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COMENTARIO Y VALORACION DE NOKIA

Inverseguros

3 de octubre de 2007

Compra un proveedor de software de navegacion digital

COMENTARIO

Nokia confirmé finalmente la adquisicién de Navteq, proveedor de software de navegacion, por 5.700 Mn
€, en una de las adquisiciones mas grandes de la historia de la firma finlandesa. Nokia pagara la operacién
integramente en efectivo, ofreciendo 78 $/acc, lo cual supone una prima del 34% sobre la cotizacion de las
acciones de Navteq hace un mes, aunque respecto al precio al que cerraron el pasado viernes (77,97 $)
apenas supone prima alguna. La operacién, aprobada por los Consejos de ambas compaiiias, se espera gt
concluya en el primer trimestre de 2008. Nokia financiara esta adquisicion haciendo uso de la liquidez de
la que dispone y también recurriendo a deuda. Los beneficios/accién de Nokia se veran ligeramente
disminuidos en 2008 y 2009 tras esta operacion, pero el plan de recompra de acciones y los dividendos
gue repartira Nokia no se veran en absoluto afectados por la compra de Navteq.

VALORACION

La adquisicién esta en linea con la estrategia de Nokia de reposicionarse como una companiia que ofrece
servicios afiadidos al consumidor a través de sus terminales ademas de su negocio tradicional como
fabricante de moviles. Navteq es lider mundial como proveedor de mapas digitales y servicios de
localizacién electronicos. Los usuarios de los terminales de Nokia podran utilizar dichos servicios para
identificar restaurantes cercanos, o consultar directamente desde su mévil cual es la mejor ruta para ir a un
destino determinado. Existe un inmenso potencial en el mercado de localizacion geogréfica, donde sélo en
Europa Occidental se espera que crezca desde 1&5dr2006, hasta los 900 Mnen 2011. De este

modo, se espera que los ingresos procedentes de terminales que dispongan de software de localizacion
supondran un 40% de todos los moviles vendidos en 2011 (frente al 13% en 2007), por lo que, a pesar de
gue el precio implica una prima significativa respecto a la cotizacion de Navteq un mes atras, valoramos
positivamente la operacion y mantenemos nuestra recomendacién de MANTENER.
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