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a partita per I'acquisizione di

Telecom Italia & soltanto una

piceola mossa sullo seacchiere

internazionale delle telecomu-

nicazioni. Da qualche tempo,
tutto il settore & in fermento con acquisi-
zioni e agpregazioni sul tavolo.

Gli operatori sono di fronte a un mer-
cato che, in molti Paesi, & ormai saturo.
«La maneanza di crescita & alla base
delle recenti operazioni con utili fermi
sui mercati principali e nuove normati-
ve, come quella sulla cancellazione del
roaming in Europa dal 2014, che rischia
di assottigliare ancora di pii la torta»
spiega Nicoletta Pedrini, gestore azio-
nario Bnp Paribas Ip. Per far fronte alla
sfida della crescita servono nuovi acqui-
sti e fusioni. Nel mirino dei gruppi a cac-
cia di societd da comprare ci sono gli
operatori attivi nell'attraente segmento
della banda larga ma anche le compa-
gnie posizionate su mercati in forte cre-
scita, come 'America Latina.

Sullo sfondo delle partite che si gio-
cheranno nei prossimi mesi ¢’ la nuova
generazione di tecnologie Lte, 'Internet
superveloce, che aprira le porte a nuovi
servizi a valore aggiunto ma che per ora
& ancora un rischio per gli operatori. La
normativa & ancora poco chiara e gli in-
vestimenti richiesti sono pesanti, tanto
che alcune societd stanno pensando a
uno “sharing” degli impieghi. Disicurole
nuove sfide economiche e tecnologiche,
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Rischi e opportunita nelle telecomunicazioni in Europa

Borse, la chiamata delle Tl

(li analisti: settore sottovalutato, e non solo in Italia, anche per le nuove regole in arrivo
Le azioni scontate del 30% e la nuova ondata di acquisizioni attirano gli imvestitori

acui guarda il settore, ridisegneranno la
cartina del comparto a livello mondiale.
Ad approfittarne saranno anche gli azio-
nisti (i titoli della categoria quotano a
sconto del 30%). Il tema &, da tempo, su-
gli schermi degli operatori. Lo dimostra
I'andamento dell'indice settoriale euro-
peo che, dopo un lungo periodo nell'om-
bra, si & risvegliato: da inizio anno gua-

dagna il 22% con un balzo che solo nel-
T'ultimo mese é stato del 12%.

La caccia dei big

I grandi gruppi che hanno saputo met-
tere in campo strategie vincenti e che
non hanno esagerato con la leva del de-
bhito, ora mettono a frutto la loro solidi-
ta. Solo quest’anno, America Movil, del

Un anno di telecomunicazioni in Borsa
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miliardario messicano Carlos Slim, si &
comprata l'olandese Kpn. La spagnola
Telefonica si & portata a casa la tedesca
ePlus e poi la parte mobile di Verizon,
negli Usa, che era al 50% della stessa
Verizon e per il restante 50% di Vodafo-
ne, é stata ricomprata cash (130 miliar-
di) da Verizon. «Si tratta di strategie di
espansione che faranno muovere i com-
petitors e dunque significa che dobbia-
mo aspettarei altre operazioni di questo
tipoy dice Stefano Fabiani, responsabile
gestioni patrimoniali di Zenit Sgr. Per
I'esperto la pil1 recente operazione in at-
to in casa nostra con la salita di Telefo-
nica nella holding che controlla Tele-
com Italia & un altro esempio del fatto
che 'M&A sari il prineipale driver del
settore telecom nei prossimi mesi.

Dattenzione & su pitt fronti. Carlos
Slim, con la sua America Movil, vuole cre-
scere in Europa e quindi & a caccia di tar-
get nel Vecchio Continente. Telefonica si
vuole espandere in America Latina e
quindi vuole gli asset di Telecom Italia.
AT&T ha piti volte detto di voler crescere
in Europa. Per citare aleuni dei big ma c’a
tutto un sottobosco di societa pit piccole
che si sta muovendo.

Le prede da conquistare
«Il target della nuova ondata di ac-
quisizioni sono societa con servizi di
banda larga che magari hanno perso
un po’ di clienti per strada, come nel
caso di Telecom Italia.
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Le strategie dei risparmiatori nelle telecomunicazioni

Risiko e saldi in Borsa
| .a telefonia torna di moda

Anche Apple e Samsung pronte a fare acquisizioni nel settore

ppure quelle societa che offrono
questo tipo di servizi innovativi e
hanno una clientela top, come Fa-
stweb nel mirino di Vodafone» dice
Fabiani. In Europa, un’altra socie-
ta concorrente di Fastweb che pre-
sto potrebbe passare di mano é la
spagnola Jastel.

Ma tra le prede ci sono anche
gli stessi predatori. Vodafone, si &
pitt volte detto, potrebbe essere
nel mirino di AT&T. Ora che ha
incassato il maxi assegno da Veri-
zon & anche pit attraente. Co-
mungque vada, gli analisti di No-
mura danno il titolo in ascesa pro-
prio sull’onda del fermento M&A.

«La geografia di caccia si muove
su due direttrici principali, una &
interna ai mercati dell'area» dice
Nicoletta Pedrini. «L'altra é cross
border come nel caso di AT&T che
vuole crescere in Europa».

Le strategie

Le mosse in arrivo? «Sul fronte
dell’aggregazione interna po-
trebbe esserci un ondata di ope-
razioni nei Paesi nordici» dice
Nicoletta Pedrini che cita anche
la possibile acquisizione, in Gran
Bretagna, da parte di Vodafone
dell’operatore mobile Eve-
rything Everywhere che ha co-
me azionista Orange e Deutsche
Telekom. Ma la compagnia tede-
sca potrebbe anche guardare al-
la Grecia e puntare sul colosso
ellenico Ote.

Anche la caccia alle societa
piut piccole che hanno sviluppa-
to un proprio business all'om-
bra dei grandi gruppi é un’op-
portunita. «Noi guadiamo alla
francese Iliad che ha creato un
suo modello di servizi broad-
band che i grandi gruppi fran-
cesi non propongono» spiega
Yves Gallati, analista specializ-
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Le telecomunicazioni sono in pieno fermento

zato in telecom di Banca Syz.
I’azienda, quotata sul listino
di Parigi, che registra tassi di
crescita a due cifre (nei primi
sei mesi il fatturato ha fatto
+30%) potrebbe diventare un
boccone interessante per le
grandi concorrenti.

Non solo telefoni

Il settore é legato a doppio fi-
lo con Internet e le nuove tec-
nologie. Tra i beneficiari dei
nuovi movimenti in corso e

del trend all’utilizzo sempre
pitt massiceio delle reti web,
potrebbero esserci anche
compagnie hi-tech come Ap-
ple 0 Samsung che presto ve-
dranno i frutti dei mega ac-
cordi fatti in Paesi come la Ci-
na. Basti dire che l'operatore
leader del mercato asiatico,
China Mobile, conta oggi 740
milioni di utenti, pronti a far
crescere anche il giro d’affari
delle societad che producono
smartphone.
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L'andamento dei fondi comuni g

FC OB.PAESI EMERGENTI
Eurizon Capital Sgr-Eurizon Obb.Emergenti

FC Ob.Paesi Emergenti
FC OB.MISTI
i Inv.ltaly Sgr-Allean

FC Ob.Misti
FC OB.INTERNAZIONALI GOVERNATIVI
Alpi Fondi Sgr Spa-Bond EUR

All
FC Ob.Internazionali Governativi

FC OB.INTERNAZIONALI CORPORATE INVESTMENT GRADE
Ubl Pramerlca Sgr Obbllgazmnl Globall Corporate EUR

FC OB. FLES.SIBILI

Euromoblllare A M Emergmg Marke‘ts Bond EUR
FC Ob F|eSSIbI|I

FC OB.EURO HIGH YIELD
Anlma Sgr Spa—A Anlma Obbllgazmnarlo ngh Yleld EUR
FC OB.EURO GOVERNATIVI MLT

FC Ob.Euro Governativi MLT

FC OB.EURO GOVERNATIVI BT
Acomea Sgr-A1 Breve Termine EUR
FC Ob.Euro Governativi BT

FC OB.EURO CORPORATE INVESTMENT GRADE
FC Ob Altre Spemallzzazlom
esilelle Sgr-A Ges’uelle Obbhg

ronano Corporate EUR )

Ubi Pramerica Sgr-Obelgazmnl Dollari EUR
FC OB.ALTRE SPECIALIZZAZIONI
FC Fondi Mercato Monetario Euro

Bnp MSgr-8nl Cash EUR

FC FONDI MERCATO MONETARIO EURO
FC Fle55|b|I|

A2|mut Gestlone Fondl A2|mut Trend rtalla EUR
Consurtlnvest Mercatl Emergentl EUR
FC FLESSIBILI

FC Bllanmatl Obbllgazlonarl

Anima Sgr Spa-A Anima Visconteo EUR
Ubl Pramerlca Sgr—Portafogllo Moderato EUR - -
FC BILANCIATI OBBLIGAZIONARI

FC Bllanaatl

Etlca Sgr Spa R Bllanaato EUR

Generali Inv. Italy Sgr—Fonu‘o Alto Bilanciato EUR
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