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La Noticia: IFT Determiné la Separacion Funcional de Telmex
Ameérica Mavil inform6 que recibi6 la resolucién del IFT la cual determina que Telmex y Telnor (Teléfonos del Noreste,
subsidiaria de América Moévil con servicios de telefonia fija y banda ancha fija en Baja California y Sonora) deben
separar funcional y legalmente la division de servicios fijos mayoristas y crear una nueva entidad con Gobierno
Corporativo independiente. AMX no forma parte de nuestras Mejores Ideas puesto que el PO’18 de P$17.8 implica
un potencial del 2.3% vs. el 15.5% esperado del IPyC para el mismo periodo.

Impacto Negativo de Corto Plazo por Menores Tarifas...

El dictamen del IFT (ver parrafo Contexto: Medidas del IFT) busca incrementar el nUmero de participantes, poniendo a
disposicion de otros participantes la infraestructura que la nueva “Entidad Separada” —proceso similar al de
Telcel/TeleSites-. A pesar de que esta medida era esperada por Amx (lo comentaron en su reporte del 4T17), la
resolucién del IFT establece precios para la nueva Entidad significativamente mas bajos que los parametros
internacionales

.. Podria Cambiar con la Apelacion de Amx

Ameérica Mévil anuncié que impugnara esta resolucion lo cual podria terminar con un resultado positivo por lo que
Telmex podria lograr que el IFT “suavice” las medidas impuestas y reducir el impacto. Basamos nuestra postura con los
precedentes existentes de América Movil y las tarifas de interconexion, asi como otras compariias del sector que han
recurrido apelado los dictdmenes del IFT. Es importante mencionar que Telmex tiene un plazo obligatorio de dos afios
para completar la Separacion Funcional por lo que, a pesar de la inconformidad, la compafiia empezara a trabajar en el
proceso de escision.

Potencial de Mayores Ingresos en el Mediano Plazo + Licencia de TV

Es importante que independientemente del resultado del proceso legal mencionado, esta nueva empresa pueda
generar ingresos adicionales mediante la renta de la infraestructura instalada a otros participantes del sector (algo que
hoy no ocurre), tal como sucedié con Sites. Asimismo, estas medidas apuntan a que Amx tenga una menor
preponderancia dentro del sector lo cual podria acelerar la obtencién de la licencia para ofrecer el servicio de TV
Restringida, algo muy importante para la emisora y largamente buscado.

Mas Detalles de las Medidas del IFT

Esta medida se da en un contexto en donde Telmex es lider de mercado con el 63% en telefonia fija, mientras que en
banda ancha fija con el 56.2% mientras que Televisa y MegaCable se sitian en un lejano segundo y tercer lugar en
ambos servicios.

Parte de los lineamientos que marco el IFT fueron: la creacion de una division enfocada en servicios mayoristas sin
condiciones discriminatorias a otros concesionarios, incluyendo interconexion, larga distancia, reventa de lineas
telefénicas, banda ancha, paquetes y servicios de infraestructura pasiva.
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recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversién, la emisora
recomendada. Conservando la posicion un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de
Banca Mudltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus
clientes personas fisicas y corporativas en México y en el extranjero. Es posible que a
través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracion 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 informacion
contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos
fidedignas, aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion
alguna sobre su precision o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones
formuladas, son vigentes a la fecha de su emisién, estan sujetas a modificaciones
gque en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialardn 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 recomendaciéon generalizada o
personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no
podra ser reproducido, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente
aun 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.
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En Estrategia

Emisora que cumple nuestros dos requisitos béasicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Forma parte de

Mayor a 5.00 pp

FAVORITA Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio nuestro portafolio

Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia

Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

atractiva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Puede o no formar En un rango igual o
ATENCIONI Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del  parte de nuestro menor a 5.00 pp
I : Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. portafolio de

estrategia

Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion

\O POR gtractlva. Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, g torma parte de Menor a 5.00 pp
ector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando nuestro portafolio

AHORA rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. de estrategia
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