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Comentario Econdmico Internacional

La Reserva Federal mantuvo sin cambios la tasa fed funds en 2%, el
comunicado se percibi6 mas equilibrado por lo que se cree que las tasas
permaneceran estables hasta finales de afio.

Comentario Econdmico Nacional

Ligeramente por arriba de la estimacion del consenso de 0.52%, la inflacién
de julio se ubicé en 0.56%, lo que la situdé en 5.39% en términos anuales, por
encima del 5.26% registrado en junio, y dentro del nuevo rango estimado
para el trimestre por el Banco de México de 5.25% a 5.75%. Por su parte, el
componente subyacente crecié 0.40% practicamente en linea con el 0.41%
esperado, ubicandose en 5.11% en términos anuales.

Comentario Mercado de Dinero

Tasas nacionales responden a un dato favorable de inflacién, sin embargo
permanece el nerviosismo en torno a la trayectoria que seguiran los precios
nacionales e internacionales...

Esperamos continuar viendo volatilidad y regresos en los niveles de interés
conforme avance el tiempo para la préxima reunién monetaria del Banco de
México...

Comentario Mercado Accionario

Las bolsas alrededor del mundo han presentado un movimiento muy erratico
en las ultimas semanas, en respuesta a un sinnimero de eventos y noticias
que arrojan lecturas mixtas, y mantienen elevados los niveles de
incertidumbre y, por tanto, de aversion al riesgo y volatilidad en el entorno
internacional.

Dentro de todo, no obstante, el ultimo periodo de baja iniciado en mayo
pasado ha ido perdiendo fuerza y, de hecho, en el balance del mes de julio el
desempefio negativo de las bolsas no fue generalizado.

Sin embargo, técnicamente, de mediano plazo lo que se mantiene vigente es
la tendencia de baja, en donde los rebotes como el de ahora, s6lo han sido
respiros para después retomar la direccién negativa.
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Comentario Fundamental

GMEXICO llevara a cabo el pago de un dividendo en efectivo y acciones.
MEXICHEM recibe objecién para integrar la compafiia Prodesal a sus
operaciones en Colombia. Por otro lado, planea construir dos plantas en
Veracruz.

KOF adquiere negocio de agua embotellada en Colombia.
WALMEX anuncia ventas mismas tiendas de julio.
ALSEA reporta apertura de nuevas tiendas de julio.

SECTOR AEROPORTUARIO: Trafico de pasajeros correspondiente al
mes de julio.

CEMEX.- Por vender activos en Australia e incrementar precios en
Estados Unidos. PINFRA obtiene la concesion de la autopista San Luis
Rio Colorado — Estacion Doctor.

AMX compra cablera en Nicaragua. AXTEL: Actualizacién de Estimados y
Precio Objetivo.
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El DOlar Sube; el Petrdleo Baja

Opinamos que...

... en estos dias, la preocupacion de los participantes en los mercados se ha
separado de la inflacién, y parece haber regresado a centrarse en la debilidad
del crecimiento econémico, con la ayuda de los bancos centrales. El Fed de
Estados Unidos, el Banco Central Europeo, el Banco de Inglaterra y el Banco de
la Reserva de Australia sostuvieron, cada uno, reuniones de politica monetaria
durante la semana, y todos decidieron dejar las tasas de interés de referencia
sin cambio, como lo anticipaban los economistas. En Europa se habia subido la
tasa en 25pb en la reunién anterior, mientras que la duda sobre una alza rode6
a las demas, aunque no se concretd. La diferencia principal entre la situacion a
finales de junio y la de principios de agosto se reduce a una importante baja en
los precios del petrdleo (de 20%) y otras materias primas, como granos o
metales industriales.

Hacia el principio de julio se conjuntaron muchas cifras econémicas débiles
alrededor del mundo, y precios de commodities en récord histérico en varios
casos — el petréleo alcanzdé $147.27dpb el 11 de julio — y, finalmente, se
detond la venta de materias primas ante la percepcion de una muy posible
reduccién en la demanda por el bajo crecimiento de las economias.

Petroéleo
(Grafica largo plazo)
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Algunas semanas y una serie de datos después, la percepcién que prevalece
ahora es de deterioro econdémico serio, y posible contracciéon durante el
segundo trimestre, en toda la regidbn europea, en Australia y en Japén,
mientras que otras economias asiaticas se siguen desacelerando, con China
registrando un avance de 10.1% en el trimestre abril-junio, bastante menor
que el 11.2% alcanzado en octubre-diciembre de 2007.
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En contra de la teoria de la desvinculacion econdémica, (decoupling) ahora se
considera que la debilidad de EU y la crisis de crédito han contaminado ya a la
mayoria de los paises, y las economias se vuelven a sincronizar a la baja.
Ademas, aumentan los que piensan que la recuperacion no sera en forma de
"V" ni en forma de "U", sino en forma de "L", que significa que el crecimiento
tardard mas tiempo en recuperarse del que se pensaba — quiza hasta la
segunda mitad de 2009.

No so6lo se considera ahora que la contaminacion ha provocado una
desaceleracion sincronizada de muchos paises con EU, sino que, dadas las
cifras conocidas de produccion industrial, ventas y confianza de empresas y
consumidores, para Inglaterra, la Zona Euro y Japon, el crecimiento previsto
en el 2T08 es negativo, mucho peor que la estimacion preliminar del de EU de
1.9%. Un panorama menos malo para EU que para otros, junto con la
expectativa de tasas de interés sin cambio, lograron detonar a udltimas fechas
un importante flujo hacia el délar y su fortalecimiento, hasta alcanzar niveles
de febrero pasado contra el euro.

Délar Euro

(Gréfica largo plazo)
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Para los mercados, los motores principales de los ultimos dias han sido el délar
y el petrdleo. El petrdleo ha seguido cayendo a cerca de $114dpb, mientras
que el ddélar ya se encuentra cerca de 10 centavos abajo de su récord, en 1.51
dolares por euro. Al final, el doélar y el petréleo, junto con muchos otros
commodities, se encuentran en una especie de circulo: el dolar se fortalece y
provoca que el petréleo se baje mas, lo que refuerza la fortaleza del ddlar.

Las tasas de bonos gubernamentales han bajado en todos lados, como
resultado de las decisiones de los bancos centrales que dejaron sin cambio las
tasas de interés. Estas decisiones parecen sefialar que, por el momento, con el
petréleo y otros commodities a la baja, la debilidad del crecimiento econémico
ha cobrado mayor importancia que la inflacion.
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Las bolsas repuntan a pesar de que siguen las malas noticias en el sector
financiero, y a pesar de la expectativa de debilidad econémica prolongada, en
respuesta a la baja del petroleo y la fortaleza del délar, que significan menor
preocupacion inflacionaria y mayor poder de compra para las familias en
bienes distintos a los alimentos y energéticos.

Pero todo esto son las percepciones de los udltimos dias y, como ya hemos
visto, las percepciones pueden cambiar muy rapido y radicalmente. Nosotros
consideramos que debemos seguir teniendo cautela. Los mercados financieros,
al final, responden a los fundamentales de largo plazo de la economia, que
siguen apuntando a un entorno complicado. Por otro lado, nos parece dificil
que, sin haber cambios fundamentales importantes en EU, o en la oferta y
demanda por materias primas, subitamente se terminen ciclos de alza de
varios afios tan solidos y claros. Por ahora, basandonos solamente en cambios
de percepciones, aun no podemos considerar que el sentimiento y las
tendencias de los mercados han cambiado definitivamente.
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Comentario Econdmico Internacional

Como se menciond a principios de esta semana, la atencién se centraria en los
Bancos Centrales que tomaron decisién sobre su politica monetaria. Entre ellos
Australia, EU, la zona euro, e Inglaterra. A pesar de las fuertes presiones
inflacionarias que enfrentan estos paises los Bancos Centrales decidieron
mantener las tasas de interés sin cambio ya que también enfrentan claras
sefales de debilidad en lo que se refiere a crecimiento.

La Reserva Federal de EU, mantuvo la tasa de fed funds sin cambio en 2.00%.
Lo relevante fue el tono del comunicado pues se percibié neutral, sugiriendo
que no habra cambios en lo que resta del afio. Dentro del comunicado se
expreso la preocupacion por las presiones en precios debido a los altos costos
de los energéticos, otras materias primas y un aumento en las expectativas
inflacionarias, todo lo anterior hace que el panorama inflacionario permanezca
incierto. Por el lado del crecimiento: la crisis del sector residencial, el deterioro
del mercado laboral y condiciones de crédito apretadas no han permitido que la
economia retome un buen ritmo de crecimiento. Después de darse a conocer la
decision y el comunicado se redujeron las probabilidades de un movimiento al
alza en la tasa fed funds en lo que resta del afo.

Por su parte, el Banco Central Europeo (BCE) decidié no hacer cambios en la
tasa refi y mantenerla en 4.25%. El discurso de Trichet fue calificado como
suave a comparacién de los discursos anteriores en los que sostenia una
postura agresiva contra la inflaciéon. Comenté que la inflacién se mantendra por
arriba del rango de tolerancia mientras que el crecimiento de la economia se
debilitara. El Banco de Inglaterra también mantuvo la tasa de interés en 5.00%
y se prevé que no haga ningdn movimiento el resto del afo. Finalmente,
Australia dejo su tasa de interés en 7.25%, pero abrié la posibilidad de un
recorte en la préxima reunion debido al rapido deterioro del panorama
econdémico.

Hoy por hoy las distintas economias enfrentan los mismos retos: un deterioro
en el crecimiento con fuertes presiones en precios que se espera que
retrocedan debido a un menor crecimiento.
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Indicadores Econdmicos

Inflacion PCE Total y Subyacente

(cambio anual)
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En junio, el ingreso personal subi6é 0.1%o,
este es el incremento mas bajo desde
abril del afo pasado cuando registré una
lectura plana, sobrepaso las estimaciones
de los analistas quienes esperaban un
decremento de 0.2%, luego de que el
mes pasado obtuvo un alza de 1.8%. Por
su parte, el gasto en consumo subié
0.6%, ligeramente arriba de lo estimado,
pero el gasto real en consumo disminuyé
0.2%.

En cuanto a la parte de inflacién, no hubo
buenas noticias pues la inflacion PCE total
subié 0.8% y acumulo una ganancia de
4.1% de un afo a la fecha. La inflacién
PCE subyacente repuntd 0.3%, por arriba
de 0.2% que estimo6 el consenso, lo que
llevé a que la inflacibn anual ganara
2.3%.

En estos momentos los altos costos de
alimentos y energéticos parecen ya estar
presionando la inflaciobn subyacente que
parecia estar contenida, lo que preocupa
a los miembros del Fed, pero dada la
debilidad de la economia tendran que
tener un poco de paciencia antes de subir
la tasa fed funds.

Pedidos a Fabrica

(cambio 20)
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Los pedidos a fabrica crecieron 1.7% en
junio, este es el mayor incremento desde
diciembre. Los analistas encuestados
esperaban un alza de 0.7%, pero gracias
a un buen crecimiento por parte de los
pedidos de bienes duraderos los pedidos a
fabrica rebasaron la expectativa.

Dentro de los pedidos de Dbienes
duraderos, los bienes de capital civil que
excluyen aeronaves, importantes ya que
es un aproximado a la inversion
empresarial, aumentaron 1.2% de 1.4%
que se estima inicialmente.

Por otro lado, los pedidos de bienes no
duraderos crecieron 2.5% en gran parte
reflejando los altos costos de los
energéticos y otras materias primas.

El reporte de pedidos a fabrica fue mejor
de lo esperado, pero no causé gran
reaccion.
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ISM no-manufacturero o de Servicios. | El PMI del ISM de servicios se ubico en
49.5 en julio, por arriba de 48.5 que

esperaba el consenso, también superé la

70 67.7 lectura de 48.2 del mes anterior. Por su
l parte, la actividad en negocios obtuvo

65 t una lectura de 49.6 por debajo de 50 que
estimo el mercado. Dentro del reporte se

60 | 59.7 observé6 que las Ordenes nuevas

retrocedieron de 48.6 a 47.9, lo que no es
una buena sefial a futuro. En tanto el
55 | subindice de empleo subié de 43.8 a

47.1, mientras que los precios pagados
&49.6 moderaron su ritmo de crecimiento.

A pesar de que el reporte resultd mejor
45 de lo esperado, es un hecho que sigue
Act Negocios r mostrapdo_ debilidad, ade_mas de situarse
en territorio de contracciéon. El sector de
PMI 41.9 ..
40 ; ; ; ; = los servicios representa alrededor del
00 01 02 03 04 05 06 07 08 80% de la actividad econdmica y esta aun
es débil. Después del reporte las
probabilidades de un alza de 25pb en la
junta de septiembre subieron a 36%.

50 | ,I

40.5

Solicitudes por Desemp|eo La semana pasada, las solicitudes por
seguro de desempleo subieron 7,000 a un

total de 455mil solicitudes por arriba de
517 las 448mil de la semana anterior, también
sobrepasaron la expectativa de los
490 | analistas que esperaban 423mil
419 solicitudes. Este es el nivel mas alto
460 4 455 | desde marzo de 2002 y segln los
analistas la extension al programa de
desempleo esta distorsionando las cifras
400 - semanales. El promedio madvil de cuatro

I semanas, que suele ser una cifra mas
370 W I confiable dio wun total de 419mil
240 solicitudes, esta cifra rebasa las 400mil
solicitudes lo que se relaciona con un
310 1 ' V) mercado laboral débil.

Por dltimo, las solicitudes existentes o
continuas, resultaron de 3.31 millones de
250 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ solicitudes y con esta suman ya quince

0 01 02 03 04 05 06 07 08 semanas consecutivas por arriba de tres
millones lo que sugiere dificultad para
encontrar trabajos. Como lo expreso la
Reserva Federal en su dltimo comunicado,
preocupa el deterioro que sufre el
mercado laboral.

(miles de solicitudes)
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Venta de Casas Pendientes En junio, la venta de casas pendientes
. aumento 5.3%, rebas6 la expectativa de
(cambio 20) - . .
los analistas quienes esperaban una baja
de 1% debido a que el mes anterior se

20% S -
’ registro una contraccion de 4.9%.

= 15%

Este indice se basa en los contratos que
se firman para compra de casas de
segunda mano, pero que aun no da por
terminada la transaccién. Los analistas
-5% | comentan que este salto se debié a que
-10% | los vendedores bajaron fuertemente los
12.2%° | precios de propiedades incautadas lo que
propicio que la firma de contratos subiera.

=+ 10%
1 5%
- 0%

-20%
25% | Esta alza abre la posibilidad de que el
J 1 300, | SeCtor residencial empiece a estabilizarse,

02 03 04 05 06 07 08 pero antes es necesario ver una baja
considerable en los inventarios de casas
mensual e— anual .
sin vender.
Productividad y Costos Unitarios La productividad de los trabajadores
Laborales estadounidenses creci6 2.2% durante el

segundo trimestre, debido a que las
empresas aumentaron su produccion y
recortaron empleos. Esta alza, fue menor
a la que esperaba el consenso quienes
4.5% anticipaban un incremento de 2.5%.

(cambio trimestral)

6.5% -
5%

4.0% 1 Por otro lado, los costos laborales

% subieron 1.3%, este incremento fue

Lo I 139 | Menor al alza de 2.2% en los costos

: laborales que se observo durante el

l primer trimestre del afio, lo que sugiere

1.0% I que Ia_ inflacion subyacente se mantuvo
-3.2%

contenida durante el segundo trimestre.

-2.4% El reporte en general f_ue po_sitivo_ya que
B5% no se detectaron presiones inflacionarias
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q en los sueldos, salarios y compensaciones
2007 2007 2007 2007 2008 2008 de los trabajadores, en momentos en que

o o la economia crece a un ritmo lento.
Productividad  m Costos Unitarios Laborales
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ISM Manufacturero

e

El ISM manufacturero registré una lectura
de 50 durante julio, es decir se mantuvo
sin cambios respecto al mes anterior y
logré6 superar la lectura de 49.3 que
esperaba el mercado.

Dentro del reporte, el subindice de
produccion subié a 52.9 y el de empleo
dio un salto de 43.7 a 51.9. Los precios
pagados registraron una baja de 91.5 en
junio a 88.5 aunque hay que mencionar
que aun se encuentran el niveles
elevados.

El sector manufacturero se ha mostrado
resistente ante la debilidad de Ila
economia y en gran parte se debe a las
exportaciones ya que la demanda interna
es débil. El reporte sugiere que la
actividad manufacturera permanece
neutra.

4%

Gasto en Construccion Residencial

(cambio 20)
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El gasto en construcciébn de junio cayo
0.4%, una baja mayor a la que el
consenso esperaba (-0.3%), la caida se
debe en gran medida a un retroceso de
1.8% en la construccion residencial que
de un afo a la fecha ha disminuido
26.4%.

Se observa que la construccién residencial
ha moderado su ritmo de baja en el
segundo trimestre del afio, lo anterior de
acuerdo a las cifras del PIB
correspondiente al segundo semestre que
se dieron a conocer esta semana. Sin
embargo, existe el riesgo de una
contraccién en la construccidon publica por
la baja recaudacion fiscal que existe
actualmente.

Aunque aun no se haya un piso en el
sector de la construccion y antes de ver
un avance, es necesario que el
desequilibrio que existe en el mercado
residencial se resuelva.
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Comentario Econdmico Nacional

La Inflacién en julio

Ligeramente por arriba de la estimacion del consenso de 0.52%, la inflaciéon de
julio se ubicé en 0.56%, lo que la situé en 5.39% en términos anuales, por
encima del 5.26% registrado en junio, y dentro del nuevo rango estimado para
el trimestre por el Banco de México de 5.25% a 5.75%. Por su parte, el
componente subyacente crecié 0.40% practicamente en linea con el 0.41%
esperado, ubicandose en 5.11% en términos anuales.

Dentro de la inflaciéon subyacente destacd que:

e Los precios de alimentos, que forman parte del rubro de mercancias,
avanzaron 0.47% en el mes, por abajo del incremento de 0.61% registrado
en el mismo periodo del afio anterior. En términos anuales el avance sigue
siendo significativo y se ubicé en 9.43%, pero fue inferior al 9.59%
registrado en junio. Con la desaceleracion de la economia mundial, el ritmo
de avance en las cotizaciones internacionales de los commodities tendera a
irse moderando, Yy las presiones en los precios de los alimentos en México
dan sefiales de estar empezando a ceder.

e Sin embargo, otros productos muestran presiones y aceleraron su ritmo de
avance anual en julio respecto al mes previo. El precio del resto de las
mercancias excluyendo alimentos crecidé a una tasa anual de 2.85%, la mas
elevada desde el 2001, mientras que los precios de servicios crecieron
4.54%, lo mas alto desde el 2004. El riesgo es que estemos empezando a
ver una contaminacion en otros precios distintos a los alimentos.

Dentro de la inflacién no subyacente destacé que:

e El avance significativo en los precios administrados y concertados debido a
incrementos en tarifas eléctricas, gasolina y transporte colectivo.

e La inflacibn no subyacente se ubicé en 6.22% en términos anuales, por
arriba del 5.949% registrado en junio.

Después del dato consideramos importante resaltar que:

e Las presiones en alimentos parecen estar empezando a ceder.
e Sefiales de posible contaminacién en otros precios.
e Esperamos inflaciones elevadas cercanas al 5.50% por el resto del afio.

En conclusién, el dato ya estaba descontado, y no dio mayores sorpresas. La
cifra, sin embargo, muestra un escenario de presiones en precios que
esperamos se mantenga todavia por varios meses mas. Después del Informe
Trimestral de Inflacion, ante el deterioro en expectativas de inflacion que
muestran las recientes encuestas, y con la publicacién del dato de inflacién de
julio, esperamos un alza de 25pb en la tasa de fondeo en la reunién de politica
monetaria del 15 de agosto.
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Principales Variables Econdmicas 2004 — 2008

MEX|CO al 8 de Agosto de 2008
2005 2006 2007 2008
CONCEPTO
1] IV Anual | 1l 1l \Y Anual | I LI} |\ Anual | Il
PIB Real (mdp de 1993) 8,129,515 8,409,225 8,103,680 8,233,098 8,521,543 8,528,532 8,721,858 8,501,258 8,438,636 8,743,224 8,820,493 9,090,534 8,773,222 8,660,282  Ago 21
Variacién % anual 3.3 35 3.1 6.0 51 4.9 3.7 4.9 25 2.6 34 4.2 3.2 2.6
Balanza de Pagos (mdd)
Cuenta Corriente -468.2 -2,083.0 -1,301.6 528.9 137.2 -695.1 -2,200.3 -2,229.3 -2,235.7 -1511.1 -873.5 -8954 -5515.7 -1,484.9 Ago 29
Cuenta de Capital 1,119.7 9,940.6 34986 -1,1443 94894 -13521.9 3,196.8 -1,980.0 4,793.8 2,355.0 2,616.0 8542.6 18,307.4 8,910.5
2006 2007 2008
CONCEPTO
Nov Dic Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul
Produccién Industrial (var.% anual) 3.2 -0.1 33 1.6 1.0 35 2.2 35 23 6.0 -4.9 57 -1.2  Ago18
IGAE (var.% anual)) 35 22 4.7 31 2.8 5.0 4.1 3.8 3.7 5.9 -15 6.5 10 Ago29
Ventas al Mayoreo (var.% anual) 6.3 3.1 1.7 0.4 -0.9 7.6 35 53 1.9 8.7 -5.3 11.7 36 Ago25
Ventas al Menudeo (var.% anual) 25 13 4.2 3.7 29 4.1 3.4 11 3.9 6.1 -05 7.3 34
ANTAD (var.% anual) 16.3 15.1 7.4 8.8 11.6 7.9 9.4 8.9 8.0 12.3 13.2 3.0 9.5 7.6
Indice de Precios al Consumidor 120.319 121.015 121.238 122.736 123.689 124.171 125.047 125564 126.146 126.521 127.438 127.728 127.590 128.118 128.832
Variacién % mensual 0.52 0.58 0.42 0.41 0.78 0.39 0.71 0.41 0.46 0.30 0.72 0.23 -0.11 0.41 0.56
Variacién % anual 4.09 4.05 4.14 4.03 3.79 3.74 3.93 3.76 3.70 3.72 4.25 4.55 4.95 5.26 5.39
Acumulado 3.45 4.05 1.01 142 2.21 2.61 3.33 3.76 0.46 0.76 1.49 172 1.61 2.03 2.60
Indice de Precios Productor 119.349  119.826  122.547 123.718 124987 125.377 126.344 126.308 127.449 128.791 130.590 131.805 132.926 134.371 135.983
Variacién % mensual -0.12 0.40 0.71 0.96 1.03 0.31 0.77 -0.03 0.90 1.05 1.40 0.93 0.85 1.09 1.20
Variacién % anual 7.40 7.31 291 3.27 4.38 4.93 5.86 5.41 6.44 6.84 7.45 8.10 9.69 10.43 10.96
Acumulado 6.88 7.31 2.27 3.25 4.31 4.63 5.44 5.41 0.90 1.97 3.39 4.35 5.24 6.38 7.66
Délar p/ Solventar Obligaciones */ 10.8948 10.8650 10.7963 11.0363 11.0450 10.8418 10.8658 10.8494 10.9171 10.7794 10.7346 10.5295 10.4542 10.3305 10.2390
Délar 48 horas (spot) */ 10.9215 10.8481 10.8128 11.0500 11.0330 10.8199 10.8833 10.8507 10.9100 10.7640 10.7332 10.5166 10.4358 10.3305 10.2095
Cetes 28 dias (%) */ 7.04 7.04 7.19 7.20 7.21 7.20 7.44 7.44 7.42 7.43 7.43 7.44 7.44 7.56 7.93
Cetes 91 dias (%) */ 7.16 7.16 7.34 7.38 7.36 7.43 7.60 7.61 7.58 7.51 7.47 7.54 7.59 7.79 8.21
CPP (Costo Promedio Porcentual %) 4.94 4.82 5.03 5.05 5.08 5.14 5.26 5.13 5.20 5.39 5.41 5.45 5.48 5.53 5.69
IPyC (Bolsa Mexicana de Valores) 24,962.01 26,448.32 30,659.66 30,347.86 30,296.19 31,458.67 29,770.52 29,536.83 28,793.64 28,918.52 30,912.99 30,281.41 31,975.47 29,395.49 27,501.02
Tasa de Desempleo 3.58 3.47 3.95 3.92 3.87 3.93 3.46 3.40 4.06 3.81 3.78 3.61 3.24 3.55  Ago 20
Base Monetaria (var.% anual) 20.9 18.4 10.7 13.0 12.3 13.2 9.1 10.0 12.1 12.1 9.2 11.2 10.8 95 Ago29
Mila (variacién % anual) 16.3 14.1 6.2 9.9 11.7 10.2 8.3 12.8 11.6 11.3 9.3 10.2 10.1 8.3
M4a (variacién % anual) 104 12.8 12.7 14.6 141 13.7 13.4 115 13.2 13.1 13.1 143 13.0 11.6
Balanza comercial (mdd) -1,612.2  -1,161.8 -743.8  -1,1135 -652.2 -1,651.6 -821.0 -535.8 -1,783.9 -1,127.4 1,281.2 -1,1055 -60.9 273.0 Ago 11
Exportaciones (mdd) 20,854.2 20,1131 22,634.8 24,4933 23,141.3 26,0889 24,3318 23,260.3 22,2126 228515 250643 27,0184 25960.1 26,409.0
Importaciones (mdd) 22,466.4 21,2749 23,378.6 25606.8 23,7935 27,7405 25,1528 23,796.1 23,996.5 23,978.8 23,783.1 28,123.8 26,020.9 26,136.0
Reservas Internacionales (mdd) 69,542 67,680 71,135 71,060 73,224 75,538 77,402 77,991 79,976 81,392 82,881 84,821 83,636 85,671 78,206
*/ Promedio mensual; R/ cifras revisadas; 0/ cifras oportunas; e/ cifras estimadas. Fuentes: Banco de México, Bolsa Mexicana de Valores, INEGI y SHCP.
ESTADOS UN|DOS al 8 de Agosto de 2008
2005 2006 2007 2008
CONCEPTO
LI} |\ Anual | Il Il IV Anual | 1l Il \% Anual | 1l
PIB Real (mmd de 1996) 12,538.2 12,6964 12,421.7 12,959.6 13,1341 13,2496 13370.1 13,1784 135109 13,7375 13950.6 14,031.2 13,8075 14,150.8 14,256.5
Variacion % 3.8 13 2.9 4.8 2.7 0.8 15 2.8 0.1 4.8 4.8 -0.2 2.0 0.9 1.9
Consumo (mmd de 1996) 8,791.1 8,893.7 8,694.1 9,026.3 9,161.9 9,283.7 9.4 9,207.2 9,524.9 9,657.5 9,765.6 9,892.7 9,710.2 10,002.3 10,144.3
Variacion % 37 14 3.0 4.3 2.8 2.2 3.7 3.0 39 20 20 1.0 2.8 0.9 15
Costos Laborales (variacién %) 13 4.0 2.0 4.6 -1.5 3.2 10.6 29 5.2 -1.4 -2.6 2.8 31 22
Indice de Costo del Empleo (var. %) 0.7 0.8 0.6 0.9 0.9 0.9 0.8 0.9 0.8 0.8 0.7 0.7
2006 2007 2008
CONCEPTO
Nov Dic Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul
Indicadores Lideres (% mensual) 0.0 0.6 0.5 11 0.2 05 05 0.1 0.4 03 0.1 0.1 0.1 0.1 Ago21l
ISM Manufacturing (indice) 49.9 51.4 52.3 51.2 50.5 50.4 50.0 48.4 50.7 48.3 48.6 48.6 49.6 50.2 50.0
Produccién Industrial (% mensual) -0.2 0.6 0.6 0.1 0.2 -0.4 0.4 0.1 0.1 -0.6 0.1 -0.7 -0.3 0.5 0.0 e/
Ventas al Menudeo (% mensuall) 0.3 1.1 0.6 0.1 0.8 0.2 0.8 -0.4 0.4 -0.4 0.5 0.2 0.8 0.1 0.5e/
Precios al Consumidor 202.1 203.3 207.708 207.749 208.509 209.055 210.930 211.680 212.516 212.571 213.301 213.743 215.132 218.815 Ago 14
Variacion % mensual 0.1 0.59 0.22 0.02 0.37 0.26 0.90 0.36 0.39 0.03 0.34 0.21 0.65 1.10 0.4 e/
Variacién % anual 2.0 25 24 20 2.8 35 4.3 4.1 4.3 4.0 4.0 3.9 4.2 5.0 5.2el
CORE 207.7 208.1 210926 211.265 211.737 212.115 212,626 213.103 213.765 213.851 214.176 214.398 214.832 215.526
Variacién % mensual 0.05 0.19 0.23 0.16 0.22 0.18 0.24 0.22 0.31 0.04 0.15 0.10 0.20 0.32 0.2e/
Variacion % anual 2.6 2.6 2.2 21 21 2.2 23 2.4 25 23 2.4 23 2.3 24 24¢el
Precios Productor 160.2 161.6 167.6 165.3 167.0 167.9 172.2 171.4 173.4 173.9 175.8 176.1 178.5 181.7 Ago 19
Variacién % mensual 16 0.7 0.5 -1.4 1.0 0.5 2.6 -0.5 1.2 0.3 11 0.2 14 18
Variacién % anual 0.9 11 4.2 23 4.4 6.1 7.3 6.3 7.4 6.4 6.9 6.5 7.2 9.2
CORE 159.7 160.0 161.9 162.2 162.3 162.4 162.9 163.2 163.9 164.8 165.2 165.9 166.3 166.7
Variacién % mensual 0.8 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.3 0.1 0.6 0.5 0.2 04 0.2 0.2
Variacién % anual 1.8 2.0 2.4 19 2.0 25 2.0 19 23 24 2.8 3.1 3.1 3.2
Libor 3 meses 5.37 5.36 5.36 5.62 5.23 4.89 5.13 4.70 311 311 2.69 2.85 2.68 2.78 2.79
TBs 3 meses 4.94 4.85 4.94 4.11 3.81 3.91 3.16 3.24 1.95 1.84 132 1.40 1.88 1.72 1.66
Bonos 10 afios 4.60 4.56 4.74 4.53 4.58 4.47 3.94 4.02 3.61 3.52 3.42 3.75 4.05 3.96 3.94
Bonos 30 afios 4.69 4.68 4.90 4.82 4.83 4.75 4.38 4.45 4.34 4.42 4.30 4.48 471 4,51 4.57
Fondos Federales 5.25 5.24 5.25 5.25 4.75 4.50 4.50 4.25 3.00 3.00 2.25 2.00 2.00 2.00 2.00
Dow Jones 12,221.93 12,463.15 13,211.99 13,357.74 13,895.63 13,930.31 13,371.72 13,264.82 12,650.36 12,266.39 12,262.89 12,820.13 12,633.11 11,350.01 11,378.02
Nasdaq 2,431.77 241529 254627 2,596.36 2,701.50 2,859.12 2,660.96 2,652.28 2,389.86 2,271.48 2,279.10 2,412.80 2,522.66 2,292.98 2,325.55
Standard & Poor's 500 1,400.65 1,418.29 1455.19 147396 1526.75 1,549.38 1,481.29 146836 1,37847 1,330.63 1,322.70 1,385.60 1,399.95 1,280.00 1,267.38
Euro (dls. por Euro) 1.3194 1.3170 1.3697 1.3665 1.4185 1.4446 1.4772 1.4717 1.4861 1.5208 1.5813 1.5546 1.5514 1.5788 1.5610
Yen por délar 116.28 118.88 119.33 116.48 115.29 115.12 110.49 112.02 106.47 104.24 99.64 104.14 105.50 105.38 108.24
Salario por Hora (dls.) 16.99 17.07 17.45 17.50 17.54 17.57 17.64 17.71 17.75 17.81 17.87 17.89 17.95 18.01 18.06

r - revisada, p/ - preliminar, e/ - estimada.

Fuentes: The Joint Economic Committee by the Council of Economic Advisers (Economic Indicators) y Reuters.
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Calendario de Informacion: Agosto 2008

México
4 Agosto 5 Agosto 6 Agosto 7 Agosto 8 Agosto

Indice Mfg. IMEF
QQul.)

Indice no Mfg. IMEF
QJul.

Balanza Comercial
(Jun. Final)

Produccion
Industrial (Jun.)

25 Agosto

Cuenta Corriente
2T)

Ventas al Menudeo
(Jun.)

Confianza
Consumidor (Jul.)

Inversion Bruta Fija
(May.)

26 Agosto

Tasa de Desempleo

(Jul.)

27 Agosto

PIB Precios
Corrientes (2T.)

INPC (Jul.)

PIB 2T.

28 Agosto

11 Agosto 12 Agosto 13 Agosto 14 Agosto 15 Agosto

Decisién Politica
Monetaria

18 Agosto 19 Agosto 20 Agosto 21 Agosto 22 Agosto

INPC (12Q. Ago.)

Balanza Comercial
(Jul. Prel.)

29 Agosto
Finanzas Publicas

QQul)
IGAE (Jun.)

Estados Unidos

4 Agosto 5 Agosto 6 Agosto 7 Agosto 8 Agosto

Reporte de Ingreso
(un.)
Ordenes a Fabricas
(Jun.)

Balanza Comercial
(Jun.)

18 Agosto

Confianza
Constructor (Ago.)

25 Agosto

Venta Casas
Pendientes (Jul.)

ISM no
Manufacturero
(Jul.)

Decision FOMC

19 Agosto
PPI (Jul.)

Inicios de
Construccion (Jul.)

26 Agosto

Confianza
Consumidor (Ago.)
Venta Casas
Nuevas (Jul.)

Precios
Importaciones (Jul.)

Ventas al Menudeo

(Jul.)

20 Agosto

27 Agosto
Bienes Duraderos

(Jul.)

Venta de Casas
Pendientes (Jun.)

CPI (Jul.)

21 Agosto
Indicador Anticipado

Qul.)
Philly Fed (Ago.)

28 Agosto
PIB (2T. Prel.)

Productividad y
Costos Laborales (2T
Prel.)

11 Agosto 12 Agosto 13 Agosto 14 Agosto 15 Agosto

Produccién Industrial

(Jul.)

Confianza
Consumidor (Ago.
Prel.)

22 Agosto

29 Agosto
Ingreso Personal
(Jul.)

Chicago PMI (Ago.)
Confianza
Consumidor (Ago.
Final)

El Banco de México publica cada miércoles informacidon semanal al viernes anterior de su estado de cuentas: Reserva Internacional, Crédito
Interno, Crédito a Intermediarios Financieros y Pasivos con Autoridades Financieras del Extranjero.
Diariamente anuncia el monto de billetes y monedas en circulacién y la base monetaria del dia anterior
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Cotizaciones Internacionales

Ultimo Hace una Hace Hace Hace Hace
Hecho Semana 1mes 3 meses 6 meses 1 afio
Metales
Oro Lon. (dstares por onza) 862.47 912.40 918.98 869.68 915.45 671.50
Plata NY (slares por onza) 15.45 17.58 17.78 16.83 17.12 13.12
Cobre (centavos de délar por libra) 339.80 362.85 371.25 382.05 353.45 344.50
ZiNC (d6tares por tonelad) 1,746.0 1,851.0 1,803.0 2,190.5 2,345.0 3,470.0
Petréleo (dls. por barril)
Brent Ligero 113.33 124.18 137.35 122.33 90.92 70.80
West Texas Intermediate 115.02 125.10 136.04 123.69 91.77 72.15
Olmeca 117.70 127.39 139.17 123.64 9251 72.15
Istmo 112.01 121.64 133.27 118.47 87.22 66.78
Maya 106.20 115.01 122.42 101.73 75.19 61.31
Mezcla 110.29 116.95 123.35 103.27 91.77 62.05
Tasas de Interés (%)
Prime Rate 5.000 5.000 5.000 5.000 6.000 8.250
Libor 3 meses 2.804 2.794 2.790 2.716 3.088 5.380
Libor 6 meses 3.091 3.075 3.098 2.820 2.991 5.339
Cds. 30 dias 2.400 2.500 2.300 2.350 3.058 5.315
Cds. 90 dias 2.495 2.520 2.300 2.600 3.100 5.295
Cds. 180 dias 3.203 3.120 3.265 3.000 3.005 5.330
Treasury Bills 3 meses 1.690 1.659 1.854 1.654 2.218 4.940
Treasury Bills 6 meses 1.945 1.862 2.080 1.718 2.106 5.001
Treasury Bonds 2 afios 2.488 2491 2.475 2214 1.922 4.658
Treasury Bonds 5 afios 3.193 3.208 3.183 2.968 2.689 4.717
Treasury Bonds 10 afios 3.928 3.931 3.882 3.775 3.643 4.877
Treasury Bonds 30 afios 4.536 4.561 4.450 4542 4.417 5.040
Tasa de Descuento 2.250 2.250 2.250 2.250 3.500 6.250
Fondos Federales 2.000 2.000 2.000 2.000 3.000 5.250
Divisas (moneda local por délar)
EUro (dslares por euros) 15116 1.5567 1.5693 1.5349 1.4486 1.3772
Libra Esterlina (ddlares por libra) 1.9237 1.9754 1.9730 1.9582 1.9494 2.0298
Ddlar Canadiense 1.0622 1.0251 1.0207 1.0104 1.0068 1.0537
Franco Suizo 1.0769 1.0484 1.0262 1.0555 1.1049 1.1954
Yen Japonés 109.85 107.60 106.83 104.26 107.41 119.33
Futuros (metales, petréleo y peso) Sep—08 Nov-08 Ene-09
Oro 856.40 858.50 866.50
Plata 15.26 15.28 15.51
Crudo 114.92 115.71 116.14
Peso CME 0.097900 0.096975 0.096250

Fuentes: Bloomberg, Reuters y CME (Chicago Mercantile Exchange).
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Resumen del Mercado Accionario

MERCADOS EMERGENTES

ACCIONARIO (BMV)

Variacion %

Emisora Cierre 1Sem 1 Mes 3 Mes 6 Mes Acum 1 Afio
Indice  Var.% - DlIs IPyC 27,132.79 0.64 497 1177 373 814  -11.51
Local 1Sem. Acum. ALFA A 60.730 -4.83 948  -17.93 -3.62  -14.22  -25.00
ALSEA * 10.800 -1.91  -16.28 -17.12 -1854  -28.28  -40.04
COREA (KOSPI) 1,568.72 -159  -25.01 AMX L 25.570 3.10 430 -15.16 -1859  -23.63  -22.77
HONG KONG (HANG SENG) 21,885.21 437 2145 ARA * 8.090 012  -14.03 -28.66 -3258 -32.36 -51.56
MALASIA (KLSE COMPOSITE) 1,120.31 446 -2234 ARCA * 36.500 0.00 -1.88 -8.52 -1.00 -2.01 -6.17
SINGAPUR (STRAITS TIMES) 2,807.54 542  -16.55 ASUR B 47.200 -5.75 837 -2063 -17.55 -29.46  -15.82
ARGENTINA (MERVAL) 1,776.66 578  -14.69 AUTLAN B 62.050 657  -29.80 10.61 21546 21870 561.51
BRASIL (BOVESPA) 56,584.40 -4.07 -2.49 AXTEL CPO 14.780 205 -1525 -23.14 -41.00 -45.68 -43.95
CHILE (CIGP) 14,129.41 -2.04 -2.18 BIMBO A 66.380 2.93 -1.40 2.44 7.06 2.04 4.17
MEXICO (IPC-DLS.) 2,701.31 0.37 -0.28 BOLSA A 12.700 -5.72 -8.30
CEL * 105.980 9.28 6.48 -13.84 -13.76 -2595 -21.46
CEMEX CPO 21.700 743  -11.32 2850 2280 -23.29 -39.71
MERCADOS DESARROLLADOS CICSAB-1 8.890 -1.22 284 1267 -1896 -14.35 -27.01
Indice  Var.% - Dls CIEB 19.010 0.00 -9.04 -10.75 -26.88 -37.67 -37.67
Local 1 Sem. Acum. COMERCI UBC 29.310 -1.48 -5.02 -2.40 2.52 7.05 -7.22
COMPART O 35.490 -4.34 9.05 -12.26 -2113 -25.03 -43.76
CANADA (COMPOSITE) 13,341.74 460 -10.70 ELEKTRA * 429.280 761  11.82 2143 7604 3208  96.43
EUA (DOW JONES) 11,734.32 360 -11.54 FEMSA UBD 48.120 3.31 357 269 1333 1540  23.26
JAPON  (NIKKEI) 13,168.41 -150  -12.28 GAP B 28.060 -4.33 928 -34.05 -4220 -42.56  -48.46
INGLATERRA (FT-100) 5,489.20 -0.17  -18.49 GCARSO Al 43.320 -1.37 -6.09 -11.05 0.00 4,94 -1.79
ALEMANIA (DAX-30) 6,561.65 5.64  -20.81 GEO B 34.610 -0.49 6.43  -12.02 0.87 10.54  -42.32
FRANCIA (CAC-40) 4,491.85 722  -2210 GFAMSA A 28.490 597 -17.90 -27.54 -2147 -16.79  -46.66
ESPANA (IBEX-35) 11,799.90 503 -2433 GISSA * 14.700 -6.25 812 -17.18 -17.42  -20.41  -2458
GMEXICO B 16.360 325 -20.08 -3854 -2377 -2839 -31.31
TRACKERS de indices Rendimiento GMODELO C 52.430 -0.53 -0.83 5.37 6.16 181 -11.99
extranjeros listados en el (%) GRUMA B 31.000 8.35 15.97 10.40 462 -1462 -25.34
Mercado Global (BMV) Cierre  Sem. Acum. HOMEX * 86.220 347 1515 -2024  -11.47 417  -16.98
ICA* 46710  -11.06 -26.88 -2524 -2929 -3523 -37.34
Diamonds Trust Series | 117.23 363 -11.56 ICHB 48.120 -7.46 -8.24 156  23.96 4.61 111
iShares MSCI Australia Index Fund 23.98 -0.87 -16.79 IDEAL B-1 15.310 0.59 -8.71 -1.10 6.47 797 -16.25
iShares MSCI Austria Index Fund 30.81 -1.28 -16.46 KIMBER A 43.750 1.32 9.62 -12.15 1.56 -8.57 -0.41
iShares MSCI Canada Index Fund 29.35 -4.71 -8.62 KOF L 62.190 9.09 8.72 4.79 10.80 15.92 43.23
iShares MSCI EAFE Index Fund 65.38 -0.03 -16.71 MASECA B 8.900 -1.11 -1.11 532 -11.00 -16.82 -16.43
iShares MSCI Emerging Markets Index Fund 41.28 2,78  -17.60 MEXCHEM * 66.430 -4.06 -19.08 -10.41  26.56 52.33 80.12
iShares MSCI EMU Index Fund 47.59 1.04 -20.23 NAFTRAC 02 27.190 1.19 476 -1152 -3.24 771 -11.26
iShares MSCI France Index Fund 31.60 164 -16.91 OMA B 20.430 -8.26 -9.40 -26.25 -34.37 -39.66  -43.30
iShares MSCI Germany Index Fund 28.63 042 -19.22 PENOLES * 210.860  -19.57 -20.67 -32.02 -17.33 831  48.02
iShares MSCI Hong Kong Index Fund 16.42 -185  -25.13 SARE B 9.680 -10.62  -28.56 -36.57 -30.16 -32.68  -49.05
iShares MSCI Italy Index Fund 25.94 043  -21.25 SIMEC B 47.380 -8.83 -7.93 758 2511 22.33 11.90
iShares MSCI Japan Index Fund 11.60 -1.94  -12.72 SORIANA B 35.590 0.71 3.37 4.58 25.36 24.01 -5.32
iShares MSCI Netherlands Index Fund 24.87 454  -16.99 TELECOM Al 53.740 1.78 -5.54 -1.14 14.39 5.15 9.65
iShares MSCI Pacific exJapan Index Fund 41.93 -1.16 -18.47 TELINT L 6.660 0.15 -14.83
iShares MSCI South Korea Ind 49.88 0.83 -22.91 TELMEX L 13.040 5.08 4.74 8.16 15.51 5.32 15.45
iShares MSCI Spain Index Fund 6,362.89 -15.18 -23.64 TLEVISA CPO 48.990 8.38 3.44 -7.22 6.62 595  -14.02
iShares MSCI Sweden Index Fund 25.64 215  -16.54 TVAZTCA CPO 6.740 -0.59 1.35 2.28 11.77 3.85 -3.99
iShares MSCI United Kingdom Index Fund 19.68 025 -18.27 URBI * 31.330 -4.42 940 -1388 -2241 -16.61 -32.27
iShares MSCI World 1,519.00 277  -10.28 VITRO A 14.190 -0.84 -17.40 -22.46  -26.09 -40.88  -52.43
iShares S&P 100 Index Fund 60.31 331 -12.34 WALMEX V 40.570 -0.02 -1.46 -6.15 8.36 7.64 1.05
iShares S&P 500 129.84 279  -11.52 GFINBUR O 37.660 1.40 10.34 13.30 39.79 32.79 27.88
iShares S&P Europe 350 47.17 092  -17.49 GFNORTE O 42.210 -2.76 -3.67  -12.61 1.37 -6.37 -14.17
iShares S&P Global 100 69.16 171 -14.59 INVERSION EXTRANJERA (NAFIN) Al 06-Ago-2008
iShares S&P Latin America 40 47.16 -4.24 -5.27 % del % del Variaciones %
iShares S&P MidCap 400 81.10 1.46 -4.52 Emisora Cap.Cont. Total 1Sem 1Mes 3Mes 6Mes 1Afo
iShares S&P SmallCap 600 63.70 3.27 -2.03 KIMBER A 36.88 58.35 0.09 0.06 -1.49 0.47 -2.24
Nasdag-100 Index Tracking Stock 47.32 5.44 -7.61 ALFA A 32.31 38.29 0.00 0.38 14.59 0.23 -4.75
Russell 1000 Index Fund 70.88 252  -10.95 TMM A 78.47 2.01 -0.61 -0.70 -1.94 -3.47 -4.29
Russell 2000 Index Fund 73.12 2.39 -3.69 VITRO * 7.36 1.26 1.36 -0.27 27.93 518 -26.76
Russell 3000 Index Fund 75.51 255  -10.53 SANLUIS A 2.46 0.05 0.00 0.00 0.00 0.00 107.37
S&PITSX 60 Index 20.06 -0.86 -1.01 SAVIA A 2.01 0.03 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.11
SPDR Trust Series 1 129.62 274  -11.35 AEROMEX A 0.08 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Vanguard Total Stock Market ETF 65.00 251 -10.44 OTRAS 0.00
Fuentes: Bloomberg, Bolsa Mexicana de Valores (BMV) y MSCI TOTALES 30,011.10 100.00 2.81 -1.07 -11.09 -4.64 -14.97
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Mercado de Dinero

Durante la semana hubo eventos y datos econémicos relevantes, ante los
cuales los mercados financieros se encontraban nerviosos y especulando desde
por lo menos una semana atrés.

e El primero de ellos fue la decisiéon de politica monetaria por parte del FED, en
la cual como se esperaba, la tasa de referencia permanecié sin cambios en
2%, manteniendo el tono del comunicado muy en linea con el previo.
Nuevamente el mensaje principal fue la preocupaciéon en torno tanto a la
inflacibn como al bajo crecimiento, sugiriendo el que por lo pronto las tasas
de interés permanecerian sin cambios.

¢ Hacia finales de la semana en México, el Banco Central dio a conocer el dato
de inflacién del mes de julio, el cual ligeramente por arriba del 0.52%
estimado por el consenso, se ubico en 0.56% y 5.39% anual. El componente
subyacente por su parte, se ubicé en 0.40%, llevando la cifra anual al
5.11%. Estas cifras de alguna manera lograron tranquilizar el ambiente de
tasas, en donde si bien continda la expectativa de alza de 25 pb para el mes
de agosto, se redujo de manera importante la posibilidad de una accién mas
agresiva por parte de Banxico, de hasta 50 pb.

e Luego de haberse dado a conocer el dato de inflacién, los Cetes registraron
descensos en todos los plazos, pasando del 8.39%, 8.62% y 8.80% en los 3,
6 y 12 meses respectivamente, al 8.38%, 8.58%, y 8.77% cada uno.

En linea con los cortos plazos, los bonos de mas largo plazo cayeron 10
centésimas en promedio, como respuesta a una menor presion en la préxima
alza del fondeo.

e Sin embargo el ultimo dia de la semana al darse a conocer el conflicto entre
Georgia y Rusia, se desencadend un importante debilitamiento en el Euro
(ahora en 1.5045, nivel no visto desde el 2004) y por ende una subida del
dolar (de P$10.007/USD a P$10.1575/USD, manteniéndose alrededor del
P$10.145/USD durante el dia). En respuesta, los bonos de tasa fija
mostraron regresos marginales con relativa volatilidad, finalizando 4
centésimas arriba del cierre del jueves. De esta forma los bonos de 10, 20 y
30 afos pasaron del 8.73%, 8.80% y 8.84% al 8.76%, 8.83% y 8.88%
respectivamente.

¢ Reiteramos nuestra expectativa de que a pesar de éste dato favorable de
precios, continuaremos viendo un alto indice de nerviosismo y volatilidad en
el mercado, especulado en torno al tema de precios nacionales e
internacionales.
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Mercado Cambiario

El peso mantuvo su tendencia al fortalecimiento a principio de la semana
respetando el nivel de soporte ubicado en la zona entre 9.87 y 9.90, el
comunicado de la FED resta fortaleza al peso al dejar la tasa de referencia sin
cambios e inclinar su atencién por el crecimiento en la inflacion y los mercados
accionarios acumulando jornadas negativas, a esto le podemos agregar que
los nimeros de inflacién en México resultaron cercanos a las expectativas del
mercado por lo que empieza a crecer la idea de que el Banco de México no
tenga que actuar agresivamente en cuanto a la tasa de fondeo bancario, estos
factores impulsaron al tipo de cambio a probar la resistencia en 10.00 y para
el final de la semana la caida en el precio del petréleo provocoé a nivel global
un fortalecimiento del délar contra la mayoria de las otras monedas sumado a
un sentimiento de aversién al riesgo que arrastré a los mercados emergentes.

En este escenario el cierre de posiciones cortas en doélares llevo al peso a
perder 2.2% alcanzando el 10.16 como nivel maximo.

En el mercado de futuros en Chicago las posiciones a favor del peso
disminuyeron en 6,475 contratos (319 millones de délares) quedando en
72,293 contratos con cifras al martes pasado.

Revision de la semana anterior

Rango esperado hace una semana 9.90 a 10.02
Rango Operado 9.85 a 10.16

Expectativa para esta semana

Rango 10.05 a 10.19

Tipo de Cambio
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Analisis Técnico Mercado Accionario

Las bolsas alrededor del mundo han presentado un movimiento muy erratico
en las dltimas semanas, en respuesta a un sinniumero de eventos y noticias
que arrojan lecturas mixtas, y mantienen elevados los niveles de
incertidumbre y, por tanto, de aversiéon al riesgo y volatilidad en el entorno
internacional.

Dentro de todo, no obstante, el Ultimo periodo de baja iniciado en mayo
pasado ha ido perdiendo fuerza y, de hecho, en el balance del mes de julio el
desempefio negativo de las bolsas no fue generalizado. Los indices de Estados
Unidos, a diferencia de las primeras etapas de esta tendencia de baja de
mediano plazo, mostraron un comportamiento mucho mas defensivo y
lograron presentar un rendimiento positivo en el mes de julio.

En contraparte, y como ya lo habiamos mencionado en este mismo espacio
hace ya varias semanas, los mercados emergentes mostraron un desempefio
negativo muy importante, esta vez liderado por las bolsas de Latinoamérica;
la de mayor peso y mayor baja, la de Brasil.

Indices en Délares
Acum._ 1 Acum
Jul-08 Semestre Jun-Jul
Indice de Latinoamérica 433583 8.0% -8.75%
Indice de Europa Emergente 690.30 -8.2% -7.49%
indice de Brasil iB117 .46 12.2% -6.44%
Indice de Mercados Emergentes 1041 .86 -12.7% -1.16%
Indice de la Bolsa en dodlares 273B.05 5.4% -4 .00%
indice de Japon 123.59 -5.6% -3.40%
Indice de Desarrollados 334.834 -11.7% -2.53%
3P Mid Cap B03.01 -4 6% -1.85%
Incice de Europa 103.75 -22.7% -1.63%
Indice de Asia ex. Japoén 380.71 -22.8% -1.50%
Indice S&P 500 1267.38 -12.8% -0.99%
Incdice Dow Jones 11378.02 -14 4% 0.25%
Indice Nasdaq 232555 -13.5% 1.42%
SP Small Cap 37213 -7.6% 1.897%

El menor ritmo de baja del mercado americano, y en general de los
desarrollados, y los repuntes de las dltimas semanas, se han derivado de la
percepcion de oportunidad de entrada a los mercados accionarios, ante las
buenas expectativas de nivel de cierre de 2008 de los indices. Los niveles
actuales lucen realmente atractivos, considerando el porcentaje posible de
avance.

Detras de ese atractivo, esta el escenario de que la economia americana esta
tocando piso, y mostrara una recuperacion clara en la segunda mitad del afio.
Como los mercados, generalmente, se adelantan se considera probable,
entonces, que el rebote de los dias previos es el primer paso para la reversion
de la tendencia negativa. Adicionalmente, se considera que, ahora si, ya
quedaron atras la mayor parte de los efectos negativos por la crisis de crédito,
y/0 que en los precios de las acciones alcanzados en los primeros dias de julio,
en donde se registré el ultimo minimo de las bolsas, ya se tienen mas que
descontados esos efectos. De hecho, hay quien considera que la magnitud de
la baja, sobretodo en el sector de empresas financieras, fue exagerada.

8 de Agosto 2008

19



<> BANORTE

Direccidn Ejecutiva de Andlisis y Estrategia
Grupo Financiero Banorte

Para otros tantos inversionistas, no obstante, los niveles objetivos de cierre
para los indices son muy optimistas, y esperan que siga habiendo revisiones a
la baja de esas metas, como ha ocurrido a lo largo del afio, en linea con las
revisiones negativas que han sufrido las expectativas de crecimiento, y las de
utilidades de las empresas. La mayoria de los analistas econdémicos estan
estimando un trimestre de crecimiento negativo, por lo menos, y no hay quien
descarte todavia una recesion técnica.

Los inversionistas que asignan una mayor probabilidad a este escenario,
entonces, consideran que el repunte de los dias pasados en los indices, es
nuevamente un descanso dentro de la tendencia negativa de largo plazo, y
asignan una mayor probabilidad a que en las siguientes semanas los mercados
vuelvan a registrar un nuevo minimo.

Desde el punto de vista técnico, observando las graficas de los indices
americanos, hay factores que apoyan al primer escenario, pero existen otros
tantos, que se han acentuado con el rebote, que apuntan a que sigue siendo
alto el riesgo de que prevalezca el movimiento negativo.

Por un lado, hay sefiales en los indicadores de velocidad que apuntan a que la
zona de minimos de julio puede ser ya el piso de la baja. En el Ultimo periodo
fuerte de volatilidad, en los primeros dias de ese mes, los indices registraron
un minimo por abajo del de marzo pero los indicadores no. Este tipo de
divergencias positivas, han sido sefiales de piso y recuperacion en periodos de
baja de afios anteriores.

Este ultimo rebote ha propiciado que los indices superen los primeros niveles
de resistencia, formados por los minimos de marzo y, al mismo tiempo, que
se ubiquen por encima del promedio maévil de 30 dias.

Indice S&P 500 con lineas de tendencia y promedios
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Por otro lado, no obstante, técnicamente, de mediano plazo lo que se
mantiene vigente es la tendencia de baja, en donde los rebotes como el de
ahora, sélo han sido respiros para después retomar la direcciéon negativa.

Los indices se mantienen operando por debajo de las lineas de tendencia,
definida por los maximos de octubre y mayo de este afio. Asimismo, siguen
operando por debajo de los promedios mdviles de 50 y 200 dias.

Otro factor muy importante, ha sido el volumen que a la hora de los avances
ha sido muy reducido y refleja la falta de confianza de los inversionistas. Esta
misma situacién, sefial de fragilidad, fue la que en el rebote de abril y mayo,
nos dio la pauta para pensar que era solo un descanso dentro de la tendencia
negativa.

Una sefial méas de fragilidad, consideramos, es la composicion del rebote
dentro del S&P 500. Los sectores que mayor alza han presentado de junio a la
fecha, son el de las empresas financieras y el de cuidado personal; en
respuesta a la fuerte baja de junio. Los indices de estos sectores también se
ubican por encima de los promedios de corto plazo y sus indicadores de
velocidad muestran direccién al alza y divergencias positivas.

Sin embargo, el volumen que acompafia a este rebote es claramente
decreciente y refleja falta de fuerza y confianza en el movimiento, por parte
de la mayoria de los participantes del mercado, por lo que es dificil de

sostener.
Rendimientos de los indices Indices del sector de empresas
sectoriales del S&P 500 EU financieras
Acumulad Julio- Buen repunte [
o_ha§ta Agosto -
junio — 350
Financials -30.9% 10.4% .
Health Care 135%  8.1% Buen regunte
Consummer Staples 85%  7.1% - 300
Consumer Discretionary -13.9% 4.4% N
Industrials -14.6%  3.6% 250
Information Technology -13.4% 1.8% L
S&P 500 -12.8%  0.7% Perro volumen L
Telecom. Services -18.9% -7.1% decremegsoiz :— 500000
Materials 0.2% -7.9% - 400000
Utilities 43%  -9.5% 300000
Energy 8.1% -16.0% fracetbooo

Reiteramos que siendo la pauta para el resto de los mercados en el mundo,
consideramos, entonces, que la combinacién de sefiales técnicas en los indices
de Estados Unidos, apunta a que el rebote es, todavia, un descanso dentro de
la tendencia negativa de las bolsas de las diferentes regiones.

No podemos descartar que, como en abril y mayo, el repunte sea importante
en magnitud, pero las condiciones, mientras no mejoren los indicadores de
fuerza —el volumen-, apuntan a que lo prudente no es estar muy invertidos en
acciones, sino como desde hace algun tiempo mantener la diversificacion en
los portafolios de inversion.
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Indice de la Bolsa Mexicana con promedios moviles
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En el caso de la Bolsa Mexicana, aunque la tendencia negativa de mediano
plazo no esta confirmada ya que técnicamente no se ha registrado un minimo
menor, al igual que en el resto de las bolsas las sefiales de indicadores son
mixtas, lo que le resta solidez a cualquier intento de recuperacion.

El indice ademas se ubica por debajo de resistencias por precio y por
promedio en entre los 27,500 y 28,000 puntos, y mientras no logre revertir
esas seflales de debilidad, lo que estara vigente es un escenario de
consolidacién en un rango amplio, entre esa zona de oferta y los minimos en
26,400 puntos, o hasta los 25,200, en un caso extremo.

La amplitud de ese rango resulta peligrosa para la inversion especulativa de
corto plazo, por la violencia de los movimientos ante la incertidumbre actual.
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Analisis Técnico de Emisoras
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Analisis Fundamental
Sector Acero, Conglomerados y Mineria

GMEXICO llevara a cabo el pago de un dividendo en efectivo y
acciones.

GMEXICO. El Consejo de Administracion de la empresa, en su sesion celebrada el
pasado dia 1 del mes en curso, acordd el pago de un dividendo en efectivo a razén de
Ps 0.28 por accion, y otra parte en acciones a razon de 1 accion por cada 150 acciones,
que a precios actuales equivaldria alrededor de Ps 0.11 por accién. En conjunto,
representaria alrededor de Ps 0.39 (similar a nuestro estimado de Ps 0.37) cuyo
dividend vyield es del 2.4%. El pago se llevara a cabo el préximo 22 de agosto siendo
excupon el dia 19.

MEXICHEM recibe objecidn para integrar la compania Prodesal a
sus operaciones en Colombia. Por otro lado, planea construir
dos plantas en Veracruz.

MEXICHEM dio a conocer que la Superintendencia de Industria y Comercio de
Colombia, le informd a la compafiia su decision de objetar la integraciéon de la empresa
Prodesal a las operaciones de Mexichem en dicho pais, argumentando que tendria
efectos nocivos para la competencia. Mexichem informa que ya interpuso un juicio de
apelacion para tal decision. Cabe recordar que en febrero pasado, Mexichem adquiri6 a
Prodesal que se encuentra ubicada en Cali, Colombia la cual produce y comercializa
derivados de sal. Mexichem considera que las operaciones Yy resultados
correspondientes a Prodesal durante el actual ejercicio, representarian
aproximadamente un 1.3% de las ventas y 2.3% del EBITDA que la empresa estima
obtener de manera consolidada durante el 2008.

En otro orden de ideas, segun fuentes periodisticas, Grupo Industrial Mexichem planea
invertir US$1,300 millones en dos proyectos ubicados en el sur del Estado de Veracruz.
La inversion corresponderia especificamente a la instalacién de una planta productora
de cracker de etileno en Coatzacoalcos y otra de extraccion de azufre en Jaltipan.

Del monto total a invertir, US$1,200 millones corresponden a la planta productora de
etileno en Coatzacoalcos. Se estima un periodo de 40 a 50 meses para el término de
su construccién. Por su parte, a la instalacion de la planta de extraccion de azufre, le
seran destinados US$100 millones y se dara por terminada en un lapso estimado de 10
meses. Con esta Ultima se espera una produccidon de 210,000 toneladas de azufre por
afo en la planta de Unimisur, en Jaltipan.

Sector Bebidas

KOF.- Adquiere negocio de agua embotellada en Colombia.

KOF anuncié que, en conjunto con Coca Cola Company, formalizaron un acuerdo para
adquirir el negocio colombiano de agua embotellada Brisa, (que incluye la marca y los
activos productivos) de la empresa Bavaria, subsidiaria de SabMiller. El cierre de esta
operacion esta sujeto a la aprobacién de la autoridad de competencia en Colombia.
Esta operacion permitira que KOF incremente su participaciéon en el negocio de agua
embotellada. Brisa registr6 ventas por 47 millones de cajas unidad en el 2007 en
Colombia. El precio de compra que seria en partes iguales por KOF y por Coca Cola
Company es de US$92 millones. Consideramos que la noticia es positiva, sin duda, con
esta adquisicion KOF ampliaria su negocio en Colombia y particularmente en un
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segmento que ha mostrado un rapido crecimiento, sin embargo creemos que la
valuacién actual de FEMSA se encuentra un poco elevada dadas las condiciones de
volatilidad en los mercados.

Sector Comercial

WALMEX.- Reporte de ventas mismas tiendas del mes de julio.

Muy buen mes, tomando en cuenta la agresividad de las campafas
publicitarias y del evento negativo de calendario.

La empresa reporté que durante el mes de julio, las ventas mismas tiendas
aumentaron 4.6%, cifra en linea con nuestros estimados y ligeramente debajo del
consenso. Consideramos que la cifra es positiva, dado el competido entorno
promocional que se vivid en el mes asi como porque éste conté con un dia menos de
fin de semana.

Crecimiento basicamente debido al trafico de clientes.

Durante el mes, la compafia informé que el trafico hacia sus tiendas fue mayor en
4.9%, en contraste el ticket continla mostrando debilidad (-0.3%) porque el
consumidor ha estado muy cauteloso. Creemos que el esfuerzo que esta haciendo la
empresa por ampliar su diferencial de precios y colocarse como una verdadera opcion
de precios bajos ha dado frutos, ya que a pesar de que el mes fue sumamente
complicado se logré continuar atrayendo méas clientes como en meses anteriores.

Estimamos que sera el mejor reporte de las cadenas comerciales.

No obstante que tradicionalmente el mes de julio es el mejor para Comerci, la
estrategia comercial de Walmart logr6, muy buenos resultados. Lo anterior ya que
creemos que sus principales competidores no lograron obtener el crecimiento que tuvo
Walmart, empero de la fuerte competencia y despliegue publicitario de ofertas.

La perspectiva es positiva, pero la valuacion elevada.

A pesar de que nos sigue gustando en términos fundamentales, creemos que la
valuacién actual se encuentra un tanto elevada dada la volatilidad e incertidumbre de
los mercados y porque esperamos presidn en margenes para los siguientes trimestres.
Nuestra recomendacion es MANTENER.
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Sector Distribucion

ALSEA reporta apertura de nuevas tiendas de julio.

ALSEA informé que durante el mes de Julio realizé la apertura de 11 tiendas nuevas
de las diferentes marcas que opera, reflejandose en un crecimiento anual del 21.9%.
La apertura correspondié a 3 Domino’s Pizza México, 5 Starbucks Coffee México y un
Chili's Grill & Bar como tiendas corporativas; un Starbucks Coffee Chile como tienda
asociada; y un Domino’s Pizza México como tienda sub-franquicia.

Sector Infraestructura

ASUR.- Trafico de pasajeros del mes de julio.

Aumento en numero de pasajeros muy por debajo de las expectativas.

ASUR report6 el trafico de pasajeros correspondientes al mes de julio con un aumento
del 4.6%. La cifra fue mucho menor a nuestros estimados del 8.5%. A esto le es
atribuible, en gran medida, el nimero de pasajeros domésticos los cuales mostraron
un crecimiento de 2.6%, el mas bajo desde el 2006.

Con el mismo ‘son’ el trafico internacional.

La desaceleracion econdmica y la crisis que enfrenta el sector de la aviacion por los
altos precios del combustible, se reflejan también en un menor crecimiento para el
trafico internacional, mismo que se ubicé en un 6.5%.

Aeropuertos con la mayor concentracion de pasajeros muestran tasas de
crecimiento menores.

Los 4 aeropuertos con el mayor trafico de pasajeros redujeron significativamente su
tasa de crecimiento. El Aeropuerto Internacional de Cancin, que nos tenia
acostumbrados a crecimientos de doble digito, tuvo un crecimiento del 7.6%. Por su
parte, Mérida y Veracruz tuvieron decrementos importantes del 10.7% y 6.5%
respectivamente. Ahora bien, es importante sefialar que la debilidad en el trafico se
debe a la afectacion en el sector de la aviacion, pero que ASUR continda reportando los
mejores crecimientos en términos de trafico de pasajeros que el resto de los grupos.

Valuaciones atractivas pero aun no es momento de entrar.

Si bien hemos reiterado que las valuaciones actuales lucen bajas, consideramos que el
sentimiento negativo continuara, y que probablemente en el mes de septiembre, que
es cuando se espera mayor debilidad por la estacionalidad del sector de la aviacion,
veamos todavia precios mas atractivos.
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GAP.- Tréafico de pasajeros de julio.

Continua la debilidad en el trafico de pasajeros, y es mayor a la esperada.

La empresa reporté que durante el mes de julio, el trafico de pasajeros disminuyo6
12.3%. Cifra muy inferior a nuestros estimados del 5.9%. El decremento se debe por
un lado a comparativos muy altos y por la afectacion del sector de la aviacion. Hacia
delante, esperamos que la situacidon para GAP empeore una vez que la SCT suspendi6
las operaciones de Aerocalifornia.

Tijuana, el aeropuerto mas afectado.

Durante le mes el trafico de pasajeros doméstico disminuyé 13.3%, siendo el
aeropuerto de Tijuana el mas afectado con una caida de 22.8%. El decremento tan
fuerte en el trafico doméstico es debido a que el comparativo es realmente complicado
(34%) y ademas el aeropuerto de Tijuana, que es el segundo en orden de importancia,
es muy sensible al precio. Adicionalmente las condiciones actuales por las que
atraviesa el sector de la aviacion son dificiles, y consideramos que empeoraran con la
suspension de operaciones de ciertas aerolineas. Por lo anterior, consideramos que el
trafico de pasajeros continuara no solo disminuyendo sino en mayor proporcion que en
meses anteriores.

Sugerimos cautela, la perspectiva es negativa.

A pesar de que la disminucion fue mayor a la esperada, creemos que en el total del
trafico de pasajeros del afio ya esta contemplada dicha debilidad. Estimamos que para
todo el afio la empresa disminuya su trafico en 0.45%, en linea con la guia
recientemente publicada. Sin embargo, consideramos que el mercado reaccionara de
manera negativa ante el reporte. Si bien consideramos que en el largo plazo las cosas
se mejoraran, en los siguientes meses la empresa continuard reportando malos
resultados, lo que hara dificil que veamos un rally en el precio de la accién.
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OMA.- Reporte de trafico de pasajeros del mes de julio.

Entorno complicado para la aviacion: OMA reporta una reduccion de 4.4% en
el trafico de pasajeros del mes de julio.

OMA reporté que durante el mes de julio tuvo una reduccién del 4.4% en el nimero de
pasajeros totales. El dato resulté muy por debajo de nuestros estimados que suponian
un crecimiento del 3.8%. Dicho efecto fue propiciado principalmente por el decremento
de 5.0% en el trafico de pasajeros nacionales, mismo que, en meses pasados, venia
fungiendo como principal catalizador a pesar de la crisis que atraviesa el sector de la
aviacion. En menor medida influyé la disminucién de 0.6% en el trafico de pasajeros
internacionales.
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Precios del combustible y suspensién de aerolineas: dificultan el trafico aéreo.

El alza en los precios del petréleo ha llevado a las aerolineas a llevar medidas de
salvaguarda como cancelacién de rutas, reduccidon de frecuencias y ajustes de tarifas;
mismas que se han reflejado en un menor trafico de pasajeros para OMA. Aunado a
esto, recientemente, la SCT suspendid operaciones a Aerocalifornia, representante del
2.7% del trafico de pasajeros total de OMA. Por ualtimo, resulta muy complicado el
comparativo de 39% de aumento que se registrd en julio del afio pasado.

El aeropuerto de Monterrey con decremento en el trafico de pasajeros.

No obstante que el principal aeropuerto de OMA “Monterrey” sea mas inelastico al
precio, los factores antes mencionados lo llevaron a una reduccion de 2.6% en su
trafico de pasajeros. Ademas es importante mencionar, que Vivaaerobus tiene en tierra
uno de sus aviones, y por primera vez desde el inicio de sus operaciones no logra
crecer en trafico de pasajeros.

Sugerimos cautela, la perspectiva es negativa.

La empresa revisara sus estimados de trafico de pasajeros y en breve tendra que dar
un nuevo estimado, reduciéndolos de manera sustancial. Ademas, esta en juego el
contrato que tiene con Vivaaerobus, ya que vemos poco probable que la empresa logre
atraer a 2.5 millones de pasajeros en el 2008 bajo el entorno tan complicado que vive
la aviacion. Creemos que para el resto del afio veremos poco o nulo crecimiento en el
trafico de pasajeros debido a la suspension de operaciones de ciertas aerolineas asi
como por la estacionalidad del sector. A pesar de que hemos reiterado que las
valuaciones de los aeropuertos lucen bajas, creemos que mientras continle el precio
del petréleo en niveles elevados y afectando la aviacion, dificilmente veremos una
apreciacion en mdultiplos y alzas importantes en las cotizaciones de los grupos
aeroportuarios.
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CEMEX.- Por vender activos en Australia e incrementar precios
en Estados Unidos.

CEMEX informé que, con propésito de reduccion de deuda, esta evaluando la venta de
activos en Australia consistentes en 16 plantas productoras de tubos y productos de
concreto operadas bajo la marca Humes. Misma que registrara ventas de 580 mil
toneladas de producto, equivalentes a US$ 234 millones, en el 2007.Para el proceso de
venta, Cemex otorgé a Merrill Lynch el mandato de ser el asesor financiero.

Por otro lado, segun fuentes periodisticas, CEMEX incrementara los precios del
concreto a US$ 25 por yarda cubica en Estados Unidos. Esto se hara efectivo a partir
del 1° de octubre del presente afio con la finalidad de compensar la escalada que han
presentado los precios del combustible.
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En lo que refiere a Venezuela, la autoridad tributaria, Seniat, exigié a CEMEX el pago
de US$ 37.3 millones correspondientes a impuestos, atribuibles a incumplimientos en
materia de ISR, no liquidados en los ejercicios fiscales del 2006 y 2007. La autoridad
sefialé que la cementera cuenta con un plazo de 15 dias habiles para responder con el
pago correspondiente. En materia, Cemex comentd que esta analizando las acciones
que pueda tomar al respecto.

PINFRA obtiene la concesion de la autopista San Luis Rio
Colorado — Estacion Doctor.

PINFRA obtuvo la concesiéon de la autopista San Luis Rio Colorado — Estacion Doctor,
misma que tendrd una inversiéon de Ps. 770 millones. Segun el comunicado, la
autopista sera la nueva ruta de acceso de la costa oeste de E.U. y Baja California a
Puerto Pefiasco, considerada una de las regiones de mayor crecimiento del pais.
Ademas se espera que genere oportunidades de inversion en la localidad del Golfo de
Santa Clara y Puerto Pefiasco en el sector turismo.

Sector Telecomunicaciones

AMX compra cablera en Nicaragua.

AMX. La compafia informé que adquirié el 100% de la compafia Entesa Holding Corp,
quien ofrece servicios de TV por Cable, Internet de banda ancha residencial, y datos
corporativos en Nicaragua. Si bien no se dieron a conocer mas detalles sobre la
transaccion, si sabemos que son operaciones pequefias y van encaminadas al
fortalecimiento de los servicios de triple play, dado que la compafiia cuenta con
operaciones de telefonia fija en dicho pais. Por lo anterior, es probable que sigamos
viendo acciones encaminadas a fortalecer dicho negocio con adquisicion de compafias
que ofrezcan servicios de TV por Cable en los paises donde AMX cuenta con
operaciones de telefonia fija (América Central y ElI Caribe). Reiteramos nuestra
recomendacion de COMPRA para las acciones de AMX.

AXTEL: Actualizacion de Estimados y Precio Objetivo.
Fijamos nuestro PO al 2009 en Ps 20.00.

Después de la debilidad registrada en el 1S08, hemos ajustado nuestros estimados,
anticipando crecimientos mucho mas moderados. El 2008 sera un afio de transicion, y
consideramos que no sera sino hasta el 2009 cuando se empiecen a vislumbrar los
beneficios de la implementacion de la tecnologia Wimax y la portabilidad numérica. Asi,
hemos ajustado nuestro precio objetivo al 2008 para las acciones de AXTEL a Ps 16.00
y al 2009 a Ps 20.00.

Moderando optimismo.

La perspectiva de AXTEL se mantiene positiva. Esperamos que la compafia siga
expandiendo su cobertura, lo que le permitira incrementar su nimero de lineas en
servicio. Para lo que resta del afio, la comparfiia pretende ampliar su cobertura a 6
ciudades mas para alcanzar un total de 39 ciudades, con lo que esperamos un
crecimiento en el nimero de lineas en servicio cercano al 13%. Hacia el 2009,
esperamos que AXTEL incremente su nimero de lineas en servicio en 16% vy logre
abarcar aproximadamente 50 ciudades. Es importante recordar que consideramos a
AXTEL como uno de los principales beneficiados con el inicio de la portabilidad
numérica (la posibilidad de cambiar de proveedor de compafiia telefénica, y conservar
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el mismo numero telefénico), con lo que la compafia podria afadir alrededor de
50,000 lineas mas en los siguientes doce meses.

Respecto de los ingresos promedio por usuario (ARPU), la tendencia en la industria
apunta claramente a que éstos sigan disminuyendo por la mayor competencia,
particularmente en lo que se refiere a telefonia local y larga distancia. Nuestros
estimados contemplan disminuciones de alrededor del 11% y 7% en los ARPUs
consolidados de telefonia local y larga distancia para el 2008 y 2009, respectivamente.
Sin embargo conforme el segmento de transmision de datos y redes vaya creciendo,
ante el despliegue de la red Wimax, esperamos que los ARPUs globales tiendan a
estabilizarse. Recordemos que el segmento de datos es el que muestra las mejores
perspectivas de crecimiento.

Para este 2008 esperamos que tanto los ingresos como la UAFIDA de la compaiia
permanezcan préacticamente al mismo nivel del afio anterior. El crecimiento esperado
en Servicio Local (+6%) y Datos y Redes (+8%) se verd compensado con la debilidad
anticipada tanto en Larga Distancia (-10%) como en Trafico Internacional (-20%),
afectada la primera por un menor trafico y la segunda por menores tarifas. En el
segmento de larga distancia, hemos visto fuertes afectaciones principalmente en el
trafico, que se explican por la cancelaciéon de volumen que no era rentable, tras la
incorporacion de las operaciones de AVANTEL. En adelante al comparfiia espera ya no
tener reducciones adicionales derivadas de contratos poco rentables.

Hacia el 2009, las perspectivas son mucho mas positivas. Esperamos ingresos de Ps
13,850 millones, y una UAFIDA por Ps 4,792 millones, que representan crecimientos
del 14.3% y 15.9%, respectivamente. Lo anterior se vera impulsado por mejores
resultados en todos los segmentos: Servicio Local (+8%), Datos y Redes (+35%),
Larga Distancia (+1.5%) y Tréafico Internacional (+8%).

Nuestra recomendacion es COMPRA, con una vision de mediano a largo plazo.

Si bien no esperamos observar mejoras importantes en los proximos dos trimestres, si
creemos que hacia el 2009 los resultados comenzaran a reflejar las ventajas de la
implementacién del Wimax. Asimismo, no debemos olvidar que AXTEL sera uno de los
principales beneficiados con la implementaciéon de la portabilidad numérica.

En términos de valuacion, la accidn cotiza a niveles atractivos, dadas las perspectivas
de crecimiento desde un VE/UAFIDA conocido de 6.2x a 5.9x al 2008 y 4.9x al 2009, y
muy por debajo de su promedio histdrico de 9.0x. Seguimos optimistas respecto del
desempefio de AXTEL en el mediano y largo plazo, dado que la perspectiva se
mantiene positiva y la valuacion muy atractiva.

Reiteramos nuestra recomendacion de COMPRA-Riesgo Medio, aunque dados los
momentos actuales de volatilidad en el mercado, sugerimos ir tomando posiciones de
manera paulatina.

Riesgos sobre nuestra tesis de inversion.

Entre los principales riesgos que pudiesen afectar nuestra tesis de inversion
sobresalen: cualquier deterioro en las variables macroecondmicas del pais que limiten
o frenen los planes de expansion y crecimiento de la telefénica; cambios regulatorios
que pudiesen afectar el desempefio de la compafia, en especial los relacionados con
interconexion y su regulacion; parte importante de las buenas expectativas para la
compafiia se encuentran sustentadas en el desarrollo exitoso de la red Wimax, sin
embargo, se trata de una red que aunque muestra muchas ventajas competitivas no
ha sido probada al 100%; con el acuerdo de Convergencia Tecnoldgica se intensifica la
entrada de mayores competidores, particularmente empresas de TV por Cable que
puedan comenzar a ofrecer servicio de telefonia, lo que podria repercutir en los
resultados de la compafia.
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AXTEL, S.A. DE C.V. 2708
Valuacién de la Empresa Recomendacion COMPRA
Millones de pesos de cada periodo RIESGO MED'O
2008 2009
Precio 14.76 14.76 14.76 14.76
No. Acciones 1,252.8 1,252.8 1,252.8 1,252.8 0.0%| Precio Objetivo 16.00 20.00
Valor Mercado 18,491 18,491 18,491 18,491 Dividendo - -
Capital Cont. Mayor. 8,833 9,056 9,376 10,402 Rend. Esperado 8.4% 35.5%
Minoritario - - - - VE / UAFIDA Implicito 6.3x 6.2x
P/U Implicito 34.6x 45.1x

Deuda Total 7,841 7,535 7,567 7,787 221
Efectivo 1,259 983 1,691 3,028 1,338
Deuda Neta 6,582 6,552 5876 4,759 |- 1,117 VALUACION HISTORICA
Valor Empresa 25,073 25,043 24,367 23,250 -4.6% 20

18 @ pPromedio r 125

Histérico
Ventas Netas 12m 12,032 11,857 12,122 13,850 [  14.3% 16 4 VEILAEIDA | 100
UAFIDA 12m 4,103 4,045 4,134 4,792  15.9% « 141
Utilidad Neta 12m 594 660 579 556 -41%| S 124 s S
Valor en Libros 7.05 7.23 7.48 8.30 11.0% S 107 | =
g 81 J )

DEUDA NETA / UAFIDA 1.6x 1.6X 1.4x 1.0x 61
ROE % 7% 6% 5% ‘2‘ ] M2

o R QEIT T R T o
VE / UAFIDA 6.1x 6.2x 5.9x 4.9x 8 88885555553838883
P/U 31.1X] 28.0X] 31.9% 33.3X] 5 2% 3338358 § 383¢2¢& § 3
P/VL 2.1x 2.0x 2.0x 1.8x
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BANORTE Cobertura de Analisis Fundamental
analisis.fundamental@banorte.com
Precio Yalor de Precio Precio Rend. 12 meses Estimados
Emisora al Mercado |Recomen.| Riesgo | Objetivo | Objetivo |Dividendo [Estimado | PivL FPiU  VEIUAFIDA| PlU[z) YEJUAFIDA (2] | Analista
08/ Aug/08|USSE Millns al 2008 al 2009 a 2009 [z] (z] [z] 2008E 2009E 2008E 2009E

ALFAA 60.73 3,344.0 |MANTENER |MEDIC 75.00 Q0,00 1.30 50,34 % 0.9 111 5.2 9.3 g.6 5.1 4.5 |ASH
ALSEA® 10.80 66l.6 |MANTEMER |MEDIO 14.00 17.20 0.00 59.26% 2.2 14.7 T.0 18.0 15.5 6.7 5.9 |AMI
AMXL 25.57| 86,612.5 [COMPRA  [BAJOD 32.00 41.50 0.56| 6449%| 6.4 15.8 7.5 14.0 10.5 6.4 5.3 |MGO
ARA* g.09 1,043.0 |COMPRA  [ALTO 10,50 14,00 0.17 75.15% 1.2 7.8 5.1 7.0 6.4 4.7 41 [ASH
ASURBE 4720 1,392.3 |COMPRA  |MEDIO 56.00 65.00 2.00 41.95% 1.0 22.0 6.5 12.6 121 5.7 5.2 |AMI
AXTELCPO 14,78 1,206 |[COMPRA [MEDIO 16.00 20,00 0.00[ 35.32%| 2.1 31.2 6.1 32.0 33.3 5.9 4.9 [MGO
BIMBOA 66,35 7,6759.86 |MANTENER |MEDIO 71.00 §1.00 0.45 22.70% 2.7 206 9.3 19.2 15.7 g.6 74 |AMI
CEMEXCPOD 21700 17,2355 [COMPRA  [MEDIO 32.50 40,00 1.00 88.94% 1.0 6.2 8.1 6.9 6. 6.9 5.9 |ASH
COMERCIUBC 29.31| 3,129.9 [COMPRA  [MEDIO 35.00 42.00 0.4  4377%| 14 12.4 5.5 13.5 12.4 7.7 7.0 |AMI
COMPARTO 3549 7,043.2 |COMPRA  |MEDIO 44,00 Se.00 0.60 48.21% 2.1 0.1 M4, 138 116 * * MGO
FEMSAUED 4512| 16,9305 [COMPRA |BAIOC 49.00 59.00 0.48 23.61% 2.6 19.9 9.4 20.9 15.6 8.6 7.6 |AMI
GAPB 28.06| 1,547.9 [COMPRA [MEDIO 34.00 38.00 2.00( 42.55%| 0.6 10.1 5.9 14.4 13.6 6.7 6.0 |AMI
GEOB 34.61 1,530.4 |COMPRA  [ALTO 37.00 55.00 0.00 S55.91% 2.3 1z.4 6.7 115 0.0 6.2 5.2 |ASH
GMEXICOB 16.36| 12,382.6 [COMPRA [ALTO 32.00 36.00 3700 142.67% 2.2 7.7 3.3 6.1 6.5 3.3 3.5 |ASH
GMODELDC 5243| 16,680.2 [MANTEMER [BAJO 55.00 57.00 2.00[ 12.53%| 2.6 18.7 8.5 14.2 12.8 5.4 7.5  |AMI
HOMEX* 86.22| 2,848.6 [COMPRA [MEDIO 115.00 135.00 0.00[ G56.58%| 2.9 13.0 5.0 10.8 9.4 7.1 5.9 |ASH
ICA* 46.71 2,287.3 |COMPRA  [ALTO 74.00 §7.00 0.00 86.26% 1.6 -26.7 15.9 -26.0 69.4 16.6 128 |ASH
OMAB 2043 795.5 [COMPRA  [MEDIO 25.00 32.00 134 63.19%| 1.0 46.6 6.0 10.3 9.4 5.9 5.2 |AMI
SAREB 9.68 363.6 [MANTEMER [ALTO 16.00 20.00 0.00[ 106.61%| 1.1 7.1 6.3 6.4 5.4 5.5 5.0 |ASH
SORIANAB 35.59 6,299.1 |MANTENER |MEDIO 30,00 40,00 0.00 12.39% 2.3 z21.0 154 25.2 19.9 10.6 9.1 |AMI
TELECOMA1 53.74| 18,4254 [MANTEMER [MEDIO 58.30 59,40 0.00 29.14%| 4.1 10.8 6.9 - - - - MGOD
TELINTL 6.66 12,4065 |MANTENER |BAIO 5.50 10.40 0,32 B096%| 1.5 19.3 7.2 13.8 11.6 6.0 4.5 [MGO
TELMEXL 13.04| 24,2326 [MANTEMER [BAIOC 13.50 15.00 0.74 20.71% 6.5 9.9 5.5 9.3 g.3 5.1 4.5 [MGO
TLEYISACPOD 48.99] 13,5716 [COMPRA |BAJOD 55.00 65,00 1.00 40.,85% 3.7 16.5 g.2 14.7 1z.0 7.0 5.8 |MGO
URBI* 31.33| 3,008.1 |[COMPRA  |[MEDIO 40,00 52.00 0.00[ 85.98%| 2.3 17.2 1.2 14.2 11.3 8.5 6.9 |ASH
YWALMEXY 40,57 33,617.2 [MANTENER |BAJOD 45,00 55.00 0.52 37.59% 5.4 26.0 14 .6 21.2 17.5 12.4 10.1 |AMI

{* ) Para COMPARTO el miltiplo estimado P/¥L para el '07 ¥ '08 es de 4.7x ¥ 3.5x, respectivamente.

Alfonso Salazar Herrera (ASH) 5268-1690 alfonso.salazar@banorte.com
Marissa Garza Ostos (MGO) 1670-2223 marissa.garza@banorte.com
Alejandra Marcos Iza (AMI) 1670-2224 alejandra.marcos@banorte.com
Fublicasicn elaborada por Casa de Baolsa Banarte [Banarte Securities International Ltd.] con base en fuentes consideradas coma fidedi . El inversionista deberd tomar en cuenta que en la elaboracidn del presente infaorme relativo a valares, instrumentas o
inversiones, no han sido tomados en consideracion sus objetivos ezpecificos de inversidn, su posicion financiera o su perfil de riesgo, por lo que e sugiere asesoramiento especifico y ezpecializada, previ alas deciziones de inversidn que azuma. En virtud de o
anterior, siempre se entender que la presente publicacidn no implica la certificacidn de los criterios y datas expuestos par el editor, parlo que las decisiones de inversidn siempre serin responzabilidad del inversionista. Prohibida la reproduceion total o parcial de este
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Olivia Colin Vega, Marissa Garza Ostos, Alejandra Marcos Iza, Georgina Mufiiz Sanchez, y Alfonso Salazar Herrera certificamos que los puntos
de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compafiia(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de
sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo certificamos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacion directa o
indirecta alguna a cambio de expresar una opinién en algin sentido especifico en este documento.

Declaraciones relevantes.

Conforme alas leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en acciones
o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte. Sin embargo, los Analistas
Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacién en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la utilizacion de
informacion privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir ni podran celebrar operaciones con valores o
instrumentos derivados sobre los que sea su responsabilidad la elaboracién de recomendaciones.

Remuneracién de Analistas.

La remuneracién de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y
de sus filiales. Dicha remuneracion se determina con base en la rentabilidad general del la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio
individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacién por transaccion
especifica alguna en banca de inversién o en las demés areas de negocio.

Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte y sus filiales, a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a
banca de inversion y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro
brinden algun servicio como los mencionados a las compafiias 0 empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneracion por
parte de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

Casa de Bolsa Banorte, en el transcurso de los Ultimos doce meses, ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte de la banca de inversién o por
alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis en el presente reporte: SARE.
Actividades de las areas de negocio durante los proximos tres meses

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversion o de
cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis en el presente reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales mantienen inversiones, al cierre del tltimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o
instrumentos financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 10% o mas de su cartera de valores o
portafolio de inversion o el 10% de la emisién o subyacente de los valores emitidos por las siguientes emisoras: ICH, CEMEX, GMEXICO, CIDMEGA.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero
Banorte, funge con alguno de dichos caracteres en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Guia para las recomendaciones de inversion.

La Recomendacion de Inversién esta relacionada con el Rendimiento Total estimado del valor para los proximos doce meses. El rendimiento total requerido para una
recomendacion dada depende del nivel de RIESGO de cada accién. En la siguiente tabla se muestran los pardmetros que se utilizaron como referencia para
determinar la recomendacion de inversién que se expresa en los documentos a los que se anexa esta nota. Estos pardmetros son una referencia por lo que se
aplican con cierta holgura a discrecion del analista. Los pardmetros se revisan periédicamente y se modifican en funcién de varios factores, entre los que destacan, el
nivel de las tasas de interés y la expectativa en cuanto a su comportamiento futuro, asi como también, la tendencia y volatilidad de los mercados de capitales:

Riesgo . 5
Bajo Medio Alto
Rendimiento
COMPRA >13.5% >16.5% >19.5%
MANTENER <13.5% > 9.0% <16.5% > 11% <19.5% > 13%
VENTA <9.0% <11% <13%

Para la definicion del riesgo se han considerado al menos los siguientes cuatro factores: 1) La volatilidad del precio de la accién. 2) La bursatilidad de la accion, 3) la
fortaleza financiera de la empresa emisora y 4) la opinién de participantes en el mercado. Con estos cuatro factores construimos un indice de riesgo que utilizamos
para agrupar las emisiones en tres niveles: Bajo, Medio y Alto riesgo.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversion, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores Financieros,
con el fin de considerar si algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicién financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los analistas
financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el andlisis de mlltiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro método que pudiese
ser aplicable en cada caso especifico. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los precios objetivo calculados para los valores por los analistas de
Casa de Bolsa Banorte, ya que esto depende de una gran cantidad de diversos factores endégenos y exégenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el
entorno en el que se desempefia e influyen en las tendencias del mercado de valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los
valores o instrumentos puede fluctuar en contra de su interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracion alguna respecto de su
precision o integridad. La informacién, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emision, pero estan sujetas
a alteraciones y cambios sin previo aviso; Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte y sus filiales no se comprometen a comunicar los cambios y tampoco a
mantener actualizado el contenido de este documento. Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte y sus filiales no aceptan responsabilidad alguna por
cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido.

Sin previa autorizacién escrita por parte de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte, este documento no puede fotocopiarse, no puede
ser citado, ni divulgado, ni utilizado, ni reproducido total o parcialmente.
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Recompra de Acciones

Monto neto de las emisoras recompradas.

Acumulado

Del 31 al 07 de Agosto. Agosto.
. . . . Acciones
. . Acciones Precio Acciones Precio
Emisora Serie . Importe . Importe Recompradas
Recompradas | Promedio Recompradas Promedio 2008
ALSEA * 159,000 10.78 1,702,374 159,000 10.78 1,702,374 8,476,300
AMX A 142,400
AMX L 55,000,000 25.12 1,383,497,030 40,000,000 25.04] 1,001,474,090 745,704,152
ARA * 340,700
ARCA * 76,700 36.15 2,770,827 36,100 36.33 1,314,135 3,306,100
AUTLAN B 187,200
AXTEL CPO 1,464,400 14.81 21,689,526 1,031,000 14.81 15,274,198 4,571,500
CIDMEGA * 1,000 26.89 26,890 1,000 26.89 26,890 11,600
CICSA B-1 8,081,700
CMR B 21,000 7.74 162,550 17,000 7.73 131,550 1,131,800
COMERCI UBC (118,400)
CYDSASA A 37,249,305
CYDSASA C 34,208,445
ELEKTRA * (911,800) 395.00 (360,161,454) (4,746,915)
FINDEP * 236,200 12.95 3,065,477 236,200 12.95 3,065,477 12,264,564
FRAGUA B 518,000 136.50 70,706,793 518,000 136.50 70,706,793 580,100
GCARSO Al 2,719,500
GAP B 440,000
GFAMSA A 114,000 28.23 3,217,991 114,000 28.23 3,217,991 114,000
GEO B 141,200
GBM O (438,100)
GFNORTE [®) 275,000 42.39 11,666,506 275,000 42.39 11,666,506 477,200
GIGANTE * 122,800
GISSA * 4,000 15.46 61,830 3,000 15.31 45,940 5,635,600
GMEXICO B 10,760,000 16.81 179,488,542 9,307,600 83.24 153,853,682 33,449,235
GMODELO C 7,513,600
GMODERN * 3,350
GMARTIN * (116,400)
GRUMA B 811,500
HERDEZ * 14,000
HILASAL A 5,200
ICH B 23,700
KIMBER A 7,458,098
KIMBER B 50,000 42.23 2,111,500 50,000 42.23 2,111,500 7,100,000
LAMOSA B 1,339,300
MAXCOM CPO 324,400 13.94 4,493,031 304,100 13.90 4,204,653 1,214,700
MEXCHEM * 761,100
OMA B 1,419,800
PASA B 178,000
PINFRA * 694,260
POSADAS A 24,500 16.01 392,245 24,500 16.01 392,245 383,500
POSADAS L 3,900 17.52 68,256 3,900 17.52 68,256 3,900
SARE B 27,900 10.49 281,891 26,900 10.36 270,491 181,000
TELINT A 36,400 6.57 236,300 35,600 6.48 230,900 53,400
TELINT L 25,200,000 6.65 167,623,558 20,200,000 6.58 132,951,653 114,233,300
TELMEX L 17,502,000 12.47 218,854,167 12,502,000 12.39 154,854,897 554,048,000
TELMEX A 61,000 12.32 752,200 56,400 12.33 695,620 1,307,110
TLEVISA CPO 700,000 44.93 31,449,220 600,000 44.70 26,861,730 13,841,200
TMM A 259,600 13.11 3,431,832 259,600 13.11 3,431,832 398,400
TVAZTCA CPO 7,720,000 6.74 52,186,360 2,565,100 6.72 17,136,540 24,308,200
VITRO A 115,400
WALMEX \ 1,200,000 40.61 48,618,025 950,000 40.56 38,424,325 39,938,400
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Emisoras Seleccionadas

IND. COMERCIALES

DATOS POR ACCION

MULTIPLOS

Y SERVICIOS UTILIDAD NETA UTILIDAD OPERTIVA PIVL PIU VALOR
EMPRESA/
EMISORA TRIM. | PRECIO | VALOR AL | ULTIMOS AL ULTIMOS | ACTIVO [ CONOCIDO[ ESTIMADO | ULT.12M UT. OP.+ DEP.
08-Ago-08 | CONTABLE | TRIMESTRE | 12 MESES |ESTIMADA TRIM. 12 MESES | DISPONIBLE| (VECES) (VECES) (VECES)

ALIMENTOS, TABACO Y BEBIDA
ARCA * 2 36.500 16.1212 1.6768 3.2106 2.3852 4.7532 1.7081 2.26 11.37 6.16
BACHOCO B 2 25.190 25.8501 0.7087 1.6136 0.9266 21091  4.7980 0.97 15.61 6.69
BIMBO A 2 66.380 24.0762 1.3718 3.2442 2.2618 5.5275 2.1092 2.76 20.46 9.39
BAFAR B 2 14.730 7.810 0.3101 0.6433 0.5154 1.0048 0.1820 1.89 22.90 12.93
CONTAL * 2 25520 10.0134 1.0809 2.1697 1.5485 3.0599 1.5215 2.55 11.76 6.74
FEMSA UBD 2 48.120 18.9319 1.0596 2.4680 2.7484 5.7935 2.6434 2.54 19.50 9.30
GEUPEC B 2 50.400 14.8756 0.8135 1.5140 1.8599 3.5538 1.1117 3.39 33.29 11.36
GMODELO C 2 52.430 18.9335 1.4359 2.6408 3.1710 6.0092 4.0237 2.77 19.85 9.08
GMODERN * 2 84.000 49.179 2.9342 5.3670 3.9579 8.6416 7.6563 1.71 15.65 10.28
GRUMA B 2 31.000 31.6838 1.0604 3.7952 2.4027 4.6345 1.7681 0.98 8.17 6.86
KOF L 2 62.190 28.1625 1.8652 3.9588 3.2451 6.5445 2.6888 221 15.71 8.74
HERDEZ * 2 14.000 5.0248 0.8702 1.1676 0.9830 2.0363  0.5323 2.79 11.99 8.94
MASECA B 2 8.900 6.9047 0.4780 0.8750 0.6821 1.2627 0.2105 1.29 10.17 5.86
CEMENTERA
CEMEX CPO 2 21.700 20.3404 1.1496 2.8885 1.7023 3.7177 0.8775 1.07 7.51 7.01
CMOCTEZ * 2 24490 10.1269 0.9688 1.9028 1.2552 2.5571 3.4130 242 12.87 6.92
GCC* 2 51.980 31.5911 1.5446 4.1125 2.2450 5.7007 1.1045 1.65 12.64 9.66
CELULOSA'Y PAPEL
CODUSA * 2 6.500  30.389 0.5747 -2.8418 -0.1368 1.2052 2.1120 0.21 -2.29 9.82
KIMBER A 2 43.750 6.8284 1.6287 3.3672 2.5428 5.0542 2.5912 6.41 12.99 791
COMERCIALES
ALSEA * 2 10.800 4.8041 0.1151 0.5247 0.3477 0.9413 0.1049 2.25 20.58 7.69
BEVIDES B 2 11.800 3.4951 0.1663 0.5053 0.2526 0.6501  0.2292 3.38 23.35 11.38
COMERCI UBC 2 29.310 20.8668 0.6702 2.2647 1.3488 3.0663 1.5867 1.40 12.94 8.63
CNCI B 2 0.490 0.2647 -0.0270 -0.1215 -0.0208  -0.0437  0.0016 1.85 -4.03 1.18
COLLADO * 2 20.500 28.5204 3.8411 2.7162 5.7395 5.8962 2.7582 0.72 7.55 4.87
ELEKTRA * 2 429.280 87.0525 8.0461  22.2462 9.3565 18.9629 179.8545 4.93 19.30 10.67
FRAGUA B 2 136.500 34.5292 3.1765 6.3237 3.1298 59072  8.6512 3.95 21.59 17.84
GFAMSA A 2 28.490 20.0021 0.6623 1.4412 1.8425 3.9695 1.5144 1.42 19.77 9.29
GIGANTE * 2 18.000 17.0470 2.2333 6.8713 0.5621 0.9241 3.9922 1.06 2.62 8.01
GOMO * 1 0.291 3.0745 -0.3212 -0.7188 -0.2675 -0.2995  0.0026 0.09 -0.40 -36.09
LIVEPOL 1 2 55.000 21.1257 1.0935 2.8697 1.7762 4.4558  0.1987 2.60 19.17 11.58
SAB * 2 32.100 24.0346 1.5135 3.6019 1.8855 4.2069 1.1884 1.34 8.91 7.86
SORIANA B 2 35.590 15.8820 0.6552 1.5801 1.2263 2.5045 1.6070 2.24 22.52 12.57
WALMEX V 2 40.570 7.9625 0.7649 1.7252 1.0152 2.2773 0.9886 5.10 23.52 14.40
COMUNICACIONES
AMX L 2 25.570 3.9479 0.9125 1.7007 1.4042 2.6058  0.2417 6.48 15.04 7.24
AXTEL CPO 2 14.780 7.2290 0.2617 0.5268 0.4219 1.0690  0.7850 2.04 28.06 5.99
CABLE CPO 2 48.000 9.9019 0.7023 1.0668 1.0264 1.7542 2.9814 4.85 44.99 16.42
CEL * 2 105.980 22.8817 -4.0524 -5.2826 0.2222 1.9499 3.8225 4.63 -20.06 9.61
MEGA CPO 2 22.280 8.3533 1.2955 2.1174 1.3808 2.2588 1.6747 2.67 10.52 8.35
RCENTRO A 2 12.200 8.1886 0.1612 0.6407 0.4056 1.2959  0.6414 1.49 19.04 7.76
TELECOM Al 2 53.740 14.1541 2.1816 5.0072 7.1660 14.7520 6.7956 3.80 10.73 6.81
TELMEX L 2 13.040 1.9609 0.6223 1.5683 1.0869 2.2006 0.5148 6.65 8.31 5.57
TLEVISA CPO 2 48.990 13.1853 1.0273 2.8852 2.2691 5.2728 11.7236 3.72 16.98 8.33
TVAZTCA CPO 2 6.740 1.2876 -0.1027 0.1125 0.4187 1.2051 0.7586 5.23 59.92 5.97
CONSTRUCCION
ICA* 2 46.710 29.7916 0.1863 -1.8631 1.4874 3.2626 12.0520 1.57 -25.07 15.92
PINFRA * 2 30.470 5.2415 0.2972 1.0556 2.0440 3.9773 11.6065 5.81 28.87 3.80
CONTROLADORAS
ACCELSA B 2 12.500 14.1744 0.2186 0.5878 0.4306 1.2250 0.6632 0.88 21.27 7.80
ALFA A 2 60.730 70.7239 3.3479 5.0657 6.1843 12.3298 15.9938 0.86 11.99 511
CICSAB-1 2 8.890 3.2816 0.0668 0.0705 0.1116 0.1901  0.6890 271 126.05 30.90
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Principales Indicadores

JUNIO ULT. 12 M. RAZONES FINANCIERAS IND. COMERCIALES
LIQUIDEZ APALANCAMIENTO PRODUCTIVIDAD ACCIONES Y SERVICIOS
ALFAS BETAS ACT ACT ACI PT/ COBERTURA | UN/ UNJ UT.OPER/ __ ROT.DE ROT DE EN
P.C. PC. P.T. cc. INTERESES VN, ccl VA. CARTERA  INVENT. CIRCULACION EMISORA
(VECES) (VECES) (VECES) (%) (VECES) (%) (%) (%) (DIAS) (DIAS) (MILES)
ALIMENTOS, TABACO Y BEBIDA
-0.013253 0.064362 1.32 0.90 0.76 36.97 28.15 13.37 21.31 19.80 19 22 806,020 ARCA *
4.26 2.05 211 26.30 12.14 5.09 6.68 6.65 24 85 600,000 BACHOCOB
0.027440 0.720382 0.86 0.69 0.60 64.45 12.97 5.02 14.94 8.56 28 10 1,175,800 BIMBO A
1.28 0.75 0.85 54.77 12.83 441 8.79 6.89 49 38 308,427 BAFAR B
2.65 171 1.28 26.42 178.28 12.86 21.72 18.13 14 26 750,000 CONTAL *
0.060215 0.810472 112 0.75 0.46 82.69 6.61 5.76 14.75 13.52 32 27 3,578,226 FEMSA UBD
1.34 0.65 0.39 74.54 8.38 3.45 10.94 8.09 15 25 176,319 GEUPEC B
-0.030771 0.614121 4.34 2.85 1.87 22.52 NA 1177 14.33 26.79 32 57 3,235,504 GMODELO C
5.17 2.50 2.73 27.78 36.64 7.74 12.19 12.47 53 113 72,381 GMODERN *
-0.080940 0.339468 171 0.88 0.90 85.57 9.78 5.58 14.52 6.81 61 73 563,356 GRUMA B
0.095578  0.424491 1.04 0.75 0.46 66.07 7.52 10.22 16.84 16.90 21 23 1,846,530 KOF L
1.85 1.09 1.10 80.98 7.30 7.24 25.59 12.63 61 53 428,360 HERDEZ *
1.96 0.94 1.44 65.50 37.50 8.91 12.52 12.86 110 131 918,405 MASECA B
CEMENTERA
-0.132411 1.210736 0.75 0.50 0.20 143.21 491 9.49 15.37 12.22 40 30 8,363,132 CEMEX CPO
8.65 7.80 3.09 17.69 N.A 25.55 20.85 34.34 73 27 883,991 CMOCTEZ ¥
2.33 1.38 0.35 96.56 8.18 16.09 13.92 2231 70 64 327,399 GCC*
CELULOSA'Y PAPEL
1.76 1.20 0.41 195.78 111 -4.74 -9.38 2.01 87 47 171,005 CODUSA *
-0.019008 0.467128 1.28 1.04 0.54 219.27 10.94 16.90 44.90 25.36 72 27 1,103,889 KIMBER A
COMERCIALES
-0.107888 0.699238 0.84 0.69 0.61 72.68 12.83 4.38 11.66 7.86 48 12 623,194 ALSEA *
0.94 0.31 0.85 148.29 11.75 2.12 15.14 2.73 14 45 408,844 BEVIDES B
0.079350 0.847203 0.95 0.37 0.60 95.46 6.40 4.73 11.93 6.40 23 55 1,086,000 COMERCI UBC
0.70 0.65 0.21 143.34 65.92 -28.44 -32.64 -10.22 62 5 337,145 CNCIB
1.14 0.53 1.00 283.55 1.60 2.05 10.15 4.44 68 124 49,292 COLLADO *
0.316684 0.455160 1.34 1.28 1.18 310.28 5.95 13.12 31.84 11.18 220 31 245,139 ELEKTRA *
1.90 0.84 1.43 59.51 14.50 4.10 21.05 3.83 3 38 101,321 FRAGUAB
-0.162460 0.751062 2.03 1.68 131 169.33 2.38 3.24 7.56 8.93 285 63 330,357 GFAMSA A
2.68 2.18 1.63 27.70 NA 7761 48.73 10.44 74 59 988,515 GIGANTE *
1.64 0.92 1.44 149.50 -0.14  -19.45 -18.64 -8.11 337 285 85,896 GOMO *
191 1.39 1.06 76.57 8.35 8.65 15.53 13.43 132 51 1,342,196 LIVEPOL 1
2.19 1.32 171 85.65 18.34 3.54 16.67 4.13 69 50 265,419 SAB *
0.040934  0.699420 0.78 0.27 0.48 130.38 N.A 3.55 10.97 5.62 14 52 1,800,000 SORIANA B
0.034114 1.109279 1.07 0.44 0.82 52.37 0.00 6.21 23.89 8.20 5 26 8,477,226 WALMEX V
COMUNICACIONES
-0.039341 1.317071 0.65 0.46 0.38 161.38 17.38 17.74 43.61 27.19 48 28 34,448,536 AMX L
-0.030351 0.706860 0.95 0.90 0.31 118.85 4.78 5.57 7.89 11.30 63 6 1,252,765 AXTEL CPO
1.06 0.99 0.38 142.50 16.88 791 11.86 13.01 99 14 270,352 CABLE CPO
-0.153892 0.538521 0.60 0.57 0.19 N.A 1.69 -5.98 -18.68 221 50 3 125,279 CEL*
-0.098129 0.447767 3.30 3.05 0.47 53.23 7.30 35.88 63.31 38.28 16 9 860,678 MEGA CPO
1.44 1.44 1.10 20.24 39.94 15.37 7.84 31.08 89 0 162,725 RCENTRO A
0.035146  0.944079 1.09 1.05 0.36 193.27 8.02 8.88 41.63 26.17 75 5 3,486,913 TELECOM Al
0.117279 0.782346 1.11 1.06 0.28 365.83 9.65 23.37 23.70 32.78 61 5 18,899,199 TELMEX L
-0.052325 0.843588 5.17 4.70 0.86 143.05 8.52 18.46 24.73 33.74 106 39 2,817,377 TLEVISA CPO
-0.051647 0.561375 2.14 1.83 0.51 414.23 5.28 3.42 7.01 36.67 172 43 2,938,350 TVAZTCA CPO
CONSTRUCCION
0.101306 1.039301 1.56 1.34 0.76 123.93 3.26 -3.96 -9.05 6.93 138 41 498,159 ICA*
0.003913 0.677885 9.73 9.60 0.42 N.A 2.93 13.86 31.72 52.22 73 9 380,124 PINFRA *
CONTROLADORAS
1.26 0.85 0.77 53.71 9.97 2.76 442 5.75 55 37 83,536 ACCELSA B
-0.026596 0.742078 1.64 1.10 0.72 124.32 457 2.45 7.80 5.96 53 41 560,133 ALFA A
-0.030478 0.770120 2.18 1.68 1.85 75.76 8.86 1.37 2.24 3.69 199 74 2,588,333 CICSA B-1
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Emisoras Seleccionadas
IND. COMERCIALES DATOS POR ACCION MULTIPLOS
Y SERVICIOS UTILIDAD NETA UTILIDAD OPERTIVA PIVL PIU VALOR
EMPRESA/
EMISORA TRIM. PRECIO VALOR AL ULTIMOS AL ULTIMOS ACTIVO CONOCIDO| ESTIMADO ULT.12M ESTIMADO | UT. OP.+ DEP.
08-Ago-08 | CONTABLE | TRIMESTRE 12 MESES |ESTIMADA TRIM. 12 MESES | DISPONIBLE| (VECES) (VECES) (VECES) (VECES) (VECES)
CONTROLADORAS
MEXCHEM * 2 66.430 16.5072 2.1775 4.0002 3.4440 7.0846 3.2631 4.02 16.61 8.55
CIEB 2 19.010 9.0489 -0.8494 -2.2199 1.1982 2.8576 3.1620 2.10 -8.56 9.61
CYDSASA A 2 9.710 18.7393 0.5647 0.5512 1.3802 3.2946 1.9562 0.52 17.62 3.47
KUOB 2 6.700 13.2570 0.1334 -1.2957 0.6890 1.3665 1.6054 0.51 -5.17 4.82
GCARSO A1 2 43.320 18.1395 1.2214 7.9396 1.6636 3.6474 3.1171 2.39 5.46 12.17
GISSA * 2 14700 19.4880 -0.3575 0.2738 -0.2889  -0.0553 2.4419 0.75 53.68 8.41
IDEAL B-1 2 15.310 3.5360 0.2520 0.5120 0.0783 0.2194 0.8633 4.33 29.90 46.48
SANLUIS CPO 2 8.800 8.0142 -0.2906 -7.4182 0.7363 1.6164 1.6397 1.10 -1.19 7.86
VITRO A 2 14190 21.6251 0.9436 2.0455 2.4884 6.5711 1.2297 0.66 6.94 5.55
MINERA
AUTLAN B 2 62.050 10.7903 2.9859 41303 42523 5.7110 2.1691 5.75 15.02 9.86
GMEXICO B 2 16.360 7.5732 1.1183 1.9544 2.6082 5.1209 3.5793 2.16 8.37 3.68
PENOLES * 2 210.860 77.5417 18.3147 22.4491 10.4784 17.7325 44.1596 2.72 9.39 9.50
SIDERURGICA
AHMSA * 2 2520 43.8366 5.6555 8.2752 11.3527 15.7663 4.3288 0.06 0.30 1.56
ICHB 2 48.120 44.3880 4.0655 5.0575 7.0175 8.4329 2.7518 1.08 9,51 5.73
SIMEC B 2 47.380 35.8555 2.3700 3.3255 5.2612 6.2742 1.4390 1.32 14.25 7.41
TEXTIL
HILASAL A 2 1.150 2.3482 -0.0197 0.0031 -0.0315 0.0782 0.0040 0.49 375.59 9.63
TRANSPORTE
TMM A 2 13.000 16.0013 -46019 -16.5302 2.1069 43284 16.9166 0.81 -0.79 11.37
VIVIENDA
ARA * 2 8.090 6.9044 0.5247 1.0484 0.7635 1.5832 1.0407 1.17 1.72 5.15
GEOB 2 34610 16.0617 1.4006 2.8295 2.5315 5.3432 3.1777 2.15 12.23 7.94
HOGAR B 2 3.150 1.2798 -0.2741 -2.0671 -0.1330 -0.9754 0.8305 2.46 -1.52 -2.84
HOMEX * 2 86.220 32.3259 3.6521 7.6300 48508 10.6345 6.4915 2.67 11.30 8.26
SARE B 2 9.680 9.4940 0.7020 1.3535 1.1817 2.3914 0.9845 1.02 7.15 6.53
URBI * 2 31.330 14.4116 0.9341 1.9312 1.3611 2.9533 2.6822 2.17 16.22 10.32
OTROS SERVICIOS
ASUR B 2 47.200 48.3759 2.0241 2.1952 2.7199 4.4695 5.4406 0.98 21.50 6.51
CIDMEGA * 2 26.870 37.5979 1.7222 1.9335 2.5885 2.1487 0.5707 0.71 13.90 10.07
GAPB 2 28.060 46.3313 1.3410 2.8179 1.5057 2.8783 2.7169 0.61 9.96 6.32
OMA B 2 20.430 18.5981 0.9211 0.2833 0.9435 1.8558 1.0098 1.10 72.11 6.96
PASAB 2 22.700 13.3522 0.4336 1.0993 0.8619 1.7999 1.8437 1.70 20.65 7.51
POSADAS L 2 18.240 8.6600 0.1192 -0.0889 1.1323 2.2341 0.9191 211 -205.27 9.59
CMR B 2 7.750 41133 0.0937 0.3052 0.1751 0.4537 0.4540 1.88 25.40 11.48
MATERIAL DE LA CONSTRUCCION
CERAMIC B 2 24,000 12.1180 0.1361 0.0280 0.4974 1.3684 0.8033 1.98 857.82 11.22
LAMOSA B 2 21.830 12.3433 0.9310 1.5288 1.6598 3.1456 0.6405 1.77 14.28 10.14
DATOS POR ACCION MULTIPLOS JUNIO ULT. 12 M. ACCIONES
UTILIDAD PIVL* P/U EN
EMISORA PRECIO VALOR AL ULTIMOS |CONOCIDO [ ESTIMADO ULT. 12M ESTIMADO ALFAS BETAS CIRCULACION
TRIM. 08-Ago-08 | CONTABLE | REPORTE |12 MESES (VECES) VECES) | (VECES) (VECES) (MILES)
GRUPOS FINANCIEROS
GFINBUR O 2 37.660 13.874 0.919 1.639 2.71 22.98 0.162236 -0.006779 3,000,153
GFNORTE O 2 42.210 18.118 1.850 3.545 2.33 11.91 0.019250 0.892109 2,018,348

N.A. No aplicable. *Neto de crédito mercantil y obligaciones convertibles.**Excluye cartera vencida vendida al Fobaproa.
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JUNIO ULT. 12 M. RAZONES FINANCIERAS IND. COMERCIALES
LIQUIDEZ APALANCAMIENTO PRODUCTIVIDAD ACCIONES Y SERVICIOS
ALFAS BETAS ACI ACA AC/ T COBERTURA | UN/ UNJ UT.OPER/ __ ROTDE ROT.DE EN
P.C. P.C. PT. ce. INTERESES VN, cel. V. CARTERA  INVENT. | CIRCULACION EMISORA
(VECES) (VECES) (VECES) (%) (VECES) (%) (%) (%) (DIAS) (DIAS) (MILES)
CONTROLADORAS
0.395095 0.558762 0.97 0.70 0.58 215.63 6.79 1.72 29.39 13.68 79 41 548,800 MEXCHEM *
1.64 1.63 0.65 151.84 2.23 -7.97 -21.05 10.26 48 2 359,331 CIEB
1.72 1.32 0.80 77.49 424 1.81 2.50 10.84 83 33 214,373 CYDSASA A
1.42 0.90 0.76 186.03 3.72 -2.57 -9.17 271 7 53 456,366 KUO B
0.081119 0.774733 2.14 1.35 1.24 74.26 4.90 23.97 43.12 11.01 96 79 2,326,486  GCARSO Al
1.34 0.96 0.86 85.10 455 0.87 1.35 -0.18 92 48 298,275 GISSA*
0.015015 0.427204 0.90 0.90 0.41 127.42 2.10 47.75 16.71 20.46 144 1 3,000,153 IDEAL B-1
0.89 0.58 0.47 192.14 162 -14.21 -85.17 3.10 45 33 144,865 SANLUIS CPO
-0.165295 0.698796 1.34 0.82 0.47 226.36 1.75 2.53 11.00 8.12 57 49 358,505 VITRO A
MINERA
1151911 0.768113 3.95 3.09 1.34 45.06 23.52 28.17 59.19 38.95 68 35 271,778 AUTLAN B
0.087031 1.301584 3.86 3.35 1.14 46.47 24.98 20.05 27.62 52.54 42 27 7,697,500 GMEXICO B
0.386004 1.224833 4.89 3.67 1.86 47.56 15.25 17.45 64.79 13.78 35 54 397,476 PENOLES *
SIDERURGICA
0.51 0.29 0.33 198.81 24.64 9.68 21.17 18.45 51 53 357,873 AHMSA *
0.081834 0.564694 2.28 1.10 1.39 50.54 195.69 6.80 12.73 11.35 71 94 436,575 ICHB
0.136191 0.533178 2.09 0.99 1.32 49.05 150.65 5.52 11.04 10.42 64 85 474,622 SIMEC B
TEXTIL
1.87 0.80 0.76 119.35 2.18 0.11 0.12 2.69 112 150 129,987 HILASAL A
TRANSPORTE
1.88 1.81 0.29 781.16 099 -25.30 -51.27 6.63 102 8 56,385 TMM A
VIVIENDA
-0.188948 0.976748 9.05 483 241 60.37 11.40 14.15 17.49 21.37 204 229 1,311,019 ARA*
-0.166323 1.095581 2.24 1.35 1.33 130.40 7.11 9.18 20.25 17.33 170 143 537,849 GEOB
1.60 0.86 1.37 243.23 277 1357.24 -110.38 640.43 -3,459 -4,692 310,071 HOGAR B
0.017792  0.993934 291 1.45 1.54 141.19 16.46 14.66 30.56 2043 197 251 335,870 HOMEX *
-0.066553 0.677267 4.15 3.19 2.10 87.66 7.62 10.28 16.51 18.16 425 138 382,905 SARE B
-0.080621 1.035910 5.14 2.70 2.18 80.70 16.76 13.71 20.14 20.97 221 308 976,445 URBI *
OTROS SERVICIOS
-0.011843 0.410579 11.79 11.76 1.17 15.27 NA 2167 4.56 4412 43 1 300,000 ASUR B
2.05 1.02 0.70 59.50 2.17 12.88 5.34 14.31 178 198 67,637 CIDMEGA *
-0.189812 0.718859 3.29 3.29 1.61 5.97 60.75 43.95 6.19 44,90 97 561,000 GAP B
-0.195869 0.539997 0.96 0.96 0.44 29.74 N.A 5.66 142 37.10 87 395,976 OMAB
1.73 1.64 0.62 86.42 6.64 4.60 8.88 7.53 79 6 129,367 PASAB
1.01 0.89 0.28 152.78 3.96 -0.67 -0.96 16.83 79 14 484,233 POSADAS L
0.95 0.84 0.47 44.15 8.25 4.45 7.90 6.61 15 6 250,502 CMRB
MATERIAL DE LA CONSTRUCCION
2.75 0.93 0.84 137.99 4.00 0.08 0.21 3.96 34 109 162,664 CERAMIC B
3.25 2.20 0.41 250.53 3.46 8.18 14.03 16.82 151 79 367,857 LAMOSA B
GRUPOS FINANCIEROS INDICADORES BANCARIOS
CUENTAS DE BALANCE (millones)  |RENTABILIDAD | INDICE DE | CRECIMIENTO REAL ULTIMOS 12 MESES SOLVENCIA RENTABILIDAD
ACTIVO CAPITAL | UTIL. NETA/ CAPITA- | CARTERA | capTacioN | capitaL | c.vency C.VENCNTA/ |RVAS. PREV./| UTIL. NETA/ | UTIL. NETA/ EMISORA
TOTAL CONTALE* |CAP.CONTABLE | LiZACION | CREDITOS** | RECURSOS  |CONTABLE | C.TOTAL*  |CAP.CONT. |CVENCIDA |ACT.TOTAL |CAP.CONTABLE
GRUPOS FINANCIEROS
192,780 41,625 11.79% 19.00% 47.51% 76.59%  8.39% 1.83%  -3555% 562.66% 2.23% 11.24% GFINBUR O
323,611 36,569 1957%  15.70% 28.74% 22.10% 24.05% 1.44% -3.22%  135.59% 2.29% 21.09%  GFNORTE O

A.C.: Activo Circulante, C.C.: Capital Contable, C.C.1.: Capital Contable Inicial., I.: inventarios, OP: Operacion,
P.C.: Pasivo Circulante, P.T.: Pasivo Total, R.: Resultado, Rot.: Rotacion, U.N: Utilidad Neta, V.N.: Ventas Netas
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INDICES DE LA BMV Cierre % Sem. % Mes FONDOS DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
IPC 27,132.79 0.64 -4.97 Cierre % Sem. % Mes % Afo
INMEX 1,516.20 1.08 -5.83 NTE+EMP B 79.253714 -0.62 -0.74 2.64
IMC30 418.67 -1.75 -8.98 NTE+DE B 1.996370 -1.55 -4.39 -9.47
VOLUMEN (000) 823.22 -10.42 -15.89 NTE+IN B 19.598535 -1.84 -4.65 -11.53
IMPORTE (000) 20,535.44 -14.65 -22.72 NTE+DJ B 0.102443 0.15 -1.49 -23.28
EMISORAS CON MAYORES CAMBIOS (%) NTE+RV B 1.296432 -0.13 -1.42 -21.17
AlaAlza Ala Baja NTE+CON B 2.284420 -0.05 -0.11 454
CEL* 9.28 ICA* -11.06% NTE+GL B 3.675916 -3.29 -7.12 -8.47
KOF L 9.09 SARE B -10.62% NTE+SEL B 1.246767 -1.14 -4.35 479
TLEVISA CPO 8.38 SIMEC B -8.83% FONDOS DE INVERSION DE INSTRUMENTOS DE DEUDA
GRUMA B 8.35 OMAB -8.26% NTE-FD+B 31.021064 0.89 5.16 6.47
ELEKTRA * 7.61 ICHB -7.46% NTEDIA B 1.874385 0.51 4.10 5.26
CEMEX CPO 743 CNCIB -7.37% NTE-FD2 B 8.106973 0.52 3.33 4.70
CMOCTEZ * 6.48 AUTLAN B -6.57% NTELIQ B 1.781880 0.57 2.10 3.18
C* 5.25 GISSA * -6.25% NTE-FM+ B 3.029068 0.83 5.08 6.53
TELMEX L 5.08 GFAMSA A -5.97% NTEMES B 86.616704 1.05 4.09 5.30
BACHOCO B 4.39 ASUR B -5.75% NTANUAL F2 15.315624 1.62 437 479
TASAS DE INTERES PASIVAS (%) NTEBONO F2 1.481409 7.49 1321 0.10
Cierre Semana Mes NTE-MD1 B 26.630633 1.02 4.95 6.07
EMBI MEXICO (pts.base) 167.00 171.00 187.00 NTE-PRIV M2 4.762163 1.39 5.35 -4.19
CETES 28 dias 8.11 8.09 7.76 NTE-ID1 B 2.057879 1.38 5.69 6.69
CETES 91 dias 8.40 8.32 8.11 NTE-IB1 B 0.734216 10.39 24.09 8.48
CETES 182 dias 8.62 8.53 8.39 NTE-CO1 B 4.946431 -7.06 -43.27 -8.47
CETES 364 dias 8.72 8.55 NTE-ID+B 8.440332 1.29 7.00 7.69
BONOS 784 dias 8.62 8.70 8.14 TASAS DE INTERES ACTIVAS (%)
BONOS 1,680 dias 8.97 8.74 Cierre Semana Mes
BONOS 3,325 dias 9.96 8.25 TIE 28 dias 8.4850 8.4675 8.1750
BONOS 7,133 dias 8.89 8.90 TIE 91 dias 8.6725 8.6750 8.3485
BONOS 10,619 dias 9.41 8.19 CPP (jul.) 5.69% 5.53%
UDIBONOS 10 afios 311 3.39 3.55 CCP-M.N. (jul.) 6.70% 6.54%
UDIBONOS 20 afios 4.22 419 CCP-UDIS (jul.) 4.78% 4.71%
UDIBONOS 20 afios 4.26 470 CCP-Dls (jun.) 3.10% 3.20%
BPAS 1,064 dias 0.18 0.18 0.18 TASA DE FONDEO DE MERCADO (%)
BPAS182 2,499 dias 0.21 0.20 0.16 GUBERNAMENTAL 8.00 7.95 7.70
BPATS 1,813 dias 0.20 0.18 0.16 UDI (Unidad de Inversién) ~ 4.039765 4.033013 4,021322
TIPO DE CAMBIO ($) Cierre Semana Mes
Compra Venta Compra Venta Compra Venta
P/ SOLV. OBLIGS. (Fix) 10.1305 10.1305 9.9705 9.9705 10.3363 10.3363
INTERBANCARIO 10.1215 10.1565 9.9285 9.9425 10.3055 10.3185
SPOT (48 Horas) 10.1285 10.1605 9.9355 9.9465 10.3095 10.3205
INFLACION Indice 2a. Quincena Mensual Acumulado Anual
Julio Julio Julio Jul-Dic Julio
AL CONSUMIDOR 128.832 0.26% 0.56% 2.60% 5.39%
PRODUCTOR 135.983 1.20% 7.66% 10.96%

Fuentes: Banco de México, Bolsa Mexicana de Valores y Reuters.

Publicacién elaborada por la direccion de Andlisis de GRUPO FINANCIERO BANORTE, con base en fuentes consideradas fidedignas. Las opiniones aqui
expresadas no implican certificacion acerca de los criterios utilizados. La publicacion de este reporte se hace con fines informativos, por lo que las decisiones

de inversién no deberan basarse en el contenido del mismo.
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Equipo de Analisis y Estrategia

Patricia Berry Directora 5268 1694
Katia Goya Economia Nacional 1670 1821
Julia Baca Economia 1670 2221
Georgina Muiiiz Andlisis de Mercados 1670 1822
Hilda Acevedo Mercado de Dinero 1103 4065
Lourdes Calvo Disefio Gréfico 11034000 ext.2611
Francisco Rivero Asistencia 11034000 ext.2612
Raquel Vazquez Asistencia 11034000 ext.2967

Equipo de Analisis Fundamental

Alfonso Salazar Analisis Fundamental 5268 1690
Alejandra Marcos Analisis Fundamental 1670 2224
Marissa Garza Analisis Fundamental 1670 2223
Olivia Colin Vega Analista Jr. 1670 2982
Miguel A. Calvo Tecnologia 1670 2220
Felipe Olvera Asistencia 1103-4000 ext. 2608
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