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Llamada Positiva en Espera

D Estimamos que Amx reporte al 4T11 un crecimiento en Ventas y Ebitda del 9.8% y 9.1%
respectivamente. Esperamos un reporte con buenos crecimientos debido a un fuerte
desempefio en los Ingresos de Brasil con 10.3% vs 4T10.

. €l Margen Operativo y Ebitda se ubicara en 20.5% vy 37.0% respectivamente. Amx
continuara realizando inversiones en infraestructura, por lo que estimamos que habra una
disminucién en los margenes Operativo y Ebitda en 0.2 ppy 0.2 pp vs 4T10

. Latinoamérica impulsara el crecimiento. Los paises que mas contribuirdn al incremento en la
base de suscriptores serd Brasil y México con 24% y 28% respectivamente.

Un Buen Cierre de Afio

Para el 4T11 estimamos un incremento en Ventas y Ebitda de 9.8% y 9.1% respectivamente. Dicho
crecimiento serd contribuido por un aumento en adiciones netas de 22.2 millones de suscriptores
(9.8% vs 4T10), ademas las Unidades Generadoras de Ingreso (UGI’s) presentardn una disminucién de
-0.1 vs 4710 (0.0% vs 4T10), con lo cual la empresa cerrara el afio con 247.1 millones de suscriptores
vy 51.4 millones de UGI’s. El desempefio de los Ingresos Totales se vera favorecido por un crecimiento
en los ingresos de México y Brasil en 3.6% y 10.3% respectivamente.

Un Mejor Trimestre en México

En México, esperamos un incremento en la base de suscriptores en 5.1 millones, y un incremento en
las UGI’s en 551 mil vs 4T10, para cerrar el afio en 69.2 millones de suscriptores y 23.5 millones de
UGI’s. Consideramos que el desempefio mostrado en los Ingresos Totales de la divisién presentara un
crecimiento de 3.6%, como resultado en primer lugar, de un buen desempefio en las Unidades UGI’s en
2.4% vs 4T11, en segundo lugar, por un incremento en las adiciones netas de 8.0% vs 4T10 (Telcel
mantiene su liderazgo en el mercado de Telefonia Mévil y es el nimero 1 en portabilidad en el pais) y
en tercer lugar, por un efecto remanente en la disminucién de las tarifas de interconexion.

Un Crecimiento con Sabor Carioca

En el caso de Brasil, estimamos un incremento en las adiciones netas de 8.8 millones de suscriptores y
un aumento en las UGI’s de 5.7 millones vs 4T10, con lo cual la divisién cerrard el afio con 60.4
millones de suscriptores v 24.4 millones de UGI’s. La division de Amx en Brasil, presentard un
incremento en los Ingresos Totales de 10.3%, producto del liderazgo de “Claro” como el 2° proveedor
de servicios de Post-Pago y el 3° operador en Telefonia Mévil (24.9% de participacion de mercado),
ademas del liderazgo de Embratel como proveedor de Television de Paga (Ocupé en 2011 el tercer
lugar como operador de TV de Paga, presentando, altas tasas de crecimiento en adiciones netas de
119% vs 48% de Sky) y el éxito de los paquetes “Cuadruple Play” (TV de paga, Telefonia Fija, Mévil e
Internet). En los demds paises de la regién, existira un aumento en la base de suscriptores en 1.9
millones (6.1% vs 4T10), siendo EUA el que mas contribuiran con dicho crecimiento (2.5 millones vs
4T10).

Los Gastos Seguiran Presionando los Margenes.

Estimamos que el Margen Operativo y Ebitda de la compafiia se ubique en 20.5% vy 37.0%
respectivamente, lo que representa una disminucién de 0.2 pby 0.2 pb vs 4T10. La disminucién en los
margenes se divide en dos vertientes: por un lado, consideramos que la empresa seguira invirtiendo
fuertes sumas en publicidad para mantener y/o aumentar su participacién de mercado en los
principales paises de Latinoamérica, asi como un mayor gasto en subsidios para incrementar la lealtad
en sus suscriptores, lo que se verd reflejado en un incremento en los costos de venta. Por otro lado, la
empresa ha anunciado en repetidas ocasiones que invertird $25 mmdd en infraestructura para los
préximos tres afios, por lo que los gastos en el 4T11 seguiran siendo superiores vs 4T10. Por ahora
reiteramos nuestra recomendacién de Mantener y PO de $20.5.

Amx-Preliminares 4T11

Cifras en mdp 4T11e 4T10 %\Var

Ventas Netas 177,801 161,952 9.8%
Utilidad de Operacién 36,449 33,522 8.7%
Ebitda 65,786 60,325 9.1%
Utilidad Neta 24,003 24,532 -2.2%
Margen Operativo 20.5% 20.7% -0.2 pb
Margen Ebitda 37.0% 37.2% -0.2 pb

Fuente: Monex
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Disclaimer

IMPORTANTE:

Para las revelaciones especificas por instrumento consulte el portal de Internet de Monex, www.monex.com.mx donde encontrara los
reportes detallados.

OTRA INFORMACION IMPORTANTE:

La informacion transmitida mediante el presente correo es para la(s) persona(s) cuya direccion aparece como destinatario, la informacion
contenida es estrictamente confidencial y para lectura exclusiva de la (s) persona (s) mencionada(s) por lo que esta prohibida la reproduccién,
distribuciénocopiadel presente. Siusted harecibido este correo porerror, favor de contactar conelremitentey eliminarlo de todas las charolas
de su correo. Es la responsabilidad del destinatario revisar el correo electrénico o sus archivos adjuntos por posibles problemas de virus.

El correo electrénico fue elaborado por Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero (en lo sucesivo “Monex”) con informacion
publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad, por lo
que Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precisién o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente mensaje debe ser
consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos
de inversion, su posicién financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una oferta o recomendacion de Monex
para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacion de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumira
obligacién alguna derivada del contenido del presente documento, por lo que ningun tercero podrd alegar un dafio, perjuicio, pérdida o
menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversidon que hubiese basado en este documento. Las opiniones aqui expresadas sélo
representan la opinién del analista y no representan la opiniéon de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de promocidn,
operacion, directivos o cualquier otro profesional de Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los
clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera de sus promotores,
operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversién inconsistentes con las opiniones expresadas en el
presente documento. Ninguna parte de este correo puede ser copiada, redistribuida, retransmitida o citada sin la autorizacién previa por
escrito de Monex.
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