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Londata di fusioni fa spiccare il volo

al comparto telecomunicazioni

Dopo tanti ribassi, lo scorso anno il settore in Europa é cresciuto del 23%: le acquisizioni, prima osteggiate
dalle autorita antitrust, permettono di ridurre i costi e di rimanere competitivi in un mercato affollato

di GIANLUCA BALDINI

M Dopoun lungo
periodo di stasie
ribassi, il settore
delle telecomu-
nicazioni euro-
pee ha registrato
nell'ultimo anno una crescita
del 23%, trainata soprattutto
dall’andamento positivo di
Deutsche telekom, societa che
beneficia di una presenza si-
gnificativa negli Stati Uniti
grazie a T-Mobile, la cui capi-
talizzazione € nettamente su-
periore. In Europa si sono os-
servati segnali di risveglio,
complici anche un atteggia-
mento piu favorevole da parte
delle autorita di regolamenta-
zione, che hanno iniziato a
consentire operazioni di fu-
sione importanti tra operato-
ri, Per anni, infatti, queste au-
torita si erano opposte al con-
solidamento del mercato, nel-
la convinzione che cio favoris-
se i consumatori. Tuttavia,
questa strategia non ha dato i
risultati sperati: molte com-
pagnie di telecomunicazioni
hannovistoiloro bilanci dete-
riorarsi.

La concorrenza nel settore,
a ogni modo, rimane intensae
le societa sono costrette a ef-
fettuare ingenti investimenti
annualiperaggiornareleretia
banda larga e wireless. Questi
investimenti, sebbene neces-
sari, sonomolto costosiecom-
portano il rischio di dover es-

sere ripetuti a ogni nuovo svi-
luppo tecnologico. In autun-
no,l'industria delle telecomu-
nicazioni del Regno Unito ha
vissuto il suo scossone pit si-
gnificativo degli ultimi anni.
Dopo un anno di attesa, 'auto-
rita diregolamentazione della
concorrenza ha approvato la
fusioneda16,5miliardidister-
line tra Vodafone Uk e Three
Uk di Ck Hutchison. In Spa-
gna, intanto, il governo ha ac-
quistato la partecipazione del
10% in Telefonica per circa 2,3
miliardi di euro diventandone
il primo azionista per contra-

stare 'acquisizione di una
quota simile da parte della so-
cieta dell’Arabia Saudita Ste,
avvenuta alla fine del 2023.

In diversi altri Paesi si sta
assistendo a una maggiore
concentrazione, come avvie-
ne daanninegli Stati Uniti. Gl
enti regolatori sembrano ora
accogliere le argomentazioni
secondo cui un mercato domi-
nato da un triumvirato di ope-
ratori mobili puo generare
aziende piu solide e capaci di
investire nelle retidi nuova ge-
nerazione.

«Il contesto europeo delle

telecomunicazioni presenta,
insomma, sfide considerevoli:
mercati saturi, alti costi per gli
investimenti infrastrutturali
emarginidiprofittoin costan-
te contrazione. Questa fram-
mentazione ha conseguenze
evidenti:in Europa, iricavi per
abbonato e la spesa di capitale
per abitante sono meno della
meta rispetto a quelli di Stati
Uniti e Giappone. Tale scena-
rio mina la redditivita del set-
tore e rappresenta una minac-
cia per i grandi gruppi indu-
striali europei», spiega Salva-
tore Gaziano, direttore inve-

stimenti Soldiexpert scf. «Pa-
rallelamente, gli ingenti inve-
stimenti richiesti per licenze
radiofoniche e infrastrutture
hanno contribuito a ridurre i
margini di profitto. Tuttavia,
Iintegrazione tra aziende po-
trebbe generare economie di
scala significative. Nei porta-
fogli consigliati di Soldiexpert
scf, il settore delle telecomu-
nicazioni europee e poco rap-
presentato, a eccezione di
Deutsche telekom, che costi-
tuisce un’eccezione significa-
tivas.
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