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Vuelta a empezar. El sector de telecomunicaciones europeo 

se encuentra por debajo de los niveles que marcaba antes 

de los atentados del 11 de Septiembre, y su cotización 

actual es la más baja de los últimos 4 años. 

A pesar de que la recuperación económica empieza a ser 

real, la crisis bursátil de las compañías de 

telecomunicaciones se ha agudizado. 

El Grupo Telefónica 

¿Porque esta situación? el boom tecnológico de finales 
de los 90, ha tcnido Ull aiio descl5-
rroso. Desde HliU-lO de 2000 cuan­
do la ola de fusiones y adquisi­
cioneselevó la capitalización de 
Voclarone a 230.000 mi llones de 
libras, ha perdido 153.000 
mi lloncs dc libras en holsa. 
Vodarone no es la ún ica con pro-

blcmas, Ericsson )' okia se 
encuenu,Ul en una siu¡ación pare­
cida. Telefónica ha perdido ]¡lás 
de la mitad de su máximo valor 
alcanzado en bolsa desde el 
comienzo de la debacle tecno­
lógica. 
El Grupo Telefonica. 
Telefón ica parece estar cn Ilna 
situación de espera en Europa. 
Mientras que ha decidi do 
seguir fortaleciéndose en l"'lti­
noamél;ca, la comp<uiía está ill\~r .. 
tiendo en paísescolllO Chile lkl­
si l y México, considerados 
C0 l110 países con muchas posi­
bilidades de crecimiento. 
Telefónica debe scr cvaluado 
como un 'Vdlor de crecimien to 
basado básicamente en Illcrca .. 
dos cmergen tes y nuevas ten 10-

logias. 
En el primcr caso mcrcados 
emergen tes; países comparmi­
\lamente menos dcsarro llados 
y que prescntan un fuertc crc­
cimiento econónlico, donde pro­
duclos considerados maduros 
en Occidemc, aún tiene un 
importante potencial (ejemplo: 
te lefonía móvil en Lalinoamé­
rica. ). En cuanto a nuevas tccno­
logias;en aquellos I11crcadosdon~ 

Los problemas de las telccos no 
han cam biado. El elevado 
cndcudamiclllo, e l retraso en 
la puesta en marcha de la tele­
fonía de tercera generación, la 
!'tlene competencia }' el escaso 
interés de Iluevos desarrollos 
tecnológicos son algunos de los 
problemas que siguen vigenles 
en las empresas de telecomu­
nicaciones. ESlO se ha refl t.;ja­
do en sus cotizaciones Franee 
Telecom: pierde mas de un 40%; 
Dcutschc Telekom, un 29%; 
Voclafone, un 44%. Telefónica, 
apesar dc caer un 20%cn 2002, 
es 1<1 que mejor (om portamicnto 
a tenido desde el 11 de Sep­
tiembre. 
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Las valoraciones bursátiles de 
las telecos a debate. 
Vodafone,el grupo británico de 
telefonía móvil que se cOllvir­
tiócl1 una de lascompaii ías más 
valoradas del Illundo durante 
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de la telefonía básica o inclu­
so la celular ha llegado a su pun­
to básico se buscan nuevas vías 
decrecimiento: transmisión de 
voz, transmisión de datos y e l 
UMTS. 
A continuación se revisan las 
diferen tes filiales del grupo Tele­
fónica: 
TELEFÓNICA DE ESPAÑA 
A pesar de ser la Telefonía fij a 
un mercado maduro, su papel 
denu'o de laestrucru ra del Grll­
poes l11uyimportanle. L'lcom­
pali ía esta i n tenlando que otros 
segme ntos alcancen madurez 
(telefonía móvil , GSM .. . ) sacri­
ficando paulatinamente a Tele­
fónica Espailacomo generador 
de fondos. 
TELEFÓNICA LATINOAMÉ-

RICA. A través de Telefónica 
Latinoaméríca, Te lefónica está 
basando su crecimiento fUlU­

ro. Te lefónica estaaplic3ndo la 
misma estructura de negocio 
de telefónica fija e n o tros paí­
ses mas desarrollados y cubre 
práCLicamcnle (Oda latinoa­
mérica a través de sus filiales 
en Argentina, Chile , Brasil , y 
Perú. 
Brasil 
Brasil es la principal baza de 
crecimien to en Latinoamé rica. 
El mercado brasileilo de tele­
fonía fija esta dividido en 3 gran­
des regiones. Hasta hoy, Tele­
fónica sólo se ha desarro llado 
e n Sao Paolo , a panir de aho­
ra entrará de lleno en el resto 
del país compitiendo en llamadas 

de larga distancia con Embra­
tel y Brasil Telecom (Telecom 
Italia). 
Argentina 
El peso de Tele fónica Argenti­
na todavía es importante en Tele­
fónica Latinoamé rica. 
La deva luación de l peso, la con­
gelación de tarifas y el estre­
chamiento de márgenes a con­
secuencia del ma)'or coste de 
los aprovisionamientos)'el incre­
memo de la morosidad hará n 
que el peso de Latinoamérica 
en el consolidado se reduzca a 
la mitad en el 2002. Opera ti­
vamente ,T elefón ica Al·gen tina 
controla el sur del país mie n­
trasque Telecom Argentina con­
trola el norte. 
Venezuela 
País con enorme potencial. Tele­
fónica está presente a través de 
una participación en C-UllV (6.8% 
TEF) Y está a la espe ra de las 
perspectivas macro económicas 
ysocialesdel país antes de lOmar 
ninguna decisión. 
México 
Es jumo con Brasil motor de 
crecimiento en Latinoamérica. 
La telefonía ftia está en manos 
de Telmex. México se ha con­
vertido en prioritario para Te le­
fónica Móviles desde la adqui­
sición de Motorola en el no rte 
del país y tras la compra del 65% 
de Pegaso (solo México OF son 
20 millonesde habi tantes). Con 
esta compra Tele fónica Móvi­
les se convertirá e n el segundo 
operador de telefonía móvil del 
mercado mexicano al contar con 
más de 2 millones de clien tes 
activos gestio nados )' alcanz..1.­
rá una presencia a nivel nacio­
Ilal e n México, un mercado de 
más de lOO millones de habi­
tantes. 
Esta operación refuerza la pre­
senciadel Grupo Telefónicaen 

México, donde está presente a 
través de Te rra (lnfosel ) , Tele­
fónica Data (Optel) , Atento, 
Katalyx y Endemo l. 
TELEFÓNICA DATA 
Es la gran desconocida del Gru­
po, Es la propie taria de la red 
troncal,)' da conectividad a todas 
las filiales del grupo, así como 
servicio a el ien les corporativos. 
lNfERNET, PRODUCCIÓN Y 
DIFUSIÓN DE CONTENIDOS 
Hace meses agrupó los neg(}­
cios de In lernet (en Te rra), call 
centers (en Ate nto) y produc­
ción y difusión de contenidos 
(en Grupo Admira Media) . 
NEGOCIO DE COMUNICA­
CIONES MÓVILES 
Telefónica Móviles esel operador 
líder e n España y Latinoamé­
rica. Además, Telefónica Móvi­
les ha e ntrado en el mercado 
europeo mediante la adquisi­
ción de licencias de te lefonía 
móvil de tercera generació n 
(UMTS: Unive rsal MobileTele­
comllllmicationsS~em) , en con­
cre to e n Alemania (Group 3G: 
57,20%), Italia (IPSE 2000, 
45,59%) Austria y Suiza, ade­
más de en España. La obte n­
ción de estas li cencias permi­
tirá a Telefónica Móviles 
prest.;:u· servicios Illultimedia, afre-­
ceracceso a alta velocidad a Inter­
net ydistribuir contenidosa tra· 
vés del móvil dentro del ma)'or 
mercado europeo. 
Telefónica Móviles comunicó 
que las pérdidas que sufrirá la 
compañía debidas a la depre­
ciación del peso argentino serán 
mayores de las que comunicó 
en la presen tación de resulta­
dos del año 200 l. Hay que mati­
zar que en las estimaciones de 
la compail ía no se hace públi­
co el tipo de cambio esperado; 
tan sólo se limita a enunciar las 
pérdidas registradas con un tipo 
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de cambio que en el caso del 
200 1 fue 1,7 pesos/ $ (siguien­
do lasi nstruccion es del ICAC) . 

Estrategia. ¿Cómo afrontará Tele­
roruca los problemas de las Tele­
cos? 
Como se indicóal principio del 
artículo, los problemas de las 
telecos no han cambiado. El e1e­
vado endeudamiento, unido al 
re traso en la puesta en marcha 

de la tcleroníade lcrceragene­
ración, la fuerte competencia 
yel escaso interés de nuevosdesa­
rrollos tecnológicos son algu­
nos de los problemas que siguen 
vigen tes en las empresas de tele­
com unicaciones, pero ¿cómo 
va ti hace r fre me Te lefó nica a 
estos problemas? 
Endeudamiento: 
La compaiiía tiene prc\~sta redu­
cir el endeudamiento a través 

dc tres [acLores: La reducción 

de costes, la rebaja de los pla­
nes de Inversión (congelando 
inversio nes en Argentina) y la 

reordenación de activos imno· 
biliarios, con el fin de da r uti· 
lidad a los 4-5 mills. m2 qlle en 
laactua lidad eslán infrclutilizados. 

Así en principio podría vender 
unos 1,5 Mills.m2 por los que 

espera obtener entre 3.000y 5.000 
Milis. Eur. 
Crecimiento: 
Telefónicadebcserconsiderado 

como un va lor de crecim iento 
basado básicamente en mercados 

emergentes y nuevas tecno lo M 

gías: bll:jo estas dos premisas la 
estrategia estará basada en la 
compra selectiva en activos y 
empresas: tanto en Europa OcciM 

d elllal , como en Latinoaméri­

ca (plincipalmen te Brasil y Méxi-

ca) y Cuenca Mediterránea. Otro 

área fundamental de crecimiento 
para Telefónica es la Banda 
Ancha, la cuál con un objeti-
1'0 de dien tes de ADSL de 900. ()()() 
es posible q ue tengan breakeven 
en ADSL e n 02. 

Retraso en la puesta en mar­
cha de la telefonía de tercera 

generación: 
El re traso en la puesta en mar­
cha de la te lefónia de tercera 

generación ha obl igado a las 
ope radoras a recortar sus pre­
visiones de ingresos, provocando 

una i ITI portan te pérd ida de con­
fian za en el acc io n ista o inver­

sor. Este asun to parece em pe­
zar a tocar su fin. Vodafone ha 
sido e l p rimero en afi rmar que 

lan7 ... 'U<l el scn~cio UMTSen Espa­
i1a en el 2003, asegurando que 

tiene desplegadas las infras­

tructu ras necesarias para dar 
cobertura e n las ciudades de 

más de 250.000 habi tantes el I 

de Jul io. 
Telefó nica parece que lo ti e ne 

también todo p reparado para 
el 2003 si bien la compallía toda­

vía no ha anunciado una . 
fecha oficial al mcrcado. 
Fecha elaboración: 08/ 0:)/ 02 
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