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GBM Grupo Bursátil Mexicano, S.A. de C.V. Casa de Bolsa (“GBM”) y sus subsidiarias tratan y pretenden tratar con las 
empresas cubiertas en sus reportes de análisis. Los inversionistas no deberán tomar este reporte como el único factor en 
la toma de decisiones de inversión. Estos materiales no constituyen una oferta de compra o venta de valores ni de 
participar en ninguna estrategia de operación. Favor de referirse a la última página del presente para más Declaraciones 
Importantes. 

AMX 
Superior al Mercado 
Precio Objetivo P$19.78 
 
AXTEL 
Superior al Mercado 
Precio Objetivo P$6.04 
 
AZTECA 
Superior al Mercado 
Precio Objetivo P$11.18 
 
MEGA 
Superior al Mercado 
Precio Objetivo P$32.61 
 
TLEVISA 
Superior al Mercado 
Precio Objetivo P$64.0 
 

 

12M
Ventas 758,725
Flujo operativo 288,897
Utilidad neta 91,526
Flujo de efectivo 41,967
P/U 15.4
VE/FO 6.4
PVL 2.5  
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 En virtud de los recientes reportes de medios sobre el aumento en el gasto por 
publicidad del gobierno federal, hemos decidido hacer un análisis más detallado 
para recordar a nuestros clientes lo que, en nuestra opinión, será el efecto que 
tendrán las elecciones en México y EUA en nuestra muestra de Medios y 
Telecomunicaciones.  
 

En días pasados, The Economist publicó una nota sobre el reciente incremento 
en los gastos por publicidad del gobierno federal en  los medios de 
comunicación—ilustrada por un anuncio de una página en la portada del 
periódico El Universal—, que en su opinión, opaca de manera conveniente la 
siguiente página donde una encuesta muestra a Enrique Pena Nieto, candidato 
del PRI, con un amplio margen de ventaja en las encuestas. En enfoque de la 
publicidad del gobierno federal hace referencia de manera consistente a los 
logros del partido en el poder, haciéndole promoción indirectamente, según la 
nota. 
 

Pese a las modificaciones hechas en 2007 a la ley electoral, que prohíbe a los 
partidos políticos comprar tiempo de transmisión en los medios, esperamos un 
efecto positivo de las elecciones, ya que repercutirán de manera indirecta en 
nuestra muestra. Como ya hemos visto anteriormente, las elecciones a la 
Presidencia y al Congreso siempre han resultado en un efecto positivo neto 
para los operadores de televisión abierta, donde las primeras tendrán un 
mayor impacto que las segundas. 
 

Durante las elecciones al Congreso de 2009, el efecto que observamos en los 
ingresos de nuestra muestra de cadenas de televisión abierta—que fue la 
primera vez que se aplicó esta reforma—fue menor que en los comicios 
anteriores. Atribuimos este efecto a tres factores: 1) la nueva regulación, 2) los 
difíciles comparativos con los Juegos Olímpicos y la Eurocopa respecto del año 
anterior y, más importante aún, 3) el impacto de la crisis financiera. Asimismo, 
cabe mencionar que a pesar de que esta modificación prohíbe a los partidos 
comprar tiempo de transmisión en las cadenas de televisión, sí lo han obtenido. 
Además, no hay restricciones para el gobierno federal ni para otros 
gobiernos regionales o asociaciones civiles para incrementar su 
presupuesto para publicidad durante este tiempo. 
 

Por otro lado, es importante señalar que para el mercado de televisión abierta, 
las dos empresas de nuestra muestra tienen ahora una posición importante en 
las cadenas de EUA que tienen cobertura nacional, beneficiándose así del 
presupuesto asignado para las elecciones presidenciales a celebrarse en la 
segunda mitad de 2012. 
 

En resumen, reiteramos nuestra perspectiva positiva sobre el sector, debido al 
atractivo potencial de apreciación y al impulso positivo en términos de 
resultados, sobre todo para TLEVISA y AZTECA, producto de los eventos 
deportivos y políticos extraordinarios que tendrán lugar este año. 
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GBM Grupo Bursátil Mexicano, S.A. de C.V. Casa de Bolsa (“GBM”) y sus subsidiarias tratan y pretenden tratar con las empresas cubiertas en 

sus reportes de análisis. Los inversionistas no deberán tomar este reporte como el único factor en la toma de decisiones de inversión. Estos 

materiales no constituyen una oferta de compra o venta de valores ni de participar en ninguna estrategia de operación. Favor de referirse a la 

última página del presente para más Declaraciones Importantes. 
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Declaraciones importantes: 

 

El o los analistas que participan en la creación de este documento declaran por este medio que las opiniones 
expresadas en dicho documento, son opiniones propias y que no han recibido ni recibirán, directa o 
indirectamente, compensación alguna por expresar recomendaciones o puntos de vista específicos dentro de 
este reporte. 
 
Este reporte ha sido preparado por GBM y está sujeto a cambios sin previo aviso. GBM y sus empleados no 
están bajo ninguna obligación de actualizar o rectificar la información contenida en este documento. 
 
Este reporte se hace con fines meramente informativos, basados en información disponible al público, que 
consideramos confiable, pero cuya exactitud y totalidad no pueden ser garantizadas. GBM no ofrece garantía 
implícita o explicita alguna de que dicha información sea exacta o completa y, por ende, GBM y sus empleados 
no podrán ser objeto de reclamaciones relacionadas. 
 
La información y los análisis contenidos en este documento no pretenden ofrecer asesoría fiscal, legal o de 
inversión y podrían no adecuarse a las circunstancias específicas del lector. Cada inversionista deberá 
determinar por sí mismo si una inversión en cualquiera de los valores mencionados en este documento es 
adecuada y deberá consultar a sus propios asesores fiscales, legales, de inversión u otros, para determinarlo. 
 
Este reporte puede mencionar varios valores, algunos de los cuales podrían no calificar para venta en algunos 
países o estados y por ende, no ser ofrecidos a los inversionistas de dichos países o estados. 
 
Este reporte no podrá ser reproducido, reimpreso, vendido o distribuido en su totalidad o en parte sin 
autorización escrita de GBM. 


