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ANTE EVENTUAL COMPRA DE MANQUEHUE NET POR PARTE DE GTD GRUPO 
TELEDUCTOS, FELLER RATE ASIGNA “CREDITWATCH POSITIVO” A MANQUEHUE NET Y 
“CREDITWATCH NEGATIVO” A GTD TELEDUCTOS. 
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Santiago, Chile – 02 de septiembre 2005. Feller Rate colocó las clasificaciones de los bonos y solvencia de 
Manquehue Net S.A. en “Creditwatch con implicancias positivas” y la clasificación de solvencia de GTD Teleductos 
S.A en “Creditwatch con implicancias negativas”, producto de la eventual compra de Manquehue Net por parte de 
GTD Grupo Teleductos (Grupo GTD). 
De materializarse dicha transacción en las condiciones planificadas por el Grupo GTD, Feller-Rate bajará la 
clasificación de solvencia de GTD Teleductos desde “A+” a “A” y subirá la clasificación de solvencia y de los bonos 
de Manquehue Net desde “BB+” a “BBB-“. Asimismo, asignará perspectivas “Estables” a la clasificación de GTD 
Teleductos y perspectivas “Positivas” a las clasificaciones de Manquehue Net. 
Grupo GTD es la matriz de cinco empresas que participan en distintos negocios del sector telecomunicaciones. De 
materializarse la adquisición, la propiedad de Manquehue Net, quedará distribuida entre GTD Teleductos, GTD 
Telesat y GTD Internet (49%, 49% y 2%, respectivamente), las principales filiales del Grupo GTD. Los recursos 
necesarios para la transacción, incluidos la compra de las acciones y deudas subordinadas de Manquehue Net y el 
refinanciamiento de sus pasivos bancarios, serán financiados básicamente con nueva deuda bancaria estructurada 
en el largo plazo, que se incorporará en forma proporcional a cada una de las filiales del Grupo GTD antes 
mencionadas. 
El cambio de controlador de Manquehue Net le proporcionará una mayor flexibilidad financiera, sinergias y un mayor 
potencial de desarrollo, sustentado en la adecuada administración y experiencia del Grupo GTD en la industria de 
telecomunicaciones. Asimismo, se considera que el perfil de negocios de Manquehue Net se encuentra expuesto a 
un alto nivel de competencia y al importante desafío de adaptarse a la dinámica evolución de la industria. 
Manquehue Net es una empresa orientada preferentemente a los sectores residenciales de ingresos altos en la 
Región Metropolitana y cuya principal área de negocios es la telefonía básica. No obstante, su red instalada cubre 
gran parte de las comunas de Santiago, ha aumentado su base de clientes corporativos y ha integrado servicios 
adicionales, como larga distancia, transmisión de datos e internet. Sus ingresos provienen principalmente del 
negocio de la telefonía básica (50%), seguido de los servicios de banda ancha y datos (15%), área que en el último 
periodo creció un 23%. Manquehue Net representará del orden de 50% de los ingresos del Grupo GTD. 
GTD Teleductos posee una buena posición de negocios, estables rentabilidades y una fuerte capacidad operacional 
para generar flujos de fondos. Sin embargo, Feller Rate considera que tras materializar su inversión en Manquehue 
Net, la clasificación de GTD Teleductos se verá afectada por la incorporación de deuda adicional a su estructura 
financiera y por el perfil de riesgo relativamente más alto de Manquehue Net. 
GTD Teleductos es uno de los mayores operadores del mercado de transmisión de datos en Chile. Concentra su 
actividad en la ciudad de Santiago; sin embargo, a partir de 1999 se ha expandido a las principales ciudades del 
país. Su negocio se centra en el segmento de los clientes corporativos donde son claves la confiabilidad del servicio 
y el establecimiento de relaciones de largo plazo. La empresa posee una red de más de 6.000 kilómetros de cables, 
principalmente fibra óptica, que le permiten ofrecer una amplia gama de servicios de alta confiabilidad, a las mayores 
velocidades disponibles. 
 
Un Creditwatch o Revisión Especial señala la dirección potencial de una clasificación, centrándose en eventos y 
tendencias de corto plazo que motivan que ésta quede sujeta a una observación especial por parte de Feller Rate. 
Con todo, el que una clasificación se encuentre en Creditwatch no significa que su modificación sea inevitable. La 
designación “negativo” significa que la clasificación puede bajar o ser confirmada. La designación “positiva” significa 
que la clasificación puede subir o ser confirmada. 
 

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningún caso, una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis 
no es el resultado de una auditoría practicada al emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros y en aquella que 
voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificación de la autenticidad de la misma. 


