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Perfil: Multicanal fue fundada en 1991 y como consecuencia de un rápido crecimiento es hoy el mayor operador de televisión por cable de la Argentina y América Latina, brindando servicio en el país a 875.800 abonados al 31/3/97 (18.8% del total de abonados a empresas de TVC del país) y 65.000 en Paraguay. El 75.7% de sus abonados están situados en la Capital Federal, Gran Buenos Aires y provincia de Bs.As. El resto se ubica en las provincias del norte y oeste del país. En todas las empresas en las que participa, Multicanal actúa como operador, a excepción del grupo Supercanal (217.000 abonados en el noroeste argentino). Multicanal presta también servicios a través de sistemas MMDS (cable inalámbrico) en Corrientes, si bien es un porcentaje poco significativo. Los accionistas son Telefónica Internacional (25%), CEI Citicorp Holdings (22.5%) y el Grupo Clarín (52.5%). Este último es el grupo multimedios líder de la Argentina y el mayor productor argentino de contenido de programas de televisión.


Negocio: Argentina es el país con el mercado de TVC más desarrollado de América Latina, cuenta con el 50% aprox. de los abonados de TVC y una penetración del 46.5% aprox. del total de hogares. Es un mercado de libre competencia ya que no se otorgan licencias territoriales exclusivas y también existe libertad en cuanto a la fijación de tarifas. Actualmente las empresas de telefonía no tienen autorización para prestar servicios de televisión por cable en forma comercial a través de sus redes, aunque la apertura del mercado de telefonía se producirá en el año 2000 y se desconoce en que condiciones se realizará. La industria de TVC está dominada por Multicanal junto a Cablevisión (socio internacional TCI) y VCC (100% de Continental) que en conjunto atienden aproximadamente el 43.5% del mercado, quedando el resto del mercado en forma muy atomizada (en más de 1100 empresas).


Aspectos Financieros: Desde el comienzo de sus operaciones hasta junio de 1997, Multicanal adquirió 88 empresas de cable, con lo cual ha incorporado aproximadamente 871.000 nuevos abonados a sus sistemas de cable existentes. Este crecimiento, sumado a las inversiones realizadas en reemplazo de la red, ha demandado un fuerte incremento del nivel de endeudamiento, no obstante la capitalización de $342 millones realizada por los socios. Actualmente el 62.5% de la deuda financiera se encuentra reestructurada en el largo plazo y la empresa planea realizar una emisión en el mercado de capitales a fin de reestructurar toda su deuda. Multicanal ha registrado en el ejercicio 1996 una ganancia extraordinaria por $ 48.5 millones debido a la venta de sus participaciones en Brasil, pero aun sin considrar estos resultados., la empresa ha revertido su resultado neto de una pérdida de ($32.2 millones) -1995- a un resultado positivo de $ 9.1 millones -1996-. En principio esto se debe a la eficientización de las empresas adquiridas, lo cual se traduce en una reducción en los costos fijos de dichas compañías. Multicanal busca incrementar sus ingresos mediante la codificación de ciertas señales y el ofrecimiento de servicios como premium o “Pay-per-view”, (actualmente no superan el 1% de la facturación). En el caso de ser autorizados para prestar servicios de telefonía, deberán terminar de reconstruir la red, utilizando un ancho de banda de 750 Mhz.. La misma está planeada en el caso de las zonas de mayor competencia (50% de los abonados) para fines de 1997, lo cual demandará una inversión de $50 millones aproximadamente. Dicha arquitectura permite además otras aplicaciones, como modems de cable para acceder a Internet, la cual se ha comenzado a desarrollar en 1997


Evaluación: El alto endeudamiento de Multicanal implica la necesidad de eficientizar rápidamente las nuevas adquisiciones de sistemas de cable, lo cual se ha evidenciado en las compras realizadas. La fuerte competencia existente entre las distintas empresas de TVC, repercute en una alta tasa de rotación de abonados (40% en 1996), lo cual impacta en la rentabilidad. Debe destacarse en Multicanal, la condición de líder de la industria lo que le permite mejorar los costos por abonado, como así también la calidad de sus accionistas.





