FLASH B

El dia de hoy visitamos a CFE Capital (FCFE), quienes
nos platicaron sobre sus resultados y expectativas.

FCFE es una alternativa de inversién que permite
tener acceso a los ingresos generados por el servicio
de transmisidn de electricidad que brinda la Comision
Federal de Electricidad (CFE). Los ingresos por el
servicio de transmision son cedidos a un fideicomiso,
gue posteriormente distribuye el 93.2% del flujo a
CFE y el restante 6.8% queda disponible para
distribuirse entre los tenedores de los certificados de
FCFE.

Negocio con generacidn de flujo estable — Las tarifas
de transmisién son revisadas de modo que se
reconozca la inflacidn y las variaciones en el tipo de
cambio. Por otro lado, se estima que el consumo de
energia en el pais incremente a una tasa de 3% anual.
Lo anterior, sumado a la falta de competencia
minimiza la volatilidad en la generacidn de flujo.

Distribuciones atractivas - En los ultimos doce
meses, la fibra ha distribuido P$ 2.84 por accién, que
al ultimo precio de cierre implican un dividend yield
de 11.6%. La empresa tiene como politica una
distribucién trimestral minima de P$0.575, cifra que
han logrado superar consistentemente desde su
salida a bolsa. Creemos que el modelo de negocio
implica una generacion de flujo estable, por lo que las
distribuciones serian sostenibles.

Revisiones de tarifas - Un tema relevante que adn
sigue pendiente es la revisién de tarifas, en donde se
espera que para 2020 se dé a conocer la nueva
metodologia para su calculo luego de que este afio el
cambio de gobierno conllevé cambios administrativos
que postergaron el proceso
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La expectativa es que la revision arroje como resultado
una mayor tarifa. Una de las variables consideradas en la
férmula son los activos, los cuales han reflejado una
depreciacion aunque sigan teniendo vida util. Se espera
que con el reconocimiento de un mayor valor de los
activos la tarifa pudiera incrementar.

El modelo de negocio permite una generacion

de flujo estable que se ha reflejado en
distribuciones atractivas

Percepcidon del mercado y gobierno corporativo - La
empresa ha logrado que los inversionistas tengan un
mejor entendimiento del instrumento. Adicionalmente,
la empresa comenta que uno de sus puntos fuertes para
dar confianza al inversionista es su gobierno corporativo,
ya que en la toma de decisiones los miembros
independientes de los comités fungen un papel muy
relevante.

Distribuciones trimestrales
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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 47 DE LAS
Disposiciones de caracter general aplicables a las entidades financieras y
demas personas que proporcionen servicios de inversién (las
“Disposiciones”).

Juan F. Rich Rena, Marisol Huerta Mondragén, Eduardo Lopez Ponce, Elisa
Alejandra Vargas Afiorve, Alejandro Javier Saldafia Brito, Angel Ignacio Ivan
Huerta Monzalvo, Pamela Vazquez Flores y Gustavo Hernandez Ocadiz,
analistas responsables de la elaboracién de este Reporte estan disponibles
en, www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de
los Analistas quienes Gnicamente 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.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado)
como parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da
seguimiento a esta Emisora, bajo ningiin motivo podra considerarse como
una opinion 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 recepcion 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 Gltimos
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. Ningin 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 Méas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A.,,
Institucion de Banca Mdltiple, 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
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 Méas, 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
seflalados 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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