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|. Abrégé descadres

L’ Office National de |’ Electricité (ONE) du Maroc a engagé Project Finance Advisors («PFA»)
d’ évaluer le développement de son réseau de tél écommunications en fibre optique conformément
ason droit de passage. L’ étude de PFA apour but d aider la gestion de I’ ONE & prendre des
décisions financiéres et stratégiques clé en ce qui concerne les dépenses d’ investissement a court
terme, de mieux intégrer lesinitiatives actuelles, et, en fin de compte, de guider les
considérations along-terme au sujet de la possibilité de I’ expansion de leurs affaires
commercialestraditionnelles. En particulier, I’ONE ademandé & PFA si elle doit développer son
réseau de télécommunications internes afin de permettre une commercialisation éventuelle.

PFA aentrepris une évaluation technique, économique et réglementaire du secteur de
télécommunications au Maroc, ainsi qu’ une évaluation des exigences actuelles et futures des
télécommunications internes de I’ ONE. Ces exigences ont été mesurées soigneusement contre
les problémes de réglementation qui puissent surgir si I’ ONE décide d entrer dans |e secteur de
télécommunications. En particulier, laloi nouvelle de télécommunications (Loi 24-96) sur les
Postes et Télécommunications promulguée en aolt 1997 exige I’ émission d’ une licence pour les
réseaux publics de télécommunications, et le mécanisme de cette licence est rigoureusement
réglementé. L’ ONE a exprimé ses inquiétudes au sujet de la réponse du gouvernement du Maroc
s ce dernier la congoit comme opératrice concurrentielle de télécommunications. L’ ONE se
préoccupe aussi du potentiel de I’ érosion de son statut comme entité monopol e dans |e secteur de
I’énergie du Maroc s €elle entrait dans |e marché de télécommunications

Bref, I éude a montré que la commercialisation du réseau alternatif de I’ ONE est techniquement
réalisable, si elle reconnait qu’il y aura des défis économiques, réglementaires et de marketing.
Plus précisément, I’ é&ude conclut qu’ un réseau commercial pour un “business’ a base de lignes
louées peut étre justifiée en se basant sur notre évaluation de son codt d invetissement et son taux
probable de rendement, étant donné les suppositions du revenu de base et desfrais
d’exploitation. Notre proposition de base pour I’ONE, ¢’ est d’ essayer de devenir un fournisseur
de lignes louées dans une coentreprise avec un partenaire de télécommunications qui sera actif
dans la gestion des affaires, de chercher les segments les plus rentables dans le marché et qui
tiendralalicence d’ opérateur de télécommunication.

Le «programme de business» de PFA tient cette proposition de base et examine d autres
hypothéses économiques afin de déterminer si I’ ONE doit essayer de devenir plus qu’'un simple
fournisseur de lignes louées a son partenaire tout en explorant davantage les critéres pertinents de
la prise de decision (réglementaires et d’ autres) auxquels I’ ONE peut donner la priorité dans la
décision de la commercialisation. On conclut que I’ ONE pourra avoir un potentiel considérable
de profit s eleinclut une stratégie de croissance along terme, surtout si I’ ONE réussit &
participer dans le nouveau marché pour services Internet au Maroc. Ce rapport transmet les
composants de base de notre «proposition de business» et notre recommandation que I’ ONE doit
chercher des moyens de commercialiser son réseau de tél écommunications avec le bon partenaire
au bon moment. Le rapport conclut en énumerant des racommandations sur les meilleurs partis a
prendre par I’ ONE dans |’ avenir.
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Notre rapport examine les résultats suivants avec de plus amples détails:

« Leprogramme actuel de I’ONE pour un réseau interne en fibre optique implique des
dépenses d’ investissement de $13.4 millions jusqu’al’an 2002. En plus, le réseau interne
en fibre optique qui se construit maintenant pour des buts internes, doit avoir $2.7 millions
de plus en dépenses pour qu’il soit vraiment utile pour les buts internes de I’ ONE.

* Enplusdu colt du réseau interne qui se construit actuellement, PFA a estime une demande
d investissement de $32 millions pour I’ONE pour construire et gérer un réseau national
commercial viable en fibre optique.

* Mémesi lesligneslouées de Maroc Télécom seront nécessaires a court-terme pour les buts
internes de I’ ONE, ils représentent une alternitve moins favorable & long-terme a cause des
problémes de colt, de qualité et defiabilité. Lesligneslouées de Maroc Télécom peuvent
étre remplacées peu a peu au fur et a mesure que le réseau interne en fibre optique se
compléete.

« Pour alléger les problemes réglementaires qui sont associés avec |’ entreprise commerciale
de télécommunication, I’ONE doit essayer de S associer avec un opérateur de
télécommunications qui garderalalicence pour le réseau.

» Laformedel’association doit étre faite atravers une entité séparée de coentreprise qui est
capable d’ emprunter des fonds pour le colt du réseau commercial parce que les rendements
€conomiques seront maximises a travers un vehicule financier d emprunt, plutét qu’ une
contribution de fonds propres.

* L’analyse de PFA destaux de rendement, en utilisant trois scénarios économiques
potentiels, indique nettement que le réseau commercial (géré et possedé par la coentreprise
abut spécial) doit essayer de fournir des services a valeur gjoutée pour la demande
croissante des entreprises au Maroc.

» Lataille du marché des télécoms au Maroc, et le marché de GSM en particulier et son taux
de croissance indiguent que la demande en général sera suffisante pour soutenir |’ initiative
au temps du déploiement projeté (actuellement I’ an 2005 selon | es hypothéses économiques
et techniques de PFA). |l est trés probable que le plus grand défi pour I’ ONE soit de
trouver le bon partenaire.

* PFA arecommandé trois stratégies pour la provision des services a valeur ajoutée qui ont
un potentiel commercial viable, maisil y en ad’ autres stratégies possibles. Au minimum, le
réseau commercial doit essayer de saisir un pourcentage plus grand des clients qui
exigeront des débits plus hauts (lignes louées plus grandes), ainsi qu’ une plus grande partie
du marché (plus de lignes louées) que I’ on a projetée dans notre hypothése financier de “ cas
de base’. Donc, un partenaire engagé dans la croissance du nombre des lignes louées que
I’ entretreprise offrirait et dans le développement du marché pour des plus hauts débits, doit
étre labase de la stratégie de I entreprise
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« L’ONE doit aussi considérer les stratégies a valeur ajoutée telles que I’ usage du réseau
commercial comme un véhicule pour devenir un fournisseur de service d’ Internet («Internet
Service Provider» ou « SP») ou pour entrer dans un arrangement de participation aux
bénéfices avec leur partenaire de coentreprise.

» Lacommercialisation fournira une récupération plus rapide des colts du réseau interne qui
sont déja engagés par I’ administration. La décision de garder le réseau comme systeme
interne veut dire que méme |’ investissement initial ne sera pas récupéré dans une période de
temps raisonnable.

Comme I’ évaluation récente de $1,1 billion pour la seconde licence de GSM amontré, la
demande du marché des affaires est en croissance au Maroc. Avec |les bonnes stratégies
techniques et de marketing, I’ ONE peut atteindre des rendements économicques attractifs en
commercialisant leur réseau interne.
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. Executive Summary

Project Finance Advisors (“PFA”) has been retained by Office National de |’ Electricité (ONE) of
Morocco to evaluate the devel opment of afiber optic telecommunications network along its
rights of way. PFA’sstudy is designed to help ONE management make key financial and
strategic decisions concerning short-term capital expenditures, better integrate current initiatives
and ultimately guide long-term considerations about possible expansion of their traditional line
of business. Specifically, PFA has been asked to consider whether ONE should develop its
internal telecommunications network to allow for eventual commercialization.

PFA has undertaken atechnical, economic and regul atory assessment of the telecommunications
sector in Morocco as well as an evaluation of ONE’ sinternal telecommunications requirements,
both current and future. These requirements were weighed carefully against regul atory issues
that might arise if ONE were to enter the telecommunications sector. Specifically, the new
telecommunications law (Law 24-96) on Post and Telecommunications promulgated in August
1997 requires the issuance of alicense for public telecommunication networks, and the licensing
mechanism is carefully regulated. ONE has expressed concerns about the response of the
Government of Morocco should they be viewed as a competitive telecommunications operator.
Another issue of concern isthe potential for erosion of ONE's statutory position as the monopoly
power company in Morocco if they were to enter the telecommunications market

In sum, the study has established that commercialization of ONE'’ s alternative network is
technically feasible but not without economic, regulatory and marketing challenges. More
specifically, the report concludes that a commercia network for a basic leased line business can
be justified based on our technical assessment of its capital cost and its probable rate of return
given basic revenue and operating cost assumptions. Our basic “business proposition” to ONE is
that it pursue becoming aleased line provider in ajoint venture with another telecoms partner
who will actively manage the business, seek the most profitable segments of the market, and

hold the actual telecoms license.

PFA’s“Business Plan” takes this basic proposition and tests various other economic scenarios to
determine whether ONE should seek to become more than a leased line provider to its partner as
well as further exploring relevant decision making criteria (policy and otherwise) that ONE
might want to prioritize in the commercialization decision. We conclude that significant profit
potential exists for ONE if it embraces a more long-term growth strategy and especially if ONE
can participate in growing Internet service demand in Morocco. Our transmits the basic
components of our “business proposition” and our recommendation that ONE should seek to
commercializeitsinterna telecoms network with the right partner at the right time. The report
concludes with some recommendations of how to ONE may best proceed in the future.

Our report discusses the following findings in more detail :
« ONE s current build-out plans for an internal fiber-optic network imply capital

expenditures of $XXXX million by the year 2002[ del eted due to Business Confidentiality].
In addition, the fiber-optic network currently being built for internal purposes should have
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an additional $XXXX million spent to make it truly useful for ONE’s internal
purposes del eted due to Business Confidentiality].

* Inaddition to the cost for their currently planned internal network, PFA has estimated a
capital requirement of $XXXX million for ONE to build and administer acommercially
viable nationwide fiber optic network|[del eted due to Business Confidentiality].

« Although probably a short-term necessity for ONE’ s internal purposes, leasing lines from
Maroc Télécom is aless favored long-term aternative due to cost, quality and reliability
concerns. Lines leased from Maroc Télécom can gradually be replaced as ONE' sinternal
fiber-optic network is completed.

« To mitigate regulatory issues associated with a commercial telecoms venture, ONE should
seek to partner with atelecoms operator that will hold the license for the network.

» Theform of partnership should be through a separate joint venture entity capable of
borrowing funds for the cost of commercial network buildout because economic returns
will be maximized through a debt financing vehicle rather than additional equity
contribution.

» PFA'sfinancia rate of return analysis over three potential economic scenarios clearly
indicate that ONE’s commercial network (administered and owned by the special purpose
joint venture) should seek to provide value-added services for growing business demand in
Morocco and most notably for Internet access.

» The size of the telecoms market, and the GSM market in particular and its rate of growth
indicate that overall demand will be sufficient to support the venture by the year of planned
deployment (currently 2005 under PFA’ s economic and technical scenarios). Inall
likelihood, the greater challenge for ONE is finding the right partner.

» PFA has recommended three strategies for providing value-added services that have a
viable commercial potential, but others are possible. At a minimum, the commercial
network should seek to capture both a higher percentage of customers requiring greater
bandwidth from aleased line business as well as alarger market share (more leased lines).
Thus, a partner committed to growing the number of leased lines that the venture would
offer aswell as developing the market for higher bandwidth should be the basis of the
venture' s strategy.

« ONE should also consider value-added strategies such as using the commercial network as
avehicle for becoming an Internet service provider (“ISP”) or entering into a profit sharing
arrangement with a joint venture partner.

» Commercialization would provide amore rapid payback on internal network costs already
committed to by management. The decision to keep the network as an internal system
would mean that even the initial investment could not be recovered in a reasonable amount
of time.
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Business demand is growing in Morocco as the recent $1.1 billion payment for the second GSM
license attests. With the proper marketing and technical strategy, ONE can achieve economic
returns by commercializing their internal network.
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