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Telecom lItalia ofrece 7,000 mde por
adquisicion de brasileina GVT

17 Agosto, 2014 - 14:51
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El sector de telecomunicaciones en Brasil sigue en efervescencia. Ahora, Telecom Italia esta preparando una oferta
cercana a 7,000 millones de euros (9,381 millones de ddlares) por GVT, la filial de Vivendi en Brasil, especializada en
la banda ancha fija. Con este movimiento, la firma italiana busca hacer frente a la oferta de Telefénica, que a principios
de agosto presentd una oferta por 6,700 millones de euros (8,990 millones de délares).

Bajo el acuerdo, Vivendi obtendria un 20% del capital de Telecom ltalia, ademas de una participacion de la nueva
sociedad que agruparia los activos de ambos grupos en Brasil, la citada GVT y TIM Brasil.

El diario brasilefio Folha publicé el sdbado que Telecom Italia esta planeando presentar una oferta por GVT por
7,000 millones de euros, si bien se pagaria en acciones. En el caso de la oferta de Telefonica, cerca de 4,000
millones de euros (5,360 millones de dolares) se pagarian a Vivendi en efectivo.

Los responsables de Telecom Italia y Vivendi, Marco Patuano y Vincent Bollore, respectivamente, se han reunido para
tratar posibles acuerdos. En el encuentro, Patuano ya habria propuesto la integracion de ambas filiales brasilefias.

El 15 de agosto, Telecom Italia publicé un comunicado en el que reconocia que esta estudiando una posible
combinacién industrial de TIM Brasil y GVT, si bien reconoci6 que no habia formulado ninguna oferta. Vivendi no se ha
pronunciado publicamente sobre ninglin contacto con Telecom ltalia. El grupo francés aseguré a principios de agosto,
tras recibir la oferta de Telefonica, que ninguna de sus filiales esta en venta, si bien reconocié que su consejo de
administracion estudiaria la propuesta del grupo espafiol en su siguiente reunién, en principio prevista para el 28 de
agosto.

Dentro de su acercamiento a Vivendi, Telecom lItalia habria propuesto firmar una alianza en el mundo
audiovisual, para distribuir los contenidos desarrollados por el grupo francés(controla numerosas filiales en este
ambito, incluido Canal Plus) en los mercados de Italia y Brasil.

En cualquier caso, la operacion no sera facil para Telecom lItalia, dada su actual situacion financiera, con una deuda
financiera neta superior a 27,358 millones de euros al cierre del segundo trimestre con un ratio de
apalancamiento de tres veces.

La compania sufrié rebajas en su rating por parte de Moody’s y Standard & Poor’s, y el grupo se vio obligado a poner
en marcha un drastico plan de venta de activos por la progresiva pérdida de liquidez. Telecom Italia ha visto cémo sus
ingresos no dejaban de caer en los ultimos trimestres tanto en Brasil como en lItalia, por la caida de precios derivada
del aumento de la competencia y de la crisis econémica.

La posible oferta por GVT obligara a Telecom lItalia a pedir mucho dinero a sus accionistas. Lo cierto es que en los
altimos dias, distintos accionistas han advertido de los riesgos que la operacion supondria para la compafiia italiana.

La firma de inversion Barclays indicé que Telecom Italia se veria obligada a realizar una ampliaciéon de capital. En su
escenario base, la entidad dijo que para igualar la oferta de Telefénica y mantener sus actuales ratios de deuda, el
grupo italiano tendria que pagar cerca del 65% en acciones y el 35% en deuda.
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A su vez, la firma de inversién Redburn destacé que la diferencia entre las capitalizaciones bursatiles de ambos
grupos sita a Telecom ltalia en una mala posicion para entrar en una guerra de ofertas. Estos analistas recordaron
gue el valor de mercado de Telecom ltalia ronda los 15,000 millones de euros, frente a los 53,000 millones de euros de
Telefonica. Redburn sefialé que la ampliacion de capital prevista en Telefénica supone menos del 6% de su
capitalizacion burséatil, mientras que los 4,000 millones de euros de pago supondrian a Telecom Italia una ampliacion
de capital equivalente al 27% de su capitalizacion.

En esta linea, la firma de inversion privada Natixis sefialé que la oferta de Telecom lItalia implicaria parte del pago en
acciones y Vivendi pasaria a ser el mayor accionista de la teleco transalpina. Estos expertos afirman que ante su tensa
estructura financiera, la transaccién requeriria de una ampliacion de capital para sostener aiin mas deuda. Ademas,
advirtieron sobre el poco tiempo del que disponen Patuano y sus hombres. La oferta presentada por Telefénica
concluye el 3 de septiembre, lo que implicaria que Telecom Italia necesita que su consejo se ponga de acuerdo en
muy poco tiempo.

El banco espafiol Sabadell, sefialé que la oferta de Telefénica por GVT supone el 45% de la capitalizacion de Telecom
Italia, mientras que la firma de correduria Fidentiis afirmé que una oferta de la operadora italiana, incluyendo un
incremento de capital, supondria una dilucion enorme para sus accionistas.



