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� Ventura Capital Privado
ofreció comprar la
totalidad de sus acciones

� Inquietud sobre los
términos de la nueva
emisión de bonos:
S&P y Moody’s

Leticia Hernández Morón
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Reducimos el precio objetivo
de Maxcom a 2.90 pesos, des-
de un previo de 3.62 pesos,
como resultado del anuncio
de la oferta recibida por Ven-
tura Capital Privado. Reco-
mendamos a los inversionistas
aceptar esta oferta debido a la
preocupación sobre la viabili-
dad en el largo plazo de la
compañía, aun con el poten-
cial de refinanciamiento de
deuda y la inyección de capi-
tal. La recomendación perma-
nece en venta.
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.- Con base en nuestros esti-
mados de 2013 y la inyección de
capital propuesta, estamos ac-
tualizando nuestra valuación
por múltiplos para determinar el
precio objetivo 2013; por ahora
calculamos uno de 3.50 pesos
contra el anterior de 4.0 pesos.
Dado el limitado potencial que
representa nuestro nuevo pre-
cio objetivo, reiteramos la reco-
mendación de venta.
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La utilidad por acción (UPA)
del tercer trimestre fue de
-0.38 pesos. La acción Max-
com CPO mantiene una bur-
satilidad media; en lo que van
del año ha caído 16.5 por
ciento a 3.03 pesos.
La empresa reportó una liqui-
dez de 2.65 veces y un alto nivel
de apalancamiento de 58.47
por ciento, además de venci-
mientos de deuda por 200 mi-
llones de dólares para el 2014.

������� ��������� ������
��.- Afirmamos las calificacio-
nes de Maxcom en “Caa1" y
cambiamos la perspectiva a en
desarrollo desde negativa.
Estas calificaciones reflejan el
débil desempeño de ventas de
la compañía, el pequeño ta-
maño de sus ingresos y un flu-
jo de efectivo libre negativo.

��
��
�� � ������ �
�
����� ���������- Ubicamos
en “CC+” la calificación cre-
diticia de Maxcom con impli-
caciones negativas ante el pe-
ligro sobre el intercambio de
sus notas.

Futuro incierto para la firma, aun con inyección de capital

ANALISIS DE EMPRESAS

CARTA DEL DIRECTOR GENERAL

COMENTARIOS DE

CASAS DE BOLSA

RAZONES FINANCIERAS
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ESTADO DE RESULTADOS

ESTADO DE POSICION FINANCIERA
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VISLUMBRANDO EL FUTURO
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Apalancamiento
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Liquidez
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