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LA NOTICIA: S&P ELEVA DESDE “D” HASTA “B”

Hace unos momentos, la agencia calificadora Standard & Poor’s (S&P) anuncié que elevo las calificaciones de crédito corporativo a largo plazo de Maxcom
de “D” a “B”, esto después de que la compafiia concluyera el proceso de reestructura de deuda y capitalizacion en 2013. Mantenemos una opinion
favorable en la empresa, la cual forma parte de nuestra estrategia institucional. Actualmente su precio objetivo a fin de afio se encuentra bajo
revision, sin embargo este es mayor a $4.20, lo que implica un potencial de avance de mas de 25.0%, vs. un avance de 15.4% del indice de
Precios y Cotizaciones (IPyC) en el mismo periodo.

IMPACTO POSITIVO

El impacto de esta noticia es positivo, ya que se observa una mejora en la calificacion crediticia de la compafiia. Asimismo esto refleja el reconocimiento de
una agencia calificadora internacional, del proceso que atraves6 Maxcom durante 2013 y que ahora le da la posibilidad de enfocarse en la parte operativa
del negocio y aprovechar las oportunidades que se presentan en el sector de telecomunicaciones en México, en donde se han observado un gran nimero
de cambios que buscan incrementar la competencia en el sector, fomentando la participacién de compafias de menor tamafio, como es el caso de

Maxcom.
PRECIO OBJETIVO 2014 ($PO) BR ($4.20) Comentario breve y oportuno de un evento sucedido en los Ultimos minutos
POTENCIAL $PO 25.0%
POTENCIAL IPyC 15.4% TIEMPO ESTIMADO DE LECTURA
PESO EN EL PTBBX+ (BX+ CAP) 7.6% iun Tris!
PESO EN IPyC 0.0%
VAR PRECIO EN EL ANO 5.6% Andrés Audiffred Alvarado
VAR IPyC EN EL ANO -4.7% aaudiffred@vepormas.com.mx
BR: Bajo Revisién 5625-1500 ext. 1530
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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, Janneth Quiroz Zamora, Juan José Reséndiz Téllez, José Isaac Velasco, Arturo Cuanalo Guzman, Laura
Alejandra Rivas Sanchez, Juan Antonio Mendiola Carmona, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Andrés Audiffred Alvarado, Juan Elizalde
Moreras 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 quienes Unicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio
de la clientela de BX+. La remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+y
el desempefio individual de cada Analista.

Casa de Bolsa Ve Por Mas, S.A. de C.V., las Entidades que conforman Grupo Financiero BX+ y los analistas declaran: que al cierre de cada uno de los tres
meses anteriores a la fecha de distribucion de este reporte, (si/no) mantienen directa o indirectamente valores o instrumentos objeto del mismo y en el caso de
las entidades de BX+ representan el 1% o mas de su cartera de valores en circulacion o del subyacente.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Més, S.A., Institucién de Banca Multiple, 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 &rea de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales,
Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes.
En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mé&s reciben contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios
antes referidos.

La informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, alin en el caso de estimaciones, pero no es posible
realizar manifestacion alguna sobre su precision 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 impliqgue 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 atn 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 valuacion 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|C)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 Administraciéon. Una valuacion 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 valuacion 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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