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 US-Zinsspekulationen |
stiitzen Dollar weiter |

ZURICH - Trotz schwiicher als erwartet
ausgefallener US-Arbeitsmarktdaten hat der
Dollar gestern im Devisenhandel weiter an
Wert gewonnen. Hindler begriindeten dic
stabile Verfassung des Dollars mit andauern-
den Spekulationen auf steigende US-Zinsen.
Diese seien durch den Arbeitsmarktbericht
i kaum gedidmpft worden, auch wenn dieser
auf den ersten Blick schlechter als erwartet
ausgefallen sei, sagten Hindler der Nach-
richtenagentur Reuters. In den USA waren
im Oktober 56 00 Stellen ausserhalb der
Landwirtschaft geschaffen worden.
. Das waren nur etwas mehr als halb so vie-
le wie von Analysten im Schnitt erwartet.
Dic Vormonatszahl wurde aber deutlich nach
oben revidiert. Nach den neusten Angaben
des US-Arbeitsministeriums wurden im Sep-
tember nur 8000 und nicht wie urspriinglich
gemeldet 35 000 Stellen abgebaut. (sda)

Europa

Mit der Ankiindigung der Ubernah-
me der britischen O2 durch die spa-
nische Telefonica ist Bewegung in
die curopiiische Telckombranche
gekommen. Die Ubernahme um
200 Pence in Bar, was eincm
Gegenwert von EUR 26 Mia. ent-
spricht, ist die grosste Transaktion
im Telekomsektor seit dem Jahr
2000. O2 war zum Zeitpunkt der
Ankiindigung der Ubernahme die
am meisten ibergewichtete Aktic
im LLB Portfolio Invest Aktien Eu-
ropa. Spekulanten und Hedge
Fonds tricben den Kurs von O2 am
Mittwoch bis auf 209.5 Pence, in
der Erwartung, dass die Deutsche
Telekom mit KPN oder alleine ein
hoheres Gegenangebot stellt. Dies
wurde am Mittwoch von der Deut-
schen Telekom dementiert. Da
200 Pence ein stolzer Preis fiir 02
ist, rechnen wir nach dem Dementi
von Deutsche Telekom mit keinem

Dr. Kartheinz Gfall, Fondsmanager

kom bei O2 abgesagt hat, ergeben
sich fiir die Deutsche Telekom eine
Reihe von anderen Moglichkeiten.
Als nahe liegende Variante er-
scheint uns die Ubernahme der Te-
lekom Austria durch die Deutsche
Telekom, aber auch die Ubernahme

nehmer in Betracht. OTE Hellenic
Telecom konnte versuchen, die ci-
genc Ubernahme durch eine Uber-
nahme von Cosmote, cinem grie-
chischen Mobilfunkbetreiber, ab-
zuwcehren. Portugal Telecom konn-
te ebenfalls eine Ubernahme durch
einen Zusammenschluss mit OTE
Hellenic Telecom verhindern.
Swisscom konnte sich Belgacom,
Telekom Austria, Eircom oder Por-
tugal Telekom einverleiben. Voda-
fone konnte Vodafone Japan ver-
kaufen. Telenor konnte Vodafone
Schweden kaufen. Bei France Tele-
com wiirde nach der Ubernahme
von Avena (spanische Mobilfunk-
gesellschaft) auch noch Mobistar in
Belgien gut hineinpassen. Dies sind
nur einige der denkbaren Varianten,
die derzeit durch die Geriichtekii-
che geistern. Was angesichts der
Ubernahme von 02 klar wird, ist,
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dass der Druck auf das Manage-
ment von Deutsche Telekom, KPN
und Telekom [talia durch den
Schritt von Telefonica enorm zuge-
nommen hat, Aktivititen zu setzen,
um nicht als einsame Riesen iibrig
zu bleiben. Fiir uns wahrscheinli-
che Ubernahmekandidaten in den
niichsten 12 Monaten sind in Bezug
auf ihre Marktkapitalisierung, Elisa
in Finnland und Cosmoté in Grie-
chenland, die jeweils in ihrem
Markt attraktive Mobilfunknetze
betreiben. Der LLB Portfolio Invest
Aktien Europa hat gegenwiirtig Po-
sitionen in Eircom, Vodafone, Bou-
ygues, Telenor, Tele2, Telekom
Austria, KPN, TeliaSonera, Elisa
und Cosmote.

Dr. Karlheinz Gfall
Fondsmanager
LLB Investment Partners AG
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weiteren Gebot. .

Der Telekomsektor war in die-
sem Jahr bisher der grosse
Schwiichling beziiglich der Perfor-

von KPN, Mobistar in Belgicen, Tei-
len von Bouygues, Elisa in Finn-
land und Cosmote in Griechenland
sind denkbar. Bouygues bezie-
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dung dafiir sein, dass sich dies in-
dert. Dic denkbaren Varianten sind
vielfiltig, aber nicht alle sind wahr-
scheinlich. Da die Deutsche Tele-
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