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Rating Action: Telefonos de Mexico, S.A.B. de C.V.

Moody's bajo la calificacion de emisor en escala global, moneda local de Telmex a A3y afirmd la
calificacién de emisor en escala global, moneda extranjera de Telmex en A3y su calificacién en escala
nacional de Aaa.mx.

Aproximadament $1,100 millones de délares en instrumentos de deuda afectados

Mexico City, April 03, 2009 -- Moody's bajo la calificacion de emisor en escala global, moneda local de
Telmex a A3y afirmé la calificacion de emisor en escala global, moneda extranjera de Telmex en A3 y su
calificacion en escala nacional de Aaa.mx. La baja en la calificacién surgié por la visién de Moody's de que
continuara el efecto negativo en los ingresos y margenes de Telmex que resulta de las fuertes presiones
competitivas, agravado por un entorno regulador cada vez mas adverso que eleva el riesgo de negocio de la
compafiia. La perspectiva de las calificaciones queda estable.

Telmex es el principal proveedor de servicios de telecomunicaciones de linea fija en México. El tamafio de
Telmex es fuerte, con ingresos anuales de alrededor de $11,000 millones de ddlares. Adicionalmente, en
diciembre de 2008, la compafiia tenia 17.5 millones de suscriptores y mantuvo una participaciéon
considerable en los mercados de linea fija y acceso a Internet. Sin embargo, Telmex esta expuesto a retos
competitivos que se incrementan gradualmente debido a la importante sustitucion por telefonia mévil y las
cada vez mas robustas ofertas de servicios en paquete que ofrecen las compafiias de TV por cable. A pesar
del hecho de que la estrategia de Telmex de ofrecer servicios en paquete y de segmentar su base de
clientes le ha permitido controlar un poco la tasa de desconexion, los ingresos se han reducido y los
margenes EBITDA ajustados se han deteriorado a 47% en 2008 (aunque todavia esta por arriba de sus
pares globales) de alrededor de 51.5% en 2007 y 53% en 2006. Debido a que no es probable que cambien
las tendencias de la industria, si no se incorporan pronto servicios adicionales como lo es la TV de paga
propia en las ofertas de Telmex, sera mas dificil para la compafiia estabilizar la tasa de desconexion, y es
probable que a largo plazo los ingresos y margenes se reduzcan mas aun, lo cual podria presionar los flujos
de efectivo.

Adicionalmente, el entorno regulatorio se ha tornado cada vez menos favorable para los participantes
dominantes en México y los potenciales cambios regulatorios representan una creciente amenaza para las
operaciones de Telmex. En los Ultimos 12 meses, tanto el érgano anti-monopolio, como la Cofeco y el
regulador de las telecomunicaciones Cofetel, han estado trabajando para declarar a Telmex como operador
dominante y es practicamente un hecho que impondran reglas asimétricas para la compafiia. Si esto
sucede, podrian quedar restringidas las ventajas competitivas de Telmex con respecto a precio y servicios
en paquete. Todavia no estéa claro si Telmex sera declarado dominante o no y cuando, pero entretanto
existen otras incertidumbres de regulacion que podrian afectar el modelo de negocio de Telmex, tales como
i) el nuevo plan de interconexion de la Cofetel que fue publicado en febrero pasado, el cual busca la
desagregacion la red de Telmex para permitir que otros proveedores de servicio la utilicen y ii) una probable
y mayor reduccién en las tarifas de interconexién de lineas fijas-a-mdviles. Por estas razones, la
incertidumbre del entorno regulador representa una fuerte restriccion para las calificaciones de Telmex.

Las calificaciones en moneda local y extranjera de Telmex de A3, asi como su calificacion en escala
nacional de Aaa.mx, estan soportadas por la fuerte posicidn de la compafiia en el mercado de las
telecomunicaciones de México, su sélida posicion de tecnologia y sus fuertes métricas crediticias para su
categoria de calificacion.

La perspectiva estable refleja las expectativas de que, a pesar de la presion a la baja en su negocio, Telmex
debe ser capaz de moderar sus costos y gastos para continuar generando niveles saludables de flujo de
efectivo. La perspectiva estable asume que, en caso de una menor generacion de efectivo, la compafiia
mantendra una politica financiera conservadora y lograra mantener sus métricas crediticias en linea con su
calificacion de A3. La perspectiva estable también incorpora la creencia de Moody's de que la compafiia
lograra cumplir con sus vencimientos de deuda en el corto plazo con flujo de efectivo libre y el
refinanciamiento de créditos con bancos de relacién o en los mercados de capital mexicanos. Telmex tiene
$2,500 millones de ddélares en vencimientos de deuda programados para los proximos 12 meses,
especificamente un crédito bancario sindicado por $1,350 millones de délares que vence en octubre de
2009, y notas globales por $950 millones de doélares que vencen en enero de 2010.

La principal metodologia utilizada para calificar a Telmex fue la de la industria global de las
telecomunicaciones "Moody's Global Telecommunications Industry" (publicada en diciembre de 2007). Esta
metodologia se encuentra disponible en www.moodys.com dentro del directorio de Credit Policy &
Methodologies, bajo el subdirectorio de Ratings Methodologies. Otras metodologias y factores que pudieron



haber sido considerados en el proceso para calificar a este emisor también se encuentran disponibles en el
directorio de Credit Policy & Methodologies.

Antes del anuncio del dia de hoy, la Gltima accién sobre las calificaciones de Telmex fue la del 18 de abril de
2007, cuando Moody's asign6 una calificacion de A2/Aaa.mx a los certificados bursatiles por $9,500 millones
de pesos a ser emitidos por Telmex.

Telmex, basada en la Ciudad de México, es una companiia telefénica que proporciona servicios de voz y
acceso de banda ancha bajo una licencia y cobertura de red nacional en México. En 2008, el total de
ingresos y EBITDA ascendieron a aproximadamente $11,200 millones de délares y $5,300 millones de
dolares, respectivamente.
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