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rossima tappa Doha: nel-
la capitale del Qatar, Intesa
Sanpaolo aprird a breve la

sua terza filiale nell’arca

del Golfo. «I1 Qatar rappre-
senta un po’ la grande scommessa.
La prospettiva dei Mondialh di cal-
cio del 2022 e la crescita del settore
indusiriale, petrolchimico e non, por-
tano a una stima di investimenti per
oltre 220 muliard: di doilari nei so-
1i progetti gida programmati=. ha
puntuilizzato Walter Ambrogi, re-
sponsabile Direzione Internazionale
di Intesa Sanpaolo, I'unica banca ita-
liana ad avere una presenza operativa
nel Golfo. con le sed: di Dubai ¢ Abu
Dhabi, aperta un anno fa. Unicredit,
infatti, ha solo una sede di rappre-
sentanza ad Abu Dhabi che fa capo
alla tedesca Hvb. «L'area pare aver
superato il rallentamento della cre-
scita dovuto alla crisi internazionale,
alla caduta dei prezzi del petrolio e
allo scoppio della bolla immobilia-
re di Dubai ¢ lorna a essere molto
appetibile per le aziende italiane»,
1w aggiunto Ferdinando Angeletti,
responsabile dell’area Golfo. im-
pegnalo nelle ulime sethmane su
dossier significativi come quelli

che riguardano il project finance
e 1 finanziament bilaterali. Con
Ambrogi ¢ Angeletti, MF ha fatto
il punto non solo sulle prospel-
tive di crescita dell’economia
nell’area Gee. ma soprattutto
su quanto la banca puo fare per
atutare ["ingresso di nuovi
operaton italian.

Domanda. Il prima-

to di Intesa € anche un
segno di estrema de-
bolezza del sistema
hancario italiano verso
un’area che sta altiran-

do sempre pit prodotti

e lavoro di gruppi
grandi. medi e piccoli.
Quali vantaggi competi-
tivi avete? Ce solo attivitd
corporate o anche retail per
la crescente comunita ita-
liana?

(Banche e
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Angeleti. Essere 'unica Banca ila-
liana con presenza operativa ¢i rende
spesso interlocutore naturale delle
aziende che dal nostro paese si af-
facciano a questa regione, m special
modo di quelle di dimensioni medio
piccole che piu necessitano di accom-
pagnamento ¢ assistenza, Tutltavian
un mondo ormai globalizzato, dove i
nOStri Verl concorrenti sono sempre
pii le grandi banche internazionali
oltreché quelle locali. grazie alla lo-
ro copertura del territorio, non si puo
piit parlare di posizioni di particola-
re vanlaggio

Ambrogi: Intesa Sanpaolo, tramite lu
sua filiale di Dubai non solo ¢ unica
banca italiana ad avere una presen-
za operaliva nei paesi del Golfo, ma
ha deciso di localizzare a Dubai il
suo hub per la gestione delle attivi-
ta in Medio Onente. Nord Africa e
Turchia, proprio in ragione dei con-
sistenti e crescenti interessi della
propria clientela. in particolare di
quella italiana.

D. Chi sono 1 vostri clienu”
Angelefti. Le aziende. come in

L area del

Golfo pare
aver superato il
rallentamento
della erescita
dovuto alla erisi
internazionale.
alla caduta

dei prezzi del
petrolio e

allo scoppio
della bolla

immeobiliare

generale avviene in tutte le Filiah
Estere della Divisione Corporate &
Investment Banking, L attivita si fo-
calizza da un lato sulla fornitura di
servizt bancari ai nostri ¢lienti 1a-
lian: - indipendentemente dalle loro
dimension) - ¢ dall’altro alle grandi
aziende della regione, con un’ottica
particolare verso le loro attivita in-
ternazionall.

Ambrogi. 1 Paesi del Gee 1 carat-
terizzano per livelli qualitativi della
domanda molto elevati che orienta-
no "acquisto verso prodottl e servizi
ad alto valore aggiunto, tpici del ma-
de in hialy. Eppure la quota di expornt

Banchieri nel deserto

Medio Oriente, Nord Africa e Turchia sono nel mirino delle filiali di Intesa Sanpaolo
negli Emirati, a Dubai e Abu Dhabi, a cui presto si aggiungera la nuova apertura
in Qatar. Non solo per aiutare lo sbarco delle aziende italiane

dell” Italia nell’area del Golfo. nono-
ta notevolmente nel
corso degll ultimi anni. rimane anco-

stante sia crescl

ra limitata se paragonata a quella dei
principali concorrenti europer e des
Paesi emergenti. Per rafforzarla & ne-
cessario approceiare sistematicamente
1 principali settori dell’area, costruzio-
ni. arredamento, nautica da diporto.
abbigliamento e agroalimentare.

D. Nell area avete o cercale particola-
ri accord: di cooperazione con istituty
locali o grandi banche imtermnaziona-
li che nel Golfo hanno una presenza
pill consistente?

Ambrogi. La nostra presenza ¢ radi-
cata concretamente nelle realta locah
attraverso important reti di relazio-
ni istituzionali ¢ finanziane anche di
lunga data. Questo aspetto ¢i porta a
essere il naturale interlocutore di ri-
ferimento anche per aziende locali o
multinazionali interessate a cercare
partnership o effettuare investimenti
diretti in ltalia.

Angeletti. Intesa Sanpaolo ha una
lunga e consolidata tradizione di re-
lazioni con le corrispondenti bancarie
della regione, con le qual collabo-
ra regolarmente in modo da offrire
ai propri clienti soluzioni anche al-
le problematiche bancarie di natura
domestica che non possono essere
soddisfatte direttamente. In alcuni
casi siamo arrivatl alla firma di ac-
cordi di collaborazione, che perd non
hanno mai natura esclusiva, ma il pia
delle volte non sentiamo la necessita
di una formalizzazione e collabo-
riamo in mamera eccellente con le
principali banche di ogni paese.

D. Fate sistema con Simest o Sace”
Angeleffi. | rapporti von Sace ¢
con Simest sono da sempre otti-
mi. Cerchiamo di utilizzare witti gh
strumenti a disposizione per soste-
nere "attivita delle aziende italiane
all’estero; abbiamo diversi esempi di
finanziamenti con copertura Sace a
sostegno di esportazioni italiane in
settori che vanno dalle costruzioni
all’impiantistica ¢ stiamo lavorando
su due nuovi possibili interessanti
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La strategia del Fondo strategico italiano
SE IL QIA VUOLE MADE IN ITALY

ncima c'e || Qig, Satar Investment Authory,
[mr unc gotazione di capitaie di 115 mikardi
di golian, simata, ma comungue a Crescere
dal momento che vi sono convogiiati | provent
oelle vendito del gas delio siate del atar,
guidota da Homad Bin Jassim Jaber Al Thani,
o0 e vicepiesidente, e che prma minisio
el regno & cugine del re. Al piano disoffo c'e
lo Qatar holding, confrolicta al 100%., che ha
un portafogiio d una venting di investimenti
da Porsche, VW al grandi mogazzini Hanod's
(100%), @ Lvmh, dove comanda Ahmed Al
Sayed, ceo, segretaio del board di Qia e vicepresidente delia borsa del
@atar. E con guesta catena di comando, 2 in paticolare con Al sayed
che Maurizio Tarnognin, od del Fonde shategico fiaiiano. ha frattato o
piu imponante jv finonziac che I'alia abbio awigio con | poes: del oo,
esperenza unica per l'onnivoro Giatar: ka IQ (che sta per italic Qator) Made
in taly. Si ratta di una investment company da 2 mikardi di capltale. d

cul | pami 300 milioni versati @ meta marzo, fifty-fifty ra Fsi e Qatar holaing.
Questa messe di soidl sono pront per essere investiti in aziende della filerc
3F, tood, fashion, fumiture, con l'oggiunta del furismo. Mentre | pimi dossier
sono in vioggio ta Milano e Doha.
Tarmagnini ha voiuto soficineare con
MF, | purti salienti gell'accordo, i
primo ¢ questo fipo di &atar Holding,
pet atho grande azionista di Barclays
(8,9%), dii Credi Suisse {12.7%), *
nonche, ai 15,7%, del guppo Lse
che gesiisce lo Bosa di londra e
quelia di Milano

Uno degl element che ha convinto
gii investiton gatanni ad avwiae I
parmership & state larchitethura
opergiva: in pratico la scefla di
crecre una investment company che
agisse in un'oitica perpetua, non a
temmine, come un fondo di private
equity, @ puntosse su parecipazion di
minoranza, in graco di sviluppare del
rendimenti di lungo temine, con forh
poterzigiita d crescito dmensionale
e redditugie, | gotami sl Sono convinh
che In Ewopa I'talia presenti in guesta
tase delle potenzialfc in piu, fspetio
od alfi mercati, nel cosiddetto
manuioctuing & net servizi. Per esempio, le aziende ftaliane esportatrici di
mobil, biand e abbigliamento, aimentare sono piu forti @ non di poco dei
loro concoment fedeschi € francesi. Nel mobill vaniano una quota sulle
esportazion mondiali aal 9.3%, rispetto al'8 5% delic Gemanic e ol 2,2%
defia Francia; nel fashion sono avanti con una quota del 7,8%, contro i
4,8% deka Gemania e il 3,4 della Francia Nell'alimentare Italia viene
subito dopo Gemnania, Cina, e Stati Unifi, nella classifica sulic leadership
par prodofti, secondo una nicerca di Edison foundation. Suesti aspefti
fotermente concomerziall s conlugano con valutazion! delie aziende ai
minirni storici, | mercato caonano italiano, che fa da benchmiark anche
pef le cziende non guotate, s colloca con 8.6 in temmini di prezo/util

al minimio degh ulfirmi 3C anni, o fronfe di una Media eurcpea di 13.8,

e amencana di 21,9, con Gemania e Francia nspettivamente a 17,2

e 13.6. Agll occhi dei Fondl sovrani questo dato, a fionte delie maoite
eccelenze di prodotto, prefigura forfi potenzialitd o ivalutazione, Tanfo piu
che la stuttura del manufocturing ifaliano si conferma, in femini di valore
aggiunto lordo, saidamente la seconda d'Europa, od una incoliatura dalic
Gemania e ben piu avanti di Francia & Inghittera, secondo dati di fonfe
fedesco [Roland Besger). Sulla base di gueste considerazioni Qatar halding
& Fsi stanno punfando a investire fotemente nel segmento del cosiddetto
expansion capfal, con una disponibiita di capitale che consente dl puntare
sul segmento medio grande. | che doviebbe consentire di sviluppare e
partite migiion, aprendo al fondi soviani una categona di investiment finoia
affrortata in mode episodico e senza guel programmil dif sviluppo che ora il
Fsisi @ mpegnato o tenere soffo costante monitoraggio.

Mourizio Tomognini

In Italia e valutazionl plu Tavorevoll...
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1 Germania

2 Cing 1108
3 Usa 592
4 Nalio 288
5 Gloppone 230

Usa  Mondo Germania Europe

Prezzo/util ad)

i

Froncig

521 1987
533 343 1984
579 608 1780
382 352 1022
217 253 700

progetti proprio in questo periodo.
D. Che cosa significa in concreto il
sostegno che date ai grandi clienti? Si
tratia di paniecipazione attiva a project
finance, quando sono presenti degli
italiani? Svolgele un’attivita di advi-
sory nelle panecipazione di gare per
I'assegnazione di grandi commesse?
Finanziate sul medio ¢ lungo termine
anche investimenti non italiani?
Angeletti. Sostenere ¢ accompagna-
re il processo di intermazonalizzazione
delle aziende italiane nostre clienti e
per noi una priorita. [l nostro suppor-
10 parte dall”analisi delle necessita che
sono di volta in volta differenti; per
la maggioranza dei nostri client ita-
liani le necessita principali sono in
genere quelle di finanziare il capitale
circolante, gestire le loro operazio-
ni di importazione ed esportazione ¢,
molto spesso. emettere garanzie per
la pantecipazione a gare di appalto o
forniture. 1! loro problema e frequente-
mente quello di una scarsa conoscenza
delle opportunita e delle modalita per
stabilire una presenza stabile.

D. In questi casi come promuovete le
possibilita di affan?

Angeletti. 1l nostro contributo pud
andare anche al di la dei pun ser-
vizi bancari: i colleghi del Servizio
Internazionalizzazione Imprese opera-
no su tutto il temitorio italiano insieme
al gestori di Filiale proprio per sostene-
re ¢ accompagnare le aziende in tutte le
fasi del loro processo di internaziona-
lizzazione. Insieme a loro cerchiamo di
disegnare soluzioni che possano facili-
tare questo processo, come ad esempio
I'accordo di collaborazione che ab-

biamo recentemente concluso con la
Hamriyah Free Zone di Sharjah, mira-
to a far conoscere alle aziende naliane
1 vantaggi che la stessa puo offrire e a
snellire ¢ semplificare la fase di pnmo
impianto. Per le grandi aziende della
regione si tratta invece prevalentemente
di finanziamenti di circolante e a medio
lungo termine. bilaterali ¢ in pool, che
¢i vedono particolarmente interessatl
quando sono finahizzat all'impontazio-
ne di beni o servizi italiani,

D. Seguite anche il project finance?
Angeileftti. Si. da Londra. con un team
specializzato, che ha una lunga espe-
rienza di operazion! in questa regione.
Abbiamo partecipato a diversi impor-
tanti progeiti negli Uae (strade), in
Oman (Oil & Gas. desalinizzazione ac-
que e alluminio) in Qatar (O1l & Gas).
in Arabia Saudita (produzione elettn-
ca) e altri, che hanno visto coinvolte
entita governative come il Department
of Finance di Dubai, o primarie azien-
de sia della regione sia internazionali a
volte anche con la presenza di subcon-
trattisi o fornitor] taliam.

D. Quali sono dal suo osservatorio
le maggiori opportunita sul medio ¢
lungo termine. in ternuni di business
per le aziende italiane. nell’area del
Golfo?

Angeiefti. Gli Emirati offrono oggi
le pit interessanti opportunita legate
alla continua crescita del settore pe-
trolchimico di Abu Dhabi e di quello
turistico e logistico di Dubai, e anche
al processo di diversificazione econo-
mica in atto in entrambi gli Emirati,
oltre naturalmente a1 significativi in-
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In Arabia
Saudita le

|
opportunila sono |

molteplici. ma
resta un mercato |
complesso da |

affrontare

vestimenti in infrastrutture che stanno
nuovamente accelerando dopo un pa-
10 d'anm di relativa stasi susseguente
alla ¢nisi del 2008-2009. Non va pot
trascurata la sempre pit forte vocazio-
ne di Dubai a hub commerciale., usato
da molte aziende per servire la pro-
pria clientela nel Gee, in Africa ¢ nel
subcontinente Indiano. Discrete op-
portunita si vedono anche in Oman,
dove il taglio degh investimenti ¢ di
dimensioni medie ma il flusso € stato
piuttosto regolare negli anni.

D. Come vedete |"attivismo del Qatar?
Ambrogi. 1l Qatar rappresenta un
po’ la grande scommessa. La prospet-
tiva dei Mondiali di calcio del 2022
e la crescita del setiore industriale.
petrolchimico e non, portano a una
stima di investimenti per oltre 220
miliardi di dollari nei soli progetti gia
programmati; anche se 'esperienzi
degli ultimy anni € stata probabilmen-
te¢ deludente dato il basso numero di
opere aggiudicate, la sensazione €
che si stia per assistere a una decisa
accelerazione. Vedo invece meno op-
portumta in Kuwait, che continua ad

IL

stato quello di Mayooia {Giatar] ch (
compergio o casa d moda valenting oa un fondc
di private equity per 700 milion di euro. Nel mezzo ©
sone 64 cuiende CC
provenient dol Gotto che pesano

nelie s Quoicte su Borso talkanc

uttala
un 1aiurcic 10 o

di |, B0% e Qi grupp! del
Kuwait, dando javoro o piu di 6.700
persone. La formulg i’_."f._‘.lorfugr‘-?-;—
utiizzoto dal Fondo soviano e d
casfituire una societa @ cul detiene
unc quota d mogaoanza che a

SUO VOO COMPIC PartecipazIn

net copittle oslia societo 1oget o
nveste dreftamente in nuovi progett
Fanno eccezione | Fondi degll Eminatl
che investono direftarmente. Insleme
alfAdic, FAbu Dhabi investment
counci che geshsce solo investirnenti
intemi, 'pic @ uno det 4 Fondi soviani degil Eminati che
coi suci fratelll possiede parecipazion! in 31 imprese
ftaliane per un fatturato fotale stimafo d 697 milicn)

Qatar holding e i suoi gioielli

Lvmh Francio Fashion Lusso
Sainsbury’s Inghitterre Grande distribuzione
Horod's Inghitferra Grandi mogazzini
Paviflion Malesia Grondi magozzini
Banyan Tree Hotel Singopore Aibergl

Costg Smeroidg Italia Alberghi

Dhofar Tourism Oman Alberghi

Turkuvaz Turchia Tv. radio, giomali
Logardere Froncio Tv, radio, giomali
Porsche Germania Auta

Volkswogen Germanio Auio

Hochhet Germania Costruzioni
Iberdoio Spogna Energia

Boa Inghitterra Agroporti

Borclays Inghilterra Banche

Credit Suisse Swizzerg Bonche

Lse Group Inghitterra Borse

1Q Made in faly [talio Investrment comp
Citic Copltol Holdings Cing Assei management

iale 0o grupp

di capitale
redizzate framife
[# ote woni. Tra

Quesie SpICCano
granct rmarch
do Medicset

a Bulga
parecpale

per guasi i 2%
aall'Abu Dhabi
investment
Authiority (Adia)

che con offre 627

mid di dollon ch

capitalizzanone e || sscondo piu ncco ol mondo alle
spaiie del fondo norvegese Athaverso io Mubadaio
Development Company, nato nel 2002 controlicic
unicamente cal govemnao di Abu Dhabi, gl Emirat
panecipano ol 35% del capitale di Ploggio Aereo
Incustia, al 2% di Aemmacchi-Finmeccanica Alenia e
al 5% di Ferrar. menire sono ra | moggion sottoscrtton
del fondo Chame 2, gestitc da Montezemoio e
Associch, che contiolic Poltrona Frou e Belico, due
eccelenze del made in ialy Infine c'e o Acbor
Investments Authority, che sl occupa

di tutti gll inveshimenti ester nel sefiore
peticichimico, ed & | moggione azonisto
di Unicredit [£.5%). | Fondi sauditi & del

103 garwin operanc preferibiimente aftraverso
26,1 grupp bancorn SAMA detiene una
100 qucta pari all'1 % di Unicredit attraverso

nd un'operazione effettuaia dalia Natonol
25 Bark of Commerce mentre | Barhain ha
100 acquisito 5 societa italione, athaverso
49 InvestCorp Bank che cetiene i 100% del
capitale d Siplast, azienda dela piostica.
25 Ceme e N&W Global Vending e N&W
13 Innovative Solutions. Seena Investment
10 Bank confrolia per intera la Kosan Crisplant
17 attiva nelia fomitura di implantt gas per
1 l'ediizic mentre Acofipo Bank e a capo
aelio Profiie talia, azenda che produce

5:2 prodotti in matenale plastiche. Tra | fondj

20 qotornl l'operatore pi mporante &
127 gaior hoiding (tabelia a fianco) a cul

89  fanno capoi 4 alberghl di lusso in Costa
15,2 Smeraida & il Galiic gl Milano compeato

50 net 2007 per 100 rilioni, offre alla v con
22 Fondo shategico italione.

avere forti difficolta nei processi de-
cisionali interni che gli impediscono
di sviluppare appieno le sue enor-
mi polenzialita legate alla ricchezza
del petrolio, e in Bahrain che sembra
aver perduto nei confronti di Dubai la
posizione tramante net setton finan-
ziarie. logistico ¢ turistico,

D. E 1" Arabia Saudita che rappresenta
il paese pili ricco ¢ popolato del Gee”
Angeletti. Le opportuniti sono ov-
viamente molteplici, ma ¢ un mercato
complesso da affrontare ¢ dove spes-

so le dimensioni dei progetti e delle
opportunita sono poco consone ad
aziende di dimensioni contenute.

D. Ci sono o ¢i potranno essere dei
punti di contatto tra la vostra attivi-
ti nel Golfo con la finanza islamica?
Angeletti. La finanza 1slamica ¢ cer-
tamente un’attivita in forte sviluppo
ed esprime tassi di crescita ben piu
elevan rispetto al settore bancario tra-
dizionale. E gi3 una realta importante
in alcune piazze curopee. in particolare
Londra. ed & noto I"obiettive di Duba

di affermarsi come piazza finanzia-
ria internazionale di riferimento per
la finanza islanca. Abbiamo gia fatto
CSpeniense € partecipato a strutture isla-
muche di finanziamento, che offrono in
particolare il vantaggio di dare accesso
a fonti alternative di higuidita. Abbiamo
gii fatlo esperienze e partecipato a
strutture islamache di finanzamento, sia
a favore di grandi aziende della regio-
ne. come la societd elettnca di Dubai.
sia in finanziamenti di progetio, come
il gasdonto Dolphin che trasporta il gas
del Qatar fino agh Eau.
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