L M
NG2�E�2-.I8�2�O P�Q�R P�Q�Q P�S�Q P�TC< P�T�U P�T�U

Operating Expenses and Dep. -433 -443 -438 -484 -444 -452V 3 0IO�O�WYX�2�3 ,�F 4 .�;Z7 .�/�0�1[2 \�U-S \C<?U \�U-P U�R-P \�\�T \�\�>

Cost of Risk -200 -205 -209 -203 -198 -196WYX-2�3 ,�F 4 .�;Z7 .-/�0:1�2 <?U-S <�>�P <�<�T R�] <?]-> <?\�]

Non Operating Items 0 -2 -1 1 0 0
^C_ `�a b-c d�e f�g�h-ij` <?U-S <�>�Q <�<�P R-Q <?]-> <?\�]

Income Attributable to IS -3 -2 -3 -3 -4 -5D:3 2�k l�,�mn7 .�/�0�1[2�0CB�&�'()n*�/ <?U-\ <�>�\ <�<?] R�U <�\�S < U�R

o�p p q�r�s�t u�v�w�x�y�z t {�| }�~���{�u�s���t q�v�s�t u��
4.7 4.8 4.8 4.8 4.9 4.9

� � ��� ! "���� ! #���� ! $��%� ! � ����� "������
&('()+*-,�.�/�,�/�0�1+1�2�3 /-4 ,�5 2�6 7 .�/�5 8-9:4 .-;nU�� \�0CB�DG3 4 E�,�F 2[&G,�.CH�4 .�;Z4 .+7 F ,�5 K�M
NG2�E�2-.I8�2�O P�QC< P�]-S P�Q�P P�P�U P�P�\ P�PC<

Operating Expenses and Dep. -428 -436 -434 -478 -439 -446V 3 0IO�O�WYX�2�3 ,�F 4 .�;Z7 .�/�0�1[2 \�U-\ \C<�> \�U-\ U�R�] \�\�] \�U-Q

Cost of Risk -200 -205 -208 -204 -198 -196WYX-2�3 ,�F 4 .�;Z7 .-/�0:1�2 <?U-\ <�>�Q <�<�Q R-> <�\�S < U�R

Non Operating Items 0 -2 -1 2 0 0D:3 2�k l�,�mn7 .�/�0�1[2 <?U-\ <�>�\ <�<?] R�U <�\�S < U�R

o�p p q�r�s�t u�v�w�x�y�z t {�| }�~���{�u�s���t q�v�s�t u��
4.7 4.8 4.8 4.8 4.9 4.9

� � ��� ! "���� ! #���� ! $��%� ! � ����� "������
&(�:)I����N��Cl��Y7 )n&���'(��7 ' V 6 7 .�/-5 8�9�4 .�;J<�>�>�@A0CB�DG3 4 E�,�F 2[&G,�.IH�4 .�;Z4 .+&G2�5 ;�4 8I1�L M
NG2�E�2-.I8�2�O T�S�P T�\�R T�]-> T�]�U T�R-Q T�P�S

Operating Expenses and Dep. -601 -602 -583 -634 -614 -622V 3 0IO�O�WYX�2�3 ,�F 4 .�;Z7 .�/�0�1[2 U-S�S U-\�P U�Q�P U->�T U-TC< U�Q�]

Cost of Risk -15 -66 -71 -67 -35 -46WYX-2�3 ,�F 4 .�;Z7 .-/�0:1�2 U-QC< <�PC< <?T�S <?]I< U�]-S U�>�T

Associated Companies 1 3 2 -6 2 2
Other Non Operating Items 2 0 3 -1 0 2D:3 2�k l�,�mn7 .�/�0�1[2 U-Q�] <�P�] < RI< <�\�] U�]-T UC<?U

Income Attributable to IS -18 -18 -12 -16 -21 -18D:3 2�k l�,�mn7 .�/�0�1[2�0CB�&�2-)I8�m U-\�S <�Q�S <?P�R <�<�T U�U-P < R�]

o�p p q�r�s�t u�v�w�x�y�z t {�| }�~���{�u�s���t q�v�s�t u��
2.9 2.9 2.9 2.9 3.1 3.1

� � ��� ! "���� ! #���� ! $��%� ! � ����� "������
&(�:)I����N��Cl��Y7 )n&���'(��7 ' V 6 7 .�/-5 8�9�4 .�;[U�� \�0�B:D:3 4 E-,�F 2[&G,�.CH�4 .-;J4 .n&G2�5 ;:4 8C1[M
NG2�E�2-.I8�2�O T�\�] T�>�P T�<�> TC<�> T�Q�S T�\�T

Operating Expenses and Dep. -585 -588 -566 -615 -596 -602V 3 0IO�O�WYX�2�3 ,�F 4 .�;Z7 .�/�0�1[2 U�]�R UI<?R U�]�] <?R-Q U-S�> U�\�S

Cost of Risk -16 -66 -70 -70 -35 -46WYX-2�3 ,�F 4 .�;Z7 .-/�0:1�2 U-\�\ <�Q�\ <?P�] <?U-Q U�U-Q < R->

Associated Companies 1 3 2 -6 2 2
Other Non Operating Items 2 0 3 -1 0 2D:3 2�k l�,�mn7 .�/�0�1[2 U-\�S <�Q�S <?P�R <�<�T U�U-P < R�]

o�p p q�r�s�t u�v�w�x�y�z t {�| }�~���{�u�s���t q�v�s�t u��
2.9 2.9 2.9 2.9 3.1 3.1  
�,QFOXGLQJ������RI�3ULYDWH�%DQNLQJ�IRU�5HYHQXHV�GRZQ�WR�3UH�WD[�LQFRPH�OLQH�LWHPV�
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� � ��� � ����� � ����� � ���%� � � ����� �������
�:�(�(���G�I� ���:�(� �G�:�(�����������
�G�����- I¡���¢ £I¤�¥ £I¤?¦ £�¥�§ £-¨C¤ £-¥�£ ©�ª�¨

Operating Expenses and Dep. -306 -325 -329 -343 -308 -308«Y¬ ­ ¢�¢��Y®�� ¬ ¯�° ±  �²Z�  �³ ­�´ � ¤�¥�£ ª�µ ª�¥ ¤�¥�ª §-¶ µ�µ

Cost of Risk -68 -76 -93 -109 -103 -47�Y®-� ¬ ¯�° ±  �²Z�  -³ ­:´ � ©�¶ ¤�¤ � ¤�© � ¤ � µ ©�¥

Associated Companies 15 9 17 10 11 12
Other Non Operating Items 0 0 4 -2 -1 -2� ¬ ��� � ¯�· �  �³ ­�´ � ¨C¤ ¦-¥ ª µ © £-¥

¸�¹ ¹ º�»�¼�½ ¾�¿�À�Á�Â�Ã ½ Ä�Å Æ�Ç�È�Ä�¾�¼�É�½ º�¿�¼�½ ¾�Ê
2.3 2.3 2.4 2.5 2.7 2.7

� � ��� � ����� � ����� � ���%� � � ����� �������
Ë�����ÌGÍ���Î��
�G�����- I¡���¢ ¨�©�© ¶�¥C¤ ¨�§�§ ¨�¨C¤ ¨�¨�¨ ¨�£I¤

Operating Expenses and Dep. -288 -322 -320 -320 -314 -302«Y¬ ­ ¢�¢��Y®�� ¬ ¯�° ±  �²Z�  �³ ­�´ � ¦�£-¨ ¦-µ�§ ¦�µ�§ ¦-©C¤ ¦�£I¤ ¦�©�§

Cost of Risk -150 -127 -113 -75 -75 -62�Y®-� ¬ ¯�° ±  �²Z�  -³ ­:´ � §-¨ ¤�¨�¦ ¤?¶�¶ ¤�¨�¶ ¤�¶�¶ ¤?µ�µ

Non Operating Items 1 1 2 0 1 0� ¬ ��� � ¯�· �  �³ ­�´ � §-¶ ¤�¨�© ¤?¶�ª ¤�¨�¶ ¤�¶�µ ¤?µ�µ

¸�¹ ¹ º�»�¼�½ ¾�¿�À�Á�Â�Ã ½ Ä�Å Æ�Ç�È�Ä�¾�¼�É�½ º�¿�¼�½ ¾�Ê
3.1 3.2 3.3 3.2 3.0 3.0

� � ��� � ����� � ����� � ���%� � � ����� �������
�:�G��Î:�Y����Ï+ÐC� ���Y��Ì��
�G�����- I¡���¢ ¤�Ñ ¦-¨�¨ ¤�Ñ ¦�£-¨ ¤�Ñ ¦�£-µ ¤�Ñ ¦-µ�£ ¤�Ñ ¦�§-µ ¤�Ñ ¦�§-ª

Operating Expenses and Dep. -573 -589 -560 -589 -591 -613«Y¬ ­ ¢�¢��Y®�� ¬ ¯�° ±  �²Z�  �³ ­�´ � ¶�ª�¦ ¶�¨�¶ ¶�ª�µ ¶�ª�¨ µ�¥�¶ ¶�ª�¨

Cost of Risk -522 -486 -467 -438 -431 -406�Y®-� ¬ ¯�° ±  �²Z�  -³ ­:´ � ¤�¶�¥ ¤�µ�¥ ¦�¦-¥ ¦�£-µ ¦-µ�¨ ¦�µ�§

Associated Companies 16 21 22 24 21 18
Other Non Operating Items 7 5 -1 0 1 2� ¬ ��� � ¯�· �  �³ ­�´ � ¤�ª�© ¤?§-¶ ¦�£I¤ ¦-µC¤ ¦�§-µ ¦�§�§

¸�¹ ¹ º�»�¼�½ ¾�¿�À�Á�Â�Ã ½ Ä�Å Æ�Ç�È�Ä�¾�¼�É�½ º�¿�¼�½ ¾�Ê
3.8 3.8 3.9 3.9 4.0 4.0

� � ��� � ����� � ����� � ���%� � � ����� �������
��ÒY�(� �G���G�:�ZÎG�YÏC�:�G� �Y��Î
�G�����- I¡���¢ ©�£-¶ ©�ª�¨ ©�¶�§ ©�¶�¨ £-¥C¤ £�¥�¦

Operating Expenses and Dep. -189 -189 -198 -207 -202 -203«Y¬ ­ ¢�¢��Y®�� ¬ ¯�° ±  �²Z�  �³ ­�´ � ¤�¨�µ ¤?§-¶ ¤?µC¤ ¤�¨�ª ¤?§�§ ¤ §�§

Cost of Risk -65 -70 -60 -60 -14 -31�Y®-� ¬ ¯�° ±  �²Z�  -³ ­:´ � §�¦ ¤?¦-¶ ¤�¤�¤ §-ª ¤�ª�¨ ¤?¶�ª

Associated Companies -9 -7 -6 -9 13 -3
Other Non Operating Items 2 -2 2 -1 -3 4� ¬ ��� � ¯�· �  �³ ­�´ � ª�¨ ¤�¤�µ ¤?¥�µ ª�ª ¤?§-¨ ¤?¶�§

¸�¹ ¹ º�»�¼�½ ¾�¿�À�Á�Â�Ã ½ Ä�Å Æ�Ç�È�Ä�¾�¼�É�½ º�¿�¼�½ ¾�Ê
2.1 2.1 2.1 2.1 2.2 2.2  
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� � ��� � ����� � ����� � ���%� � � ����� �������
� ��Ó��:ÎI�G���G�:�ZÎG�YÏC�:�G� �Y��Î
�G�����- I¡���¢ ¤�Ñ £-©C¤ ¤�Ñ ¨�¦-¥ ¤�Ñ ¨�¤�© ¤�Ñ ¶�©�¦ ¤�Ñ ¶�¥�¨ ¤�Ñ ¶�¦-©

Operating Expenses and Dep. -1,012 -1,071 -1,073 -1,141 -1,113 -1,114«Y¬ ­ ¢�¢��Y®�� ¬ ¯�° ±  �²Z�  �³ ­�´ � £I¤?§ £�£�§ £�£-¥ £�§I¤ £�§�¦ ¨�¥�§

Cost of Risk -1 5 18 -1 5 -19�Y®-� ¬ ¯�° ±  �²Z�  -³ ­:´ � £I¤�ª £-¨�£ £�¨�ª £�§-¥ £�§-µ £�§-¥

Associated Companies 24 19 8 50 35 -8
Other Non Operating Items 22 2 30 7 14 67� ¬ ��� � ¯�· �  �³ ­�´ � £-¶�£ £-µ�¨ £�§-¶ ¨�£-µ ¨�£-¶ ¨�£�§

¸�¹ ¹ º�»�¼�½ ¾�¿�À�Á�Â�Ã ½ Ä�Å Æ�Ç�È�Ä�¾�¼�É�½ º�¿�¼�½ ¾�Ê
6.3 6.4 6.5 6.5 6.9 7.0

� � ��� � ����� � ����� � ���%� � � ����� �������

WEALTH AND ASSET MANAGEMENT �G�����- I¡���¢ ª�¥C¤ ª�¦�¦ ª�¦-¨ ª�§�¦ ª�¶�¦ ª�©�¦

Operating Expenses and Dep. -578 -605 -603 -649 -617 -614«Y¬ ­ ¢�¢��Y®�� ¬ ¯�° ±  �²Z�  �³ ­�´ � ¦�¦-© ¦I¤�µ ¦�¦�¦ ¦�£-© ¦�£-¨ ¦C¤�ª

Cost of Risk 2 7 21 -6 8 0�Y®-� ¬ ¯�° ±  �²Z�  -³ ­:´ � ¦�¦-¨ ¦�¦�£ ¦�£-© ¦-©�µ ¦-¨�© ¦C¤�ª

Associated Companies 4 4 3 17 8 5
Other Non Operating Items 23 7 4 6 17 67� ¬ ��� � ¯�· �  �³ ­�´ � ¦-¨�¦ ¦-©�¨ ¦�¨�¥ ¦-¶�¥ ¦-µ�ª ¦�§-¥

¸�¹ ¹ º�»�¼�½ ¾�¿�À�Á�Â�Ã ½ Ä�Å Æ�Ç�È�Ä�¾�¼�É�½ º�¿�¼�½ ¾�Ê
1.7 1.7 1.6 1.6 1.5 1.5

� � ��� � ����� � ����� � ���%� � � ����� �������

INSURANCE �G�����- I¡���¢ ©�¨�¦ ©�µC¤ ©�§-ª £-©�¦ £�¦-¨ £�¦�§

Operating Expenses and Dep. -188 -210 -216 -221 -221 -223«Y¬ ­ ¢�¢��Y®�� ¬ ¯�° ±  �²Z�  �³ ­�´ � ¤�¶�£ ¤�¶C¤ ¤?ª�¦ ¦I¤�¤ ¦-¥�£ ¦�¥�¶

Cost of Risk -3 -2 -3 5 -3 -19�Y®-� ¬ ¯�° ±  �²Z�  -³ ­:´ � ¤�¶C¤ ¤�¨�§ ¤?µ�§ ¦I¤�¶ ¦-¥C¤ ¤?ª�µ

Associated Companies 19 15 5 34 27 -13
Other Non Operating Items -1 -5 26 1 -3 0� ¬ ��� � ¯�· �  �³ ­�´ � ¤�µ�§ ¤�¶�§ ¦C¤�¥ ¦-¨C¤ ¦�¦-¨ ¤?µ�£

¸�¹ ¹ º�»�¼�½ ¾�¿�À�Á�Â�Ã ½ Ä�Å Æ�Ç�È�Ä�¾�¼�É�½ º�¿�¼�½ ¾�Ê
4.3 4.5 4.5 4.6 5.0 5.1

� � ��� � ����� � ����� � ���%� � � ����� �������

SECURITIES SERVICES �G�����- I¡���¢ ¦-µ�ª ©�¦-µ ¦�§-¥ ©�¥�ª ©C¤�ª ©�¶�¦

Operating Expenses and Dep. -246 -256 -254 -271 -275 -277«Y¬ ­ ¢�¢��Y®�� ¬ ¯�° ±  �²Z�  �³ ­�´ � ©�¦ µC¤ ©�¶ ©�µ £-© ª�¨

Cost of Risk 0 0 0 0 0 0�Y®-� ¬ ¯�° ±  �²Z�  -³ ­:´ � ©�¦ µC¤ ©�¶ ©�µ £-© ª�¨

Non Operating Items 1 0 0 -1 0 0� ¬ ��� � ¯�· �  �³ ­�´ � ©�© µC¤ ©�¶ ©�¶ £-© ª�¨

¸�¹ ¹ º�»�¼�½ ¾�¿�À�Á�Â�Ã ½ Ä�Å Æ�Ç�È�Ä�¾�¼�É�½ º�¿�¼�½ ¾�Ê
0.3 0.3 0.3 0.3 0.4 0.4  
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Ô Õ Ö�Õ × Ø�Ö�Õ × Ù�Ö�Õ × Ú�Ö%Õ × Õ Ö�Õ�Õ Ø�Ö�Õ�Õ
Û(ÜYÝ(Þ�ÜYÝ:ß�à:ánß�â(ãåä â�æ�á:çIàGè�áGâ:àJé�ßYâ(ê(ä â�ë
ÝGì�í�ì-îIï�ì�ð ñ�ò ó�ô�õ ö�ò ó�ö�÷ ö�ò ø�ùCú ö-ò ó�ö-û ñ-ò ÷-õ�ö ö�ò ô�ó�ô

Operating Expenses and Dep. -1,872 -1,499 -1,558 -1,571 -1,824 -1,613ëYü ýIð�ð�ÜYþ�ì�ü ÿ�� � î��Zä î���ý��[ì ú�ò øIú?÷ ú�ò ö�ö-û ú�ò ñ�÷-ñ ú�ò ú�û�÷ ú�ò õ�ñ�ô ú�ò ö�õ�û

Cost of Risk -220 41 -79 -92 -16 23ÜYþ-ì�ü ÿ�� � î��Zä î	��ý
��ì ú�ò õ�ø�÷ ú�ò ö-õ�õ ú�ò ö�õ�÷ ú�ò ù�õ�ö ú�ò õ�ö�ö ú�ò ö�ô�ô

Associated Companies 14 18 17 26 10 13
Other Non Operating Items 6 13 -3 3 3 27Þ:ü ì�� à�ÿ�
nä î���ý��[ì ú�ò óCú?÷ ú�ò ö�ø-ó ú�ò ö�ó�ô ú�ò ù�øIú ú�ò õ�ñ�û ú�ò ñ�ö-ô

��� � ������� ����������� � ���  �!�"�������#�� �$����� ��%
14.9 14.7 14.8 14.5 13.8 13.5

Ô Õ Ö�Õ × Ø�Ö�Õ × Ù�Ö�Õ × Ú�Ö%Õ × Õ Ö�Õ�Õ Ø�Ö�Õ�Õ

ADVISORY AND CAPITAL MARKETS ÝGì�í�ì-îIï�ì�ð ö-ò ó�ö�ö ú�ò û�ñ�ù ú�ò ó�ñCú ú�ò õ�û�ô ö�ò ñ�ö-õ ú�ò ó�ô�õ

Operating Expenses and Dep. -1,461 -1,055 -1,129 -1,125 -1,389 -1,163ëYü ýIð�ð�ÜYþ�ì�ü ÿ�� � î��Zä î���ý��[ì ú�ò ö-õCú ÷-ó�û õ�ù�ö û�ñ�ñ ø-ñ�ó õ�ö-ñ

Cost of Risk -127 -57 -77 -41 21 9ÜYþ-ì�ü ÿ�� � î��Zä î	��ý
��ì ú�ò ú�ñ�÷ ÷Iú�ô û�ö-û ÷�ø�ö ø-û�ô õ�ñ�ö

Associated Companies 11 15 4 2 0 9
Other Non Operating Items 7 12 -8 2 0 8Þ:ü ì�� à�ÿ�
nä î���ý��[ì ú�ò ú�û�ö ÷�÷-û û�öIú ÷�ø-õ ø-û�ô õ�÷�ø

��� � ������� ����������� � ���  �!�"�������#�� �$����� ��%
6.2 6.1 6.1 5.9 5.4 5.3

Ô Õ Ö�Õ × Ø�Ö�Õ × Ù�Ö�Õ × Ú�Ö%Õ × Õ Ö�Õ�Õ Ø�Ö�Õ�Õ

FINANCING BUSINESSES ÝGì�í�ì-îIï�ì�ð ú�ò ù�õ�÷ ú�ò ú?ø�÷ ú�ò ú?ó�ù ú�ò ù�õ�ó ú�ò ú�ñ�õ ú�ò ù�ø�ö

Operating Expenses and Dep. -411 -444 -429 -446 -435 -450ëYü ýIð�ð�ÜYþ�ì�ü ÿ�� � î��Zä î���ý��[ì õ�û�ñ ó�û�ù ó�÷Iú õ�öIú ó�ùCú õ�÷�ö

Cost of Risk -93 98 -2 -51 -37 14
&�'�(�) *,+ - .�/$0 .�1�2	34( û�õ�ù ô�÷-ô ó�ñ�ø û�ó�ù õ�õ�÷ õ�û�õ

Non Operating Items 2 4 18 25 13 23Þ:ü ì�� à�ÿ�
nä î���ý��[ì û�õ�ö ô�û�ö ó�û�ó û�ø-û õ�ó�ó õ�ó�ø

��� � ������� ����������� � ���  �!�"�������#�� �$����� ��%
8.7 8.7 8.7 8.6 8.4 8.2

Ô Õ Ö�Õ × Ø�Ö�Õ × Ù�Ö�Õ × Ú�Ö%Õ × Õ Ö�Õ�Õ Ø�Ö�Õ�Õ
Û(ÜYÝ(Þ�ÜYÝ:ß�à:áJÛ�á:â:àGÝ(á65 ä î	��7 ï�8�� î��Zê97 ì�þ:� ì�ü ü ì�;
ÝGì�í�ì-îIï�ì�ð û�ùCú ú�ò ù�óCú õ�ú�ó ú?ö-ù õ�ù�÷ û�ñ�÷

Operating Expenses and Dep. -286 -320 -452 -479 -269 -313< =	>,? @�A9B�C�D E F�>�D F�E G =�HJI
K�C�D C LNMPO�Q LRMTS�U LRM�V�W L X	S�M LRMPX�O LNMPO	S
ëYü ýIð�ð�ÜYþ�ì�ü ÿ�� � î��Zä î���ý��[ì öIú�û ó�ûCú ú?õ�û � ñ�û�ø ñ�ñ�û ö�öIú

Cost of Risk 28 12 -44 30 28 -485ÜYþ-ì�ü ÿ�� � î��Zä î	��ý
��ì ö�÷-ñ ó�õ�ñ ú öIú � ñ�ö�ø ñ�õ�ñ � ö�õ�÷

Associated Companies 7 -37 24 -8 2 8
Other Non Operating Items 135 -46 15 -14 -39 97Þ:ü ì�� à�ÿ�
nä î���ý��[ì ñ�ô�û õ�ô�ù ú?õ�ù � ñ�ûCú ñ�ö-õ � ú?û�ø
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81�87,/(�1(772�75,0(675$/(�',�����0,/,$5',�',�(852 ������������������������������������������ � 

&2175,%872�326,7,92�',�7877(�/(�',9,6,21, �������������������������������������������������������������� � 

5(7$,/�%$1.,1* �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� � 

,19(670(17�62/87,216���������������������������������������������������������������������������������������������������������� � 

&25325$7(�$1'�,19(670(17�%$1.,1*��&,%��������������������������������������������������������������� � 

$/75(�$77,9,7¬ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� � 

81�$&&(662�$03,2�(�',9(56,),&$72�$//$�/,48,',7¬��81$�62/9,%,/,7¬�(/(9$7$�������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �� 

&2172�(&2120,&2�&2162/,'$72�*58332��������������������������������������������������������������� �� 

5,68/7$7,�3(5�',9,6,21(�$/����75,0(675(����� ������������������������������������������������������� �� 

5,68/7$7,�3(5�',9,6,21(�$/����6(0(675(����� �������������������������������������������������������� �� 

(92/8=,21(�'(,�5,68/7$7,�75,0(675$/, ��������������������������������������������������������������������� �� 
 
 
/H�FLIUH� ULSRUWDWH� LQ� TXHVWR� FRPXQLFDWR� VWDPSD�QRQ� VRQR� VWDWH�VRWWRSRVWH�DG�DXGLW���%13�3DULEDV� KD� SXEEOLFDWR� LO� ���
DSULOH� ����� OH� QXRYH� VHULH� WULPHVWUDOL� GHO� ����� SHU� WHQHU� FRQWR� GHOO¶LQQDO]DPHQWR� GHOOH� VRJOLH� GL� FRQVROLGDPHQWR�� FKH�
KDQQR�FRQGRWWR�DO�GHFRQVROLGDPHQWR�R�DO�FDPELDPHQWR�GHO�PHWRGR�GL�FRQVROLGDPHQWR�GL�YDULH�HQWLWj�H�GL�WUDVIHULPHQWR�GL�
DWWLYLWj�IUD�OLQHH�GL�EXVLQHVV��,Q�TXHVWH�VHULH��L�GDWL�UHODWLYL�DL�ULVXOWDWL�H�DL�YROXPL�GHO������VRQR�VWDWL�ULFRPSRVWL�FRPH�VH�
WDOL� PRYLPHQWL� IRVVHUR� DYYHQXWL� DO� ��� JHQQDLR� ������ ,O� SUHVHQWH� FRPXQLFDWR� VWDPSD� ULSUHQGH� TXHVWH� VHULH� WULPHVWUDOL�
������LQ�WDO�PRGR�ULHODERUDWH��
,O� SUHVHQWH� FRPXQLFDWR� VWDPSD� FRQWLHQH� SUHYLVLRQL� EDVDWH� VX� DWWXDOL� RSLQLRQL� HG� LSRWHVL�� UHODWLYH� DG� HYHQWL� IXWXUL�� 7DOL�
SUHYLVLRQL� FRPSRUWDQR� SURLH]LRQL� H� VWLPH� ILQDQ]LDULH� FKH� VL� EDVDQR� VX� LSRWHVL�� VX� FRQVLGHUD]LRQL� UHODWLYH� D� SURJHWWL��
RELHWWLYL�HG�DWWHVH�FRUUHODWH�DG�HYHQWL��RSHUD]LRQL��SURGRWWL�H�VHUYL]L�IXWXUL�H�VX�VXSSRVL]LRQL�LQ�WHUPLQL�GL�SHUIRUPDQFH�H�GL�
VLQHUJLH� IXWXUH��1RQ�SXz�HVVHUH� IRUQLWD� DOFXQD�JDUDQ]LD� LQ�PHULWR� DO� UHDOL]]DUVL� GL� WDOL� SUHYLVLRQL�� FKH� VRQR� VRJJHWWH� D�
ULVFKL�LQHUHQWL��DG�LQFHUWH]]H�H�DG�LSRWHVL�UHODWLYH�D�%13�3DULEDV��DOOH�VXH�ILOLDOL�H�DL�VXRL�LQYHVWLPHQWL��DOOR�VYLOXSSR�GHOOH�
DWWLYLWj�GL�%13�3DULEDV�H�GHOOH�VXH�ILOLDOL��DOOH�WHQGHQ]H�GHO�VHWWRUH��DL�IXWXUL�LQYHVWLPHQWL�H�DFTXLVL]LRQL��DOO¶HYROX]LRQH�GHOOD�
FRQJLXQWXUD�HFRQRPLFD��R�D�TXHOOD�UHODWLYD�DL�SULQFLSDOL�PHUFDWL�ORFDOL�GL�%13�3DULEDV��DOOD�FRQFRUUHQ]D�H�DOOD�QRUPDWLYD��
,O�YHULILFDUVL�GL�TXHVWL�HYHQWL�q� LQFHUWR�� LO� ORUR�HVLWR�SRWUHEEH�ULYHODUVL�GLYHUVR�GD�TXHOOR�SUHYLVWR�RJJL��FRQ�FRQVHJXHQ]H�
VLJQLILFDWLYH�VXL�ULVXOWDWL�SUHYLVWL��,�ULVXOWDWL�DWWXDOL�SRWUHEEHUR�GLIIHULUH�LQ�PLVXUD�VLJQLILFDWLYD�GD�TXHOOL�FKH�VRQR�FDOFRODWL�R�
LPSOLFLWDPHQWH� HVSUHVVL� QHOOH� SUHYLVLRQL�� %13� 3DULEDV� QRQ� VL� LPSHJQD� LQ� QHVVXQ� FDVR� D� SXEEOLFDUH� PRGLILFKH� R�
DWWXDOL]]D]LRQL�GL�TXHVWH�SUHYLVLRQL��
/H�LQIRUPD]LRQL�FRQWHQXWH�LQ�TXHVWR�FRPXQLFDWR�VWDPSD��QHOOD�PLVXUD�LQ�FXL�HVVH�VRQR�UHODWLYH�D�WHU]H�SDUWL�GLVWLQWH�GD�
%13�3DULEDV��R�VRQR�SURYHQLHQWL�GD�IRQWL�HVWHUQH��QRQ�VRQR�VWDWH�VRWWRSRVWH�D�YHULILFKH�LQGLSHQGHQWL�H�QRQ�YLHQH�IRUQLWD�
DOFXQD�GLFKLDUD]LRQH�R�LPSHJQR�SHU�TXDQWR�OH�FRQFHUQH��LQROWUH��QHVVXQD�FHUWH]]D�GHYH�HVVHUH�DFFRUGDWD�UHODWLYDPHQWH�
DOO¶HVDWWH]]D��DOOD�YHULGLFLWj��DOOD�SUHFLVLRQH�H�DOO¶HVDXVWLYLWj�GHOOH�LQIRUPD]LRQL�R�RSLQLRQL�FRQWHQXWH�LQ�TXHVWR�FRPXQLFDWR�
VWDPSD��%13�3DULEDV�H�L�VXRL�UDSSUHVHQWDQWL�QRQ�SRWUDQQR�LQ�QHVVXQ�FDVR�HVVHUH�FRQVLGHUDWL�UHVSRQVDELOL�SHU�TXDOVLDVL�
QHJOLJHQ]D� R� SHU� TXDOVLDVL� SUHJLXGL]LR� FKH� GRYHVVH� GHULYDUH� GDOO¶XWLOL]]R� GHO� SUHVHQWH� FRPXQLFDWR� VWDPSD�� GHO� VXR�
FRQWHQXWR� R� GL� TXDQWR� DOWUR� GRYHVVH� HVVHUH� DG� HVVR� FRUUHODWR� R� GL� TXDOVLDVL� GRFXPHQWR� R� LQIRUPD]LRQH� DL� TXDOL� LO�
FRPXQLFDWR�GRYHVVH�IDUH�ULIHULPHQWR��
�
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�
,Q�FDVR�GL�GXEELR��SUHYDOJRQR�OH�YHUVLRQL�IUDQFHVH�H�LQJOHVH�GL�TXHVWR�FRPXQLFDWR��
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�
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