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LA NOTICIA: AMX ES NOTIFICADO PREPONDERANTE

Ameérica Movil (Amx) envié un comunicado a la BMV en donde informa haber recibido las resoluciones emitidas por el Instituto Federal de
Telecomunicaciones (IFT) con las que declarara que el grupo de interés econdémico conformado por la empresa y sus subsidiarias Telcel, Telmex, asi como
Grupo Carso y Grupo Financiero Inbursa, como un Agente Econémico Preponderante en el sector de telecomunicaciones. Cabe recordar que un Agente
Econdmico Preponderante es aquella compaiiia o grupo de interés econémico (grupo de compafiias) que cuenta con una participacién de mercado mayor
al 50% ya sea en términos de usuarios, suscriptores, infraestructura o tréfico. Recordamos que Amx NO forma parte de nuestro Portafolio BX+ CAP. El
PO’14 promedio de consenso es de P$ 15.36 lo que implica un potencial de 20.6% vs 21.9% del IPyC.

IMPACTO NEGATIVO: IMPLICACIONES DE LA REGULACION ASIMETRICA
El impacto de esta noticia es negativo ya que la determinacién de preponderancia de Amx implica una regulacion asimétrica para la empresa, la cual

impactara en tres puntos principales, los cuales se detallan con mayor profundidad en la Pag. 2. Adicionalmente, se estima que en los préximos dias se de
a conocer la propuesta de leyes secundarias correspondientes a la reforma constitucional en materia de telecomunicaciones las cuales daran mas detalle
de las medidas aplicables a los participantes preponderantes.

e Reducciones en ingresos, debido principalmente a: 1) Aplicacion de tarifas de interconexion asimétricas, que seran determinadas por el IFT; 2)
Las limitantes en los precios cobrados a los usuarios finales; 3) La individualizacion de los servicios que actualmente se ofertan de manera
empaquetada y que permitird la contratacion de nicamente los servicios deseados por el usuario; 4) La eliminacién del cobro del Roaming nacional
a sus clientes; y 5) La imposicién de distintas tarifas por parte del IFT cuando Amx no alcance un acuerdo con los concesionarios en diversos temas
(Comparticién de Infraestructura, Desagregacion de la Red Local, Servicios Mayoristas, Operadores Méviles Virtuales, etc.).

e Incremento de la competencia por: 1) Las obligaciones de compartir su infraestructura con otros concesionarios; 2) A mayor transparencia
derivado de las obligaciones de informacion y calidad de servicio; 3) La desagregacion de la red local que permitira la entrada de otros
concesionarios a regiones donde actualmente no se ofertan sus servicios; y 4) Acceso a concesionarios a los servicios mayoristas de enlaces

dedicados.

e Limites para participar en nuevos negocios mediante NO permitirle a la compafiia participar en subastas para la adquisiciéon de contenidos
exclusivos, ni transmitir de manera exclusiva contenidos determinados como relevantes por el IFT.

PRECIO OBJETIVO 2014 ($PO) 15.36 Comentario breve y oportuno de un evento sucedido en los Gltimos minutos
POTENCIAL $PO 20.6%
POTENCIAL IPyC 21.9% TIEMPO ESTIMADO DE LECTURA
PESO EN EL PTBBX+ (BX+ CAP) 0.0% iun Tris!
PESO EN IPyC 16.2%
VAR PRECIO EN EL ANO -16.3% Andrés Audiffred Alvarado
VAR IPyC EN EL ANO -9.7% aaudiffred@vepormas.com.mx
5625-1530
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MAS DETALLES: IMPACTO POR DISTINTOS FRENTES
A continuacion presentamos un cuadro que detalla las implicaciones que tiene para Amx el haber sido declarado preponderante en telecomunicaciones.

GRUPO FINANCIERO

TEMA IMPLICACIONES IMPACTO EN
. e Seimpondran tarifas de interconexién asimétricas que seran determinadas por el IFT. MENORES
RIERCCIENC e Se implementard un convenio marco de interconexion. INGRESOS
COMPARTICION DE e Daréd acceso a su infraestructura pasiva, negoci~a}ndo Iibrementg conllos concesionarigs Ia,s tarifas., de acceso. MAYOR
INFRAESTRUCTURA e Encasodeno alzar un acuerQo entrg la compafiiay los F:oncesmnanos, el IFT determmar.a. las tarifas cobradas COMPETENCIA
para el acceso y uso compartido de infra estructura pasiva (torres, ductos, derechos vias, sitios, etc.)
e Lacompafiia debera realizar la desagregacion de la red local con la finalidad de que otros concesionarios puedan ofrecer
DESAGREGACION sus servicios a través de ésta. MAYOR
DE LA RED LOCAL e EIIFT impondra las tarifas a ser cobradas a los concesionarios mediante una metodologia de costos incrementales COMPETENCIA
promedio de largo plazo.
o Dara los servicios mayoristas de arrendamiento de enlaces dedicados, negociando libremente con los concesionarios las
SERVICIOS tarifas de acceso. MAYOR
MAYORISTAS e En caso de no alzar un acuerdo entre la compafiia y los concesionarios, el IFT determinara las tarifas cobradas COMPETENCIA
para los servicios mayoristas de arrendamiento mediante una metodologia de costos evitados.
e Dara los servicios de mayoristas de usuario visitante (Roaming), negociando libremente con los concesionarios las tarifas
de acceso. MENORES
ROAMING e En caso de no alzar un acuerdo entre la compafiia y los concesionarios, el IFT determinara las tarifas cobradas para los INGRESOS
servicios mayoristas de usuario visitante mediante metodologia de costos incrementales promedio de largo plazo.
e Seimpone la prohibicion de realizar cargo a los usuarios de la compafiia por concepto de Roaming nacional.
OPERADORES e Dara acceso a sus servicios a operadores maviles virtuales, negociando libremente con los concesionarios las tarifas de
MOVILES acceso. MAYOR
VIRTUALES e Encaso de no alzar un acuerdo entre la compafiia y los concesionarios, el IFT determinara las tarifas cobradas COMPETENCIA

para los servicios a operadores maviles virtuales mediante una metodologia de costos evitados.

OBLIGACIONES EN

Diversas tarifas para la prestacion de servicios a usuarios finales de la compafiia estaran sujetas a un control

verano e invierno, asi como sus ceremonias de inauguracion y clausura, entre otros)

COMERCIALIZACION tarifario y/o de autorizacién por el IFT, con base en una metodologia de precios maximos. MENORES
DE SERVICIOS e Se ofreceran de manera individual los servicios que actualmente se ofrecen de manera empaqguetada INGRESOS
e Serealizara el desbloqueo de terminales.
e No podra adquirir en exclusiva derechos de transmision para cualquier lugar dentro de México con respecto al
CONTENIDOS contenido determinado como relevante por parte del IFT. LIMITANTES A
EXCLUSIVOS e EIIFT determina que el contenido relevante es aquel que ha generado altos niveles de audiencia a nivel nacional o NUEVOS
regional. (Liguilla de torneos de fatbol profesional, finales de los mundiales de fttbol de la FIFA, Juegos Olimpicos de NEGOCIOS

Fuente: Elaboracién propia con informacién de Tlevisa e IFT
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REVELACION DE INFORMACION DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS,
destinado a los clientes de CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en
materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Andrés Audiffred Alvarado,
Juan Elizalde Moreras, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Edmond Kuri Sierra y Daniel Sanchez Uranga, Analistas
responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas
guienes Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneracién variable o
extraordinaria que han percibido est4 determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Analisis con los que se da seguimiento a
esta Emisora, bajo ningln motivo podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcidn directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V. libera a ésta de
cualquier responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los ultimos tres meses, en
instrumentos objeto de las recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la
emisora recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo
Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Més, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucién de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algin servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En
estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes
referidos. La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aln en el caso de estimaciones, pero no es
posible realizar manifestacion alguna sobre su precisién o integridad. La informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su
emision, estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que implique un cambio.
Las entidades que conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a
realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este documento.

Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el
documento, no podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente alin con fines académicos o de medios de comunicacion, sin
previa autorizacion escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

Categorias y Criterios de Opinion
CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.

CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC
FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y | nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|()N! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual o menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia
NO POR Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 No forma parte de
AHORA elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, | nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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