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Tras analizar potencial adquisicién por parte de América Mévil y Telefénica:

J.P. Morgan valoriza venta de

WOM en hasta US$ 1.700 millones o

El banco de inversién también advirtié que la operacién podria enfrentar desafios en
su aprobacién por parte de los reguladores chilenos.

N. BIRCHMEIER

La inminente venta de los acti-
vos de WOM concentra la aten-
cién del mercado de las teleco-
municaciones, en medio del pro-
ceso de mdrketing
que la operadora

de Claro en Chile, y la espafola
Telefénica, matriz de Movistar,
quienes a inicios de septiembre
suscribieron un acuerdo no vin-
culante para explorar la presen-
tacién de una eventual oferta
por WOM.
En ese contexto,

desarrolla bajo el
Capitulo 11 de pro-
teccién de banca-
rrota en Estados
Unidos. Hasta el 9
de septiembre, la

VENTA
WOM recibié el 9 de
septiembre algunas
ofertas no vinculantes
de posibles interesados
en adquirir sus activos.

el equipo del banco
de inversién J.P.
Morgan elaboré un
informe en que eva-
lué el potencial
efecto de esta opera-

firma recibié ofer-
tas no vinculantes
de interesados en adquirir los ne-
gocios de la compafifa pertene-
ciente al fondo Novator Partners.

Entre los participantes que
declararon su interés destacan la
mexicana América Mévil, duefia

cién en el mercado
chileno.

Segtin un andlisis de sensibili-
dad, la firma modeld distintas es-
timaciones por el eventual valor
de la operacién, de acuerdo con el
ratio Valor de empresa en rela-
cién con el Ebitda (EV/Ebitda, en

su sigla en inglés): planteé un
rango bajo entre US$ 423 millo-
nes y US$ 847 millones, como
precio de la transaccién; un nivel
medio de entre US$ 1.058 y US$
1481 millones. Segtin se despren-
de del reporte, este rango seria
uno de los escenarios probables
para el banco de inversion.

Por tltimo, el techo de valori-
zacién de venta se situd en torno
a US$ 1.700 millones.

Efecto

Ensu andlisis, ].P. Morgan es-
timé que América Mévil (em-
presa bajo su cobertura de ac-
ciones) podria desembolsar en-
tre US$ 500 millones y US$
1.200 millones por la adquisi-
cién de WOM. Ello dependerd

de si la empresa ligada al mag-
nate mexicano Carlos Slim com-
pra una participacion entre un
50% o el 80% de los activos de
WOM. “Esperarfamos que
(América Mévil) adquiera la
mayoria de WOM, dado su me-
nor tamanio relativo en compa-
racion con Telefénica Chile”,
senald el informe.

Aunque esta transaccién “po-
drfa desagradar a los inversores
mds orientados al corto plazo que
buscan rentabilidades en efectivo
(...), nosotros considerariamos,
en tiltima instancia, positivo”, di-
jo el banco. Ademds, comenté
que América Mévil podria finan-
ciar el negocio con caja.

Sobre la reparticién de los ac-
tivos, J.P. Morgan planted que
ClaroVTR podria adquirir “una
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J.P. Morgan estima que Claro podria verse mas favorecido al sumar mas

abonados, mientras que Movistar optaria por quedarse con el espectro.

mayor cantidad de suscriptores,
dada su menor participacién,
mientras que Movistar optarfa
por el espectro, ya que Cla-
roVTR estd précticamente en el
limite de espectro en todas las
bandas segtn lo definido por el
regulador”.

En tanto, la firma aseguré que
esta potencial adquisicién de
WOM podrifa “allanar el camino
para la consolidacién” del mer-
cado de telefonfa mévil en Chile.
Sin embargo, advirtié que se po-

drian presentar desafios en ma-
teria regulatoria. “Los regulado-
res y las autoridades antimono-
polio examinan de cerca los mo-
vimientos de consolidacién del
mercado, y su andlisis podria lle-
var tiempo”, dijo. Ejemplificé
que en el caso de la brasileiia Oi
—donde América Mévil, Telefo-
nica y TIM se asociaron para ad-
quirir los activos de la firma—,
la operacién tomé unos 14 meses
para obtener la aprobacién de
las autoridades locales.
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