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RESUMEN

Edte trabgo se centra en d proceso de inversiones en € sector telecomunicaciones en d Pert y forma
parte de una serie de estudios sectoriades sobre larespuesta de lainversion privada frente alas reformas
egtructuraes de la década del 90. Las principaes modificaciones legales en € sector comenzaron en
1992, con la promulgacion de una nueva Ley de Telecomunicaciones, que tiene como €e la
eliminacion del monopolio estatal de las telecomunicaciones que, hasta ese momento era gercido por
dos empresas. ENTEL, empresa publica encargada de la telefonia local en todo € pais, excluyendo
Lima, asi como d servicio de larga distancia naciona e internaciona y la Compafiia Peruana de
Teléfonos, sociedad andnima con mayoria de capitd en manos del Estado, que proveia d sarvicio de
telefoniafijaen laciudad de Lima.

A mediados de 1994 se llevd acabo € proceso de privatizacion de estas dos empresas, las que
fueron adjudicadas a Telefonica Internacional de Espafia, empresa que compitio -y gand a otros
dos postores- para adjudicarse un contrato de concesién que contenia metas precisas de
expansion del servicio teefonico, telefonia publica y telefonia rural, ademas de condiciones
diversas para la mejora de la calidad del servicio. Estos compromisos de inversion han sido una
caracteristica de casi todas las privatizaciones peruanas.

Desde 1994, Teefonica realizado importantes inversiones, |o que ha duplicado la densidad
telefonica en € Perl. Sin embargo, a pesar de los avances realizados, |la densidad telefonica sigue
siendo una de las mas bagjas de la Region, sobretodo en las zonas mas pobres del pais. Telefonica
ha previsto un importante plan de inversiones para € periodo 1998-2000, € mismo que es
adiciona a sus compromisos iniciales de inversion. En € presente trabajo también se analizan las
inversiones de otras empresas en € campo de latelefonia celular y latelevision por cable.

El monopolio de Telefénica en telefonia fija local a nivel nacional, asi como en € servicio
de larga distancia nacional e internacional, termind en agosto de 1998, un afio antes de lo
previsto, por mutuo acuerdo entre la empresay € ente regulador. Por |o tanto, se espera que en
los proximos afios se materialicen inversiones importantes de parte de nuevas empresas en estos
campos de la actividad de las telecomunicaciones. En este desarrollo tendré crucial importancia el
rol del ente regulador para la fijaciéon de las tarifas de servicio de larga distancia naciona e
internacional y, también, de las tarifas de interconexion, punto de partida para € libre acceso a
mercado por parte de las nuevas empresas.



|. BREVE DESCRIPCION DEL SUB-SECTOR TELE-COMUNICACIONESY DE LA
EVOLUCION DE LASINVERSIONESEN EL PERIODO 1970-1994 *

A inicios de los afios 90, los servicios de telecomunicaciones en € pais eran suministrados
basicamente por dos empresas: |a Compariia Peruana de Teléfonos SA (CPTSA) la cual tenia, con
caracter de exclusividad, la concesion para operar € servicio de telefonia local fijaen € area de
Lima Metropolitanay e Callao.

La otra empresa era la Empresa Naciona de Telecomunicaciones del Peru
(ENTELPERU), empresa publica de derecho privado, que estaba a cargo del servicio de telefonia
en € resto del pais; asimismo, esta empresa se encargaba del servicio de comunicaciones de larga
distancia nacional e internaciona paratodo € pais.

A mediados de 1990 comenzo a operar una tercera empresa, Tele 2000, suministrando €l
servicio de telefonia celular sblo en Lima. Esta empresa funcionaba con la concesion que le fuera
otorgada en 1982 a la empresa difusora Radio Tele SA, en virtud de ser una empresa estatal
asociada en la que € Estado era propietario del 25% del capital social.

La densidad del servicio telefonico era de las més bajas de América, llegando a solo 2,6
lineas por cada 100 habitantes, situandose por debgjo de la densidad de Bolivia y Ecuador y
bastante mas lgjos de Chile, Argentinay Estados Unidos (cuadro 1). Vale la pena resaltar que la
densidad telefonica incluso tuvo descensos pronunciados en algunos periodos. Asi, por gemplo,
en Limay Calao (zona de concesion de CPTSA) paso de 8,7 a 7,2 lineas por cada 100 habitantes
de 1976 a 1985 (Memoria CPTSA 1985, p. 27).

A inicios de los afios 90, los servicios de telecomunicaciones en € pais eran suministrados
basicamente por dos empresas: |a Compariia Peruana de Teléfonos SA (CPTSA) la cual tenia, con
caracter de exclusividad, la concesion para operar € servicio de telefonia local fijaen € area de
Lima Metropolitanay e Callao.

La otra empresa era la Empresa Naciona de Telecomunicaciones del Peru
(ENTELPERU), empresa publica de derecho privado, que estaba a cargo del servicio de telefonia
en € resto del pais; asimismo, esta empresa se encargaba del servicio de comunicaciones de larga
distancia nacional e internaciona paratodo € pais.

A mediados de 1990 comenzo a operar una tercera empresa, Tele 2000, suministrando €l
servicio de telefonia celular sblo en Lima. Esta empresa funcionaba con la concesion que le fuera
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otorgada en 1982 a la empresa difusora Radio Tele SA, en virtud de ser una empresa estatal
asociada en la que € Estado era propietario del 25% del capital social.

Cuadro 1
DENSIDAD TELEFONICA EN PAISES SELECCIONADOS - 1993
Densidad Accesibilidad PBl/cépita
Telefénica(1l) | a Teléfono (2)

Perd Nivel Naciona 29 10.1 1450
Bolivia 3.0 11.0 700
Paraguay 31 9.7 1425
Ecuador 5.3 19.7 1150
Chile 11.0 39.1 3035
Colombia 113 33.9 1305
Paises de Renta 9.2 28.1 1740
Media Inferior (3)

Brasil 75 21.0 2570
México 8.8 25.3 3880
Venezuela 10.0 37.7 2985
Argentina 12.3 27.9 6910
Uruguay 16.8 44.2 3645
Espafia 36.4 87.9 14705
Italia 41.8 95.4 21120
Estados Unidos 574 100.0 32215
Australia 61.1 93.7 34960

Fuente: “Per’: Libro blanco de las telecomunicaciones, tomado de “Indicadores de las
Telecomunicaciones Mundiales’, UIT, 1994.

(1) Lineas por cada 100 habitantes.

(2) Lineas por cada 100 hogares.

(3) Densidad promedio para grupo de paises a cual pertenece Peru.

La baja penetracion telefonica en € Pertl se debid ala escasa inversion en la expansion de
la red telefénica durante las décadas del 70 y € 80. En efecto, como se puede apreciar en €
cuadro 2, las inversiones de Entel Per(iy de CPTSA no llegaron a sobrepasar 1os US$ 50 millones
anuales (en dolares constantes de 1995)°.

De su lado, la inversion de Entd Pertl (empresa publica) fue de una de las més bajas del
sector de empresas publicas peruanas, situdndose en niveles que oscilaron arededor del 0,10 a
0,14% del PBI, lo cua era ampliamente insuficiente para cubrir las necesidades del sector
telecomunicaciones.

Entre 1987 y 1992 se pusieron en servicio 154,100 lineas nuevas a nivel naciona, con lo
cual la densidad telefonica sdlo crecio de 2,3 a 2,6 lineas por cada 100 habitantes.

Existen tres razones que explican la bgja inversion en e sector: @) porgue desde 1983 €
Estado peruano dispuso gue las empresas estatales dejaran de pagar sus deudas contraidas en €l
extranjero, por lo que las empresas publicas, en general, dgjaron de ser sujetos de crédito en €
mercado financiero internacional; b) porque la retraccién de los ingresos fiscaes limitd
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severamente € gasto en infraestructura y, ¢) porque las tarifas - especialmente las de telefonia
local fija - eran fijadas por debajo de los costos operativos, 1o cua hacia que las empresas no
pudieran contar con los méargenes minimos para financiar sus planes de expansion.

Cuadro 2
INDICADORESRELEVANTESENTELPERU Y CPTSA
70-79 | 80-89 | 80-85 | 86-90 90-93 94-97

Inversiones en USSMM de 1995,
promedios anuales por periodo

ENTEL 44.8 47.5 51.7 389 48.0 P

CPTSA (1) ND ND ND 52.2 65.1 P

Telefonicadel Perd I I I I I 499.2
Inversiones % PBI promedios
anuales por periodo

ENTELPERU 0.12 0.12 0.14 0.10 0.09 P
Tasa de Crecimiento CPTSA 76-79 | 80-89 | 80-85 | 86-90 90-93 | 94-97 (2)

Lineas en servicio 15 4.0 2.3 7.8 10.5 28.7

Estaciones (teléfonos) 1.7 1.2 2.0 -0.5 2.0 30.1
ENTELPERU

TdeC de lineas en servicio (3) ND ND ND ND 4.8 P
DENSIDAD TELEFONICA 1987 1992 1994 1997

Nivel Nacional 2.3 2.6 3.4 6.7

Fuente: Memorias BCR y Memorias CPTSA, varios afios.
Notas: TdeC = Tasa de Crecimiento

P = Privatizada, | = Inexistente, ND = No disponible

(1) Periodo 1985-1990 y 1990-1993

(2) El periodo 1994-1997 considera cifras a nivel nacional
(3) Periodo 1987-1992

1. El retraso delastarifastelefénicas

Vae la pena resdtar con algun detale la cuestion del retraso de las tarifas asi como de las
distorsiones existentes en e modo de fijacion de las tarifas telefénicas. En lo que respecta a los
incrementos tarifarios, éstos se efectuaban en funcion de criterios politicos o de los intereses de
las empresas y no en funcion de una estructura de costos que reflgjara los costos de operar cada
servicio.

De otro lado, la Comision Reguladora de Tarifas de Comunicaciones (CRTC), entidad
estatal encargada de establecer las tarifas telefénicas, no poseia una politica tarifaria definida, ni
contaba con la autonomia necesaria para cumplir con su labor. En tal contexto, la CRTC
usuamente fijaba sus tarifas en funcion de las solicitudes de incrementos de las empresas
operadoras (CPTSA y Entel Pertl SA) y de los requerimientos de politica del gobierno de turno.
Esto ultimo fue especidmente importante durante e proceso hiper-inflacionario que vivio la
economia peruana a fines de la década del 80, debido a que €l gobierno traté de reducir latasa de
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inflacion a través del congelamiento de las tarifas de servicios publicos. Por €lo, los regjustes
tarifarios eran irregulares con respecto alainflacion.

El procedimiento no sdlo generd que las tarifas telefonicas variaran erraticamente, sino
gue algunas, como € cobro fijo del servicio local se redujeran significativamente, acanzando
niveles muy por debgjo de su promedio historico. Para atenuar € efecto de estas distorsiones en
los resultados de las empresas, la CRTC autorizo fuertes incrementos en las tarifas de llamadas de
larga distanciainternacional (LDI).

De esta manera, la légica de la estructura tarifaria del servicio de telecomunicaciones se
sustentaba en € subsidio de algunos servicios - como e consumo minimo dd servicio loca -
mediante elevadas tarifas en otros servicios - como € de LDI -. Dicha situacion generaba, a su
vez, un subsidio a los consumidores residenciaes - quienes demandaban mayormente e servicio
loca -, financiado con los ingresos generados por los consumidores comerciales, que eran
usuarios intensivos del servicio de LDI® (ver Cuadro 3).

Cuadro 3
RENTABILIDAD OPERATIVA POR SERVICIO (1991)
(en porcentagje)

SERVICIO CPTSA Entel Peru British Telecom
Loca 0 -9 10
Larga Distancia Naciona 42 -2 65
Larga Distancia 82 25 47
I nternacional

Fuente: Informe Coopers & Lybrand, Libro Blanco, p. 13.
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II. LANUEVA LEY DE TELECOMUNICACIONESDE 1992

A partir de 1991, € gobierno dictd6 una serie de leyes para la reestructuracion del sector
telecomunicaciones. En primer lugar, tenemos e Decreto Legidativo 702 de noviembre de 1991,
Normas que Regulan la Inversién Privada en Telecomunicaciones, que fue dictado al amparo de
facultades extraordinarias y en € cual se prohibia tocar temas relacionados con la reforma del
Estado. Més adelante se promulgaron los Decretos Leyes 26095 y 26096 del 31 de diciembre de
1992. En mayo de 1993 se promulgd e Texto Unico Ordenado de la Ley de Telecomunicaciones
(TUO), aprobado mediante DS 013-93-TCC del 6 de mayo de 1993, € cud integra todas las
modificaciones y ampliaciones.

Los principales cambios que introdujo € nuevo marco legal fueron la diminacion de la
exclusividad del sector publico en € desarrollo del sector de telecomunicaciones; b) la promocion
de lalibre competencia en todos |os servicios de telecomunicaciones en donde fuera técnicamente
posible y, c) la transferencia del protagonismo en e desarrollo y modernizacion de las
telecomunicaciones a sector privado. El objetivo era crear las condiciones propicias para atraer la
inverson que requerian las telecomunicaciones peruanas y estar en capacidad de ofrecer los
servicios que - en términos de calidad, cobertura 'y diversidad - se necesitaban para € desarrollo
nacional.

1. El érganoregulador delas Telecomunicaciones (OSIPTEL)

En é TUO se dispone la creacién deg Organismo Supervisor de Inversién Privada en
Telecomunicaciones (OSIPTEL), encargado de regular € comportamiento de las empresas
operadoras, asi como de las relaciones entre estas empresas, de garantizar la calidad y eficiencia
del servicio brindado al usuario y de regular € equilibrio de las tarifas.

Se establece que OSIPTEL es un organismo publico dependiente directamente del
Presidente de la Republica, con autonomia administrativa, econdmicay financiera. Sus funciones
son las siguientes:

m Mantener y promover una competencia efectiva y justa entre los prestadores de
sarvicios finaes, de difusion y de valor afiadido;

m Proveer asistenciaeinformacion a Ministerio de Transportes y Comunicaciones,

m Expedir directivas procesales para solucionar y resolver |os reclamos de los usuarios de
los servicios;
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m Resolver controversias por la via administrativa entre prestadores de servicios

portadores, finales, de difusion y de valor afiadido.

m Fijar las tarifas de servicios publicos de telecomunicaciones y establecer |as reglas para

su correcta aplicacion.

m Asesorar a Ministerio de Transportes y Comunicaciones sobre e otorgamiento de

autorizaciones, permisosy licencias.

m Asegurar la correcta normalizacion y aprobacion de equipos y aparatos de

telecomunicaciones.
m Administrar arbitrgjes de acuerdo ala previsto por laLey.
m Administrar e Fondo de Inversion Telecomunicaciones (FITEL).

Recuadro 1
SERVICIOS QUE SE INCLUYEN EN LA NUEVA REGLAMENTACION

L os servicios portadores son aquellos servicios que proporcionan la capacidad necesaria para €l transporte de
sefiales que permiten la prestacion de los servicios finales, de difusién y de valor afadido. Estos servicios
solo podran ser desarrollados por empresas que reciban “concesién expresa para su gjercicio”; la concesion
es otorgada por € Ministerio de Transportes y Comunicaciones. La ley establece la obligatoriedad de la
interconexion de los sistemas portadores y, ademas, que las empresas operadoras de estos servicios y de los
servicios finales destinen un porcentgje del monto total de su facturacion anual para el Fondo de Inversion en
Telecomunicaciones (FITEL).

Los servicios finaes estén definidos como aquellos servicios de telecomunicaciones que proporcionan la
capacidad completa que hace posible la comunicacién entre usuarios. Entre estos servicios esta el servicio
telefonico fijo y movil, télex, € servicio telegréfico; los servicios de radiocomunicacion: radio aficionados,
fijo, movil y busca personas. Estos servicios se prestan en régimen de libre competencia, por cualquier
persona nacional o extranjera. Para la prestacion de estos servicios se requiere de contratos de concesion, la
misma gue es otorgada por € Ministerio de Transportes y Comunicaciones.

Los servicios de difusion son aquellos en que la comunicacion se realiza en un solo sentido hacia varios
puntos de recepcion. Aqui se incluyen los servicios de radiodifusion sonora, de radiodifusion de TV; de
distribucién de radiodifusion por cable; de circuito cerrado de TV. Se establece que estos servicios se prestan
en libre competencia y no se permiten monopolios ni acaparamiento. Se requiere de concesion para prestar
los servicios publicos de difusion, la misma que es otorgada por e Ministerio de Transportes y
Comunicaciones. Los servicios privados silo necesitan autorizacion, permisosy licencias.

Los servicios de valor afiadido son aquellos que, utilizando como soporte los servicios portadores o finales de
difusion, afiaden alguna caracteristica o facilidad a servicio que les sirve de base. Entre estos servicios estan
el facsimil, el videotex, €l teletexto, la teleaccion, telemando, telealarma, almacenamiento y retransmision de
datos y teleproceso.

Fuente: OSIPTEL.
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2. El Fondo deInversién en Telecomunicaciones (FITEL)

El Fondo de Inversion en Telecomunicaciones (FITEL) fue creado por  TUO (Art. 12), con la
finalidad de financiar los servicios de telecomunicaciones en zonas donde su explotacion
comercia no fuera rentable y fueran areas rurades o de interés socia. Para financiar tales
actividades, la Ley establecid que a las empresas de servicios de telecomunicaciones les
correspondia financiar € FITEL a través de la transferencia de un porcentaje de sus ingresos.
Anteriormente, Entel Per( tenia la responsabilidad de expandir la telefonia basica en dichas zonas

en funcién de su disponibilidad de recursos’.
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I11. EL PROCESO DE PRIVATIZACION

En 1991, e gobierno promulgo € Decreto Legidativo 757, Ley Marco para €l Crecimiento de la
Inversion Privada, sefidando que esta ley tiene por objeto garantizar la libre iniciativa y las
inversiones privadas, efectuadas o por efectuarse, en todos |os sectores de la actividad econdmica
y en cualquiera de las formas empresariales permitidas por la Constitucion. Agrega que la
economia social de mercado se desarrolla sobre la base de la libre competenciay d libre acceso a
la actividad econdmica. Sefida, asimismo, que cuando una actividad econdmica es realizada por €
Estado y por la empresa privada, iguales condiciones son aplicables a ambas.

De otro lado, € Decreto Legidativo 674, de setiembre de 1991, declara de interés
nacional la inversion privada en € ambito de las empresas que conforman la Actividad
Empresarial del Estado. Se sefida que los érganos a cargo de la inversion privada son: a) la
Comision de la Promocion de la Inversién Privada (COPRI) y b) los Comités Especiaes de
Privatizacion (CEPRI), los cuales se ocupardn de la privatizacion de empresas estatales
especificas.

En junio de 1992, € proceso de privatizacion peruano incluyé a la CPT y a ENTEL,
formandose paratal efecto un Comité Especial parala privatizacion del sector telecomunicaciones
(CEPRI-Telecom). Este organismo se fijé una serie de objetivos para determinar €l esquema de
privatizacion, los mismos que fueron proporcionados por € Poder Ejecutivo. El objetivo mas
importante era pasar de 2.6 lineas por cada 100 habitantes en 1992 a 10 lineas por habitante para
el afio 2000.

El criterio mas importante de la CEPRI Telecom fue € de adjudicar € servicio telefénico
en e Perd a un operador internacional que contara con la tecnologia apropiada y con una
presencia importante en el sector. Para €ello, era importante, segin la CEPRI, establecer un
periodo de concurrencia limitada (monopolio) y un nivel de tarifas que permitiera la expansion de
lared telefonica peruana.

Seguin la CEPRI:

m Se establecia un periodo de concurrencia limitada de cinco afios en e cua no se
permitia la entrada de nuevos competidores en telefonia basica. A cambio, se le exigia al
operador € cumplimiento de importantes metas de expansion y mejora de la calidad de los
servicios, necesarios para un adecuado abastecimiento de la demanda tel efonica.

m Al concluir e periodo de concurrencia limitada, todos los sectores de
telecomunicaciones se abrian ala libre competencia. Para entonces, |as tarifas de todos los
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servicios basicos debian reflgar su estructura de costos, o que permitiria la entrada de
nuevas empresas.

m Para ello se establecia un periodo de rebalanceo tarifario, también de cinco afios, en €
gue las distorsiones tarifarias debian ser reducidas progresivamente, de manera tal de
generar 10s recursos suficientes para financiar € programa de inversiones gue se exigia.
Este periodo terminaba en la misma fecha o antes que e de concurrencia limitada, pero de
ninguna manera después.

Como se aprecia, los incentivos a la inversion en la red telefonica provendrian del
monopolio por cinco afios y de un nivel tarifario que permitiera e financiamiento de las
inversiones necesarias parala expansion del sector.

En sintesis, las condiciones del proceso de privatizacion fueron:

m CPTSA y Entd Pert SA se fusionarian en una sola empresa, bagjo ciertas condiciones.
Se exigio, sin embargo, que se debia llevar a cabo la contabilidad por unidades de negocio,
asi como la creacién de una sucursal, separada, que se encargara exclusivamente de los
servicios de larga distancia.

m Como un solo paquete se ofrecerian €l 35% de las acciones de Entel Perd SA y €
19,9% de CPT. En adicion, este Ultimo paguete accionario contendria acciones de la CPT
correspondientes a un aumento de capital de 23,23%, lo que permitiria que € nuevo
operador tuviera el 35% del nuevo capital socia de la CPT. Estos paguetes otorgarian el
control de laempresaal futuro operador.

m Se establecia un periodo de concurrencia limitada (monopolio) de cinco afios. En el no
cua no se permitia la entrada de nuevos competidores en telefonia basica’. A cambio, sele
exigia al operador € cumplimiento de importantes metas de expansion y mejora de la
calidad de los servicios, necesarios para una adecuado abastecimiento de la demanda
telefonica. El Plan de Expansion contemplaba la instalacion de 2' 769,000 nueva lineas
telefonicas anivel naciona (ver cuadro 4).

El programa de expansién contemplaba, ademés, lainstalacion de cabinas publicas en 1500
poblados de 50,000 habitantes en zonas rurales.

- Al concluir e periodo de concurrencia limitada, todos los sectores de
telecomunicaciones se quedarian abiertos a la libre competencia. Para entonces, todos los
servicios telefénicos debian reflgjar su estructura de costos, o que permitiria la entrada de
nuevas empresas.

- Para cumplir el acpite anterior, se establecia un periodo de rebalanceo tarifario, también
de cinco afios, en € que las distorsiones tarifarias debian ser reducidas progresivamente, de
manera tal de generar 10s recursos suficientes para financiar € programa de inversiones que se
exigia. Este periodo terminaba en la misma fecha o antes que € de concurrencia limitada, pero
de ninguna manera después.



17

Cuadro 4

PLAN DE EXPANSION Y MODERNIZACION
(en milesdelineas)

1994 1995 1996 1997 1998 TOTAL
LIMAY CALLAO
Lineas instaladas adicionales 65.000 | 84.000 | 105.000 | 126.000 | 126.000 506.000
Sustitucion de lineas instaladas 15.000 | 20.000 | 30.000 | 30.000 | 30.000 125.000
Sub-total 80.000 | 104.000 | 135.000 | 156.000 | 156.000 631.000
Teléfonos PUblicos 1.400 1.400 1.400 1.400 1.400 7.000
Total Expansion y Modernizacion | 81.400 | 105.400 | 136.400 | 157.400 | 157.400 638.000
RESTO DEL PAIS
L ineas instal adas adicionales
Region Norte 10.300 | 19.630 | 38.661 | 46.429 | 46.429 161.399
Regio6n Oriente 0 1.587 7.548 9.064 9.064 27.263
Regioén Centro 16.000 | 19.070 | 31.247 | 37.524 | 37.524 141.365
Regién Sur 12,700 | 15713 | 33544 | 40.283| 40.283 142.573
Sub-total 39.000 | 56.000 | 111.000 | 133.300 | 133.300 472.600
Sustitucion de lineas instaladas 5.000 | 10.000 | 20.000 | 20.000 | 20.000 75.000
Sub-total 44,000 | 66.000 | 131.000 | 153.300 | 153.300 547.600
Teléfono Plblicos 0.700 2.100 3.000 3.100 3.100 12.000
Total Expansion y Modernizacion | 44.700 | 68.100 | 134.000 | 156.400 | 156.400 559.600
TOTAL NACIONAL | 126.100 | 173.500 | 270.400 | 313.800 | 313.800 | 1.197.600

Fuente: OSIPITEL, Contratos de concesion con Telefénicadel Per.

El rebalanceo tarifario en e periodo 1994-98 aumenta notablemente la Renta Mensual que
deben pagar los usuarios resdenciaes y nacionales (principalmente los primeros), d mismo
tiempo que disminuye notablemente e costo de las llamadas locales y las de Larga Distancia
Nacional e Internacional (ver cuadro 5).

Cuadro5

TARIFAS TOPE DE REBALANCEO —SERVICIOS DE CANASTA “A”

(en nuevos soles de febrero de 1994)

Feb-94 | 1994 1995 1996 1997 1998 | Variacion
NIVEL NACIONAL
Renta mensual Residencia 8.000 | 10.970 | 14.060 | 18.640 | 25.290 | 31.930 299.1%
Renta mensual Comercid 18.000 | 21.800 | 25.990 | 29.430 | 30.520 | 31.930 77.4%
Llamadas locales (3| 0151| 0.144| 0.140| 0135 0.128 | 0.120 -20.5%
minutos) 0.605| 0.575| 0519| 0458 0416 | 0.371 -38.7%
Llamadas LDN (1 minuto) 3934 | 3532| 3205| 2834 2398 | 2.035 -48.3%
LDI (1 minuto)

Fuente: OSIPTEL, Contratos de concesién con Telefénicadel Perd.

Nota: A diciembre de cada afio.
LDN = Larga Distancia Naciona
LDI = Larga Distancia Internaciona

- Se egtablecia la reduccién progresiva de las tarifas de conexién. La tarifa residencial
pasaria de 924 a 420 nuevos soles (de febrero de 1994) de 1994 a 1998. De su lado, la tarifa
comercial pasaria de 1,848 a 420 nuevos soles de febrero de 1994.
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- Los servicios diferentes a los de telefonia basica (local fijay portador de larga distancia
nacional o internacional) estaban abiertos a la libre competencia en todo momento. Estos incluian
los de vaor agregado, telefonia celular, transmision de datos, correo electronico y television por
cable.

Recuadro 2
OBLIGACIONESDE LASEMPRESAS GANADORASDEL CONCURSO

B Prestar los servicios publicos de telecomunicaciones en las areas de concesion de acuerdo a los
términos de los contratos de concesion, la ley de telecomunicaciones, sus reglamentos y normas
pertinentes.

B Seguir prestando los servicios publicos de telecomunicaciones en todas las zonas de su
concesion en las que éstos eran brindados a momento de la transferencia, incluyendo los servicios
no rentables.

B Proveer en arrendamiento lineas y circuitos a los usuarios sobre una base no discriminatoria;

B Cumplir con metas especificas minimas en relacion a

Expansién del servicio de telefonialoca

Crecimiento de las lineas instaladas

Expansion del servicio de teléfonos publicos

Reduccion del tiempo de espera para conexiones

Sustitucion de las centrales manuales por centrales digitales

B [nterconexion de la larga distancia a las localidades de mas de 500 pobladores listados en los
contratos de concesion.

B Cooperar obligatoriamente con otros prestadores de servicios publicos de telecomunicaciones en
la medida que asi o requiera la Ley de Telecomunicaciones, sus reglamentos y las resoluciones de
OSIPTEL.

B [nterconectar a todas las empresas que lo soliciten en igualdad de condiciones, asi como
ofrecerles un servicio adecuado.

B Aportar € 1% de losingresos brutos facturados al FITEL.

Fuente: OSIPTEL, Contratos de concesién con Telefénicadel Perd.

1. Laventade CPTSA y ENTELPERU

Para la privatizacion, e CEPRI Telecom convocd a un concurso internacional en e que
participaron siete empresas internacionales. Como se ha sefialado anteriormente, las compafiias
participantes debian ofrecer un monto de dinero para adjudicarse e contrato de concesion
establecido por la CEPRI Telecom.

El precio base para las acciones de Entel Perd y CPTSA fue fijado en US$ 535 millones.
Se presentaron tres consorcios, resultando ganador €l consorcio encabezado por Telefonica
Internacional de Espafia, junto con accionistas peruanos. La oferta de Telefonica fue de US$
2,002 millones, casi 4 veces € precio base fijado originalmente (ver cuadro 6). Los otros dos
consorcios postores, Peruvian Telecommunications (liderado por Southwestern Bell y Korea
Telecom) y Telecomunicaciones Peruanas (liderado por GTE de Estados Unidos), hicieron
ofertas sustanciamente menores.
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Vale lapenavolver aresaltar que Telefonica del Pert solo adquirio € 35% de las acciones
de ambas compafiias. El 65% restante estaba repartido de la siguiente manera: 36,4% en poder de
los accionistas minoritarios y 28,7% en poder del Estado peruano (la mayor parte de esta
participacion estatal fue vendida en los mercados internacionales y nacionales en julio de 1996,
como se detalla mas adel ante).

Cuadro 6
PROCESO DE PRIVATIZACION EN PERU — 1994
(en US$ millones)

POSTORES Precio Base Oferta Ofertal Precio por

Precio Base | linea (US$)
Telefonicade Perd (1) 546 2002,2 366,7% 8773
Peruvian Telecommunications (2) 546 857,1 157,0% 3755
Telecomuni caciones Peruanas (3) 546 803,0 147,1% 3519

Memorandum:

Venezuela 2370
México 1915
Argentina 705
Chile 1348

Fuente: CEPRI Telecomunicaciones, p. 113.

(1) Telefénicade Espafia, Grafiay Montero, Backus, Banco Wiese.

(2) Southestern Bell y Korea Telecom, junto con Daewoo Telecom, Condumex-Carso y Banco de Crédito.
(3) GTE, Companhia Portuguesa Radio Marconi y Empresa Brasileira de Telecomunicaciones.

El precio por linea pagado en Pert fue bastante mayor al de otras privatizaciones en
América Latina (ver nuevamente € cuadro 6, Memorandum). Este aparente sobreprecio fue
motivo de andlisis y especulaciones de diverso tipo (ver recuadro 3).

2. El aumento ddl stock de inversién extranjera directa

La venta de Telefonica ha sido, hasta ahora, 1a més grande del pais, no pudiendo ser ya superada
por ninguna otra empresa publica. La privatizacion provocd un extraordinario crecimiento de la
inversion extranjera directa en € pais. Los US$ 2,000 millones representaron casi € 4% del PBI
de financiaron el 80% del déficit de cuenta corriente de la Balanza de Pagos en 1992.

Segin la Comision Naciona de Inversiones y Tecnologia Extranjera (CONITE) la
inversion extranjera en e sector telecomunicaciones, casi totalmente perteneciente a Telefonica,
representa €l 27% del total del stock de inversion extranjera directa en e Per(. En efecto, a
diciembre de 1998, e stock total registrado por CONITE era de US$ 7,829 millones,
correspondiéndole a sector telecomunicaciones la suma de US$ 2,079 millones.
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Recuadro 3
ANALISISDEL PRECIO PAGADO POR TELEFONICA

El Cepri Telecom evalud que la elevada oferta de Telefdnica Internaciona de Espafia (T1) podia explicarse
por varios factores. Uno era la presencia de 3 ofertantes en la subasta, mientras que en las otras
privatizaciones de telecomunicaciones en América Latina hubo un maximo de dos. Seguin los funcionarios de
TI, su oferta consideraba un premio de entre 20 a 30% para asegurarse la adjudicacion de las empresas. Otro
era que € horizonte de la recuperacion de la inversion podia diferir entre postores. Un cuarto factor pudo ser
el mayor conocimiento de Tl del potencial del mercado telefonico de Sudamérica que el resto de operadores.
También influyé el interés de Tl de consolidar su posicion de liderazgo en laregion de Américadel Sur.

De su lado, €l banco de inversion Morgan Grenfell (MG), asesor del CEPRI en la privatizacion, analizoé la
ofertade TI bajo tres escenarios:

Andlisis A: comparar la oferta de TI con los valores empresariales (capitalizacion bursatil mas deuda) de las
empresas de telecomunicaciones de paises en desarrollo cuyas acciones se transaban en las bolsas de valores
de sus respectivos paises. Andlisis B: Evaluar €l andlisis de sensibilidad €l precio base. Andlisis C: evaluar la
ofertade Tl desagregando €l potencial valor de cada una de |as concesiones otorgadas.

Del andlisis A se desprendiala conclusién de que T1 pudo haber valorizado a Perd tomando en consideracion
las altas valorizaciones de los paises de Sudeste Asiatico, como Hong Kong Telecom, Telekom Malasia,
Singapur Telecom y Telecom Asia de Tailandia. Estas empresas tenian un ato valor debido a que ofrecian
altas tasas de crecimiento econdmico con importantes crecimientos de la demanda de servicios de
telecomunicaciones. De esto se podia deducir que Tl apostaba a una mejora sustantiva de la situacion
econdmicadd paisy, por ende, de lademanda de lineasy servicios telefénicos.

El andlisis B indicaba que Tl pudo haber estimado muchos mas altos niveles de ingresos, flujos de cgja e
incrementos de productividad que los postores norteamericanos, pero a niveles racionales. Estos podian ser:
a) el aumento en 50% de la meta de expansion durante el periodo de concurrencia limitada; b) incrementos
de productividad de entre 40 a 100% en un periodo de 10 afios; ¢) 50% de reduccion en € costo por linea en
el lapso también de 10 afios y, d) el incremento de tréfico anual por linea de entre 2,3 a 4,6%. Este caso
también mostraba la posibilidad de diferentes percepciones del riesgo y de horizontes de recuperacién de la
inversion entre los postores.

El andlisis C indicaba que el valor econémico por linea instalada en €l Pert de la oferta de Tl pasaba de US$
7,910 a US$ 5,884 cuando se descontaba el valor potencial de otras concesiones otorgadas. Dicho valor no era
muy diferente de la capitalizacion bursétil por linea que tuvieron Telmex y Teléfonos de Chile en 1992
Segin MG, la concesion de telefonia celular representaba un valor econémico de US$ 73 millones para
CPTSA y de US$ 98 millones para Entel Pertl SA. Por su parte, la concesion de TV por cable representaba un
valor econdémico de US$ 401 millones para CPTSA y de US$ 785 millones para Entel Pertl SA.

De otro lado, la superioridad de las ofertas econémicas por linea que efectuaron os tres postores respecto a
los precios pagados en otras privatizaciones latinoamericanas no solo era atribuible a la mayor competencia
gue hubo en la subasta, sino también a que €l proceso peruano generé un panorama més claro para los
inversionistas. Ello fue posible gracias a la experiencia que e equipo peruano pudo recoger de las otras
privatizaciones latinoamericanas. De otro lado, el modelo para valorizar las compafiias peruanas pudo ser
distinto del usado para empresas de paises con una densidad telefonica dos o tres veces mayor que la peruana.
Cabe sefialar que la privatizacion peruana constituy6 la primera experiencia de privatizacion de empresas
telefonicas de paises con densidades tan bajas como la que € Pert tuvo en 1993 (2,94 lineas por cada 100
habitantes).

Fuente: Libro blanco de CEPRI TELECOM, pp. 116-117.
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3. Laventa de acciones en e mercado internacional y local

En julio de 1996 se concretd la venta de un paquete de acciones de Telefénica del Perd que
estaban en posesion del Estado peruano, constituyendo el 28,65% del total de acciones de la
empresa. Inicialmente se considerd que €l Estado venderia una cantidad equivalente a 24,65% de
las acciones, manteniendo una participacion del 4 a 5%. Finamente, sin embargo, € Estado

vendio € 26,65% de |as acciones, quedandose en poder del 2% restante (ver cuadro 7).

Cuadro 7
ESTRUCTURA DE LA OFERTA GLOBAL
Oferta Oferta Total Precio ADS Monto en
Inicial Adicional | Acciones (en USH) US$ millones
Tramo Interanacional
Estados Unidos 292.1 43.8 335.9 20.5 689
Resto del Mundo 97.4 14.6 112 20.5 230
Tota 389.5 58.4 4479 918
Tramo Naciona Soles/accion
Participacion Ciudadana (cash) 105 0 105 4.76 20
Participacion Ciudadana (crédito) 139.8 0 139.8 451 257
Inversionistas Institucional es 211 0 211 5.02 43
Sub-Total 1714 0 1714 321
TOTAL GENERAL 560.9 619.3 1239

Fuente: Telefénicadel Per(l, Memoria 1996.

La subasta de acciones se llevo a cabo en diversas plazas financieras del mundo y en €
mercado local. Es importante destacar que era la primera vez que una compafia peruana vendia
acciones del Estado en & mercado internacional en magnitudes importantes. En efecto, €
producto total de la venta ascendié a US$ 1,239 millones. En los mercados internacionales (en
Nueva Y ork, principalmente) e Estado recaudd US$ 918 millones (el 74% del total vendido). En
el mercado nacional, las ventas de acciones mediante el mecanismo de Participacion Ciudadana’
alcanzaron US$ 277 millones (22%), correspondiéndole €l 4% restante a los inversionistas
institucional es.

De esta manera, la nueva estructura accionaria de Telefénica del Pert qued6 constituida
de la siguiente manera:

Cuadro 8
DISTRIBUCION ACCIONARIA
(en porcentagje)

1995 1996 1997
Telefénica Perd Holding 35.0 35.0 35.0
Programa ADS's 0.0 253 29.8
Estado 28.7 2.0 2.0
Accionistas Clase B 34.7 36.6 32.3
Accionistas Clase C 1.6 12 0.9
Sub-Total 100% 100% 100%

Fuente: Telefénica del Perd. Memoria Anual 1997.
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En julio de 1998, Telefénica Internaciona de Espafia (TISA), amplié la participacion de
los accionistas peruanos, incorporando a 5 nuevos grupos como Socios estratégicos de la
empresa. En efecto, alos Grupos Wiese y Grafia (que participaron en €l proceso de privatizacion)
se unen los grupos Romero, Bustamante, Cosapi, Benavides y Rodriguez Mariategui. En total,
poseerdn un total de 6.961% de las acciones de TdP (ver cuadro 9).

El comunicado de prensa de TdeP dice: “Los nuevos socios cooperaran, realizaran sus
mejores esfuerzos y prestarédn su ayuda y asesoramiento con el objeto de fortaecer las diversas
lineas de negocios que desarrolla Telefénica del Perq, lo cual contribuira a darle mayor valor ala
empresa. Esto redundara en beneficio no sdlo de las mismas partes sino también de los demas
accionistas de Telefonica del Per(”.

La participacion de |os socios peruanos se aprecia a continuacion:

Cuadro9
PARTICIPACION DE ACCIONISTAS PERUANOS
(en porcentaje del capital total)

Como % del Obligacion Posicion
Capital Total de compra Final
Acciones B

Wiese 1.364 0.136 1.50
Grafia 1.364 0.136 1.50
Romero 12 0.12 1.32
Bustamante 1 01 1.10
COSAPI 1 0.1 1.10
Benavides 0.2 0.02 0.22
Rodriguez/Mariategui 0.2 0.02 0.22
TOTAL 6.96

Fuente: Telefénicadel Per(, julio de 1998.
4. Expansion delared telefénica en € periodo 1994-1998

Los compromisos de expansion de la red telefénica del Perd, asumidos por TdeP han sido
cumplidos antes de 1999, que era € plazo establecido en € contrato de 1994. Asi, las lineas
instaladas a diciembre de 1997 llegaron a 942,600 (Cuadro 10), mientras que € compromiso de
expansion establece la cantidad de 978,600 lineas a diciembre de 1998. El cumplimiento de los
compromisos es aln mayor en los teléfonos publicos, pues éstos ya sobrepasaron la meta de
19,000 lineas a diciembre de 1998, alcanzando 30,000 lineas a diciembre de 1997.

A pesar de los avances realizados en € Plan de Expansion, la densidad telefénica del Pert
sigue siendo una de las mas bgjas de la Regién. En efecto, la cobertura promedio en América
Latina es de 12,91 lineas por habitante, mientras que en Perll solo se llegd a 6,8 a mediados de
1998. Argentina tiene la densidad més ata con 23,2 lineas por cada 100 habitantes (Gestion,
23/8/1998, Informe de Continental SAB).
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Cuadro 10
EJECUCION DE LOS COMPROMISOSDE LA PRIVATIZACION
(en miles de lineas)
LINEAS FIJAS INSTALADAS 1994 1995 1996 1997 1998 | TOTAL

L ineas instaladas seglin contrato (1) 148.7 | 208.1| 350.0| 415.7| 4157 | 1538.2

Lineas instaladas ejecutadas 942 | 329.0| 3155| 2039 nd 942.6
TELEFONOS PUBLICOS

Tel. Pdblicos seguin contrato 21 35 4.4 4.5 4.5 19.0
Tel. PUblicos instalados 5.2 9.4 9.7 6.0 nd 30.3

Fuente: Telefénica del Per(l, Memorias Anuales.
(1) Noincluye sustitucion de lineas.

5. Indicadores de desempefio de Telefénica del Peru

De 1994 a 1997, la cantidad de lineas de telefonia fija se ha duplicado, aumentando de 871,000 a
17920,000 en dicho periodo (cuadro 11). Una evolucion similar puede apreciarse para la cantidad
de lineas en servicio (113%), mientras que € mayor incremento se redizo en € servicio de
telefonia publica, con 192,3%.

La productividad por empleado también aumento, pues, de un lado, hubo € aumento de
lineas sefidlado lineas arriba y, de otro, disminuyd la cantidad de persona empleado por la
empresa, de casi 8,900 empleados en 1994 a solo 5,800 a fines de 1997. Adi, las lineas instaladas
por empleado tuvieron un aumento de 235 %. Ello no obstante, debemos anotar que s bien las
lineas en servicio por cada 100 habitantes cas se duplicaron de 1994 a 1996 (97%), € Pert
continlia entre |os paises mas rezagados de |la Regién.

La modernizacién tecnoldgica del servicio telefénico se puede apreciar por € grado de
digitalizacion de la red, que en 1997 que aumenté en 66% de 1994 a 1997, con lo cua sellego a
88% de digitalizacion. Si bien € aumento es notable, alin no se llega a nivel de otros paises de la
Regidn (Chile, 100%; Argentina, 90%).

Finalmente, es importante resaltar € significativo aumento de la telefonia celular y de la
television por cable (ver nuevamente el cuadro 11).
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Cuadro 11
TELEFONICA DEL PERU: INDICADORES DE DESEMPENO
1994 1995 1996 1997 Variacion 97/94

Total de lineas instaladas (miles) 871 1310 1765 1920 120.4 %
Lineas en servicio (miles) 772 1109 1435 1645 113.1%
Lineas de Teléfonos Pablicos (miles) 13 23 32 38 192.3%
PLANTILLA DE PERSONAL 8894 8456 6286 5836 -34.4%
Lineas instaladas por empleado 98 155 281 329 235.7%
Lineas en servicio por empleado 87 132 228 282 2241 %
Lineas en servicio por 100 hab. 34 4.7 5.9 6.7 97.1%
Lista de espera (miles) 280 137 45 50

Tiempo de espera (meses) 33 5 2 2

Digitalizacion de lared (%) 53 77 85 88 66.0 %
Clientes de telefonia celular (miles) 26 42 131 320 1130.8 %
Clientesde TV por cable (miles) 6 19 101 252 4100.0 %

Fuente: Telefénicadel Perd, Memoria 1997.
6. El estado deresultados de TdeP en € periodo 1994-97

Telefonica del Pertl se ha convertido en la compafiia con la facturacion més importante del pais,
con US$ 1,428 millones en 1997, seguida de Southern Perl y € Banco de Crédito, con US$ 780
y 700 millones, respectivamente.

Los Ingresos més importantes de Telefonica provienen de la facturacion de Telefonia
Local, tal como estaba previsto en €l rebalanceo tarifario; estos ingresos representan el 37,7% del
total, proporcion que no ha variado desde 1994 (ver cuadro 12). Se aprecia, también, que han
disminuido, proporcionalmente, los ingresos por concepto de Larga Distancia Internacional (LDI)
y Larga Distancia Naciona (LDN), lo cual también estaba previsto en € rebalanceo tarifario; ello
no obstante, los montos facturados han crecido en términos absolutos en € periodo analizado.

El aumento méas importante de los ingresos de TdeP se ha dado en € rubro teléfonos
celulares, los mismos que se incrementaron de US$ 28 a US$ 238 millones, es decir un aumento
de 9 veces (Cuadro 12). Asi, su proporcion en la facturacion de TdeP se multiplico por cuatro,
pasando dd 4 al 16% del total. También se aprecian incrementos importantes en la telefonia
publica, la comunicacion de empresas y la guia telefonica (publicidad, principamente). Cabe
resaltar que no se aprecia un aumento importante en la facturacion de TV por cable, si bien €
nimero de usuarios ha aumentado considerablemente, pasando de 6,000 a 252,000 clientes de
1994 a1997.
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Cuadro 12
TELEFONICA DEL PERU
(estructura de ingresos operativos 1994 — 1997)

Ingresos Operativos % 1994 1994 1995 1996 1997 % 1997
1. Telefonialocal 35.5% 250.7 457.8 506.4 5399 | 37.8%
2. Larga Distancia Internacional 30.5% 2155 2353 230.2 2315 | 162%
3. Larga Distancia Naciona 174 % 122.9 130.6 142.9 1481 | 104%
4. Telefonia Publica 51% 35.8 108.3 120.2 135.9 9.5%
5. Servicios Moviles (celulares) 4.0 % 284 44.8 122.0 2391 | 16.7%
6. TV Cable 51% 15 4.0 135 43.9 31%
7. Comunicaciones de Empresas 22% 36.1 39.7 52.2 57.6 40%
8. Guia Telefonica 0.2% 15.3 155 20.8 323 23%
Tota 100.0 % 706.2 | 1020.5| 1208.2 | 1428.3 | 100.0%

Fuente: Teleféonica del Per(l, Memorias Anuales, varios afios.
Nota: Los afios 1994 y 1995 estan en solesy dolares del 31/12/95.
Los afios 1996 y 1997 estan en solesy ddlares del 31/12/97.

Los gastos de la empresa han tenido un aumento importante en los Ultimos afios, debido a
la puesta en marcha del Plan de Expansién. Sin embargo, los resultados han sido favorables para
la empresa y las utilidades operativas, por gemplo, se han incrementado en 42,8% de 1995 a
1997. La Utilidad Neta de Telefénica del Pert también ha crecido fuertemente en los Ultimos

anos, pasando de US$ 300 millones en 1995 a US$ 400 millones en 1997 (ver Cuadro 13).

Cuadro 13
TELEFONICA DEL PERU: ESTADO DE GANANCIASY PERDIDAS
(en US$ millones)
1994 1995 1996 1997 Var.% | Var. %
97/94 97/95

A.Ingresos Operativos 706.2 | 1036.0 | 1208.2 | 14283 | 1023% | 37.9%
B. Gastos Operativos 528.4 569.9 | 621.8 762.5 443% | 33.8%
C. Resultado Operativo (A-B) 177.8 466.1 | 586.4 665.8 | 2745% | 428%
D. Otros Ingresos (Gastos) -31.8 36.2 54 -35.9 12.9% -
E. Programa de retiro voluntario 74.7 337 35.3 8.6 -88.5% | 199.2%
F. Resultado antes de impuestos (C+D-E) 71.3 468.6 | 556.5 621.3 | 7714% | -745%
G. Participacion de trabajadores 7.0 44.2 56.3 59.7 752.9% 32.6%
H. Impuestos 28.8 119.3| 1519 161.1 | 4594% | 351%
35.0%

I. Utilidad Neta (F-G-H) 355 305.1 | 3483 4005 | 10282% | 311%

Fuente: Teleféonica del Per(l, Memorias Anuales, varios afios.
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V. LASINVERSIONES DE TELEFONICAS

1. Lasinversionesde TdeP en € periodo 1994-1997 y 1998-2000

La expansion de lared de telecomunicaciones en € Pert ha significado inversiones que ascienden
a USS$ 2,000 millones (corrientes) para e periodo 1994-1997, las mismas que se subdividen de la
siguiente manera (Cuadro 14).

Cuadro 14
INVERSIONES DE TELEFONICA DEL PERU
(en US$ millones corrientes)
Afos 1994 1995 1996 1997 1998 (e)
Inversiones | 80 750 670 521 395
Fuente: Telefonica del Pert.

Las mayores inversiones realizadas para gecutar € Plan de Expansion se redlizaron en €
rubro Telefonia Basica, donde invirtiéndose US$ 1,372 millones (el 65%) en € periodo 1994-
1997 (ver cuadro 15). En su conjunto, € rubro telefonia representd € 70,9% del total invertido
por Telefénica en este periodo. Le sigue en importancia la inversién en servicios moviles
(celulares) con US$ 348 millones (el 16,6%), la television por cable y comunicaciones de la
empresa con US$ 105 y 64 millones, respectivamente (el 5y e 3% del totd).

Cuadro 15
ESTRUCTURA DE LA INVERSION 1994 — 1997
(en US$ millonesy %)

1994-1997 % 1998-2000 %
Telefonia basica 1372 65.4 %
Largadistancia 55 26 %
Telefonia publica 62 3.0%
Sub-total 1489 70.9 % 750 50.0 %
Servicios Moviles 348 16.6 %
TV Cable 105 5.0 %
Comunicaciones de empresa 64 3.0%
Sub-total 517 24.6 % 630 42.0%
Corporativa 93 4.4 % 120 8.0 %
Total 2099 100.0 % 1500 100.0 %

Fuente: Telefénicadel Peri (1998 b).
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Las metas de expansion para €l periodo 1998-2000 demandaran, segiin TdeP una inversion
de US$ 1,500 millones, la misma que en un 50% estara dedicada a telefonia basica (ver
nuevamente e cuadro 12). También habra importantes inversiones en los servicios moviles y la
television por cable.

2. Larentabilidad de Telefénica del Pert

El ratio Utilidad Neta/lngresos aumento al 28% en 1997, o cual constituye una cifra bastante alta
en este sector’ de actividad a nivel internacional® (cuadro 16). Lo mismo sucede con la
rentabilidad de Telefénica (Utilidad Neta/Patrimonio) que se ha mantenido en niveles del 20%
desde 1995.

3. Fuentesdefinanciamiento delasinversionesde TdeP

La Generacion Interna de Recursos (utilidad neta més la depreciacion) alcanza niveles
importantes, 1o que le permite financiar con recursos propios la totalidad de la inversion. En
periodo 1994-97, la GIR/Inversion fue de 123,2%, 1o que significa que € integro de la inversion
pudo ser financiado con recursos propios. Este resultado es coherente con las bases de la
privatizacion, que preveian que los usuarios financiarian € Plan de Expansion de la compariia que
finalmente fuera la ganadora del proceso de privatizacion de Telefonica dd Perd.

Cuadro 16
TELEFONICA DEL PERU
UTILIDAD NETA/INGRESOSY RENTABILIDAD 1994 — 1997
(en porcentagje)

Afio 1994 1995 1996 1997 Totd
Utilidad Neta/lngresos 50% | 294% 28.8% 28.0% 24.9%
Utilidad Neta/Patrimonio 29% | 211% 20.8% 20.8% 17.3%
Inversiones/GIR 75.0% | 178.7% | 130.1% 87.0% | 1232%

Fuente: Telefonicadel Peru.
GIR = Generacion Interna de Recursos = Utilidad Nete + Depreciacion

No obstante la capacidad de autofinanciamiento, TdeP ha emitido papeles comerciaes a
corto plazo por un importe méximo en circulacién de US$ 180 millones 0 su equivalente en
moneda nacional. Estos papeles sirven para € financiamiento de capital de trabgjo y/o a la
expansion y renovacion de la red telefénica y equipos de telecomunicaciones en generd. La
empresa también tiene la autorizacién del Directorio para emitir bonos hasta por US$ 300
millones. A diciembre de 1997, la empresa tenia obligaciones en bonos por US$ 145 millones
(Memoria Anual TdeP 1997, pp. 68-69). Las deudas a largo plazo no son significativas y, a fines
de 1997, alcanzaban la suma de US$ 28 millones.

En diciembre de 1998, TdeP anuncié que habia conseguido US$ 450 millones para €
financiamiento de sus inversiones en Perl, a través de tres operaciones realizadas en simultaneo.
Asi, Telefénica del Pert recibié de la Corporacién Andina de Fomento (CAF) y un grupo de 17
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bancos’ un préstamo a tres afios por US$ 250 millones, estructurado mediante la modalidad
financiera conocida como préstamos A/B ("A/B Loans").

Adicionamente, Telefénica del Perti capté US$ 50 millones en similares condiciones con
un grupo de los bancos mencionados. El pago de intereses es trimestral y € principal se amortiza
a vencimiento.

Por otro lado, TdeP procedié a colocar bonos en los mercados internacionales por un
monto de US$ 150 millones. Dichos bonos estan respaldados por |as cuentas por cobrar producto
de las llamadas de larga distancia internacional que se reciben de operadores extranjeros'. La
titularizacion de llamadas de larga distancia representa la primera colocacion de bonos en los
mercados internacionales por parte de TdeP.

Recuadro 4
UN NUEVO ACTOR EN EL MERCADO DE CELULARES: BELL SOUTH

En enero de 1997 la empresa norteamericana Bell South compré el 58,7% de las acciones de Tele2000
por un monto de US$ 112 millones. Tele 2000 venia operando en el mercado de teléfonos celulares de
Lima en la Banda B (méas no a nivel nacional), en competencia con Telefonica, que tiene la concesion
delaBanda A paraLimay provincias, es decir, paralatotalidad del territorio.

A diciembre de 1997, e nimero de suscriptores del servicio de telefonia celular llegd a
aproximadamente 400,000 uusarios, de los cuaes el 75% corresponde a Telefonica del Perd y € 25%
restante a Tele 2000-Bell South. La mayor parte de los teléfonos celulares (el 80%) estan concentrados
en Lima Metropolitana, mientras que €l resto esta en provincias.

En provincias el Unico operador de telefonia celular es Telefonica del Per(, que tiene la Banda A. En
mayo de 1998, el gobierno subasté la Banda B de telefonia celular para provincias, concurso que fue
ganado por la empresa Tele 2000-Bell South, que oferté US$ 3