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L a nueva Jazztel

Javier Ridruejo Gutierrez de la Camara

azztel forma parte de la nue-
J va ola de empresas de tele-
comunicaciones que han surgido en
Europa y Estados Unidos, desde que
la liberalizacion y la privatizacion pu-
sieron fin al monopolio de los
operadores que controlaban el
mercado local via radio. Igualmen-
te Jazztel tiene una amplia gama de
servicios integrados a través de su
propia red nacional de fibra Optica,
como servicios de voz metropoli-
tanos, provinciales, interprovincia-
les, internacionales y fijo-movil,
servicios de voz de valor anadido,
servicios de datos, protocolos IP y
una amplia gama de servicios de In-
ternet, que abarcan desde el mero
acceso hasta el alojamiento y co-
mercio electrénico.

Jazztelyatiene alrededorde 5.870
km de red troncal construidosy 2.770
km de redes de acceso local.

Cuenta con mas de 730.000 clien-
tes de acceso indirecto y més
de1.200.000 lineas en servicio (60%
empresas); y alcanza un trafico de
mas 8 millones de min/dia. La in-
version acumulada hasta el momento
es de unos 650 millones de euros

MAL COMPORTAMIENTO
BURSATIL

Los inversores de Jazztel que ha-
yan mantenido las acciones de la
compania durante los dos anos
que la empresa lleva en el parqué
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Jazztel es un operador alternativo de ac-

F- ceso local y su objetivo es ofrecer una ga-

ma completa de servicios de telecomuni-
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caciones en Espana y Portugal, a través de
una red propia de fibra 6ptica de Ultima ge-
neracion. Esta infraestructura se constitu-
ye de una red troncal de ambito nacional -
en dos paises- y redes de area metropoli-
tana (MAN), que ofrecen cobertura en los
centros econémicos mas importantes de la
Peninsula. Jazztel tiene como cliente obje-
tivo las pequenas y medianas empresas,
con un servicio de telecomunicacionesy ac-
ceso a Internet por banda ancha. Estos se
ofrecen através de unared propia que com-

bina fibra optica con otras tecnologias de
acceso como xDSL o el acceso
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madrileno han perdido un 91,03 por
ciento, 12,9 euros por accion.

El primer precio marcado por la
compania en su debut en el merca-
do espanol hace dos anos fue de
14,70 euros, frente a los 14,17 euros
del preciodereferencia, pero en po-
cas sesiones se iniciaron los recor-
tes, que llevaron a Jazztel a perder
ensuprimerasemana casiun 15 por
ciento. La compania presidida has-
ta hace poco por Martin Varsavsky;,
y actualmente por Massimo Prelz,
fue la primera empresa que acce-
di6 directamente al Nuevo Merca-
do. Jazztel solicité en 1999 cotizar
en el mercado espanol, pero ante

las pérdidas que arrastraba la em-
presa y al no estar constituido to-
daviael Ibex Nuevo Mercadonofue
autorizada a cotizar.

Esta calda bursatil se ha visto en
parte influenciada por la venta de la
participacion de Dragados en jazz-
tel que vendid el 93,7 por ciento de
las acciones que tenia en Jazztel (un
total de 1.707.000 tftulos), a través de
una operacion con la que la cons-
tructora perdié 5,8 millones de
euros lo cudl significo no solo la pér-
dida de Dragados como socio de re-
ferencia sino también la pérdida de
confianza del resto de accionistas. En
noviembre del 2000, Dragados in-[]
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virti6 5.100 millones de pesetas
(30,65 millones de euros) en entrar
en el capital de Jazztel, hasta hacerse
con el 2,9 por ciento de la operadora
y con una opcién de compra de otro
3 por ciento. Sin embargo, Draga-
dos tomo la decision de no ejercer
su opcion de compra, alegando que
su inversion en Jazztel no buscaba
ser un socio financiero, sino in-
dustrial, y tener asi una posicion pri-
vilegiada para conocer la demanda
de los clientes de telecomunicacio-
nes en infraestructuras. Dado que las
empresas del sector han reducido
sus inversiones en infraestructuras,
Dragados explicé que ya no resul-
taba tan interesante seguir invir-
tiendo en companias de telecomu-
nicaciones La participacién de
Dragados se ha reducido hasta el
0,18 por ciento. Desde el pasado 21
de mayo, la constructora tampoco te-
nia representacion en el Consejo de
Jazztel, después de que dimitiera su
consejero Gonzalo San Cristdbal,
presidente de Dragados

2002: CAMBIO EN LA GESTION

Y ACCIONARIADO DE LA
EMPRESA

Martin Varsavsky que habia sido
el inico inversor inicial que no ha-
bia vendido ninguna de sus accio-
nes, decidi¢ dimitir de sus cargos
tras cerrar el acuerdo de reestruc-
turacion financiera de la compania.
Varsavsky ha reducido su partici-
pacion del 20 por ciento, que le si-
tuaba como sociodominante, aldos
por ciento.

Tras la recapitalizacion, la socie-
dad americana Spectrum Equity es
el mayor socio de Jazztel Telecom.
Elnuevo presidente de Jazztel, Mas-
simo Prelz, es miembro del conse-
jo de administracion de la opera-
dora desde 1998, representando en
un principio a Advent Internatio-
nal y posteriormente como conse-
jero independiente.
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Tras la recapitalizacion, la
sociedad americana Spec-
=in trum Equity es el mayor so-
- cio de Jazztel Telecom.
Elnuevo presidente de Jazz-
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do en un principio a Advent
International y posterior-
mente como consejero in-
dependiente.
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LA RECAPITALIZACION

Jazztel este ano puso en marcha
una operacion de canje de deuda, es-
te acuerdo desde un principio ne-
cesitaba que los tenedores de al me-
nos un 75% de los bonos votaran a
favor de la propuesta y fueran
una mayoria en el numero de bo-
nistas votantes, como asi final-
mente ha sido. Los bonistas eran
conscientes de que la operacion su-
ponia una pérdida de valor para
ellos, pero también de que la si-
tuacion no admitia otras posibili-
dades. La Uinica opcién hubiera si-
do muy dréstica, rechazar el canje
y ver si la liquidacion de la compania
huebiera sido favorable. Finalmen-
te se decantaron por acudir al
canje. El banco negociador por par-
te del comité de bonistas del canje
de la deuda fue el banco de inver-
sion Rothschild. Los asesores fi-
nancieros de Jazztel han sido Gold-
man Sachs International y JP
Morgan.

Finalmente la asamblea de bo-
nistas aprobo el plan de recapitali-
zacion presentado por la compania
en Septiembre 2002. De este modo

los bonos de alto rendimiento en
circulacion de jazztel por importe
de 668 M Eur se canjearon por ac-
ciones ordinarias representativas
del 88% del capital de la operado-
ra (457.334.951 nuevas acciones or-
dinarias) y por bonos convertibles
enaccionesordinarias de nuevaem-
sision por importe de 75 M Eur. Los
bonos convertibles, que venceran
en 2012, devengaran uninterés anual
del 12%. La Compania podra hacer
el pago del interés en efectivo o en
especie, asueleccion; siendolosbo-
nos canjeables en principio por un
17,5% del capital social de la com-
pania, después de la recapitaliza-
cion.

Esta compleja operacion permi-
tird a Jazztel cancelar la mayor par-
te de sudeuda y poder retomar las
conversaciones con UNI2 u otros
operadores.

Jazztel ha mantenido conversa-
ciones preliminares con diversos in-
versores estratégicos y financieros,
entre ellos France Telecom. Los ru-
mores sobre el posible acuerdo hi-
cieron que Jazztel hace unos meses
subiera en bolsa un 38,5 por ciento
en un solo dia.



