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France Telecom

Branche: Telekommunikation 16. August 2010

mm France Telecom weiter mit Umsatzriickgang

France Telecom (FT) ist eines der gréfiten Telekomunternehmen Europas (Kernmdarkte:
neben Frankreich mittlerweile Polen und Spanien). Im Auskunft- und Internetservicebe-
reich besitzt das Unternehmen mit Wanadoo den fihrenden europdischen Anbieter. In
der Mobilfunktochter ,Orange” bindelt FT seine Mobilfunkdienste. FT befindet sich zu
27 % in Staatsbesitz.

Telekom Services

+ Hohe Dividendenrenditen.
Intensiver Wettbewerb.
EU-Regulierung: Seit 1. Juli sind beim Eurotarif die Hochstgrenzen fir aktive Gespra-
che auf EURct 46,8 pro Minute und fir passive auf EURct 18 pro Minute gesenkt
worden. Des Weiteren sind die EU-Mobilfunkbetreiber verpflichtet ihren Kunden eine
Kontrollfunktion fir Datenroaming (max. EUR é0) innerhalb der EU einzurichten.

France Telecom

+ FT konnte im Jahresvergleich (Ende Juni 2010) ein Kundenwachstum von 3,8 % auf
182 Millionen verzeichnen, wobei ein Plus von 6,6 % in der Mobilfunksparte deut-
lich positiv dazu beitrug.

+ France Telecom versprach seinen Aktiondren wie fir 2009 auch fir die Jahre 2010,
2011 und 2012 eine Dividende von EUR 1,40 je Aktie, was aktuell einer Rendite
von 8,5 % entspricht.

o Der Nettogewinn konnte im Vergleich zum ersten Halbjahr des Vorjahres um 45,5 %
auf EUR 3,73 Mrd. zulegen, wobei EUR 1,13 Mrd. auf Sondereffekte (z.B. Verdu-
Berungen etc.) im Zusammenhang mit der Bildung des britischen Joint Venture mit
der Dt. Telekom zuriickzufihren sind. Damit konnte man die Analystenerwartungen
nahezu erfillen.

o Gewinn und Umsatz sind im ersten Halbjahr weiter zurickgegangen. Die Erlése san-
ken auf organischer Basis um 2,2 % auf EUR 22,14 Mrd. Der Gewinn vor Zinsen,
Abschreibungen und Steuern (EBITDA) schrumpfte um 4,6 % (organisch) auf EUR
7,75 Mrd. Allerdings lagen die Zahlen im Rahmen der Erwartungen (Umsatz EUR
22,05 Mrd. bzw. EBITDA EUR 7,72 Mrd.).

Dank positiver Wahrungseffekte konnten die Franzosen den Umsatz in Polen zwar
um 3,3 % steigern, auf organischer Basis hingegen musste ein Umsatzeinbruch von
7.5 % hingenommen werden.

Fazit: France Telecom konnte zwar im ersten Halbjahr 2010 den drastischen Umsatzein-
bruch etwas stoppen, dennoch gehen die Umsdtze auf breiter Front weiter zuriick. Vor
allem der Kernmarkt Polen — immerhin verantwortlich fir 10 % des Konzernumsatzes —
bereitet dem Konzern weiterhin Sorgen. Wir erwarten, dass sich FT im Vergleich zu den
anderen europdischen Telekomkonzernen schwacher entwickeln wird und bestétigen
daher unsere , Verkauf“-Einschatzung.

Gewinn/ Kurs/ Dividenden-

Aktie Umsatz rendite

2009 1,83 0,95 8,5%
2010e 1,80 0,97 8,5%
2011f 1,78 0,97 8,5%
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