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Nos últimos anos, o cresci-
mento das telecomunicações es-
teve descolado do comporta-
mento da economia brasileira. 
A expansão da telefonia foi re-
sultado principalmente da de-
manda reprimida. Agora, a tele-
fonia fixa e a telefonia celular 
encontram-se em momentos di-
versos. 

"Crescer não é tão importan-
te para as operadoras locais. 
Chegou a hora de buscar mais 
rentabilidade", afirma Edigi-
mar Maximiliano, analista de 
telecomunicações do Uniban-
co. 

Para as celulares, ainda exis-
tiria espaço para a expansão. 
"A demanda reprimida na tele-
fonia móvel passa a ser defini-
da pelos preços dos aparelhos", 
explica o analista Raphael Bi-
derman, também do Unibanco. 

Maximiliano não enxerga 
qualquer crise para as conces-
sionárias de telefonia local (Te-
lefônica, Telemar e Brasil Tele-
com). "As empresas têm funda-
mentos excelentes." Ele cita co-
mo exemplo o endividamento 
das empresas. A dívida da Tele-
mar equivale a 1,8 vez sua proje-
ção para o fluxo de caixa anual. 

O mesmo não pode ser dito 
da situação da Embratel, que re-
gistrou prejuízo de R$ 36,440  

milhões no primeiro trimestre, 
e da Intelig. Para Bidennan, as 
operadoras são prejudicadas pe-
la dominação da rede de aces-
so, que chega à casa dos clientes 
pelas operadoras locais. 

Entre as celulares, existe dife-
rença de situação entre as ban-
das A (que faziam parte da Te-
lebrás) e as bandas B (que nasce-
ram para a competição). A dívi-
da das bandas B equivale a 15 
vezes o seu lucro antes de juros, 
impostos, depreciação e amorti-
zação (Ebitda, na sigla em in-
glês) em um ano. Já o endivida-
mento das bandas A está em so-
mente 2,2 vezes o Ebitda anual. 
"A banda B precisa ser recapita-
lizada", diz Biderman. 


