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Resumen Ejecutivo

El reto de Europa: cumplir los objetivos de la Década Digital
y salir fortalecida

Europa se encuentra en un punto de inflexion. La recuperacion, la competitividad, la
inclusion y la autonomia estratégica han demostrado ser cuestiones inaplazables que
Europa debe abordar urgentemente para salir fortalecida. Europa se enfrenta al reto
de transformar su modelo econdémico en base a la transicion digital y verde. Con el
inicio de un nuevo ciclo de inversion con la llegada del 5G e innovadores servicios digi-
tales, Europa debe aprovechar la oportunidad, y con foco en el largo plazo, establecer
un marco de politicas adecuado que fortalezcan los sectoresy las tecnologias clave.

El sector de las telecomunicaciones es un socio estratégico
y clave para la transformacion de Europa

El sector de las telecomunicaciones es en un socio fiable y estratégico para que Euro-
pa modernice las infraestructuras, impulse la innovacion, fomente la digitalizacion in-
clusiva de la sociedad y las empresas, acelere la transicion verde de todos los sectores
y fortalezca los ecosistemas industriales. Europa necesita un sector de las telecomuni-
caciones fuerte y sostenible para acelerar la adopcion de tecnologias y la transforma-
cion digital de todos los sectores.

La mala noticia para Europa: el sector europeo de las
telecomunicaciones tiene un problema de estructura de mercado

El sector de las telecomunicaciones de la UE estd muy fragmentado a nivel nacional.
El enfoque actual de la regulacion y la politica de competencia europea sigue fomen-
tando la competencia artificial mediante un aumento del nimero de actoresy un tra-
tamiento asimétrico preferente hacia nuevos entrantes. Y esta fragmentacion del mer-
cado se ha convertido en endémica por el rechazo a la consolidacion del mercado o
la aplicacion de remedios estrictos como condicion para las fusiones, con objetivos de
preservar precios a corto plazo o numero de operadores. El enfoque adoptado para in-
troducir la competencia durante el proceso de liberalizacion del sector en los anos 90
apenas ha cambiado. Ello a pesar de la exitosa eliminacion de las barreras de entrada, y
un cambio completo en el panorama competitivo del ecosistema digital. Este enfoque
obsoleto, tras 25 anos de liberalizacion de los mercados, esta dando lugar a estructu-
ras de mercado insostenibles en el sector de las telecomunicaciones.
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Consecuencias para el sector europeo de las telecomunicaciones: un
sector en declive que pone en riesgo la sostenibilidad de las inversiones

El valor del sector europeo de las telecomunicaciones se ha reducido progresi-
vamente, debilitando su capacidad competitiva y poniendo en peligro la soste-
nibilidad de las inversiones futuras. Los inversores atribuyen las perspectivas de
ingresos deflacionarios del sector europeo de las telecomunicaciones y sus bajos
rendimientos a un panorama artificialmente competitivo y fragmentado. El des-
censo de la capitalizacion bursatil de los operadores de telecomunicaciones re-
fleja las dificiles perspectivas del sector europeo en comparacion con sus homo-
logos de otras regiones. La capacidad futura de las redes europeas podria estar
en juego debido a la insuficiente rentabilidad de las inversiones, por debajo del
coste del capital.

Consecuencias para Europa: competitividad, liderazgo tecnolégico
y bienestar social en peligro

Esto podria tener graves consecuencias no solo para el sector, sino también para
la competitividad de la economia europea. Las inversiones podrian reorientarse,
como ya esta sucediendo, hacia otros sectores del mercado o geografias con un
sector de telecomunicaciones mas rentable, mientras que los operadores euro-
peos infravalorados podrian aumentar su vulnerabilidad a las adquisiciones por
parte de empresas de terceros paises. La destruccion de valor pone en peligro la
capacidad de inversion del sectory es dramatica para Europa. Supone una reduc-
cion del bienestar de los consumidores y un alto riesgo de descapitalizacion tec-
noldgica, pérdida de competitividad, autonomia estratégica y soberania digital.
Y un sector de telecomunicaciones debilitado se enfrenta al reto de la inversion
para alcanzar los ambiciosos objetivos digitales de Europa para la década. Todo
ello, en un contexto en el que el 5G y la autonomia digital pueden ser elementos
esenciales que definan nuevos paradigmas, asi como nuevos ganadores y perde-
dores.

La buena noticia para Europa: Europa aun esta a tiempo de adaptar
el marco de politica de competencia

Tras el punto de inflexion, Europa necesita remontar hacia una nueva senda de
crecimientoy progreso sostenible, y tomar medidas politicas que mejoren el clima
de inversion en el sector de las telecomunicaciones. Mercados de telecomunica-
ciones mas concentrados en los Estados miembros servirian mejor al consumidor
fornentando una competencia sostenible y una inversion eficiente en infraestruc-
turas de mayor calidad, facilitando un rendimiento adecuado de las inversiones.
La politica de competencia debe actualizarse y enfocarse en reducir las barreras
a la consolidacion en los Estados miembros, como estan haciendo otras regiones;
dejar de promover la competencia artificial; y centrarse en la sostenibilidad de la
inversion a largo plazo y en factores no cuantitativos en lugar de en precios en el
corto plazoy cuotas de mercado.
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El reto de Europa: salir reforzada con el sector
de las telecomunicaciones como socio clave

Europa se encuentra en un punto de inflexion. La
recuperacion, la competitividad, la inclusion vy la
autonomia estratégica han demostrado ser cues-
tiones inaplazables que Europa debe abordar ur-
gentemente para salir fortalecida. Europa se en-
frenta al reto de transformar su modelo productivo
en base a una transicion digital y verde.

En marzo de 2021, la Comision Europea presento
la estrategia de transformacion digital de Europa
para 2030, la Brujula Digital, con objetivos ambi-
ciosos, entre ellos “cubrir todos los hogares euro-
peos con una red de conectividad Gigabit, con to-
das las zonas pobladas con cobertura 5G".

Una mayor ambicion significa que los responsables
politicos deben ir mas alla en la busqueda de bue-
nos resultados de inversion. El 5G supone un reto
mayor, ya que los operadores tienen que invertir
en el core, la red troncal y el acceso radioeléctri-
co. La historia del 4G no debe considerarse como
una garantia de que se alcanzaran los retos del 5G
donde los requisitos de calidad, seguridad y servi-
cios son mucho mayores.

Las telecomunicaciones son el principal negocio
tecnologico de Europa, uno de los pocos, con un
valor anadido de 141.500 millones de euros al ano?
y son un activo clave. El sector de las telecomu-
nicaciones esta construyendo las infraestructuras
que constituyen la base de la transformacion digi-
taly ecologica. Las tecnologias proporcionadas por

los operadores, como el 5G, el edge-computing, la
nube, la ciberseguridad, la Inteligencia Artificial (I1A)
y el “Internet de las Cosas” (loT), han redefinido la
forma en que la sociedad opera e interactua, alla-
nando el camino hacia el metaverso, la web3 vy la
nueva era de innovacion digital.

El sector de las telecomunicaciones sigue siendo
un socio fiable y estratégico para que Europa mo-
dernice las infraestructuras, impulse la innovacion,
fomente la digitalizacion inclusiva de la sociedad y
las empresas y acelere la transicion ecoldgica de
todos los sectores, a la vez que fortalece los eco-
sistemas industriales. Y el sector también es clave
para aprovechar la oportunidad del 5G y que Euro-
pa desempene un papel relevante en la nueva era
digital.

El compromiso del sector de llevar el progresoy el
bienestar a todos los europeos se ha traducido en
fuertes inversiones anuales, alrededor de 50.000
millones de euros en CapEx®. Sin embargo, el sec-
tor europeo de las telecomunicaciones esta en de-
clive. Los inversores atribuyen las perspectivas de
ingresos deflacionarios del sector europeo, y sus
bajos rendimientos, a un panorama artificialmente
competitivo y fragmentado, que esta debilitando
las capacidades de inversion del sector, poniendo
en riesgo la consecucion a tiempo de la transicion
digital y ecoldgica de Europa.
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de las telecomunicaciones

Un panorama artificialmente competitivo y fragmentado

El proceso de liberalizacion de las telecomunicacio-
nes llevado a cabo en los anos noventa requeria un
marco que facilitara la entrada de nuevos compe-
tidores en el mercado europeo. Para ello, el enfo-
que politico y regulatorio se centrd inicialmente en
los precios de los servicios de telecomunicaciones
tradicionales y en el aumento del numero de com-
petidores.

El proceso de liberalizacion fue un éxito. Pero 25
anos despueés el sector no se parece en nada al que
afronto el proceso de liberalizacion. Se han desarro-
llado nuevas dinamicas competitivas en servicios y
contenidos, en plataformas y en infraestructuras fi-
sicas.

En el ambito de los servicios, la competencia es
cada vez mas intensa, no solo entre los servicios
de telecomunicaciones tradicionales, sino también
por parte de otros agentes globales con diferentes
modelos de negocio. Los ingresos tradicionales del
sector estan siendo canibalizados por agentes no
relacionados con las telecomunicaciones®.

En redes, compiten los operadores, los proveedores
de servicios en la nube (virtualizacion) y los nuevos
agentes que ofrecen servicios de redes privadas.

En cuanto a las infraestructuras, los operadores y
los agentes mayoristas de infraestructuras, como
las towerCos, compiten como proveedores, mien-
tras que los agentes de centros de datos se inte-
gran en la prestacion de servicios de infraestructu-
ra, adquiriendo activos locales.

Figura 1. Nuevas dindmicas competitivas en el ecosistema digital

Los servicios online

Contenidos
y servicios

Operaciones
con clientes

Comunicaciones
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Fuente gréfica: Telefénica basado en GSMA-Kearney "The Internet value chain 2022", mayo 2022 [Internet-Value-Chain_2022.pdf (gsma.com)]
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En un momento en el que la infraestructura de
conexion a Internet se ve sometida a una mayor
competencia, el modelo de negocio tradicional se
ve presionado por nuevos agentes.

Y, después de 25 anos, Europa se caracteriza por
unos mercados muy fragmentados a nivel de pais,
una dinamica competitiva fuerte pero artificial y
una madurez de mercado. El sector no tiene nada
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que ver con el que afrontd el proceso de libera-
lizacion. Y, sin embargo, la politica de competen-
Cia europea apenas ha cambiado sus objetivos y
su enfoque, manteniendo una situacion disena-
da para un proceso de liberalizacion que termind
hace décadas y para una dinamica de mercado
que ha cambiado, mientras que otras regiones
han adaptado su practica.

El debate europeo sobre la politica de competencia

y estructuras del mercado

En Europa, el debate sobre la estructura del mer-
cado de lastelecomunicacionesy la consolidacion
del mercado se ha centrado principalmente en
los posibles efectos negativos sobre los precios a
corto plazo por una reduccion del numero de ope-
radores a nivel de los Estados miembros, dejando
de lado importantes factores y consideraciones
no cuantitativas como la innovacion, la calidad del
servicio, la cobertura de la red, la eficiencia a largo
plazo, la sostenibilidad, la igualdad de condiciones
y la experiencia del usuario.

Promocion
artificial de la
competencia

Politica de competencia
centrada en cuotas

de mercado y precios
a corto plazo

Rechazo de la
consolidacion

El enfoque actual de la politica de competencia
europea sigue fomentando la competencia artifi-
cial mediante el aumento del numero de actores o
el tratamiento asimétrico preferente® a los nuevos
entrantes. Y esta fragmentacion del mercado se
ha visto incrementada por el rechazo a la consoli-
dacion dentro del mercado en los Estados miem-
bros o por la aplicacion de remedios estrictos re-
sultando en estructuras de mercado artificiales.
Este enfoque obsoleto, centrado en los precios y
las cuotas despues de 25 anos de competencia
efectiva, esta dando lugar a estructuras de mer-
cado insostenibles en el sector.

Estructuras
de mercado

insostenibles

en el mercado
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Las distorsiones de las estructuras de mercado cau-
sadas por esta practica pueden verse en Espana
y Portugal por ejemplo. En Espana, a mediados de
2015, las condiciones impuestas por las autoridades
de competencia de la UE para autorizar la adquisi-
cion de Jazztel por parte de Orange, permitieron a
MasMovil adquirir la red FTTH de Jazztel en condi-
ciones favorables y acceder a la red de banda ancha
fija y al roaming nacional movil de Orange. MasMovil
se convirtid en el cuarto operador integrado. Cuatro
anos despues, MasMovil vendio la red a fondos de
inversion con grandes plusvalias®. Desde su salida a
bolsa en 2012, sus acciones tuvieron una evolucion
vertiginosa de 0,77 euros a 22,46 euros en 2020’
(~30x), ano de la compra de MasMovil por parte de
fondos no europeos®. Todo ello dentro de un mer-
cado de telecomunicaciones en declive en Espana,
donde se ha destruido el 36% de los ingresos desde
20107

En Portugal, un mercado con tres operadores de
red en 2021, el regulador Anacom, con el objetivo de
atraer a nuevos operadores a traves de su subasta de
espectro, ofrecio una reduccion de precios para los
nuevos operadores, obligaciones de cobertura re-
ducidas y derechos de itinerancia (roaming). Como
resultado de la subasta, dos nuevos operadores en-
traron en el mercado portugués, NOWO (grupo es-
panol MasMovil) y Dixarobil.

Y esta fragmentacion del mercado se ha visto incre-
mentada por el rechazo de la Comision Europea a
operaciones de consolidacion de cuatro atres opera-
dores moviles a nivel nacional (por ejemplo, el intento
de fusion 02-3UK de 2016) o por la aplicacion de re-
medios muy estrictos (por ejemplo, la fusion italiana
de Three-ltaly y Wind). Es interesante sefalar que, en
mayo de 2020, el Tribunal General de la Union Euro-
pea anuld la decision de bloquear la fusion O2-3UK,
alegando errores percibidos en el andlisis.

A pesar de los intentos de consolidacion, el nume-
ro global de mercados de cuatro operadores se ha
mantenido casi inalterado. Esta practica contras-
ta con el planteamiento de EE.UU., donde la fusion
T-Mobile-Sprint, dos grandes operadores, fue auto-
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rizada en abril de 2020. La consolidacion de cuatro a
tres operadores en EE.UU. evidencia la necesidad de
escala en el mercado local. La fusion dio lugar a un
operador mas fuerte: en 2018, cuando se anuncio la
fusion, T-Mobile era el 12° operador mundial por ca-
pitalizacion bursatil. En febrero de 2022, es el nume-
ro 4°. En unos tres anos, T-Mobile-Sprint ha creado
un valor equivalente a la capitalizacion de mercado
combinada de Telefénica, Orange y Telecom ltalia™.
O, lo que eslo mismo, la fusion ha creado en casi tres
anos tres grandes operadores europeos, con la con-
siguiente creacion de valor para los consumidores y
la sociedad. Una fusion de esta envergadura en un
Estado miembro de la UE seria impensable, al igual
gue una creacion de valor de esa magnitud en tan
poco tiempo por parte de un operador europeo. Se-
gun la OCDE", las fusiones bloqueadas disminuye-
ron en todas las regiones, excepto en Europa, donde
su numero aumenté de 7en 2018 a 18 en 2019 (frente
a 6 bloqueadas en Estados Unidos).

Esto esta teniendo graves consecuencias no solo
para el sector, sino también para la competitividad de
la economia europea y el bienestar de sus ciudada-
nos y empresas. Los operadores europeos carecen
de escala en el mercado en comparacion con sus
homologos estadounidenses. Segun JPMorgan®,
siete de los nueve mayores mercados europeos de
telecomunicaciones se caracterizan por tener cua-
tro competidores en red, y solo dos tienen “solo” tres.
Esto es incluso antes de considerar la pletora de
competidores sin infraestructura de red, es decir, los
Operadores Moviles Virtuales (OMV).

En un mercado que se reduce, la consolidacion im-
pulsada por el mercado es clave para la eficienciay la
sostenibilidad, como se muestra en las proximas sec-
ciones. El enfoque actual de la politica de competen-
cia esta conduciendo a estructuras de mercado in-
sostenibles, destruyendo el valor del sector europeo,
reduciendo sus capacidades competitivas y ponien-
do en peligro la sostenibilidad de futuras inversiones,
clave para el progresoy la competitividad.
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Un sector europeo de telecomunicaciones en declive que pone
en riesgo la sostenibilidad de las inversiones

La evolucion de los precios de las telecomunica-
ciones en Europa refleja el enfoque tradicional
de la politica de competencia sobre los precios.
El sector lleva mas de dos décadas bajo presion
deflacionaria, a diferencia de otros sectores", al
tiempo que el sector incrementa la calidad de la
red, diversifica su cartera de productos y mejora
las ofertas con nuevas prestaciones (véase la figu-
ra 2). Todo ello en un entorno dificil para monetizar

los datos, a diferencia de otras regiones, y de un
aumento de los costes de red y contenidos (por
ejemplo, debido a las tarifas planas de datos y voz
ilimitadasy al crecimiento del trafico de datos). Los
ARPUs en Europa son aproximadamente la mitad
que los ARPUs en Estados Unidos en 2020, tanto
en banda ancha fija (21,5 euros frente a 49,1 eu-
ros en Estados Unidos) como en movil (14,4 euros
frente a 37,9 euros en Estados Unidos)®™.

Figura 2. Deflacion en el sector de telecomunicaciones de la UE, en contraste
con otros sectores, y a pesar de la mejora del servicio y la calidad

La presion deflacionaria en el sector de las telecomunicaciones refleja
el enfoque tradicional de la politica de competencia sobre los precios.
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En la Ultima década se ha destruido casi un ter-
cio del mercado de ingresos del sector en Europa,
mientras que en Estados Unidos ha aumentado
un 20%. La diferente evolucion muestra que esta
tendencia en Europa no se debe unicamente a la
evolucién tecnoldgica (por ejemplo, los servicios
OTT son un fendmeno mundial). El sector europeo
esta perdiendo relevancia, con una cuota cada vez
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menor en el mercado global de ingresos del sec-
tor, que es casi un 6% inferior a la de hace una de-
cada'. Esta pérdida de liderazgo esta provocando
un colapso en la capitalizacion de mercado de los
operadores de la UE: mientras que las operado-
ras estadounidenses han creado mas de 280.000
millones de euros desde 2010, en Europa se ha
destruido aproximadamente el mismo valor".

Figura 3. El sector europeo de las telecomunicaciones
esta experimentando una creciente desventaja global

Destruccion del mercado de ingresos del
sector de las telecomunicaciones en Europa
Ingresos, Afio 2011=100 (S) (Total: fijo y movil)!
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Los inversores llevan mucho tiempo achacando las
perspectivas deflacionistas de los ingresos del sec-
tor europeo, y sus bajos rendimientos, a un pano-
rama artificialmente competitivo y fragmentado®,
que esta debilitando su capacidad de inversion. La
intensidad de la inversion en Europa es mayor que
en EE.UU., lo que significa que los operadores eu-
ropeos asignan una mayor proporcion de ingresos
a las inversiones (aproximadamente un 20% mas
de media en 5 anos). Sin embargo, la capacidad
de inversion, en términos per capita, es la mitad de
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la de operadores en EE.UU., debido a unos ARPUs
mas bajos y a una mayor intensidad de capital, cu-
yos rendimientos son menores (ROCE del 6% fren-
te al 14% en EE.UU. en 2020"). El mercado de las
telecomunicaciones de EE.UU. goza de mayor sos-
tenibilidad: tiene mejor evolucion de ingresos, me-
nor ratio de inversion sobre los ingresos (intensidad
de la inversidon), mayor ratio de inversion per capita
(capacidad de inversion) y mayor rentabilidad de la
inversion (sostenibilidad de la inversion)°.

Figura 4. Reduccion de la capacidad de inversion
del sector de las telecomunicaciones europeo
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proporcién de sus ingresos a las inversiones 18%

CapEx/Ingresos, % (Total fijo y movil)'

16%

e EEUU. e UE27+ReinoUnido

14%

12%

Disminucién de la capacidad
de inversion en Europa
CapEx per cépita, €, 2020 (Total fijo y movil)?

. Operadores . Operadores
EE.UU europeos

Menor rendimiento de las inversiones
en Europa, lo que pone en riesgo la
adecuacion de red

ROCE (Rendimiento del capital empleado), 2020°

. Operadores . Operadores
EE.UU europeos

17,5%

—

N -

e

14,7%

2011 2020

€192
. =
14%

6%
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’ETNO, "The State of Digital Communications 2022", Febrero 2022. https://etno.eu/library/reports/104-state-of-digi-2022.html

SPrincipales empresas de telecomunicaciones en Francia, Reino Unido, Alemania, Bélgica, Espafia, Italia, Paises Bajos y Suecia. JP Morgan, 2020.
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El bienestar del consumidor europeo en juego

La estructura del mercado en Europa es el resul-
tado del foco de las autoridades regulatorias y de
competencia en la fragmentacion y en la evolucion
de precios a corto plazo, como pre-requisitos de la
competencia e indicadores de creacion de bienes-
tar social y del consumidor. La estructura del mer-
cado europeo ha dado lugar a precios mas bajos,
pero, paraddjicamente, a un menor consumo de
trafico de datos que en Estados Unidos. Por el con-
trario, los consumidores estadounidenses estan
mas “digitalizados”, en el sentido de que utilizan
mas intensamente su conectividad.

Una dinamica de mercado centrada en la compe-
tencia en calidad mas que en precio ha dado lugar

a mayores ingresos y mayores incentivos para in-
vertir en mejoras de la calidad. Como se observa
en la figura 4, los operadores estadounidenses in-
vierten mucho mas CapEx per capita que los eu-
ropeos debido a sus mayores ingresos, lo que se
traduce en ultima instancia en un mayor uso de la
banda ancha (véase la figura 5).

En resumen, un enfoque limitado al precio no solo
esta conduciendo a una estructura insostenible
de la industria, sino que también esta fallando a
la hora de proporcionar el bienestar propuesto.
El mayor uso evidencia que el mercado movil de
EE.UU. crea mayor bienestar que el europeo, a pe-
sar de los precios mas altos.

Figura 5. La estructura del mercado en EE.UU. ha dado lugar a un consumo mayor de conectividad y servicios,
y por tanto a un mayor bienestar de los consumidores, con precios que se han reducido en ambas regiones
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La competitividad, el liderazgo tecnoldégico y la autonomia
estratégica de Europa estan en peligro

Como resultado, la futura adecuacion de las redes
europeas podria estar en juego debido a la insufi-
ciente rentabilidad de las inversiones. Las inversiones
podrian reorientarse a otras geografias con un sector
de telecomunicaciones mas rentable, mientras que
los operadores europeos infravalorados podrian au-
mentar su vulnerabilidad a las adquisiciones por par-
te de terceros paises.

Esto ya es una realidad. A finales de 2021, Deutsche
Telekom, uno de los principales operadores euro-
peos, ha desinvertido de su filial holandesa a favor de
su filial estadounidense T-Mobile, reforzando el enfo-
que transatlantico del grupo aleman?, mientras que
Telecom ltalia ha recibido una oferta de adquisicion
por el fondo estadounidense KKR?.

La destruccion de valor pone en peligro la sostenibi-
lidad de las inversiones y es dramatica para Europa.
Supone un alto riesgo de descapitalizacion tecnolo-
gica, pérdida de competitividad y autonomia estraté-
gica.

Un sector de telecomunicaciones debilitado se en-
frenta al reto de la inversion para alcanzar los ambi-
Ciosos objetivos digitales de Europa para la década.
Las empresas de telecomunicaciones de la UE estan
construyendo las infraestructuras que constituyen la
base de la transformacion digital y ecologica. ETNO/
BCG estima que se necesitaran 150.000 millones de
euros adicionales para actualizar la infraestructura fija

a velocidades de gigabit y 150.000 millones de euros
para un despliegue completo de 5G en Europa®. A
pesar de invertir 52.200 millones de euros en redes
de fibray 5G de alta velocidad en 2020, el sector eu-
ropeo de las telecomunicaciones sigue estando por
detras de sus pares mundiales?.

El auge de una nueva era de innovacion de servicios
digitales, impulsada por el metaverso, que solapa el
mundo digital y el real gracias a tecnologias como la
realidad aumentada, la realidad virtual, la simulacion
o las tecnologias inmersivas, supondra una mayor
presion sobre las capacidades de inversion del sec-
tor para hacer frente a las nuevas demandas. Tam-
bién supondra un reto para la capacidad de Europa
de potenciar su relevancia en la nueva era tecnolo-
gica, salvaguardando el acceso abierto a los nuevos
mercados digitales. El 5G y las futuras tecnologias
cambiaran las reglas del juego y definiran nuevos pa-
radigmas, asi como nuevos ganadores y perdedores.

Europa necesita estructuras de mercado de teleco-
municaciones sostenibles para crear operadores de
telecomunicaciones eficientes capaces de alcanzar
la vision de conectividad y liderazgo digital de Euro-
pa. Deben tomarse medidas politicas y regulatorias
para mejorar el clima de inversion en el sector, per-
mitiendo una reorganizacion del mismo, dirigida por
el mercado, para lograr estructuras de mercado de
telecomunicaciones sostenibles.

Figura 6. Reorientacidn de inversiones sector europeo a EE.UU.

Deutsche Telekom (DT) se beneficia
de la creacion de valor en T-Mobile US
(TMUS), reorientando las inversiones
hacia Estados Unidos

Capitalizacion bursétil en miles de millones

de ddlares, 22 de febrero 2022.

'Telefénica basado en Bloomberg, 22 de
febrero de 2022; y DT Media and Investors
call, septiembre 2021

Deutsche Telekom (DT)

‘Re-investment 155 mil
of part of TMNL millones $
procgzgg?ilnto DT-Alemania

TMUS-stake” menos de

20 mil millones $

La participacion de
DT en TMUS (48,4%)
representa +80% del

total de su capitalizacion

bursatil

T-Mobile (TMUS)
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Una politica de competencia europea
adaptada a las realidades del mercado

Para remontar el punto de inflexion hacia una nue-
va senda de crecimiento y progreso sostenible,
Europa deberia evaluar qué es lo relevante: a) apo-
yar la competencia artificial con foco en precios y
cuotas de mercado, en un mercado excesivamen-
te competitivo a pesar de destruir valory aumentar
la presion sobre las capacidades de inversion del
sector de las telecomunicaciones, o b) centrarse
en el largo plazo y promover estructuras de mer-
cado sostenibles para mejorar las capacidades
de inversion del sector de las telecomunicaciones
con el fin de alcanzar la vision de liderazgo digital y
verde de Europa.

El sector de las telecomunicaciones aboga por
promover estructuras de mercado sostenibles en
los Estados miembros. Unos mercados de teleco-
municaciones mas concentrados a nivel nacional
servirian mejor al consumidor a través de una com-
petencia sostenible y una inversion eficiente en
infraestructuras de mayor calidad, facilitando un
rendimiento adecuado de las inversiones.

Para lograr la vision de liderazgo de Europa, la po-
litica de competencia debe alinearse con la regu-
lacion sectorial, la politica industrial y la politica co-
mercial, y debe actualizarse.

Una llamada a la accion

Europa necesita estructuras de
mercado de telecomunicaciones
sostenibles para alcanzar su vision
de conectividad y liderazgo digital

Foco en eficiencias dinamicas

Eficiencias dindmicas como la
innovacion, la calidad, los ciclos
de inversién a largo plazo en
lugar de en los precios a corto
plazoy la expectativa de cuotas
de mercado a nivel de pais.

Dejar de promover la
competencia artificial

Acabar con el apoyo artificial
y asimétrico a los nuevos
entrantes después de 25
anos de competencia en

un mercado actual
altamente competitivo.

Reducir las barreras a la
consolidacion en el mercado

Permitir una reorganizacion
del sector dirigida por el
mercado y adoptar un enfoque
mas flexible y seguro para los
acuerdos horizontales en favor
de la innovacion.
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