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Telefonica separaria sus negocios
latinoamericanos de los europeos

Por DEBORAH BALL
Y Davip ROMAN

MADRID— Telefénica SA, una
de las empresas masendeudadas
del mundo, podriaestablecer dos
divisiones, una en América Lati-
nay otra en Europa, para prote-
gerse deunnuevo deterioro dela
economiaespafiola, afirmé Angel
Vila, director general de finanzas
del gigante espafiol de telecomu-
nicaciones.

Un ejecutive de Telefénica
en Ameérica Latina, que prefirié
el anonimato, indicd que después
de evaluar varias posibilidades,
incluyendo Miami, la empre-
sa habria escogido a Sdo Paulo
como sede de su division latino-
americana.

Telefénica, una de las mavores
empresas de Espafia en términos
de capitalizacidn bursatil v otrora
unsimbolo de orgullo de laexpan-
siém econdmica del pais, se halla
inmersa en la crisis espaitiola. La
recesion que atraviesa la econo-
mia de Espaiia dificulta ¥ enca-
rece el financlamiento de su deu-
da de 58.000 millones de euros
(US$75.000 millones). La com-
paiiia pagd en septiembre tasas
de interés cinco veces mas altas
que France Télécom para vender
sus bonos.

Ademas, el colapso econdmico
de Espafia, que aporta un tercio
de las ganancias operativas de Te-
lefénica, hace gque sea mas dificil
para el grupo soportar una carga
de deuda tan grande.

El resultado es que la compa-
fia esta dando una serie de pasos
para reducir su deuda v desaco-
plarse de su pais de origen, medi-
das que vahan facilitado su acce-
50 ala financiacidn enlas altimas
semanas. Pero eso no ha elimina-
dolaespeculacion acerca de sila
empresa abandonara Espaiia por
completo.

La cuestion de si las empre-
sas del sur de Europa abando-
naran sus paises de origen cobré
mayor urgencia a principios de
mes, cuando Coca-Cola Hellenic
Bottling Co. anuncid planes para
trasladar su sede a Suiza. La em-
botelladora de la bebida estado-
unidense en Grecia aludié a las
dificultades de conseguir finan-
clamiento en el mercado griego
para justificar la decision.

Angel Vil el director general
de finanzas de Telefénica, descar-
ti cualgquier plan para dejar Espa-
fia, pero sugirid que habia otras
opciones para separar las opera-
ciones europeas de Telefonica de
su significativo v saludable nego-
cio en América Latina.

“Si en algin momento uno
quiere tener dos subdomicilios
que pertenezcan a una compatiia
espaifiola, es una posibilidad que
se podria imaginar”, dijo el ejecu-
tivo en una entrevista el jueves.
“Hay maneras, sin cambiar el do-
micilio, de mowver estructural-
mente al grupo de manera tal que
se pueda minimizar el asunto de
donde estamos domiciliados™.

Aungue no brindd mas deta-
lles, Vila compard tales iniciativas
conlaparticipacion de 45% que el

Angel Vi, director de finanzas de Telefénica.

Carga pesada

Vencimientos de deuda
de Telefonica, en miles
de millones de euros.
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grupo britanico de telecomunica-
ciones Vodafone Group PLC tiene
en el proveedor estadounidense
de telefonia inalambrica Verizon
Communications Inc. Ante el de-
clive en Europa, Vodafone se ha
vuelto cada vez mas dependiente
del crecimiento de sunegocio en
Estados Unidos.

Las empresas del sur de Eu-
ropa enfrentan un entorno dificil
caracterizado por el sombrio pa-
norama de las economias nacio-
nales, un alza significativa en sus
costos de financiacion v lareduc-
cion de los préstamos bancarios.
Las empresas espafiolas, italianas
yportuguesas que todaviapueden
acceder a los mercados de capi-
tal afrontan bruscos cambios en
el humor de los inversionistas
v pueden llegar a pagar hasta 5
puntos porcentuales mas en in-
tereses que sus rivales del norte
de Europa.

Telefdnica, unex monopolio es-
tatal, se convirtio en el abanderado
de una Espaiia nueva v vigorosa,
cuya adhesion al euro impulsé un
auge del mercado local. Los ban-
cos, compafiias de infraestructu-
ra v cadenas minoristas espafio-
las salieron de compras por todo
elmundo. Alolargo de una década,
Espatia setransformdenunadelas
estrellas mas brillantes de Europa
que albergabaa algunas de lasma-
yores empresas del continente,

Poco después de su privatiza-
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Cambio anual en la ganancia
operativa del negocio de
Telefénica en Espafia.
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cidn en 1997, Telefonica surgid
comouno de los compradores mas
agresivos de Europa. Impulsada
por las grandes ganancias prove-
nientes de su posicién dominan-
te en Espafia, Telefonica invirtio
160.000 millones de euros (unos
US$207.000 millones) en 16 afios
enlacompra de 238 empresas en
Europa, América Latina v Asia.

Telefonica, no obstante, come-
tid algunos errores cuando la cri-
sis dela deuda soberana espaifiola
empezahaaasomar en el horizon-
te. Gastd 26.000 millones de euros
para adguirir el grupo britanico
de telefonia mavil 02 en 2006 v
7.500 millones de euros en 2010
por la participacidn de 30% que
Portugal Telecom poseia en el
grupo brasilefio de telecomuni-
caciones Vivo SA.

La deuda neta pasdé de 19.000
millones de euros en 2002 a
58.300 millones de la moneda
europea en el primer semestre
fiscal de este afio, al tiempo que
los ingresos v los margenes de ga-
nancias se derrumbaron yla crisis
espafiola ahogaba su acceso a la
financiacion.

“Esta es una compafiia que se
encuentra en grandes aprietos”,
sefiala Robin Bienenstock, analis-
ta de Sanford Bernstein, que es-
tima que las ganancias netas de
Telefdnicaen 2012 serdn la mitad
delas de 2010.

La economia espafiola esta in-

mersa en una profunda recesion
que el gobierno espera que dure
hasta bien entrado 2013. El presi-
dente del gobierno Mariano Rajoy
ha dicho que evaliua una solicitud
de ayuda del nuevo fondo de res-
cate de la Unién Furopea.

El consumo se ha reducido
drasticamente, en especial en
el caso de los productos o servi-
cios no esenciales comola telefo-
nia. Telefénica perdid en agosto
274,620 lineas en Espafia, donde
enfrenta una feroz competencia
de precios.

Cuando Vila asumid como di-
rector financiero el afio pasado,
vio que Telefénica, que debe fi-
nanciar unos 15000 millones de
euros en los proximos dos afios,
necesitaba reducir rapidamente
sudeuda sino queria ser arrastra-
da por la corriente descendente
de la crisis de la zona euro. Desde
entonces, Telefénicahaeliminado
la distribucion de dividendos, al-
canzado un acuerdo para vender
el centro de llamadas Atento por
1000 millones de euros ¥ realiza-
do 6.500 despidos en Esparia.

El conglomerado también ha
acudido a los mercados de capi-
tal donde ha recaudado 13.000
millones de euros este afio. Ade-
mas, planea emitir mds deuda a
finales del afio en curso, segin
Vila. “Un tercio de este afio no ha
sido adecuado para la refinancia-
cion (debidoa las turbulencias del
mercado enEspafia), sin embargo,
hemos tenido una refinanciacion
récord”, manifestd, El ejecutivo
ariadio cue laempresa reducirasu
deudaamenos de 55.000 millones
de euros a finales de afio.

De todos modos, el recrudeci-
miento de los problemas de Espa-
fia podria dificultar el acceso de
Telefnica alos mercados.

El grupo se ha visto afectado
por las rebajas en las calificacio-
nes de la deuda soberana de Espa-
fia, que quedd apenas un peldafio
por encima de la categoria de “ba-
sura”. Debido en parte a su domi-
cilio espafiol, Standard & Poor’s v
Moody's calificaron a Telefonica
apenas dos niveles por encima de
la categoria de “basura” v man-
tienen una perspectiva negativa.
Silos bonos del gobierno espafiol
cayeran por debajo del grado de
inversion, Telefénica podria ser
la proxima.

Enese caso, Telefonica se con-
vertiria en uno de los mavores
deudores del mundo con califica-
cion de “basura™ “En términos
de nuestros indicadores, creemos
(ue merecemos uha mejor califi-
cacionque la que tenemos ahora®,
dijo Vild. Pero “estamos conven-
cidos de que vamos a mantener el
grado de inversion”.

En sus reuniones conlas cali-
ficadoras de riesgo, Vila presen-
tard los ultimos movimientos de
Telefonica, incluvendo la salida
a bolsa de su division alemana,
prevista parala semana proxima.
Telefonica vendera 23% de la fi-
lial, enla que serd el mayor debut
bursatil en Europa este aiio. La
operacién podriarecandar unos
1.500 millones de euros, lo gque
ayudaria a disminuir la deuda.



