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Antecedentes Basicos de la Industria

e Servicios:
telefonia local, larga distancia,
telefonia movil, transmision de datos,
Internet

 Dos Grandes Operadores

Inversion Extranjera
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Caracteristicas Generales del Sector

 Las empresas, en general, presentan una
adecuada capacidad de pago

* Elriesgo crediticio de las empresas del
sector es comparativamente mas elevado

e Sjtuacion se da en otros mercados
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Empresas Clasificadas por Humphreys

Telefonica CTC A+ En Observacion
Entel AA- Estable

Telsur A+ Estable

Telcoy A+ Estable
Manquehue BB En Observacion
Otra BBB En Observacion
Escala Rating: D, C, B, BB, BBB, A, AAy AAA

Se usa signo "+"y "-"

Participacion
Rating
Humphreys

Telefonia Local

L. D. Nacional

L. D. Internacional
Telefonia Movil

Nuestra base de clientes refleja razonablemente el
mercado nacional de telecomunicaciones
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Comparacion Ratings

Distribucion Rating: Empresas de Distribucion Rating Mercado (Excl. emisiones
Telecomunicacion garantizadas)
BB; 16,67% ~AA-; 16,67% BBB+y AA-y
\ Menores; _—Superiores;
1333% | 48,33%

|
|

__ A+ 50,00% g
AIA- 2500% — )

Categorias de Riesgo (menor a mayor riesgo): AAA, AA, A, BBB, BB, B,CyD
Se usa signo "+"y "-" para diferenciar riesgo dentro de una misma categoria

g T E Humphreys - Moody’s



Riesgos del Sector

Altamente Competitivo: Variable precio con bajo nivel de
diferenciacion (subsidio a clientes)

Alto Nivel de Conflictos
Sujeto a Regulaciones
Impacto Riesgo Tecnoldgico
Riesgo Cambiario

Correlacion Economia: Tréafico e incobrabilidad
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llustracion del Riesgo

[Default por Sectores

Afo 2003: USA
Telecomunicaciones
Mineras

Servicios Eléctricos
Quimicas
Imprenta y Publicidad
Transporte
Alimentos

Educacioén

Cuero y Textiles
Construcccion
Manufacturas

Retail

Financieras (No Bancos)

Electronicas
Hoteles y Casinos
Otros

Humphreys - Moody’s

Porcentaje del Total

Sector de Telecomunicaciones

Tasa Default
(% Emisores)




¢ Cuales son las Fortalezas en su
Calidad de Deudores?

Soporte Accionistas: Solvencia y experiencia en el rubro
Capacidad de Acceso a Financiamiento
Tecnologia Competitiva

Posicionamiento de Mercado: Fortaleza en nicho de mercado,
beneficio de ser multioperador o posicion monopadlica

Adecuada Capacidad de Gestion: Staff de profesionales

Flujos Adecuados al Nivel de Deuda
(pese a una moderada rentabilidad de los activos)
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Empresa Matriz Rating Matriz | Rating Matriz | Experiencia
Local Escala Global | Escala Local | en el Rubro

Soporte Accionistas

Telefonica CTC Telefonica Esparfia

Entel

Telecom ltalia

BellSouth BellSouth USA

VTR

United Global Com

Smartcom Endesa
Manquehue Metrogas/Witel Com.

Telsur
Telcoy

Quinenco
Quinenco

n.a. : no aplicable.
S.C. : sin clasificacion.
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Acceso de Financiamiento

 Presencia en Mercado de Deuda y de Capital
(local y externo)

o Durante los Ultimos 5 Afios:
Aumento de Capital en Torno 530 millones de ddlares

e Colocaciones de Bonos Mercado Local:
680 millones de ddlares

Deuda Financiera Actual: 2.400 millones de dodlares
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Acceso a Financiamiento

Distribucidon Deuda Financiera

Deuda

Deuda Bonos Bancos

Exter :)or; RN 7 Locales:;
23,7% /. 29,5%

Deuda Bonos
S~ Locales:
12,5%
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Inversion en Tecnologia

Inversion Sector Telecomunicaciones
(Millones de Dolares)

@ Fuente: Subtel. Afio 2003, estimacién Humphreys
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Estructura de Financiamiento

Deuda Total / Patrimonio

Telefénica (A+) Entel (AA-) —k— Telsur (A+) —e— Manquehue (BB) —e— Otra (BBB)

Inversiones financiadas en forma importante con deuda

T E Humphreys - Moody’s



Liguidez de las Empresas

Razdén Circulante

—m&— Telefdnica (A+) Entel (AA-)

—IN7 E Humphreys - Moody’s

Telsur (A+) —¥— Manquehue (BB) —e— Otra (BBB)




Capacidad de Pago de la Deuda

Deuda Financiera / Ebitda

Telefonica (A+) —x— Entel (AA ; —e— Telsur (A+)
—e— Manquehue (BB) —a— Otra (BBB
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Capacidad de Generacion de Caja

Ebitda / Ingresos

Telefonica (A+) Entel (AA-; —X¥— Telsur (A+)
—e— Manquehue (BB) —e— Otra (BBB
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Rentabilidad del Sector

Rentabilidad Operacional / Activos

Telefonica (A+) Entel (AA ? —¥— Telsur (A+)
—e— Manquehue (BB) —e— Otra (BBB
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Conclusiones

Si bien el sector de telecomunicaciones
presenta un riesgo comparativamente
elevado, las empresas chilenas del
sector presentan caracteristicas que
les permiten mantener un bajo nivel
de riesgo crediticio
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