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Moody’s baja un
escalon el rating
de Telefonica

MOODY’S DECIDIO este
lunes recortar un peldanio la
calificacién dela deuda a lar-
go plazo de Telefonica, que
pasade "Baa2” a "Baa3", to-
davia dentro del grado de in-
version (calidad aceptable),
con perspectiva estable.

La rebaja del rating se pro-
duce menos de dos semanas
después de que Telefénica
revisara su estrategia de
desendeudamiento, abando-
nando su objetivo de deuda
de 2.35veces EBITDA para fi-
nales del 2017, y optando por
el desapalancamiento "orga-
nico” mediante los recursos
que liberara por el recorte del
dividendo.

Esta revision estratégica
tiene por objeto que el grupo
no se vea obligado a vender
activos, o peor ain a malven-
der al ser considerado como
un “vendedor forzade”.

De hecho, tal como sena-
|6 Moody’s, la posibilidad de
desprenderse de activos sigue
estando ahi, pero supeditada
a operaciones que puedan
crear valor para la compania
Y sus accionistas.

Moody's, que ya habia ad-
vertido de que podria rea-
lizar cambios en la nota de
Telefénica si se producia un

cambio de rumbo en los pla-
nes de reduccion de deuda,
ha atribuido su recorte a este
giro estratégico, ya que consi-
dera que “ahora es poco pro-
bable que cumpla con los ob-
jetivos de desapalancamiento
previamente establecidos pa-
ra diciembre del 2017".

Aunque la agencia de
rating reconoce que la deci-
sidn de recortar el dividen-
do es un paso en buena di-
reccion, y que la liberacién
de fondos en efectivo permi-
tira reducir progresivamente
la deuda, considera que es-
ta nueva estrategia retrasara
los objetivos que inicialmen-
te se habia marcado para fi-
nales del afo que viene para
la telefonica.

BOE INCLUYE A TELEFONICA

El Banco de Inglaterra (BoE,
por su siglaen inglés) anunci6
la semana pasada que incluyd
a Telefonica en el listado de
companias cuyos bonos po-
dra adquirir dentro de su plan
de compra de deuda corpo-
rativa (Corporate Bond Pur-
chase Scheme), que persigue
rebajar el coste de financia-
cion de las empresas y esti-
mularla economia, seglinda-
tos dela entidad.
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