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Degradan nota de Telefonica

Fitch Ratings recorta |a calificacidn crediticia de Telefdnica desde
“BBB+" hasta “BBB” [calidad aceptable) con perspectiva Estahle.
La decision refleja sus dudas sobre la capacidad de la firma
espafiola para reducir su alto endeudamiento. F'5

DUDA SOBRE SU CAPACIDAD DE PAGD

Fitch baja nota de
Telefonica por alto
endeudamiento

LA CALIFICADORA considero poco probable quela
operadora reduzca su apalancamiento inmediatamente

Expansion | - RIPE

FITCH RATINGS recorto la nota cre-
diticia de Telefonica. La agencia de
calificacion bajo la nota del grupo de
telecomunicaciones desde “BBB+" a
“BBB” (calidad aceptable), con pers-
pectiva Estable.

La decision de Fitch refleja sus du-
das sobre la capacidad de Telefoni-
ca para reducir su endeudamiento de
manera organica en el 2016, tal como
prevela antes la firma de mting.

Fitch destaco la presion mas ele-
vada de lo esperado en los fondos de
operaciones del grupo ante los gastos
que afronta por su reestructuracion, el
impactode la depreciacion de las divi-
sas o lamayor debilidad mostrada por
sunegocio en Latinoameérica.

Lafirma de calificacion estimo que
la ratio de apalancamiento neto ajus-
tado por FFO (fondos de operaciones)
de Telefonica alcance las 3.9 veces a
finales de este afio, 0.4 veces masde
lo que esperaba antes, aunque expli-
ca que esta ratio se reducira a 3.5ve-
ces antesdel 2018, comoresultado del
crecimientoen el flujo de caja organi-
colibre.

En este sentido, considerd que una
nota “BBE" es mas coherente con es-
te escenario. Eso si, la agencia des-
taca “el compromiso” de Telefonica
con sus objetivos de apalancamiento
amedio plazo, asi como la fuerte po-
sicion competitiva de sus filiales ope-
rativas. De ahi, que le haya asignado
unaperspectiva Estable.

TELXIUS Y D2

La decision de Fitch se conocit el mis-
modia en que Telefonica anuncio que
va a sacar a Bolsa al menos 25% de
Telxius y que ha comenzado los tra-
bajos preparatorios para desprenderse
de participaciones de la filial britani-
ca 02, Todo ello, con el ohjetivodere-
ducir su deuda, que supera los 52,000
millones de euros.

Por otro lado, Fitch indica que a
la hora de rebajar la calificacion del
grupo espanol ha tenido también en
cuenta su exposicion a palses con una
nota por debajo del grado de inver-
sion, como es el caso de Brasil, des-
pues de los sucesivos recortes aplica-
dos por la agencia al mting del paisen
los tltimos meses.
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Telefdnica se comprometio a reducir su apalancamiento antes del

‘2018, FOTO ARCHIVD; REUTERS

2,000

MILLONES
de euros es la deuda
total de la firma.

SELA
DE TELXIUS

sacara Telefdnicaala
Bolsa espaiola.

3.9

VECES
alcanzard la deuda de
|la empresa este afio.

MOODY’S, EN NEGATIVD

Por su parte, Moody's decidio mante-
ner en Negativa la perspectiva de Te-
lefonica a pesar de que ve su anun-
cio de eolocacion de titulos de Telxius
v 02 “como una parte del plan pa-
ra desapalancarse antes de que fina-
lice el afio™.

Moody 's reconocio, asimismo, que
estas operaciones reflejan el “com-
promiso” de la operadora de teleco-
municaciones con el desapalanca-
miento. Sin embargo, mantiene la
perspectiva en Negativa ante el ries-
go de cualquier desviacion en la eje-
cuciondel plan de desapalancamiento
durante los primeros meses del 2017,
lo que podria conducir a una rebaja
del rating.

Telefonica senalo que tiene la in-
tencion de mantener la politica de di-
videndo actual en el futuro, un esfuer-
zo financiero que considera sostenible
enel tiempo y compatible con un pro-
gresivo desendeundamiento.
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