
 

                                                         
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

  
 

Economía Nacional 
Hoy se sigue hablando de la posibilidad de que el fondeo baje nuevamente en lo que 

resta del año. Sin embargo, algunos factores parecen haber atrasado la percepción del 
momento en que esto ocurrirá.  

 

Mercado de Dinero 
Mercado de tasas al vaivén de los eventos políticos y económicos nacionales... 

Volatilidad un poco acentuada tanto en las tasas de interés como en el tipo de cambio... 
Cambio en el sentimiento del mercado estadounidense y baja en el Treasury de 10 años. 

 

Análisis de Mercados 
La Bolsa sigue en avance. La tendencia al alza tan moderada de los índices de Estados Unidos; 

un comparativo con los 70’s. 
  

Fundamental 
Gméxico, Walmex, Alsea, Gap, Urbi, Gcc, Ica, Televisa, El Acuerdo de Convergencia Tecnológica.
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Comentario Económico Nacional 
Hoy se sigue hablando de la posibilidad de que el fondeo baje nuevamente en lo que 
resta del año. Sin embargo, algunos factores parecen haber atrasado la percepción del 
momento en que esto ocurrirá.  
 
 
 

Comentario Mercado de Dinero 
Mercado de tasas al vaivén de los eventos políticos y económicos nacionales... 
Volatilidad un poco acentuada tanto en las tasas de interés como en el tipo de cambio... 
Cambio en el sentimiento del mercado estadounidense y baja en el Treasury de 10 años. 
 
 
 

Comentario Mercado Accionario 
Hay que resaltar que no es la primera vez que el índice S&P presenta una recuperación 
tan lenta. Si nos regresamos en el tiempo lo suficiente y revisamos otra etapa alza 
sostenida después de una tendencia de baja prolongada, nos lleva a la década de los 
70’s.  
Curiosamente en los meses de septiembre y octubre de 2002, cuando el S&P acumulaba 
ya una caída de más del 40%, escribimos en este mismo espacio que “...la caída del S&P 
de estos últimos 2 años, ha sido comparada con el peor mercado de baja de 1972 a 1974, 
un retroceso de más del 40%; pero también después de ese retroceso hubo meses y años 
de alza y el índice logró recuperar casi todo lo perdido. Hoy existen las condiciones para 
pensar en un avance similar y nos hacen pensar, por qué no, en un escenario positivo 
para los próximos meses....” . 
 
 
 

Comentario Fundamental 
� GMEXICO: split 2 a 1 en las acciones de su subsidiaria Southern Copper 

� WALMEX aumentamos el precio objetivo de la emisora de Ps. 39 a Ps. 42. La perspectiva es 
positiva. La empresa reportará las ventas mismas tiendas del mes de agosto, el próximo 7 de 
septiembre.  

� ALSEA anunció el refinanciamiento de sus pasivos con costo.  

� GAP anunció que el paso del huracán John no afectó las operaciones de los aeropuertos de 
Manzanillo y Puerto Vallarta. Reunión de analistas con URBI. GCC obtiene crédito sindicado. 
ICA nombra nuevo director general y convoca a asamblea. 

� S&P confirma sus calificaciones para TELEVISA. Seguimos considerando que la perspectiva es 
alentadora. 

� El Acuerdo de Convergencia Tecnológica. 
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La Única Constante es el Cambio 
Opinamos que...   
…esta semana, como casi todas, pasaron muchas cosas; al mismo tiempo, esta vez, todo quedó igual. 
En estos días se publicó un verdadero alud de datos – datos económicos de Estados Unidos, de los 
países europeos y de la Zona Euro, de China, Japón, Latinoamérica y México – que, cosa rara, no 
sorprendieron a los mercados.  

EU sigue siendo el principal motor de la economía mundial, y su economía es la que marca la pauta para 
el resto de los países, por lo que sus cifras son las más relevantes para el desempeño de los mercados 
mundiales. En consecuencia, son reportes y números que se analizan, investigan y discuten 
exhaustivamente.  

En las últimas dos semanas, hemos visto datos de todo: de precios, de demanda e inversión y del sector 
residencial la semana anterior, y datos de actividad industrial, confianza, consumo y empleo en esta 
semana que termina. Al final, todo sigue girando alrededor de la inflación y el crecimiento económico, y 
sus implicaciones para la tasa de interés del Fed.  

La situación actual de los mercados es compleja porque no hay un panorama claro del probable 
desempeño de la economía en los próximos trimestres. Por un lado, hay factores – como las tasas de 
interés más altas, o el deterioro del mercado de casas – que probablemente debiliten el consumo y, en 
consecuencia, el crecimiento de la economía, y que debieran contribuir a reducir las presiones 
inflacionarias. Pero, por otro, también hay condiciones de poca capacidad excedente en la economía – 
como el alto porcentaje de capacidad industrial utilizada (más de 82%), o la baja tasa de desempleo 
(4.7%) – que son señales de una economía fuerte y trabajando al tope, que facilitan el traspaso de 
mayores costos a los precios finales, ya sea de insumos o de mano de obra, lo que no es otra cosa que 
mayor inflación.  

El Fed persigue modular el desempeño de las variables macroeconómicas, ajustando la tasa de fed 
funds, de manera que la economía pueda crecer a tasas cercanas a su 3.25% de potencial. En teoría, 
esta tasa de crecimiento es la más alta que la economía de EU puede sostener por mucho tiempo, sin 
generar inflación o algún otro desequilibrio.  
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La evolución de la economía que el Fed, algunos analistas y los mercados consideran más probable es 
una desaceleración durante varios trimestres, para crecer a un ritmo de 3% o poco menos, como 
resultado de la debilidad del sector residencial y su impacto en el consumo. Esto ampliaría la capacidad 
excedente, y sería suficiente para reducir la inflación a menos de 2%, cuando actualmente supera el 
2.5% anual. El crecimiento menor al potencial y la inflación baja permitirían al Fed reducir la tasa de 
interés a finales de 2006 o durante la primera mitad de 2007. Esta es la evolución que se encuentra 
incorporada en los precios de los bonos y de las acciones. El riesgo que se considera más importante en 
este panorama es un deterioro severo en el sector de casas y una desaceleración resultante demasiado 
profunda, que se pudiera convertir en recesión. 

No faltan, sin embargo, los analistas y académicos que ven probable una reaceleración del crecimiento 
económico en los próximos trimestres, y un nuevo período de alzas en tasas más adelante. Esta 
trayectoria es lo que a nosotros nos parece el riesgo más importante, precísamente porque los mercados 
no lo consideran, y no están preparados para enfrentarlo. 

Por lo pronto, con la información actualizada hasta hoy viernes, todo parece indicar que el Fed no 
cambiará su tasa de interés en la junta de septiembre. Pero nada está garantizado y cualquier dato 
puede introducir el cambio. Será muy importante mantenerse al tanto de cada cifra que se vaya dando a 
conocer, así como de las reacciones de los participantes en los mercados. 

 

P. Berry 
J. Baca 
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Comentario Económico Nacional 
Después de que el Banco de México incorporara una frase en su comunicado de política monetaria el 21 
de abril de este año en el que explicaba que “la Junta ha concluido que para el futuro previsible no existe 
espacio disponible para un relajamiento adicional”, los mercados dejaron de anticipar nuevas bajas en la 
tasa de fondeo, entendiendo que el Banco Central había entrado en una pausa que podría durar varios 
meses. La tasa de fondeo había bajado ya a niveles de 7.0%, después de máximos cerca del 10%, y el 
diferencial contra la tasa de referencia de Estados Unidos se ubicaba en mínimos históricos. 
Unos meses después de esta decisión, la percepción de que no había margen para nuevas bajas se 
incrementó conforme aumentó la expectativa de que el Fed tendría que ser más agresivo en su ciclo de 
alza en tasas, y la expectativa de algunos analistas para el nivel máximo que alcanzaría la tasa de “fed 
funds” llegó a ubicarse en 6.0%. Sin embargo, a favor de una baja adicional en tasas, estaba el hecho de 
que el desempeño de la inflación en México era bueno, a pesar de algunas presiones en la inflación 
subyacente, y en específico en el precio de los servicios, los resultados en el índice general eran en su 
mayoría mejores de lo esperado. Así, estos buenos resultados de inflación, mantuvieron latente la 
percepción de que no podía descartarse una nueva baja en la tasa de fondeo en algún momento del año. 
Esta expectativa se fue incrementando conforme el tipo de cambio volvió a apreciarse de forma 
importante, y más aun cuando el Fed hizo una pausa en su última reunión abriendo la posibilidad a que el 
ciclo de alza en tasas en Estados Unidos hubiera terminado con una tasa máxima de “fed funds” en 
5.25%. 
Hoy se sigue hablando de la posibilidad de que el fondeo baje nuevamente en lo que resta del año. Sin 
embargo, algunos factores parecen haber atrasado la percepción del momento en que esto ocurrirá. 
Primero, el resultado de inflación de la primera quincena de agosto, el cual se ubicó en 0.30% vs. el 0.20% 
que esperaba el consenso, lo que llevó la inflación en términos anuales de 3.06% en julio a 3.32% en los 
primeros quince días de agosto. Además se espera que el repunte continúe debido en buena medida al 
comportamiento de los precios agropecuarios, lo que generará una joroba en la trayectoria de la inflación 
en los próximos meses. Asimismo, si bien se ha atenuado la expectativa de que el Fed tendrá que ser 
agresivo, y hoy el escenario que muchos consideran más probable es que ya se llegó al máximo del ciclo 
de alza en tasas, las cifras siguen siendo mixtas, y los datos de inflación siguen mostrando presiones, lo 
que deja la puerta abierta para un nuevo incremento en algún momento del año. 
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Estos factores, apuntan a que el Banco de México será cauteloso en sus decisiones. Parece probable que 
se esperen algún tiempo para tener más información sobre el desempeño de la economía de Estados 
Unidos y la posible trayectoria de las tasas del Fed en los próximos meses. Asimismo, parece probable 
que se esperen a evaluar si el comportamiento de la inflación en los próximos meses tiene alguna 
repercusión en las expectativas de inflación.  

K.Goya 

Expectativa Inflación 2006 
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MEXICO:  PRINCIPALES  VARIABLES  ECONOMICAS

III IV Anual I II III IV Anual I II III IV Anual I II
PIB Real  (mdp de 1993) 1,601,803 1,696,549 1,638,296 1,660,214 1,710,906 1,673,248 1,778,826 1,709,780 1,700,347 1,767,536 1,729,794 1,827,148 1,756,206 1,793,649 1,851,198
   Variación % anual 1.0 2.1 1.4 3.6 3.7 4.5 4.8 4.2 2.4 3.3 3.4 2.7 3.0 5.5 4.7
Balanza de Pagos  (mdd)
   Cuenta Corriente -1,809.9 -2,772.2 -8,835.3 -1,507.1 447.8 -1,282.5 -4,340.4 -6,682.2 -2,878.7 652.7 -383.6 -2,037.4 -4,647.1 690.7 1,140.8
   Cuenta de Capital 205.9 8,383.0 22,164.9 6,075.0 11.1 -2,142.6 7,169.6 11,113.1 2,735.5 -673.5 1,467.6 9,641.8 13,171.4 -1,119.1 10,772.6

2003
Dic Nov Dic Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago

Producción Industrial  (var.% anual) 3.2 5.9 4.7 1.3 2.5 3.0 2.7 6.0 5.3 9.7 -1.0 5.8 6.9 Sep 12
IGAE  (var.% anual)) 4.19 5.75 4.43 4.05 3.13 2.52 2.41 5.57 4.32 6.99 1.55 6.18 6.76 Sep 26
Ventas al Mayoreo  (var.% anual) 4.7 10.6 0.8 1.5 -1.4 -3.8 -3.8 0.5 1.5 10.7 0.8 12.6 11.5 Sep 22
Ventas al Menudeo  (var.% anual) 4.1 11.2 7.2 5.5 2.7 0.6 1.9 3.0 3.3 3.2 -0.4 2.9 4.2
ANTAD (var.% anual) 5.4 6.3 11.4 9.5 9.1 8.3 8.6 12.0 9.5 9.8 19.2 15.2 15.3 12.3
Indice de Precios al Consumidor 106.996 112.318 112.550 114.484 114.765 115.591 116.301 116.983 117.162 117.309 117.481 116.958 117.059 117.380 Sep 8
   Variación % mensual 0.43 0.85 0.21 0.40 0.25 0.72 0.61 0.59 0.15 0.13 0.15 -0.45 0.09 0.27
   Variación % anual 3.98 5.43 5.19 3.51 3.05 2.91 3.33 3.94 3.75 3.41 3.20 3.00 3.18 3.06
   Acumulado 3.98 4.97 5.19 1.72 1.97 2.70 3.33 0.59 0.74 0.87 1.01 0.56 0.65 0.93
Indice de Precios Productor 100.000 108.688 108.032 110.844 111.075 111.094 111.668 112.848 113.159 114.167 116.067 117.550 118.788 119.147 Sep 8
   Variación % mensual 1.11 0.25 -0.60 0.52 0.21 0.05 0.49 1.06 0.28 0.89 1.66 1.28 1.05 0.30
   Variación % anual 6.76 9.90 8.03 2.92 2.46 2.24 3.37 4.11 3.66 3.93 5.14 7.07 8.56 8.26
   Acumulado 6.76 8.69 8.03 2.60 2.82 2.86 3.37 1.06 1.34 2.24 3.94 5.27 6.38 6.70
Dólar p/ Solventar Obligaciones */ 11.2629 11.3938 11.2100 10.7791 10.8312 10.6903 10.6201 10.5679 10.4813 10.7061 11.0206 11.0758 11.3864 11.0268 10.8739
Dólar 48 horas (spot) */ 11.2527 11.3677 11.2007 10.7813 10.8410 10.6660 10.6303 10.5524 10.4924 10.7562 11.0513 11.1005 11.3993 10.9800 10.8774
Cetes 28 días (%) */ 6.06 8.20 8.50 9.21 8.91 8.71 8.22 7.88 7.61 7.37 7.17 7.02 7.02 7.03 7.03
Cetes 91 días (%) */ 6.18 8.58 8.72 9.14 8.95 8.76 8.20 7.80 7.57 7.38 7.28 7.12 7.33 7.18 7.17
CPP (%) 3.91 5.63 5.84 6.71 6.62 6.38 5.89 5.73 5.57 5.50 5.22 5.09 5.08 4.95 4.97
IPyC (BMV) 8,795.28 12,102.55 12,917.88 16,120.08 15,759.73 16,830.96 17,802.71 18,907.10 18,706.32 19,272.63 20,646.19 18,677.92 19,147.17 20,095.93 21,049.35
Tasa de Desempleo 2.96 3.78 3.04 3.70 3.57 2.99 2.84 3.53 3.60 3.42 3.32 2.88 3.32 3.95 Sep 21
Base Monetaria  (var.% anual) 15.0 13.4 12.1 11.3 11.0 11.0 11.7 12.0 12.8 13.2 16.5 16.3 17.5 16.9 Sep 29
   M1a  (variación % anual) 13.5 14.7 10.6 12.3 12.5 12.4 15.0 15.2 15.6 16.6 19.0 19.1 18.3 20.2
   M4a  (variación % anual) 12.8 12.9 12.3 16.2 16.4 16.7 14.6 14.7 15.4 14.5 15.4 12.6 12.7 11.6
Balanza comercial  (mdd) -1,224.2 -2,351.5 -2,257.8 -330.1 -679.5 -1,456.5 -1,207.6 694.3 230.5 -191.8 257.4 -0.8 -365.8 -318.7 Sep 8
Exportaciones  (mdd) 15,038.7 17,075.6 15,554.7 18,307.4 19,560.1 20,224.0 19,393.7 19,206.5 18,729.3 20,916.7 19,761.1 22,721.2 21,291.5 19,876.4
Importaciones  (mdd) 16,064.9 19,427.1 17,812.5 18,637.5 20,239.6 21,680.6 20,601.3 18,512.2 18,498.7 21,108.4 19,503.7 22,804.2 21,657.4 20,195.1
Reservas Internacionales  (mdd) 57,435 60,399 61,496 62,836 65,145 66,998 68,669 67,305 67,329 67,487 70,611 75,619 78,743 77,624 Sep 5

*/ Promedio mensual;    r/ cifras revisadas;   o/ cifras oportunas;   e/ cifras estimadas.     Fuentes: Banco de México, Bolsa Mexicana de Valores, INEGI y SHCP.

2003 2004 2005 2006
CONCEPTO

2004
CONCEPTO

2005

al 1 de September de 2006

2006

 
E.U.A:  PRINCIPALES  VARIABLES  ECONOMICAS

III IV Anual I II III IV Anual I II III IV Anual I II
PIB Real  (mmd de 1996) 11,086.1 11,219.5 10,960.8 11,430.9 11,649.3 11,799.4 11,970.3 11,712.5 12,173.2 12,346.1 12,573.5 12,730.5 12,455.8 13,008.4 13,209.7
   Variación % 7.2 3.6 2.5 4.3 3.5 4.0 3.3 3.9 3.8 3.3 4.1 1.7 3.2 5.6 2.9 r/
Consumo  (mmd de 1996) 7,782.6 7,855.3 7,703.6 8,018.0 8,148.1 8,265.0 8,414.8 8,211.5 8,519.7 8,674.6 8,847.3 8,927.8 8,742.4 9,079.2 9,229.6
   Variación % 5.8 3.1 2.8 4.7 2.9 3.9 4.3 3.9 2.7 4.2 3.9 0.8 3.5 4.8 2.6 r/
Costos Laborales  (variación %) -3.6 2.1 0.0 -1.1 -0.9 4.1 5.0 0.7 0.7 -0.4 3.2 2.9 2.1 2.3 4.0
Indice de Costo del Empleo (Var. %) 1.0 0.7 1.1 1.0 0.9 0.7 0.9 0.7 0.8 0.8 0.6 0.9

2003
Dic Nov Dic Sep Oct Nov Dic Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago

Indicadores Líderes (% mensual) 0.9 0.6 0.7 -0.9 0.8 0.9 0.3 0.4 -0.4 0.4 -0.1 -0.6 0.1 -0.1 Sep 21
ISM Manufacturing (indice) 62.1 57.6 57.3 58.0 58.1 57.3 55.6 54.8 56.7 55.2 57.3 54.4 53.8 54.7 54.5
Producción Industrial  (% mensual) 0.2 0.2 0.7 -1.3 1.0 0.9 1.0 -0.1 0.4 0.4 0.8 0.1 0.8 0.4 0.3 e/
Ventas al Menudeo  (% mensuall) -0.3 0.0 1.3 0.3 0.3 0.8 0.4 2.9 -0.8 0.6 0.8 0.1 -0.4 1.4 0.4 e/
Precios al Consumidor Total 185.0 191.2 191.2 198.5 199.1 197.8 197.7 199.0 199.1 199.8 201.0 201.9 202.3 203.2 Sep 15
   Variación % mensual 0.2 0.2 0.0 1.2 0.2 -0.7 -0.1 0.7 0.1 0.4 0.6 0.4 0.2 0.4 0.3 e/
   Variación % anual 1.9 3.6 3.4 4.7 4.3 3.5 3.4 4.0 3.6 3.4 3.5 4.2 4.3 4.1
CORE 194.2 198.2 198.5 201.4 202.0 202.5 202.8 203.2 203.5 204.2 204.8 205.4 206.0 206.4
   Variación % mensual 0.1 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 e/
   Variación % anual 1.1 2.2 2.2 2.0 2.1 2.1 2.0 2.1 2.1 2.1 2.3 2.4 2.6 2.7
Precios Productor Total 145.3 152.1 151.7 158.4 159.6 159.0 160.0 160.3 158.4 159.1 160.5 160.8 161.6 161.8 Sep 19
   Variación % mensual 0.5 0.7 -0.3 1.4 0.8 -0.4 0.6 0.3 -1.2 0.4 0.9 0.2 0.5 0.1
   Variación % anual 4.0 5.2 4.4 6.6 5.8 4.5 5.6 5.6 3.9 3.6 4.0 4.5 4.9 4.2
CORE 151.0 154.5 154.6 157.6 157.1 157.4 157.6 157.5 158.0 158.3 158.5 158.9 159.2 158.8
   Variación % mensual -0.1 0.3 0.1 0.3 -0.3 0.2 0.1 0.4 0.3 0.2 0.1 0.3 0.2 -0.3
   Variación % anual 0.9 2.2 2.4 2.6 2.0 1.9 1.9 1.6 1.7 1.7 1.5 1.5 1.9 1.3
Libor  3 meses 1.17 2.41 2.56 4.06 4.26 4.42 4.53 4.68 4.82 5.00 5.13 5.24 5.48 5.46 5.39
TBs  3 meses 0.91 2.11 2.22 3.53 3.87 3.94 4.07 4.46 4.62 4.60 4.76 4.83 4.98 5.06 5.03
Bonos 10 años 4.27 4.19 4.23 4.32 4.55 4.49 4.39 4.52 4.54 4.85 5.06 5.12 5.14 4.98 4.73
Bonos 30 años 5.18 5.01 4.82 4.56 4.75 4.70 4.54 4.68 4.51 4.89 5.17 5.23 5.19 5.07 4.88
Fondos Federales 0.98 1.93 2.16 3.75 3.75 4.00 4.25 4.50 4.50 4.75 4.75 5.00 5.25 5.25 5.25
Dow Jones 10,453.92 10,428.02 10,783.01 10,568.70 10,440.07 10,805.87 10,717.50 10,864.86 10,993.41 11,109.40 11,368.42 11,168.31 11,150.22 11,185.68 11,381.15
Nasdaq 2,003.37 2,096.81 2,175.44 2,151.69 2,120.30 2,232.82 2,205.32 2,305.82 2,281.39 2,339.79 2,322.57 2,178.88 2,172.09 2,091.47 2,183.75
Standard & Poor's 500 1,111.92 1,173.82 1,211.92 1,228.81 1,207.01 1,249.48 1,248.29 1,280.08 1,280.66 1,294.83 1,310.68 1,270.09 1,270.21 1,276.66 1,303.82
Euro  (dls. por Euro) 1.2588 1.3287 1.3652 1.2022 1.2056 1.1786 1.1830 1.2104 1.1920 1.2095 1.2610 1.2761 1.2712 1.2750 1.2857
Yen por dólar 107.28 102.92 102.48 113.39 115.93 119.51 117.48 117.17 116.13 117.73 114.17 113.07 114.63 114.43 117.13
Salario por Hora  (dls.) 15.45 15.82 15.85 16.19 16.28 16.28 16.35 16.40 16.47 16.52 16.61 16.62 16.69 16.77 16.79
r- revisada, p/ - preliminar, e/ - estimada
Fuentes: The Joint Economic Committee by the Council of Economic Advisers (Economic Indicators) y Reuters.

2005 2006
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Calendario de Información: Agosto – Septiembre 2006 
México 
28 Agosto 29 Agosto 30 Agosto 31 Agosto 1 Septiembre 
Tasa de Desempleo 
(Jul.) 

 Finanzas Públicas   
 
 

4 Septiembre 5 Septiembre 6 Septiembre 7 Septiembre 8  Septiembre 
Confianza 
Consumidores (Ago.) 

    Inflación (Ago.) 
Inversión Fija Bruta 
(Jun.) 
 

Balanza Comercial 
(Jul. Revisada) 
 
 

11  Septiembre 12  Septiembre 13  Septiembre 14  Septiembre 15  Septiembre 
 
 

Producción Industrial 
(Jul.) 

  Oferta y Demanda 
Agregada (2T) 
 
 

18  Septiembre 19  Septiembre 20  Septiembre 21  Septiembre 22  Septiembre 
   Tasa de Desempleo 

(Ago.) 
Reunión Política 
Monetaria  
Inflación 1ª. Q (Sep) 
Ventas al Menudeo 
(Jul.) 

Estados Unidos 
28 Agosto 29 Agosto 30 Agosto 31 Agosto 1 Septiembre 
 Confianza 

Consumidores (Ago.) 
Minuta Reunión Fed 8 
de Agosto 

PIB 2T Revisado Ingreso y Consumo 
Personal (Jul.) 
Chicago PMI 

Mercado Laboral 
(Ago.) 
Confianza 
Consumidores 
ISM Manufacturero 
(Ago.) 
Gasto en 
Construcción (Jul.) 

4 Septiembre 5 Septiembre 6 Septiembre 7 Septiembre 8  Septiembre 
   Productividad (2T. 

Final) 
Beige Book 
ISM no Manufacturero 
(Ago.) 

 Crédito al Consumo 
(Jul.) 
 

11  Septiembre 12  Septiembre 13  Septiembre 14  Septiembre 15  Septiembre 
 
 

Balanza Comercial 
(Jul.) 

 Precios de 
Importaciones (Ago.) 
Ventas al Menudeo 
(Ago.) 

Precios al 
Consumidor (Ago.) 
Empire (Ago.) 
Producción Industrial 
(Ago.) 
Confianza 
Consumidores (U. 
Michigan (Sep.) 

18  Septiembre 19  Septiembre 20  Septiembre 21  Septiembre 22  Septiembre 
Cuenta Corriente (2T.) PPI (Ago.) 

Inicio de Casas 
 Indicadores Líderes 

(Ago.) 
Philadelphia Fed (Sep.) 

 
 
 
 
 

El Banco de México publica cada miércoles información 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 circulación y la base  monetaria del día anterior 
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Cotizaciones Internacionales 
Ultimo  Hace una Hace   Hace   Hace   Hace  
Hecho  Semana  1 mes  3 meses 6 meses 1 año  

Metales   
   Oro Lon. (dls. por onza troy)) 623.59 623.25 635.24 632.47 562.40 436.50
   Plata NY (dls. por onza troy)) 12.78 12.42 11.63 12.07 9.75 7.00
   Cobre (Dls. xTon.) 347.50 345.50 363.30 356.85 224.35 172.70
   Zinc (Dls. x Ton.) 3,335.00 3,365.50 3,390.00 3,546.00 2,301.00 1,385.00
Petróleo (dls. por barril)

   Brent Ligero 69.22 71.99 76.74 67.80 59.95 66.59
   West Texas Intermediate 69.19 72.13 74.91 70.34 61.97 69.47
   Olmeca 69.19 70.55 75.77 69.83 59.98 66.86
   Istmo 63.89 65.32 70.41 64.53 55.09 63.93
   Maya 56.02 57.57 60.74 54.74 46.62 52.01
   Mezcla 60.40 61.89 65.82 59.85 51.12 57.30
Tasas de Interés (%)
   Prime Rate 8.250 8.250 8.250 8.000 7.500 6.500
   Libor 3 meses 5.391 5.400 5.468 5.271 4.830 3.855
   Libor 6 meses 5.420 5.454 5.513 5.388 4.976 3.996
   Cds.  30 días 5.300 5.310 5.380 5.120 4.620 3.640
   Cds.  90 días 5.360 5.370 5.440 5.250 4.810 3.770
   Cds.  180 días 5.390 5.430 5.490 5.380 4.960 3.860
   Treasury Bills  3 meses 5.006 5.101 5.104 4.822 4.594 3.415
   Treasury Bills  6 meses 5.101 5.145 5.169 5.040 4.732 3.602
   Treasury Bonds  2 años 4.758 4.852 4.950 5.016 4.700 3.721
   Treasury Bonds  5 años 4.678 4.745 4.893 5.018 4.624 3.828
   Treasury Bonds  10 años 4.722 4.779 4.975 5.098 4.585 4.031
   Treasury Bonds  30 años 4.872 4.924 5.061 5.193 4.559 4.310
   Tasa de Descuento 6.250 6.250 6.250 6.000 5.500 4.500
   Fondos Federales 5.250 5.250 5.250 5.000 4.500 3.500
 México (precios de venta en dólares)

   UMS-26 158.970 158.426 153.309 148.490 164.375 162.511
Tipos de Cambio (moneda local por dólar)

   Euro (dls. x euros) 1.2815 1.2770 1.2765 1.2761 1.1934 1.2392
   Libra Esterlina (dls. x Libra) 1.9036 1.8896 1.8674 1.8640 1.7555 1.8102
   Dólar Canadiense 1.1058 1.1062 1.1319 1.1063 1.1391 1.1891
   Franco Suizo 1.2317 1.2378 1.2313 1.2236 1.3095 1.2483
   Yen Japonés 117.32 117.21 114.68 113.07 116.27 110.52
Futuros (metales, petróleo y peso) OCT/06 NOV/06 DIC/06
   Oro 628.20 629.50 631.20
   Plata 12.94 12.98 13.02
   Crudo 70.82 71.91 72.71
   Peso CME 0.091700 0.091550 0.091450
Fuentes: Bloomberg, Reuters y CME (Chicago Mercantile Exchange).  
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Resumen del Mercado Accionario 
Em isora C ierre 1 S em 1 M es 3 M es 6 M es A cum 1 A ño
IPyC 21,192.26 0.94 6.10 10.79 11.19 19.04 46.29
ALFA A 54.280 1.46 -0.33 -0 .97 -5.01 -8 .14 -18.18

Ind ice AM X L 20.830 2.61 8.04 9 .86 11.69 33.95 69.49
Local 1 S em . Acum . AM TEL A1 74.410 2.61 7.89 16.41 19.69 43.95 91.68

AR A * 52.130 7.35 4.70 9 .17 13.95 15.82 41.47
C O R E A   (KO SPI) 1,356.67 2.21 3.14 AR C A * 31.510 -0.28 6.81 12.74 25.79 23.67 36.58
H O N G  KO N G  (H A N G  SEN G ) 17,423.72 2.77 16.77 AS U R  B 39.470 4.53 4.69 1 .28 10.90 15.11 -1.84
M ALA SIA    (K LSE  C O M PO SITE) 960.69 1.43 10.04 B IM BO  A 36.320 -1.38 2.34 8 .06 -4.57 -1 .94 8.39
S IN G APU R  (S TR A ITS  T IM ES ) 2,491.49 1.98 12.28 C E L * 67.500 35.90 26.67 66.67 117.74 145.45 136.84
A R G E N TIN A  (M E R VA L) 1,678.22 -0.27 6.37 C E M EX  C P O 32.200 3.21 4.48 -2 .63 -2.01 1 .90 20.53
B R AS IL  (BO V ES PA) 37,247.16 4.07 20.69 C IC SA B-1 7.950 0.63 9.20 17.43 -9.66 4 .33 0.00
C H ILE    (C IG P ) 10,337.01 1.88 6.83 C IE  B 20.000 1.52 12.99 -3 .38 -8.68 -14 .68 -13.04
M EXIC O    (IP C -D LS.) 1,942.46 1.11 16.29 AM EXIC O  A 3.460 4.53 26.74 9 .84 -3.35 -15 .20 -57.75

C O LLA D O  * 17.500 -5.41 6.06 -2 .78 -2.72 -10 .26 2.94
C O M ER C I U BC 20.900 4.29 -3.24 12.85 9.31 28.38 40.17
C Y D SA SA A 3.600 -10.00 10.77 2 .86 15.76 12.50 20.00
ELE KTR A * 106.000 3.65 -0.80 -13 .04 -10.95 12.77 39.84
FEM SA  U B D 102.960 2.34 5.93 3 .60 12.40 33.58 37.96
G C AR S O  A 1 31.740 -1.37 11.96 23.69 16.61 22.60 47.63

Actual G E O  B 45.330 0.87 3.33 11.51 6.89 20.62 51.55
    (e) Jul/06 D ic/05 G IG AN TE * 6.770 -1.17 2.58 -4 .92 -8.39 -2 .59 -3.29

G IS SA * 12.600 0.00 -1.56 16.67 0.00 3 .28 -2.70
C O R E A 11.4 10 .9 12.3 G M EXIC O  B 35.420 1.72 -1.47 10.41 24.59 42.82 86.13
H O N G  KO N G 17.4 16 .9 16.4 G M O D E LO  C 47.260 7.38 -2.96 14.35 29.55 22.75 36.24
M ALA SIA 16.2 15 .8 14.5 G R U M A  B 32.110 -5.34 -3.17 9 .59 -7.81 -6 .93 33.79
S IN G APU R 16.4 16 .1 15.9 G S AN B O R  B-1 25.730 0.31 9.03 20.74 11.39 5 .02 34.01
A R G E N TIN A 14.3 14 .5 19.5 H ILASA L A 1.070 0.00 1.90 3 .88 13.83 13.83 11.46
B R AS IL 10.7 10 .7 12.4 H O M EX  * 67.600 -1.63 0.19 4 .10 10.06 23.85 27.50
C H ILE 22.0 21 .1 21.7 IC A  * 37.620 -0.32 8.32 2 .93 16.47 45.76 47.88
M EXIC O 15.9 15 .1 17.1 IC H  B 33.800 -1.26 4.13 12.97 41.42 49.62 46.96

ID E AL B-1 10.600 -2.66 16.74 19.37 -19.21 -10 .17 0.00
IM S A * 43.400 2.24 8.50 6 .11 17.62 24.07 78.23
K IM BER  A 41.000 -0.22 -2.36 6 .88 13.64 7 .89 17.14
KO F L 33.150 3.46 -0.87 -7 .89 1.44 13.92 11.17
M A SEC A B 7.450 0.54 8.13 18.25 2.05 1 .78 3.47
N A FTR AC  02 21.230 1.10 6.26 10.63 11.44 19.40 46.92
PE N O LES * 92.780 -3.35 5.10 25.53 35.25 57.28 113.83
SA R E B 12.200 -0.33 12.13 7 .96 -7.58 8 .83 39.43

Ind ice SO R IAN A B 52.290 0.46 6.74 8 .31 11.78 8 .60 23.91
Local 1 S em . Acum . TELEC O M  A1 30.460 -2.43 5.84 27.50 19.31 11.01 69.22

TELM E X L 13.460 -0.15 2.83 17.76 11.70 2 .36 32.09
C AN A D A  (C O M P O SITE) 12,146.85 0.26 13.33 TLE VIS A C PO 41.820 -1.69 2.93 -3 .84 0.43 -2 .13 22.42
E U A   (D O W  JO N ES) 11,464.15 1.60 6.97 TVA ZTC A C PO 7.250 1.54 -1.76 -3 .72 6.77 3 .57 18.85
JA PO N    (N IK KEI) 16,134.25 1.13 0.28 U R BI * 29.310 0.55 3.06 6 .62 10.13 18.78 33.90
IN G LA TE R R A    (FT-100) 5,949.10 1.95 16.96 V ITR O  A 12.300 -4.21 16.92 29.47 3.54 -6 .11 -0.24
A LEM AN IA    (D AX -30) 5,876.54 0.76 40.19 W A LM E X V 36.610 -1.37 11.11 22.56 21.10 24.08 55.32
FR AN C IA    (C AC -40) 5,183.45 1.06 1.48 G FIN BU R  O 17.480 -0.23 8.10 6 .72 6.72 -3 .53 0.21
E SPA Ñ A   (IB EX-35) 12,193.00 0.89 4.86 G FN O R TE O 32.390 5.64 7.75 12.19 23.63 45.38 41.00

IN VERSIO N  EXTRANJER A (NAFIN ) Al
% del  % del 

Em isora Cap.Cont Total 1  Sem 1 M es 3 M es 6 M es 1 Año
KIM BER A 38.18 59.12 -0.45 -0 .38 0.37 0 .37

Actual Jul/06 D ic/05 ALFA A 30.68 30.82 0.00 -1 .66 20.35 20.35 14.83
TM M A 85.52 7 .59 0.00 0 .00 0.09 0 .09 417.31

C AN A D A 19.7 19 .2 20.2 V ITR O * 9.67 1 .17 1.23 15.18 -11.90  -11 .90 -41.24  
E U A 17.5 17 .1 18.6 C O D U S A A 16.06 0 .71 0.00 964 355 355 4070
JA PO N      21 .5 20 .6 23.6 AM EXIC O A 3.02 0.32 7.80 -0 .73 -13.15  -13 .15 -39.20  
IN G LA TE R R A 13.5 13 .5 13.9 SA N LU IS A 5.62 0 .11 0.00 0 .00 1.62 1 .62 124.21
A LEM AN IA 14.4 13 .9 17.4 G M O D E R N * 0.68 0 .08 0.00 0 .00 98124 98124 -86.94  
FR AN C IA 13.8 13 .3 14.5 SA VIA A 2.02 0 .02 0.00 0 .00 0.00 0 .00 18.39
E SPA Ñ A 14.5 14 .1 16.6 PO SAD AS A 0.13 0.02 0.00 0 .00 -82.65  -82 .65 -99.86  

O TR AS 0.02
Fuentes: B loom berg, Bolsa M exicana de Valores y M SCI TO TALES 31,075.41    100 .00 -1.46 -0 .98 11.30 11.30 7.71

Var. %    -  D ls

M ULTIPLO S Variaciones %
PRECIO /U TIL ID AD  PO ND ER ADO S

30-Aug-2006

M ULTIPLO S
PRECIO /U TIL ID AD  PO ND ER ADO S

  M ERC AD O S
  DESARR O LLADO S

Variac ión  %
  M ERC AD O S
  EM ER G ENTES

Var. %    -  D ls
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Mercado de Dinero  

Esta ocasión nos enfocaremos a destacar el 
comportamiento de las tasas nacionales, y sobretodo 
las razones del mismo. Esto dada la relevancia de los 
acontecimientos tanto a nivel nacional como 
internacional. 

Comenzaremos por comentar la tendencia de los 
largos plazos, que como de costumbre, fueron los que 
mayor volatilidad y/o cambios presentaron “intradía” y 
a o largo de la semana. Los bonos de tasa fija 
iniciaron la jornada, con bajas graduales de poco más 
de 10 centésimas en promedio, ante un escenario 
muy optimista respecto a la decisión que tomaría el 
TRIFE, luego del reconteo de votos. 

Durante los dos primeros días de la semana el TRIFE 
dio a conocer su punto de vista, en el que no validaba 
las impugnaciones hechas por el PRD, y los cambios 
que se habían registrados no modificaban en lo 
absoluto la victoria de Felipe Calderón. 

Tanto el tipo de cambio como las tasas de interés 
respondieron a la baja, mostrando niveles 
$P10.9620/USD a los $P10.8500/USD y del 8.33% en 
los bonos de 20 años, después de un 8.55% de 
inicios de la semana. 

Por otro lado en los Estados Unidos, se dieron a 
conocer datos económicos relacionados a la 
manufactura, construcción e inflación, entre otros, por 
abajo de lo esperado por el mercado. Adicionalmente, 
se dio a conocer la minuta de la junta del FED 
pasada, así como los discursos de algunos de los 
presidentes del FED. Todos los comentarios 
apuntaron hacia un sentimiento mucho más 
condescendiente para con el crecimiento económico y 
la inflación contenida; de hecho el FED declaró sus 
expectativas de ver niveles de crecimiento por abajo 
del potencial, incluso por más de un trimestre. 

Reafirmando la situación, el viernes se dio a conocer 
un mercado laboral muy en línea con lo estimado, 
sólo con ligeros cambios con respecto a los datos del 
mes anterior. 

Esta sensación se extendió al mercado, haciendo que 
el Treasury de 10 años pasara del 4.82%, a niveles 

del 4.72% durante la semana. De hecho los futuros 
tanto de los Fed Funds como del Treasury de 10 años 
bajaron considerablemente, señalando también 
descensos en las probabilidades de ver un 
incremento de 25 pb durante los meses que restan 
del año. Específicamente, la probabilidad de un alza 
en el mes de septiembre, pasó del 18% al 6%, y de 
71% a 18% para el mes de octubre. 

La tendencia observada en el bono del Tesoro a 10 
años aunque no fue un factor preponderante en el 
mercado nacional, también fue un apoyo para la baja 
del mismo. 

Finalmente las tasas de largo plazo intensificaron su 
baja, ante el cierre de mes tanto para las mesas de 
dinero, como para las Afores y las Sociedades de 
Inversión. 

Después hacia finales de la semana, desde el jueves, 
el mercado comenzó a absorber poco a poco 
presiones derivadas de la incertidumbre en torno a las 
acciones que podrían tomar los simpatizantes del 
PRD por el Informe Presidencial. Así, tanto el tipo de 
cambio como las tasas de interés observaron 
regresos graduales de poco más de 10 centésimas en 
sus niveles, fortalecido esto por el vencimiento de los 
Warrants que el gobierno tenía previsto desde 
noviembre del año pasado. 

Con todo lo anterior, y ante niveles de tasas algo 
elevados, esperamos que el panorama cambie de 
manera radical durante los próximos días. Esto una 
vez habiendo pasado cualquier tipo de peligro “post-
Informe Presidencial”, “post-decisión del TRIFE” y 
“post-vencimiento del Warrant”.  

Cabe destacar que habrá que mantenerse alertas a 
cualquier posible movimiento o evento negativo, por 
motivos políticos a nivel nacional, o cualquier 
desequilibrio no esperado a nivel internacional. 

 

 
Hilda A. 
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Mercado Cambiario  
Esta semana ha sido de las menos volátiles en el 
mercado cambiario, prácticamente el 70% del tiempo 
el peso cotizó entre 10.87 y 10.92, a excepción del 
lunes en donde perdía terreno derivado del 
desaceleramiento de la economía americana, mismo 
que se traducirá en menores exportaciones para el 
futuro de nuestra economía, con ese tenor, los datos 
económicos liberados en Estados Unidos han sido 
interpretados por el mercado; es decir, si la 
información económica se traduce como menores 
expectativas de crecimiento par los estadounidenses, 
entonces la interpretación es de un impacto en el 
futuro de nuestro crecimiento y en consecuencia un 
debilitamiento de nuestra moneda contra el dólar.   

 

Por otra parte, también el mercado ha actuado con 
cautela ante los acontecimientos políticos del viernes, 
estos mantienen al peso lejos de su objetivo de corto 
plazo hacia 10.70.   

 

  

Expectativa  

El peso podrá fluctuar entre 10.78 y 10.94. 

 

  

 D. Treviño

  

 

Tipo de Cambio 
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Mercado Accionario 
No son pocos los inversionistas que están extrañados por el comportamiento del mercado de acciones 
norteamericano en los últimos años. Y no es que no haya subido pues, desde el mínimo registrado en el 
año 2002, el principal índice de Estados Unidos –el S&P 500, ha acumulado una ganancia de casi el 
70%.  

El punto es que, comparado con el resto de las regiones, tanto de mercados desarrollados, como de 
emergentes, es el que menos ha subido.  

Ese menor desempeño se ha 
traducido en que el índice aún 
esté lejos de los máximos 
históricos alcanzados en el 2000 
–14% abajo-, mientras que la 
mayoría del resto de los índices, 
incluidos los que en los últimos 
tres años no han estado tan de 
moda como los emergentes, 
superaron esos niveles desde 
hace varios meses.  

 

 

Índices S&P 500 Índice de Europa Índice de Emergentes 
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Ha sido un avance tortuosamente lento, a juzgar por los comentarios de distintos operadores y 
manejadores de fondos internacionales. El índice parece reflejar el temor que constantemente ha estado 
en los mercados en cuanto a la posibilidad de una desaceleración en el ritmo de  

crecimiento económico de Estados Unidos. Hay 
que recordar que después del susto de recesión 
en 2001, el PIB presentó fuertes incrementos 
trimestrales de más del 3%, pero a partir del 
primer semestre de 2004, ante el inicio de alza en 
tasas del Fed, los economistas comenzaron a 
estimar desaceleración y eso propició 
expectativas de utilidades muy conservadoras.  

Lo que ha desconcertado es que trimestre con 
trimestre las utilidades de las empresas han 
superado a las expectativas y el índice –aunque 
no se ha bajado- ha presentado un ritmo de 
avance menor.  

 

Índices en Dólares 

Nivel Precio Rendimiento
Mínimo 2002 29-Ago-06 Acumulado

Indice de Latinoamérica 550.97          2,455.67        345.7%
Indice de Europa Emergente 128.86          568.88           341.5%
Indice de Mercados Emergentes 254.79          771.04           202.6%
Indice de Asia ex. Japón 123.95          309.68           149.8%
Indice de Europa Desarrollados 209.10          471.58           125.5%
Japón 66.30            134.80           103.3%
Indice S&P 500 768.63          1,304.28        69.7%  

PIB trimestral EU 

-2%
-1%
0%
1%
2%
3%
4%
5%
6%
7%
8%

01 02 03 04 05 06  

-14% 



 
  Dirección Ejecutiva de Análisis y Estrategia

Grupo Financiero Banorte
 

1 de Septiembre 2006 13  
 

Las razones detrás de ese comportamiento pueden ser muchas, pero para nosotros una de las 
principales tiene que ver con la confianza y el potencial de rendimiento que pudiera ofrecer para los 
inversionistas comparado con el resto de las regiones.  

Volviendo a las gráficas, hay que resaltar que no es la 
primera vez que el índice presenta una recuperación 
tan lenta. Si nos regresamos en el tiempo lo suficiente y 
revisamos otra etapa alza sostenida después de una 
tendencia de baja prolongada, nos lleva a la década de 
los 70’s. Curiosamente en los meses de septiembre y 
octubre de 2002, cuando el S&P acumulaba ya una 
caída de más del 40%, escribimos en este mismo 
espacio que “...la caída del S&P de estos últimos 2 
años, ha sido comparada con el peor mercado de baja 
de 1972 a 1974, un retroceso de más del 40%; pero 
también después de ese retroceso hubo meses y años 
de alza y el índice logró recuperar casi todo lo perdido. 
Hoy existen las condiciones para pensar en un avance 
similar y nos hacen pensar, por qué no, en un escenario 
positivo para los próximos meses....” .  

La buena noticia es que, a casi cuatro años de distancia, ese escenario se ha cumplido, la mala es que 
ha sido prácticamente igual; es decir, que el mercado no ha logrado superar a los máximos anteriores en 
todo este tiempo, y en aquella época lo logró siete años y medio después.  

Sin pretender extrapolar ahora la misma distancia en el tiempo, a 14% del máximo histórico de 2000 y 
con el rendimiento promedio del índice de poco más del 1% mensual durante toda la tendencia del alza, 
es claro que aún falta tiempo para que se logre revertir toda la etapa de baja después de la burbuja en 
tecnología.  

Sin embargo, desde el punto de vista técnico, la buena noticia es que lo que está definida actualmente es 
una sólida tendencia de alza en el S&P, y no hay elementos que apunten a que se pueda revertir. De 
hecho se puede considerar como uno de los índices más defensivos, pues precisamente la moderación 
del ritmo de alza con avances y retrocesos, ha permitido que se formen zonas de acumulación bastante 
claras y fuertes. Son zonas que en caso de haber etapas de corrección, como las que vivimos hace un 
par de meses, ayudan a frenar los ajustes fuertes. Adicionalmente, precisamente el menor ritmo de alza 
en precio que en utilidades, ha propiciado a que en términos de valuación de un mercado, el múltiplo P/U 
del índice se encuentra en el nivel más bajo de los últimos 10 años.  

Etapa de alza del S&P 500 2002-2006 Múltiplo histórico P/U 

2002 2003 2004 2005 2006 20
750
800
850
900
950

1000
1050
1100
1150
1200
1250
1300
1350

15

20

25

30

35

40

96 98 00 02 04 06

 

G. Muñiz 

Ciclos S&P 500, Máximo del ciclo = 100 

50

60

70

80

90

100

110

1973-1980

2000-2006

Zonas de apoyo 

Siete años y medio 



 
  Dirección Ejecutiva de Análisis y Estrategia

Grupo Financiero Banorte
 

1 de Septiembre 2006 14  
 

Análisis Técnico de Emisoras 
Amx L 

2005 J A S O N D 2006 M A M J J A S O N

50000
x1000

9
10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23

   

Cemex CPO 

2005 J A S O N D 2006 M A M J J A S O N

10000
x10000

20

25

30

35

40

  
Comerci UBC 

2005 J A S O N D 2006 M A M J J A S O N

10000
x1000

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23

  

Femsa UBD 

2005 J A S O N D 2006 M A M J J A S O N

10000
x1000

55

60

65

70

75

80

85

90

95

100

105

110

  

Tlevisa CPO 

2005 J A S O N D 2006 M A M J J A S O N

50000
x1000

30

35

40

45

50

  

Walmex V 

2005 J A S O N D 2006 M A M J J A S O N

50000
x1000

20

25

30

35

 
 

Nivel de entrada $20.5 

Resistencia $21 - $22.4 

Nivel de entrada $20 

Resistencia $21.5  - $23 

Nivel de entrada $36 

Resistencia $38 

Nivel de entrada $102 

Resistencia $107 

 

Nivel de entrada $41 

Resistencia $43.3 

Nivel de entrada $31.5 

Resistencia $33 - $34.5



 
  Dirección Ejecutiva de Análisis y Estrategia

Grupo Financiero Banorte
 

1 de Septiembre 2006 15  
 

Análisis Fundamental 
Sector Acero, Conglomerados y 
Minería  
Alfonso Salazar Herrera 
alfonso.salazar@banorte.com  

GMEXICO: Subsidiaria Southern Copper 
realizará split 2 a 1. 

GMEXICO. Southern Copper Corporation (PCU), principal 
subsidiaria de GMEXICO y empresa listada en NYSE y en 
la Bolsa de Lima, realizará un split a razón de 2 acciones 
nuevas por cada acción anterior. La fecha de registro para 
este derecho será el 15 de septiembre. Las nuevas 
acciones serán distribuidas el 2 de octubre y cotizarán a su 
precio post split a partir del día 3 de octubre. Actualmente 
las acciones de Southern Copper se negocian a niveles 
cercanos a US$93.00 y mantienen una alta bursatilidad en 
Nueva York.  

En otras noticias, finalmente se resolvió el problema laboral 
en la mayor mina de cobre del mundo, La Escondida. A 
pesar de ello y de cierto debilitamiento de la demanda de 
cobre en Estados Unidos, sobre todo en el sector 
residencial, el precio continúa cercano a los US$3.50 la 
libra.  
 

Sector Comercial  
Alejandra Marcos Iza 
alejandra.marcos@banorte.com  

WALMEX.- Aumentamos el precio objetivo de 
la emisora de Ps. 39 a Ps. 42. La perspectiva 
es positiva.  

WALMEX.- Aumentamos el precio objetivo a doce meses 
de Ps. 39 a Ps. 42. A pesar de que no hemos modificado 
sustancialmente nuestros estimados, redujimos la tasa a la 
que descontamos los flujos a futuro, en línea con los 
recientes movimientos observados en el mercado. La 
perspectiva es positiva. Nuestra recomendación de largo 
plazo es compra. Lo anterior está fundamentado en los 
crecientes flujos que genera la empresa, la solidez en su 
situación financiera y el liderazgo del sector, entre otros 
factores. Con la reciente apertura del centro de distribución 
veremos un nuevo ajuste al alza en los márgenes, y 
creemos que para finales del año el margen operativo 
deberá de situarse alrededor de 8.08% lo que significa una 
aumento de 50 pb. Además estamos considerando un 
crecimiento en la UAFIDA superior al 20% para los 
próximos 12 meses. Como vemos trimestre a trimestre, la 
empresa rompe su propio récord de ventas, ya que el 
agresivo crecimiento en el piso de ventas, sumado al 
otorgamiento de créditos al consumo motivan los mayores 
ingresos. Consideramos que los siguientes años la empresa 
continuará ganando participación de mercado a aquellas 
cadenas más débiles, así como al mercado informal. Por 

otro lado hay que considerar que es probable que a finales 
de año la SHCP le otorgue una licencia para operar banca 
múltiple. Como lo hemos mencionado, creemos que de 
corto plazo, el efecto en los ingresos será marginal, ya que 
estimamos que la entrada al negocio financiero se hará 
paulatina y cautelosamente. Sin embargo, consideramos 
que a la postre ésta estrategia aumentará la base de 
clientes de las tiendas, así como su fidelidad por lo que de 
considerarse exitosa veremos a Walmart en un futuro 
ofreciendo variedad de productos financieros. No obstante 
de lo que hemos expuesto anteriormente, el precio de la 
acción en las últimas semanas ha subido 
considerablemente, por lo que tal vez no exista actualmente 
una clara oportunidad de entrada. Los niveles actuales de 
valuación parecieran ser altos, en especial al compararlos 
contra su historia. Cabe señalar que la visión fundamental 
de la empresa es positiva, y que en el largo plazo nuestra 
recomendación es COMPRA riesgo bajo. Por último nos 
gustaría señalar, que al evaluar el múltiplo VE/UAFIDA 
estimado para finales del año y más aún para finales del 
2007, muestra un abaratamiento sumamente importante, 
por lo que los crecimientos en los flujos continuarán siendo 
fuertes. El múltiplo VE/UAFIDA actual se encuentra en 
niveles de 18.3x, para finales de este año, esperamos que 
ubique en 16x y para finales del 2007 en 13.6x. Con nuestro 
precio objetivo de Ps. 42 a doce meses el múltiplo al que se 
estaría cotizando sería de 16.4x.  

WALMEX.- La empresa reportará las ventas 
mismas tiendas del mes de agosto, el 
próximo 7 de septiembre.  

WALMEX.-El próximo jueves la empresa dará a conocer 
las ventas mismas tiendas del mes de agosto. Nuestro 
estimado contempla un crecimiento del 4.5%. A pesar de 
que consideramos que las condiciones económicas y los 
fundamentales de la empresa siguen positivos, creemos 
que el consumo en el mes será moderado por que ya no 
existen eventos extraordinarios, ni efectos positivos de 
calendario que impulsen dicho crecimiento. Sin embargo el 
aumento se verá apoyado por la estrategia del recorte de 
los precios en 10 mil artículos, que al parecer le han dado 
buenos resultados. Nuestro precio objetivo es de Ps. 42 
mas un dividendo de Ps. 0.38, y nuestra recomendación del 
largo plazo es COMPRA riesgo bajo.  

Sector Infraestructura 
Alejandra Marcos Iza 
alejandra.marcos@banorte.com 

GAP.-El paso del huracán John no afectó las 
operaciones de los aeropuertos de Manzanillo 
y Puerto Vallarta.  
GAP.- Anunció que el que el paso del huracán Jonh en 
Manzanillo y Puerto Vallarta no provocó daños. El viernes 1 
de septiembre, la empresa comunicó que el huracán John 
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se retiró de Manzanillo y Puerto Vallarta y que su paso por 
la zona no provocó daños que pudieran afectar las 
operaciones de dichos aeropuertos. Ambos aeropuertos 
permanecieron operativos durante el paso del huracán. El 
aeropuerto de Manzanillo no reportó cancelaciones de 
vuelos y el aeropuerto de Puerto Vallarta reportó 8 vuelos 
cancelados. El grupo aeroportuario anunció que los 
aeropuertos están trabajando con normalidad. Es 
importante mencionar que las zonas hoteleras que rodean 
ambos aeropuertos siguen operando con normalidad. Se 
espera que el huracán John, pase por el sur de Baja 
California, en donde se encuentran los aeropuertos de La 
Paz y Los Cabos, este último con el mayor riesgo entre los 
cuatro aeropuertos. Al viernes el aeropuerto de Los Cabos 
se encuentra cerrado y continuará hasta nuevo aviso. No 
estimamos efecto alguno en las operaciones del grupo ni en 
sus resultados, ya que por un lado los aeropuertos de 
Manzanillo y Puerto Vallarta están operando normalmente, 
y el consideramos que el efecto en el de Los Cabos será 
marginal. (Este aeropuerto representa el 15% de los 
ingresos de GAP). Es decir no esperamos ningún impacto 
similar al que vimos el año pasado con el huracán Emily y 
Wilma en Cancún.  

 

Alfonso Salazar Herrera 
alfonso.salazar@banorte.com  
 

Reunión con URBI confirma nuestras 
expectativas para sector vivienda. 
URBI. El fin de semana pasado asistimos a la reunión que 
URBI realizó para analistas del sector vivienda. Tuvimos la 
oportunidad de estar con el Comisionado de Vivienda 
Carlos Gutiérrez, quien en su conferencia mencionó 
algunos de los principales avances logrados durante el 
sexenio de Vicente Fox en el ámbito de apoyo a la vivienda 
en el país. Las condiciones para que más mexicanos 
tengan acceso a un hogar propio siguen mejorando, y 
algunos datos relevantes en este sentido pueden ayudar a 
visualizar el importante impacto que la vivienda tiene en la 
economía nacional. Las menores tasas de interés en los 
créditos hipotecarios, que pasaron de niveles superiores al 
30% en el año 2000 a tasas actuales por debajo del 13% 
han permitido enormes ahorros en el financiamiento de 
vivienda. Para tener una idea de la magnitud de este 
ahorro, los pagos mensuales por cada $100,000 pesos en 
un crédito a 15 años se reducen de $2,530 a $1,265 pesos  
por el puro efecto de la baja en las tasas del 30% al 13% 
anual. Además, también se ha reducido sustancialmente el 
monto del enganche y otros determinantes para acceder al 
crédito, como lo es el nivel de ingresos del trabajador. Antes 
era necesario un sueldo cercano a 30 salarios mínimos para 
obtener un crédito por $300 mil pesos. Actualmente ese 
crédito puede otorgarse a trabajadores con ingresos 
menores a los 8 salarios mínimos. También se han 
conseguido avances importantes para facilitar la expansión 
del crédito hipotecario, que es el motor de la industria. 
Existen ya seguros sobre el crédito hipotecario que 
protegen a bancos e inversionistas en caso de falta de 
pago, lo que disminuye el riesgo y el requerimiento de 

enganche. Otros programas como el de “Cambia tu casa” 
por parte del Infonavit autoriza la venta de un inmueble sin 
prepago tras 5 años de pagos puntuales, y finalmente es 
posible el esquema de cofinanciamiento vía FOVISSSTE. 
En resumen, mas facilidades que permitirán que el sector 
siga desarrollándose durante los próximos años. Y es que 
las metas para el próximo sexenio son ambiciosas: 
desarrollar un total de 5.5 millones de viviendas (y porque 
no, que sean 6, lo que equivale a un promedio de un millón 
cada año). Las bases para lograrlo parecen firmes gracias 
al apoyo del gobierno en los últimos años, y no cabe duda 
que la administración entrante continuará viendo la vivienda 
como un sector estratégico para el desarrollo nacional. Es 
por ello que ahora la CONAVI pasará a ser una entidad 
paraestatal reguladora, ya no sólo promotora de la vivienda.  

Se espera que al término del sexenio de Vicente Fox el 
déficit de vivienda en México se haya reducido a unos 3.1 
millones de viviendas. Sin olvidar la fuerte demanda de 
vivienda que habrá en las próximas décadas y de continuar 
el sano crecimiento en el sector, se espera que este déficit 
podría desaparecer para el año 2015. Para lograrlo, el 
detonador será el subsidio que apoye a trabajadores de 
bajos ingresos (menores a los 3 salarios mínimos), que 
actualmente representan más de 10 millones de 
trabajadores sin acceso al crédito.  

En cuanto a URBI, creemos que la experiencia de esta 
reunión ha sido particularmente positiva. Tuvimos 
oportunidad de convivir con diversos directivos, lo que 
permitió conocer mejor la filosofía de la empresa, que 
combina de manera interesante la alta rentabilidad como 
negocio y un claro compromiso de responsabilidad social. Y 
es precisamente este segundo punto el que facilita negociar 
con el gobierno nuevos esquemas que permitan mejorar la 
calidad de vida para muchos mexicanos, a la vez que 
continúa desarrollando el negocio de vivienda de manera 
cada vez más eficiente. Dos puntos que muestran esta 
estrategia son los programas conocidos como “URBI a tu 
Medida” y “Alternativa URBI”. El primero se enfoca a 
obtener la mejor vivienda posible para el trabajador 
complementando al crédito mediante el ahorro, subsidios y 
aportaciones del gobierno. De esta manera, la capacidad de 
compra puede incrementarse significativamente para el 
segmento de menores ingresos. En el segundo caso se 
busca facilitar la comprobación de ingresos y resolver el 
problema del enganche, ya que el crédito funciona como 
una renta con opción a compra, donde una parte de la renta 
se utiliza para ir completando el enganche. Este esquema 
permite demostrar capacidad de pago y habitar la casa una 
vez que ésta se termina, gracias a que un intermediario 
financiero compra la vivienda y corre el riesgo de 
incumplimiento por parte del residente hasta que la opción a 
compra es ejercida. “Alternativa URBI” se enfocará por el 
momento a vivienda media.  

Como empresa de vivienda, URBI continuará su expansión 
a través de unidades estratégicas de negocio, llegando a 
ciudades con buen mercado potencial. Las metas de la 
empresa son ambiciosas: duplicar la utilidad neta cada 
cinco años, ser líder en rentabilidad del sector, altos 
estándares de satisfacción del cliente y contar con el mejor 
equipo de trabajo. En el futuro, URBI planea introducir 
nuevas líneas de negocio que representen cerca del 10% 
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de sus ingresos. Entre ellas estarán un negocio inmobiliario 
de terrenos urbanizados, espacios comerciales y otros 
macro proyectos. Además se impulsarán negocios 
relacionados a la vivienda como lo son servicios financieros, 
muebles y equipamiento para el hogar y también la 
correduría de vivienda usada. De acuerdo a sus estimados 
para el periodo 2007-2011, todo ello contribuirá a mantener 
una tasa de crecimiento compuesto anual superior al 15% 
en sus ingresos, a pesar de una ligera desaceleración 
esperada para 2007.  

En conclusión, la reunión con URBI permitió confirmar 
nuestra perspectiva positiva para el sector en los próximos 
años, lo que deberá favorecer a empresas líderes capaces 
de incrementar su participación de mercado en el futuro. En 
nuestra opinión URBI tiene el perfil necesario para 
capitalizar su alto potencial dentro del sector. Estamos 
revisando los estimados que la empresa nos ha 
proporcionado, y consideramos que ello podría tener un 
efecto positivo en nuestro precio objetivo y recomendación 
de la emisora.  Actualmente nuestro precio objetivo para 
URBI es de $33.00 con una recomendación de Mantener.  
 
GCC obtiene un crédito sindicado a 7 años 
por US$250 millones de dólares. 

GCC obtuvo un crédito sindicado a 7 años por US$250 
millones de dólares. Los recursos serán destinados al pago 
del crédito puente obtenido para la adquisición de Mid-
Contintent Concrete (MIDCO), para el financiamiento de la 
nueva planta de cemento que la empresa construye en 
Pueblo, Colorado, y para el refinanciamiento de certificados 
bursátiles emitidos en la BMV y con vencimiento en 
diciembre de 2006.  

 
Se aprueba el que Bernardo Quintana 
continúe como Presidente del Consejo de la 
empresa. 
ICA anunció que su Consejo de Administración aprobó que 
Bernardo Quintana continúe como Presidente del Consejo. 
Se aprobó también que José Luis Guerrero, actual 
vicepresidente de Finanzas, tome la dirección general de la 
empresa a partir de enero de 2007. ICA llevará a cabo una 
asamblea extraordinaria de accionistas el próximo día 12 de 
septiembre. En ella se propondrá aprobar una propuesta 
para modificar los estatutos de acuerdo a las nuevas 
disposiciones de la ley del mercado de valores,  la 
designación de nuevos miembros del consejo y los 
emolumentos para éstos. Consideramos que la designación 
del Dr. Guerrero como nuevo director general permitirá a 
ICA continuar aprovechando las oportunidades de negocio 
que se esperan para el sector construcción. 

Sector Medios 
 Marissa Garza Ostos 
marissa.garza@banorte.com 

S&P confirma sus calificaciones para 
TELEVISA. Seguimos considerando que la 
perspectiva es alentadora.  

TELEVISA. La empresa calificadora Standard & Poors 
(S&P) confirmó las calificaciones de riesgo crediticio 
corporativo en moneda local y extranjera, y de la deuda 
senior no garantizada de Televisa de “BBB”, con una 
perspectiva estable. De acuerdo a S&P la confirmación de 
las calificaciones es resultado de sus consideraciones sobre 
la situación actual de las diferentes alternativas de inversión 
conocidas con las que cuenta Televisa para expandirse, 
incluyendo la venta potencial de Univisión a un tercero no 
relacionado con la compañía.  
Independientemente de lo anterior, hemos visto que las 
acciones de Televisa continúan rezagadas con respecto al 
IPC. Consideramos que lo anterior es resultado, por un 
lado, de la incertidumbre acerca de una posible 
desaceleración en el crecimiento económico a nivel 
mundial, que afectan a los mercados en general, pero 
sobretodo a acciones de consumo discrecional como es el 
caso de TELEVISA; y por el otro, la incertidumbre existente 
en relación a la situación respecto de UNIVISION. Sin 
embargo, queremos hacer hincapié en que consideramos 
que la perspectiva de la compañía sigue siendo favorable. 
De continuar las condiciones macroeconómicas hacia el 
2007, se espera un crecimiento interesante en el mercado 
de la publicidad y un posible incremento en tarifas. Esto, en 
conjunción con los nuevos proyectos en los que se está 
enfocando la compañía, tales como los 65 centros de 
apuestas remotas y sorteos de números, la participación del 
40% de TELEVISA en La Sexta en España, el lanzamiento 
de los servicios de VoIP (telefonía a través del protocolo de 
Internet)  hacia el 4T06, y el triple play tras la publicación 
del Acuerdo de Convergencia, y su interés de crecer en el 
mercado hispano de Estados Unidos, donde, el potencial es 
muy favorable, nos muestran que la perspectiva resulta 
interesante. En el corto plazo es posible que sigamos 
viendo lateralidad en el precio de la acciones de TELEVISA, 
sin embargo el potencial apunta claramente más al lado 
positivo que negativo, y estamos confiados en que una vez 
que se resuelva la incertidumbre entorno a los conflictos 
con Univision, el precio de las acciones deberá reaccionar 
muy favorablemente. Reiteramos nuestra recomendación 
de COMPRA. 

Sector Distribución, Turismo y 
Restaurantes  

Alejandra Marcos Iza 
alejandra.marcos@banorte.com 

ALSEA .- Anunció el refinanciamiento de sus 
pasivos con costo.  
ALSEA.- Anunció que terminó el proceso de reestructura de 
sus pasivos con costo, al haber contratado un crédito simple 
con BBV Bancomer por Ps. 450 millones de pesos con una 
tasa de interés de TIIE mas 10 puntos base a un plazo de 5 
años. Al cierre del junio, la deuda total de la compañía 
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ascendía a Ps. 497.8 millones a corto plazo. Posterior a 
esta reestructura de pasivos, la deuda de Alsea asciende a 
a Ps. 475 millones y el 85% es a largo plazo.  

Sector Telecomunicaciones 
Marissa Garza Ostos 
marissa.garza@banorte.com 

El Acuerdo de Convergencia Tecnológica...  

Es probable que esta semana publique en el Diario Oficial 
de la Federación (DOF) el Acuerdo de Convergencia 
propuesto por la Secretaría de Comunicaciones y 
Transportes (SCT), a través del cual se fomenta que todas 
la redes públicas de telecomunicaciones del país puedan 
ofrecer los servicios de voz, datos y video, a lo que en su 
conjunto se le ha denominado servicios de triple play. En 
este sentido, los concesionarios de telefonía local (Telmex, 
Axtel, Avantel, Alestra, etc.) podrán ofrecer servicios de 
Televisión Restringida, y a su vez los concesionarios de TV 
Restringida (empresas como Cablevisión, Cablemás, 
Megacable, MVS, entre otras) podrán ofrecer servicios de 
telefonía local. Con ello se espera generar un beneficio al 
consumidor, dadas las sinergias que se pueden lograr con 
el otorgamiento de los tres servicios, que deberá verse 
reflejado en mejores alternativas, y en precios más 
competitivos y atractivos para los clientes.  

Se tiene previsto que una vez que la COFEMER acepte las 
condiciones del Acuerdo, se procederá a su publicación en 
el DOF, y a partir de ese momento deberán transcurrir 45 
días para que el acuerdo entre en vigor, que más o menos 
calculamos se dará hacia finales de octubre o noviembre. 
En ese lapso, la COFETEL, con ayuda de un Comité 
Consultivo (coordinado por la misma e integrado por 
concesionarios y expertos en la materia), deberá haber 
emitido la resolución relativa a la portabilidad numérica que 
asegure su implementación efectiva, y un Convenio Marco 
en el que se establezcan las condiciones para la 
interconexión entre las redes de los concesionarios de 
telefonía local y TV Restringida (Convenio Marco de 
Interconexión). Es importante recordar que la portabilidad 
numérica se refiere al hecho de que los clientes puedan 
conservar su número telefónico aun cuando decidiesen 
cambiar de operador de telefonía. Obviamente los costos 
asociados a lo anterior serían absorbidos por el nuevo 
concesionario al cual se cambie el cliente.  

De acuerdo a datos de Pyramid Research, se estima que al 
cierre del 2005 existían más de 23.4 millones de 
telehogares, lo que representa alrededor del 93% del total 
de hogares en México. De dichos telehogares, alrededor de 
5.6 millones recibían servicios de televisión de paga a 
través de sistemas de televisión por cable (3.2 millones), 
sistemas inalámbricos o por microondas (MMDS) (alrededor 
de 850 mil), y sistemas DTH (Direct to Home) (1.1 millones). 
En particular, la industria de la TV por Cable se encuentra 
muy fragmentada. Al cierre del 2005 se tenían 140 
operadores brindando servicio a alrededor de 3.2 millones 
de telehogares, aunque sólo tres del total de operadores 
contaban con una participación de mercado superior al 

13%: Megacable, Cablemás y Cablevisión. Es claro el 
potencial existente en la industria de la TV restringida dados 
los bajos niveles de penetración, que se ubican en 
alrededor de 25% del mercado nacional de la televisión.   

Por otro lado, también de acuerdo a datos de Pyramid 
Research, el valor de la industria de la telefonía local es de 
alrededor de US$ 7,000 millones, representado por 19.5 
millones de líneas fijas, de las cuales el 76% corresponden 
al mercado residencial. Para el 2008 se espera que los 
ingresos de telefonía local asciendan a US$ 7,300 millones. 
Es de todos conocido que el líder de esta industria es 
Telmex, a quien le corresponde un valor aproximado de 
US$ 5,300 millones, con alrededor de 18.5 millones de 
líneas fijas. Aun así, el tamaño del mercado favorece el 
hecho de que las pequeñas empresas, en este caso de TV 
Restringida, que estén interesadas en entrar al sector de la 
telefonía con el fin de obtener las ventajas que la 
convergencia les brinda, puedan tomar algo de participación 
sin afectar los resultados de Telmex. Pequeñas 
participaciones se traducen en importantes beneficios para 
empresas del tamaño de los concesionarios de TV 
Restringida. Por otro lado, con el acceso que tiene Telmex a 
un mayor número de hogares dada su amplia base de 
clientes, y como el crecimiento en el número de líneas es 
más restringido, con la convergencia tecnológica se abren 
alternativas adicionales para que Telmex impulse sus 
resultados más allá de los segmentos tradicionales, donde 
la madurez es evidente.  

Mucho se ha discutido acerca de las ventajas o desventajas 
que la publicación de este acuerdo podría conllevar para 
Telmex, al abrirse la alternativa de que pueda ofrecer 
servicios de video. Sin embargo, dado que el título de 
concesión de la compañía, tal como está establecido, le 
impide explotar directa o indirectamente alguna concesión 
de servicios de televisión, en el acuerdo se tienen 
contempladas tres condiciones que Telmex (como 
compañía de telefonía local) deberá cumplir para que la 
SCT pueda modificar el título de concesión. Las tres 
condiciones a las que nos referimos son interconexión, 
interoperabilidad y portabilidad numérica. Se deberá 
obtener opinión favorable por parte de la COFETEL sobre el 
cumplimiento de los requisitos respecto de interconexión e 
interoperabilidad, y haberse implementado de forma 
efectiva la portabilidad numérica en su red para el servicio 
fijo de telefonía local. Para tal efecto, empresas como 
Telmex deberán suscribir el convenio de interconexión 
correspondiente con los concesionarios de TV restringida 
que se hayan adherido al Convenio Marco de Interconexión 
y se deberá implementar la interconexión que permita la 
interoperabilidad de las redes respectivas. Adicionalmente, 
se deberá implementar de forma efectiva la portabilidad de 
números en su red para el servicio de telefonía local. En 
caso de que no se reciba notificación alguna por parte de la 
COFETEL, sobre la opinión favorable de cumplimiento 
solicitada dentro del plazo estipulado, ésta se tendrá por 
dada. Una vez hecho esto, la SCT otorgará la modificación 
solicitada.  

También se había especulado acerca del tiempo que 
debería esperar Telmex para poder iniciar con su oferta de 
servicios de triple play, dado que se le considera podría 
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tener ventajas importantes sobre las empresas de TV 
Restringida, al tener presencia en prácticamente todas las 
localidades del país. En ese sentido, no existen limitantes 
en cuanto al tiempo que deba esperar, salvo en el caso de 
localidades en donde no existen redes bidireccionales de 
TV Restringida. En esos casos, los concesionarios de 
telefonía local tendrán un periodo de espera de dos años 
para que se les permita brindar el servicio de TV 
Restringida, a partir de la entrada en vigor del Acuerdo de 
Convergencia. Para que dicho plazo pueda proceder, los 
concesionarios de TV Restringida interesados en ofrecer el 
servicio de telefonía local que no cuenten con red 
bidireccional, deberán obtener opinión favorable de la 
COFETEL, respecto de los planes de inversión, 
procedencia jurídica y factibilidad de la solución técnica con 
el fin de implementar la bidireccionalidad de su red. En caso 
de que no se obtenga opinión favorable por parte de la 
COFETEL en el plazo establecido, los concesionarios de 
telefonía local podrán iniciar la prestación del servicio de TV 
Restringida sin tener que esperar el mencionado periodo de 
dos años.  

Con base en lo anterior, estimamos que una vez publicado 
el Acuerdo de Convergencia en el DOF, se tendrán las 
condiciones necesarias para que se puedan ofrecer los 
denominados servicios de triple play en un periodo 
aproximado de seis meses (180 días). Para el caso de 
Telmex en particular, dadas las modificaciones que se tiene 
que hacer a su título de concesión el periodo será de 
alrededor de 7 meses y medio (225 días).  

Otro aspecto que aún quedaría pendiente y entorno al cual 
se ha generado mucha especulación, es el que se refiere al 
acceso de los contenidos y programación. Es necesario que 
la Comisión Federal de Competencia revise el tema, con el 
objetivo de que todos los proveedores de video tengan 
acceso a los contenidos de manera equitativa, eliminando 
las exclusividades que actualmente se manejan, como en el 
caso de Productora y Comercializadora de Televisión 
(PCTV), integrada por diversas empresas de TV por Cable, 
y encargada de la distribución de programación. Las 

compañías de telefonía han expresado su inconformidad en 
cuanto a que se les obligue a cumplir con los tres requisitos 
de portabilidad, interconexión e interoperabilidad, con el fin 
de que se puedan ampliar sus títulos de concesión para 
ofrecer servicios de TV Restringida, sin que por el otro lado, 
se les obligue a las empresas de TV Restringida a la 
apertura de contenidos.   

En conclusión, consideramos que el Acuerdo de 
Convergencia será benéfico para la industria de las 
telecomunicaciones, pero principalmente para los 
consumidores, ya que se incentivará una competencia más 
sana, que se verá reflejada en mayores y mejores 
alternativas para los clientes, con precios más competitivos 
y servicios de mayor calidad. Aún es muy pronto para poder 
cuantificar los beneficios que Telmex obtendría, aunque 
creemos que inicialmente la compañía podría comenzar 
distribuyendo contenido a través de Internet, ya que al día 
de hoy no existen limitantes al respecto, y conforme se vaya 
dando el avance en el establecimiento de las bases para la 
convergencia, se estudiarán alternativas adicionales que 
seguramente beneficiarán las cifras de Telmex. No creemos 
que existan por lo pronto riesgos importantes, sino que por 
el contrario es muy positivo el hecho de que se pueda 
incrementar la cartera de servicios, que no conllevan costos 
adicionales, sin necesidad de mayores inversiones, 
aprovechando la infraestructura existente. Telmex sabrá 
sacar seguramente el provecho inherente al Acuerdo de 
Convergencia. El potencial existente en los servicios de 
triple play se ha hecho evidente en otros países, como en el 
caso de Brasil, donde la estrategia de Telmex ha impulsado 
el crecimiento de su subsidiaria.  

Estamos confiados que los beneficios los veremos en el 
mediano-largo plazo, dado lo cual seguimos considerando a 
Telmex como una alternativa de inversión interesante, que 
seguramente se verá beneficiada con el avance en la 
industria de las telecomunicaciones. 
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CEMEXCPO 32.20        42.50        1.05          35.2% ALFAA 54.28      75.00     1.10      40.2% GMEXICOB 35.42      45.00      2.40     33.8%
TLEVISACPO 41.82        54.50        1.00          32.7% GFINBURO 17.48      21.00     0.30      21.9% SAREB 12.20      15.50      -       27.0%
AMXL 20.83        26.00        0.10          25.3% AMTELA1 74.41      87.00     -       16.9% ICA* 37.62      46.00      -       22.3%
FEMSAUBD 102.96      122.00      0.88          19.3% COMERCIUBC 20.90      24.00     0.14      15.5%

¡ WALMEXV 36.61        42.00        0.38          15.8%

GMODELOC 47.26        52.00        1.25          12.7% GEOB 45.33      52.00     -       14.7% HOMEX* 67.60      78.00      -       15.4%
TELMEXL 13.46        14.60        0.41          11.5% GCARSOA1 31.74      36.00     0.30      14.4%
KIMBERA 41.00        43.00        2.24          10.3% URBI* 29.31      33.00     -       12.6%

BIMBOA 36.32      40.00     0.31      11.0%
ARA* 52.13      57.00     0.60      10.5%
SORIANAB 52.29      56.00     0.33      7.7%

TELECOMA1 30.46      31.80     -       4.4%

¡ WALMEX

1-Sep-06ANALISIS FUNDAMENTAL

Clasificación de Acciones por

Análisis Fundamental

RIESGO MEDIO RIESGO ALTO

ACCION

 P
re

ci
o 

O
bj

et
iv

o 

RIESGO BAJO

 R
EN

D
IM

IE
N

TO
 

ES
TI

M
A

D
O

Publicación elaborada por Casa de Bolsa Banorte (Banorte Securities International Ltd.) con base en fuentes consideradas como fidedignas. El inversionista deberá tomar en cuenta que en la elaboración del presente informe relativo a valores, instrumentos o
inversiones, no han sido tomados en consideración sus objetivos específicos de inversión, su posición financiera o su perfil de riesgo, por lo que se sugiere asesoramiento específico y especializado, previamente a las decisiones de inversión que asuma. En virtud de
lo anterior, siempre se entenderá que la presente publicación no implica la certificación de los criterios y datos expuestos por el editor, por lo que las decisiones de inversión siempre serán responsabilidad del inversionista. Prohibida la reproducción total o parcial de
este documento sin autorización.  

analisis.fundamental@banorte.com

 D
iv

id
en

do
 

 P
re

ci
o 

O
bj

et
iv

o 

R
EN

D
IM

IE
N

TO
 

ES
TI

M
A

D
O

 R
EN

D
IM

IE
N

TO
  

ES
TI

M
A

D
O

VE
N

TA

Pr
ec

io
: 0

1-
Se

p-
06

M
A

N
TE

N
ER

 Estamos revisando nuestro precio objetivo y estimados, con implicaciones positivas. 

Recomendación, Riesgo y Rendimiento

C
O

M
PR

A

 P
re

ci
o 

O
bj

et
iv

o 

 D
iv

id
en

do
 

ACCION ACCION

Pr
ec

io
: 0

1-
Se

p-
06

 D
iv

id
en

do
 

Pr
ec

io
: 0

1-
Se

p-
06

 
 



 
  Dirección Ejecutiva de Análisis y Estrategia

Grupo Financiero Banorte
 

1 de Septiembre 2006 21  
 

 

Em
is

io
n

es
 d

e 
D

eu
da

Cl
av

e d
e 

Mo
nt

o 
Of

er
ta

Fe
ch

a d
e

Fe
ch

a d
e

1-
Se

p-
06

Ta
sa

 
Em

iso
r

T.
V

Pi
za

rra
(M

illo
ne

s)
Em

isi
ón

Ve
nc

im
ien

to
Pr

ec
io

(1
)

Br
ut

a
Pe

río
do

Cu
pó

n
Pa

go
S&

P
FI

TC
H

28
91

28
91

18
2

T.
C.

UD
IS

CE
RT

IF
IC

AD
OS

 B
UR

SA
TI

LE
S 

C.
P.

 
El

 ca
mi

no
 R

es
ou

rce
s M

ex
ico

93
AL

MA
CO

 00
30

6
$5

00
17

-A
ug

-0
6

14
-S

ep
-0

6
99

.99
9

7.2
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
F1

 (m
ex

)

El
 ca

mi
no

 R
es

ou
rce

s M
ex

ico
93

CA
MI

NO
 00

10
6

$5
0

28
-F

eb
-0

6
30

-Ja
n-

07
10

0.0
70

9.3
7

15
Ag

o/1
2S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

El
 ca

mi
no

 R
es

ou
rce

s M
ex

ico
93

CA
MI

NO
 00

20
6

$5
0

24
-A

pr
-0

6
26

-M
ar

-0
7

10
0.0

00
8.3

7
14

Ag
o/1

1S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
0.5

5
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
20

6
$2

00
23

-F
eb

-0
6

7-
Se

p-
06

10
0.0

04
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.4

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
40

6
$1

00
31

-M
ar

-0
6

15
-S

ep
-0

6
10

0.0
05

7.5
9

18
Ag

o/1
5S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.3
0

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

50
6

$1
50

20
-A

pr
-0

6
22

-M
ar

-0
7

10
0.0

00
7.9

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.6

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
60

6
$2

00
5-

Ma
y-0

6
12

-Ja
n-

07
10

0.0
03

7.7
0

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.4
1

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

70
6

$1
50

18
-M

ay
-0

6
22

-F
eb

-0
7

10
0.0

00
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.4

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
80

6
$2

00
25

-M
ay

-0
6

26
-A

pr
-0

7
10

0.0
00

7.6
3

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.3
4

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

90
6

$5
00

2-
Ju

n-
06

17
-N

ov
-0

6
10

0.0
13

7.5
3

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.2
4

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 01

00
6

$2
00

2-
Ju

n-
06

20
-O

ct-
06

10
0.0

08
7.5

3
25

Ag
o/2

2S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.2

4
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 01
10

6
$2

00
25

-A
ug

-0
6

1-
Ju

n-
07

99
.99

9
7.5

8
25

Ag
o/2

2S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.3

0
Ce

me
x

93
CE

ME
X 

01
30

6
$2

50
3-

Au
g-

06
7-

Se
p-

06
10

0.0
00

7.1
3

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)

Ce
me

x
93

CE
ME

X 
01

40
6

$3
50

17
-A

ug
-0

6
14

-S
ep

-0
6

99
.99

9
7.1

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

Ce
me

x
93

CE
ME

X 
01

50
6

$3
50

24
-A

ug
-0

6
21

-S
ep

-0
6

99
.99

9
7.1

1
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

10
6

$1
25

23
-M

ar
-0

5
22

-F
eb

-0
7

10
0.0

00
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
6

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.3
9

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

20
6

$1
00

6-
Ju

l-0
6

7-
Ju

n-
07

10
0.0

01
7.8

0
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.5
0

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

40
5

$1
25

6-
Oc

t-0
5

7-
Se

p-
06

10
0.0

00
8.0

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
12

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.6
9

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

50
5

$1
50

10
-N

ov
-0

5
12

-O
ct-

06
10

0.0
00

7.7
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

11
Me

ns
ua

l
F1

 (m
ex

)
0.5

0
Cr

éd
ito

 In
mo

bil
iar

io
93

CI
NM

OB
I 0

01
06

$5
00

16
-M

ar
-0

6
15

-F
eb

-0
7

10
0.1

61
8.3

6
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
1.0

5
Cr

éd
ito

 In
mo

bil
iar

io
93

CI
NM

OB
I 0

02
05

$3
00

10
-N

ov
-0

5
12

-O
ct-

06
10

0.0
81

8.4
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

11
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.7
0

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
02

06
$5

00
28

-A
pr

-0
6

27
-O

ct-
06

10
0.0

67
8.0

3
28

Ju
l/2

7O
ct 

06
2

Tr
im

es
tra

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.5
0

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
03

06
$4

00
2-

Ju
n-

06
4-

Ma
y-0

7
10

0.0
00

8.1
4

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.8
5

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
04

05
$5

00
15

-D
ec

-0
5

16
-N

ov
-0

6
10

0.0
94

8.4
3

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

10
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

1.1
5

Co
pa

me
x

93
CO

PA
ME

X 
00

30
6

$6
7

18
-A

pr
-0

6
10

-A
pr

-0
7

10
0.0

00
9.3

0
08

Ag
o/0

5S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

F2
 (m

ex
)

2.0
0

Cr
éd

ito
 R

ea
l

93
CR

EA
L 0

01
06

$1
50

16
-Ja

n-
06

14
-D

ec
-0

6
66

.66
6

9.7
8

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

9
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

2.5
0

Cr
éd

ito
 R

ea
l

93
CR

EA
L 0

02
06

$1
50

31
-M

ar
-0

6
1-

Ma
r-0

7
58

.33
3

9.5
4

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

2.2
5

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 00
30

6
$5

0
23

-F
eb

-0
6

7-
Se

p-
06

10
0.0

04
8.9

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

1.6
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 00
40

6
$1

00
8-

Ma
r-0

6
7-

Fe
b-

07
99

.99
9

8.6
8

23
Ag

o/2
0S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
1.4

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 00

70
6

$1
00

27
-A

pr
-0

6
9-

No
v-0

6
10

0.0
38

8.8
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
1.6

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 00

80
6

$5
0

10
-M

ay
-0

6
25

-O
ct-

06
10

0.0
01

8.7
1

30
Ag

o/2
7S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
1.4

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 00

90
6

$1
00

18
-M

ay
-0

6
30

-N
ov

-0
6

10
0.0

50
8.9

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

1.6
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 01
00

6
$3

50
8-

Ju
n-

06
18

-Ja
n-

07
10

0.0
47

8.8
3

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
1.5

2
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 01

10
6

$1
00

22
-Ju

n-
06

7-
De

c-0
6

10
0.0

26
8.7

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

1.5
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 01
20

6
$5

0
27

-Ju
l-0

6
28

-Ju
n-

07
99

.99
9

8.6
8

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
1.4

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 02

20
5

$1
00

8-
De

c-0
5

9-
No

v-0
6

0.0
00

8.9
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

10
Me

ns
ua

l
1.7

0
Da

im
ler

ch
rys

ler
 M

ex
ico

 H
old

ing
93

DC
M 

05
70

6
$1

50
8-

Ju
n-

06
15

-F
eb

-0
6

10
0.0

01
7.3

7
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
 A

-1
+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

7
Do

cu
for

ma
s, 

S.
A.

, D
E 

C.
V.

93
DO

CU
FO

R 
00

20
6

$2
5

28
-A

pr
-0

6
30

-M
ar

-0
7

99
.99

9
10

.19
18

Ag
o/1

5S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

3
2.4

0
Do

cu
for

ma
s, 

S.
A.

, D
E 

C.
V.

93
DO

CU
FO

R 
00

30
6

$5
0

4-
Au

g-
06

6-
Ju

l-0
7

10
0.0

00
10

.22
04

Ag
o/0

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

3
Fa

cil
ea

sin
g

93
FA

CI
LS

A 
00

40
6

$2
5

25
-Ju

l-0
6

19
-S

ep
-0

6
99

.99
9

9.5
3

22
Ag

o/1
9S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
1.7

5
Fa

cto
rin

g C
or

po
ra

tiv
o

93
FA

CT
OR

 00
10

6
$4

00
24

-A
ug

-0
6

26
-Ju

l-0
7

10
0.0

00
7.5

9
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.3
0

Fin
ca

sa
 H

ipo
tec

ar
ia

93
FI

NC
AS

A 
00

10
6

$5
00

2-
Ma

r-0
6

1-
Fe

b-
07

10
0.1

25
8.3

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

F2
 (m

ex
)

1.1
0

Fin
ca

sa
 H

ipo
tec

ar
ia

93
FI

NC
AS

A 
00

20
6

$3
00

25
-M

ay
-0

6
26

-A
pr

-0
7

10
0.1

60
8.1

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

F2
 (m

ex
)

0.4
0

Cu
pó

n 
Vi

ge
nt

e
CE

TE
S

TI
IE

Ca
lif

ica
ció

n
So

br
et

as
a

Em
is

io
n

es
 d

e 
D

eu
da

Cl
av

e d
e 

Mo
nt

o 
Of

er
ta

Fe
ch

a d
e

Fe
ch

a d
e

1-
Se

p-
06

Ta
sa

 
Em

iso
r

T.
V

Pi
za

rra
(M

illo
ne

s)
Em

isi
ón

Ve
nc

im
ien

to
Pr

ec
io

(1
)

Br
ut

a
Pe

río
do

Cu
pó

n
Pa

go
S&

P
FI

TC
H

28
91

28
91

18
2

T.
C.

UD
IS

CE
RT

IF
IC

AD
OS

 B
UR

SA
TI

LE
S 

C.
P.

 
El

 ca
mi

no
 R

es
ou

rce
s M

ex
ico

93
AL

MA
CO

 00
30

6
$5

00
17

-A
ug

-0
6

14
-S

ep
-0

6
99

.99
9

7.2
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
F1

 (m
ex

)

El
 ca

mi
no

 R
es

ou
rce

s M
ex

ico
93

CA
MI

NO
 00

10
6

$5
0

28
-F

eb
-0

6
30

-Ja
n-

07
10

0.0
70

9.3
7

15
Ag

o/1
2S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

El
 ca

mi
no

 R
es

ou
rce

s M
ex

ico
93

CA
MI

NO
 00

20
6

$5
0

24
-A

pr
-0

6
26

-M
ar

-0
7

10
0.0

00
8.3

7
14

Ag
o/1

1S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
0.5

5
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
20

6
$2

00
23

-F
eb

-0
6

7-
Se

p-
06

10
0.0

04
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.4

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
40

6
$1

00
31

-M
ar

-0
6

15
-S

ep
-0

6
10

0.0
05

7.5
9

18
Ag

o/1
5S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.3
0

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

50
6

$1
50

20
-A

pr
-0

6
22

-M
ar

-0
7

10
0.0

00
7.9

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.6

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
60

6
$2

00
5-

Ma
y-0

6
12

-Ja
n-

07
10

0.0
03

7.7
0

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.4
1

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

70
6

$1
50

18
-M

ay
-0

6
22

-F
eb

-0
7

10
0.0

00
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.4

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
80

6
$2

00
25

-M
ay

-0
6

26
-A

pr
-0

7
10

0.0
00

7.6
3

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.3
4

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

90
6

$5
00

2-
Ju

n-
06

17
-N

ov
-0

6
10

0.0
13

7.5
3

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.2
4

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 01

00
6

$2
00

2-
Ju

n-
06

20
-O

ct-
06

10
0.0

08
7.5

3
25

Ag
o/2

2S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.2

4
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 01
10

6
$2

00
25

-A
ug

-0
6

1-
Ju

n-
07

99
.99

9
7.5

8
25

Ag
o/2

2S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.3

0
Ce

me
x

93
CE

ME
X 

01
30

6
$2

50
3-

Au
g-

06
7-

Se
p-

06
10

0.0
00

Em
is

io
n

es
 d

e 
D

eu
da

Cl
av

e d
e 

Mo
nt

o 
Of

er
ta

Fe
ch

a d
e

Fe
ch

a d
e

1-
Se

p-
06

Ta
sa

 
Em

iso
r

T.
V

Pi
za

rra
(M

illo
ne

s)
Em

isi
ón

Ve
nc

im
ien

to
Pr

ec
io

(1
)

Br
ut

a
Pe

río
do

Cu
pó

n
Pa

go
S&

P
FI

TC
H

28
91

28
91

18
2

T.
C.

UD
IS

CE
RT

IF
IC

AD
OS

 B
UR

SA
TI

LE
S 

C.
P.

 
El

 ca
mi

no
 R

es
ou

rce
s M

ex
ico

93
AL

MA
CO

 00
30

6
$5

00
17

-A
ug

-0
6

14
-S

ep
-0

6
99

.99
9

7.2
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
F1

 (m
ex

)

El
 ca

mi
no

 R
es

ou
rce

s M
ex

ico
93

CA
MI

NO
 00

10
6

$5
0

28
-F

eb
-0

6
30

-Ja
n-

07
10

0.0
70

9.3
7

15
Ag

o/1
2S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

El
 ca

mi
no

 R
es

ou
rce

s M
ex

ico
93

CA
MI

NO
 00

20
6

$5
0

24
-A

pr
-0

6
26

-M
ar

-0
7

10
0.0

00
8.3

7
14

Ag
o/1

1S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
0.5

5
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
20

6
$2

00
23

-F
eb

-0
6

7-
Se

p-
06

10
0.0

04
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.4

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
40

6
$1

00
31

-M
ar

-0
6

15
-S

ep
-0

6
10

0.0
05

7.5
9

18
Ag

o/1
5S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.3
0

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

50
6

$1
50

20
-A

pr
-0

6
22

-M
ar

-0
7

10
0.0

00
7.9

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.6

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
60

6
$2

00
5-

Ma
y-0

6
12

-Ja
n-

07
10

0.0
03

7.7
0

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.4
1

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

70
6

$1
50

18
-M

ay
-0

6
22

-F
eb

-0
7

10
0.0

00
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.4

0
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 00
80

6
$2

00
25

-M
ay

-0
6

26
-A

pr
-0

7
10

0.0
00

7.6
3

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.3
4

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 00

90
6

$5
00

2-
Ju

n-
06

17
-N

ov
-0

6
10

0.0
13

7.5
3

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.2
4

Hi
po

tec
ar

ia 
su

 C
as

ita
93

CA
SI

TA
 01

00
6

$2
00

2-
Ju

n-
06

20
-O

ct-
06

10
0.0

08
7.5

3
25

Ag
o/2

2S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.2

4
Hi

po
tec

ar
ia 

su
 C

as
ita

93
CA

SI
TA

 01
10

6
$2

00
25

-A
ug

-0
6

1-
Ju

n-
07

99
.99

9
7.5

8
25

Ag
o/2

2S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.3

0
Ce

me
x

93
CE

ME
X 

01
30

6
$2

50
3-

Au
g-

06
7-

Se
p-

06
10

0.0
00

7.1
3

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)

Ce
me

x
93

CE
ME

X 
01

40
6

$3
50

17
-A

ug
-0

6
14

-S
ep

-0
6

99
.99

9
7.1

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

Ce
me

x
93

CE
ME

X 
01

50
6

$3
50

24
-A

ug
-0

6
21

-S
ep

-0
6

99
.99

9
7.1

1
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

10
6

$1
25

23
-M

ar
-0

5
22

-F
eb

-0
7

10
0.0

00
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
6

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.3
9

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

20
6

$1
00

6-
Ju

l-0
6

7-
Ju

n-
07

10
0.0

01
7.8

0
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.5
0

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

40
5

$1
25

6-
Oc

t-0
5

7-
Se

p-
06

10
0.0

00
8.0

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
12

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.6
9

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

50
5

$1
50

10
-N

ov
-0

5
12

-O
ct-

06
10

0.0
00

7.7
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

11
Me

ns
ua

l
F1

 (m
ex

)
0.5

0
Cr

éd
ito

 In
mo

bil
iar

io
93

CI
NM

OB
I 0

01
06

$5
00

16
-M

ar
-0

6
15

-F
eb

-0
7

10
0.1

61
8.3

6
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
1.0

5
Cr

éd
ito

 In
mo

bil
iar

io
93

CI
NM

OB
I 0

02
05

$3
00

10
-N

ov
-0

5
12

-O
ct-

06
10

0.0
81

8.4
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

11
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.7
0

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
02

06
$5

00
28

-A
pr

-0
6

27
-O

ct-
06

10
0.0

67
8.0

3
28

Ju
l/2

7O
ct 

06
2

Tr
im

es
tra

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.5
0

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
03

06
$4

00
2-

Ju
n-

06
4-

Ma
y-0

7
10

0.0
00

8.1
4

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.8
5

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
04

05
$5

00
15

-D
ec

-0
5

16
-N

ov
-0

6
10

0.0
94

8.4
3

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

10
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

1.1
5

Co
pa

me
x

93
CO

PA
ME

X 
00

30
6

$6
7

18
-A

pr
-0

6
10

-A
pr

-0
7

10
0.0

00
9.3

0
08

Ag
o/0

5S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

F2
 (m

ex
)

2.0
0

Cr
éd

ito
 R

ea
l

93
CR

EA
L 0

01
06

$1
50

16
-Ja

n-
06

14
-D

ec
-0

6
66

.66
6

9.7
8

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

9
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

2.5
0

Cr
éd

ito
 R

ea
l

93
CR

EA
L 0

02
06

$1
50

31
-M

ar
-0

6
1-

Ma
r-0

7
58

.33
3

9.5
4

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

2.2
5

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 00
30

6
$5

0
23

-F
eb

-0
6

7-
Se

p-
06

10
0.0

04

7.1
3

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)

Ce
me

x
93

CE
ME

X 
01

40
6

$3
50

17
-A

ug
-0

6
14

-S
ep

-0
6

99
.99

9
7.1

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

Ce
me

x
93

CE
ME

X 
01

50
6

$3
50

24
-A

ug
-0

6
21

-S
ep

-0
6

99
.99

9
7.1

1
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

10
6

$1
25

23
-M

ar
-0

5
22

-F
eb

-0
7

10
0.0

00
7.7

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
6

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.3
9

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

20
6

$1
00

6-
Ju

l-0
6

7-
Ju

n-
07

10
0.0

01
7.8

0
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.5
0

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

40
5

$1
25

6-
Oc

t-0
5

7-
Se

p-
06

10
0.0

00
8.0

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
12

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.6
9

Co
rp

or
ac

ion
 In

ter
am

er
ica

na
 de

 E
ntr

ete
nim

ien
to

93
CI

E 
00

50
5

$1
50

10
-N

ov
-0

5
12

-O
ct-

06
10

0.0
00

7.7
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

11
Me

ns
ua

l
F1

 (m
ex

)
0.5

0
Cr

éd
ito

 In
mo

bil
iar

io
93

CI
NM

OB
I 0

01
06

$5
00

16
-M

ar
-0

6
15

-F
eb

-0
7

10
0.1

61
8.3

6
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
1.0

5
Cr

éd
ito

 In
mo

bil
iar

io
93

CI
NM

OB
I 0

02
05

$3
00

10
-N

ov
-0

5
12

-O
ct-

06
10

0.0
81

8.4
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

11
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.7
0

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
02

06
$5

00
28

-A
pr

-0
6

27
-O

ct-
06

10
0.0

67
8.0

3
28

Ju
l/2

7O
ct 

06
2

Tr
im

es
tra

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.5
0

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
03

06
$4

00
2-

Ju
n-

06
4-

Ma
y-0

7
10

0.0
00

8.1
4

25
Ag

o/2
2S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.8
5

Cr
éd

ito
 In

mo
bil

iar
io

93
CI

NM
OB

I 0
04

05
$5

00
15

-D
ec

-0
5

16
-N

ov
-0

6
10

0.0
94

8.4
3

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

10
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

1.1
5

Co
pa

me
x

93
CO

PA
ME

X 
00

30
6

$6
7

18
-A

pr
-0

6
10

-A
pr

-0
7

10
0.0

00
9.3

0
08

Ag
o/0

5S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

F2
 (m

ex
)

2.0
0

Cr
éd

ito
 R

ea
l

93
CR

EA
L 0

01
06

$1
50

16
-Ja

n-
06

14
-D

ec
-0

6
66

.66
6

9.7
8

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

9
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

2.5
0

Cr
éd

ito
 R

ea
l

93
CR

EA
L 0

02
06

$1
50

31
-M

ar
-0

6
1-

Ma
r-0

7
58

.33
3

9.5
4

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

2.2
5

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 00
30

6
$5

0
23

-F
eb

-0
6

7-
Se

p-
06

10
0.0

04
8.9

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

1.6
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 00
40

6
$1

00
8-

Ma
r-0

6
7-

Fe
b-

07
99

.99
9

8.6
8

23
Ag

o/2
0S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
1.4

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 00

70
6

$1
00

27
-A

pr
-0

6
9-

No
v-0

6
10

0.0
38

8.8
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
1.6

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 00

80
6

$5
0

10
-M

ay
-0

6
25

-O
ct-

06
10

0.0
01

8.7
1

30
Ag

o/2
7S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
1.4

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 00

90
6

$1
00

18
-M

ay
-0

6
30

-N
ov

-0
6

10
0.0

50
8.9

1
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

1.6
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 01
00

6
$3

50
8-

Ju
n-

06
18

-Ja
n-

07
10

0.0
47

8.8
3

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
1.5

2
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 01

10
6

$1
00

22
-Ju

n-
06

7-
De

c-0
6

10
0.0

26
8.7

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

1.5
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 01
20

6
$5

0
27

-Ju
l-0

6
28

-Ju
n-

07
99

.99
9

8.6
8

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
1.4

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 02

20
5

$1
00

8-
De

c-0
5

9-
No

v-0
6

0.0
00

8.9
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

10
Me

ns
ua

l
1.7

0
Da

im
ler

ch
rys

ler
 M

ex
ico

 H
old

ing
93

DC
M 

05
70

6
$1

50
8-

Ju
n-

06
15

-F
eb

-0
6

10
0.0

01
7.3

7
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
 A

-1
+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

7
Do

cu
for

ma
s, 

S.
A.

, D
E 

C.
V.

93
DO

CU
FO

R 
00

20
6

$2
5

28
-A

pr
-0

6
30

-M
ar

-0
7

99
.99

9
10

.19
18

Ag
o/1

5S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

3
2.4

0
Do

cu
for

ma
s, 

S.
A.

, D
E 

C.
V.

93
DO

CU
FO

R 
00

30
6

$5
0

4-
Au

g-
06

6-
Ju

l-0
7

10
0.0

00
10

.22
04

Ag
o/0

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

3
Fa

cil
ea

sin
g

93
FA

CI
LS

A 
00

40
6

$2
5

25
-Ju

l-0
6

19
-S

ep
-0

6
99

.99
9

9.5
3

22
Ag

o/1
9S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
1.7

5
Fa

cto
rin

g C
or

po
ra

tiv
o

93
FA

CT
OR

 00
10

6
$4

00
24

-A
ug

-0
6

26
-Ju

l-0
7

10
0.0

00
7.5

9
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

F1
 (m

ex
)

0.3
0

Fin
ca

sa
 H

ipo
tec

ar
ia

93
FI

NC
AS

A 
00

10
6

$5
00

2-
Ma

r-0
6

1-
Fe

b-
07

10
0.1

25
8.3

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

F2
 (m

ex
)

1.1
0

Fin
ca

sa
 H

ipo
tec

ar
ia

93
FI

NC
AS

A 
00

20
6

$3
00

25
-M

ay
-0

6
26

-A
pr

-0
7

10
0.1

60
8.1

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

F2
 (m

ex
)

0.4
0

Cu
pó

n 
Vi

ge
nt

e
CE

TE
S

TI
IE

Ca
lif

ica
ció

n
So

br
et

as
a

8.9
1

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
1.6

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 00

40
6

$1
00

8-
Ma

r-0
6

7-
Fe

b-
07

99
.99

9
8.6

8
23

Ag
o/2

0S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

1.4
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 00
70

6
$1

00
27

-A
pr

-0
6

9-
No

v-0
6

10
0.0

38
8.8

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

1.6
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 00
80

6
$5

0
10

-M
ay

-0
6

25
-O

ct-
06

10
0.0

01
8.7

1
30

Ag
o/2

7S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

1.4
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 00
90

6
$1

00
18

-M
ay

-0
6

30
-N

ov
-0

6
10

0.0
50

8.9
1

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
1.6

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 01

00
6

$3
50

8-
Ju

n-
06

18
-Ja

n-
07

10
0.0

47
8.8

3
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

1.5
2

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 01
10

6
$1

00
22

-Ju
n-

06
7-

De
c-0

6
10

0.0
26

8.7
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

3
Me

ns
ua

l
1.5

0
Hi

po
tec

ar
io 

Cr
éd

ito
 y 

Ca
sa

 
93

CR
EY

CA
 01

20
6

$5
0

27
-Ju

l-0
6

28
-Ju

n-
07

99
.99

9
8.6

8
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

1.4
0

Hi
po

tec
ar

io 
Cr

éd
ito

 y 
Ca

sa
 

93
CR

EY
CA

 02
20

5
$1

00
8-

De
c-0

5
9-

No
v-0

6
0.0

00
8.9

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
10

Me
ns

ua
l

1.7
0

Da
im

ler
ch

rys
ler

 M
ex

ico
 H

old
ing

93
DC

M 
05

70
6

$1
50

8-
Ju

n-
06

15
-F

eb
-0

6
10

0.0
01

7.3
7

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

 A
-1

+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
7

Do
cu

for
ma

s, 
S.

A.
, D

E 
C.

V.
93

DO
CU

FO
R 

00
20

6
$2

5
28

-A
pr

-0
6

30
-M

ar
-0

7
99

.99
9

10
.19

18
Ag

o/1
5S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
3

2.4
0

Do
cu

for
ma

s, 
S.

A.
, D

E 
C.

V.
93

DO
CU

FO
R 

00
30

6
$5

0
4-

Au
g-

06
6-

Ju
l-0

7
10

0.0
00

10
.22

04
Ag

o/0
1S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
3

Fa
cil

ea
sin

g
93

FA
CI

LS
A 

00
40

6
$2

5
25

-Ju
l-0

6
19

-S
ep

-0
6

99
.99

9
9.5

3
22

Ag
o/1

9S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

F2
 (m

ex
)

1.7
5

Fa
cto

rin
g C

or
po

ra
tiv

o
93

FA
CT

OR
 00

10
6

$4
00

24
-A

ug
-0

6
26

-Ju
l-0

7
10

0.0
00

7.5
9

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
F1

 (m
ex

)
0.3

0
Fin

ca
sa

 H
ipo

tec
ar

ia
93

FI
NC

AS
A 

00
10

6
$5

00
2-

Ma
r-0

6
1-

Fe
b-

07
10

0.1
25

8.3
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
1.1

0
Fin

ca
sa

 H
ipo

tec
ar

ia
93

FI
NC

AS
A 

00
20

6
$3

00
25

-M
ay

-0
6

26
-A

pr
-0

7
10

0.1
60

8.1
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
0.4

0

Cu
pó

n 
Vi

ge
nt

e
CE

TE
S

TI
IE

Ca
lif

ica
ció

n
So

br
et

as
a

 



 
  Dirección Ejecutiva de Análisis y Estrategia

Grupo Financiero Banorte
 

1 de Septiembre 2006 22  
 

Em
is

io
n

es
 d

e 
D

eu
da

Cl
av

e d
e 

Mo
nt

o 
Of

er
ta

Fe
ch

a d
e

Fe
ch

a d
e

1-
Se

p-
06

Ta
sa

 
Em

iso
r

T.
V

Pi
za

rra
(M

illo
ne

s)
Em

isi
ón

Ve
nc

im
ien

to
Pr

ec
io

(1
)

Br
ut

a
Pe

río
do

Cu
pó

n
Pa

go
S&

P
FI

TC
H

28
91

28
91

18
2

T.
C.

UD
IS

CE
RT

IF
IC

AD
OS

 B
UR

SA
TI

LE
S 

C.
P.

 
Fin

ca
sa

 H
ipo

tec
ar

ia
93

FI
NC

AS
A 

00
30

6
$5

00
27

-Ju
l-0

6
28

-Ju
n-

07
99

.99
9

7.9
7

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
0.6

9
Fin

ca
sa

 H
ipo

tec
ar

ia
93

FI
NC

AS
A 

00
40

6
$5

00
9-

Au
g-

06
28

-Ju
n-

07
99

.99
9

7.9
7

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
0.6

9
Fo

rd
 C

re
dit

 de
 M

ex
ico

93
FO

RD
 04

50
6

$1
8

15
-Ju

n-
06

7-
Se

p-
06

10
0.0

00
7.3

6
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
0.0

4
Fo

rd
 C

re
dit

 de
 M

ex
ico

93
FO

RD
 05

10
6

$1
.4

6-
Ju

l-0
6

28
-S

ep
-0

6
10

0.0
01

7.4
2

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

3
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.1
2

Co
rp

or
ac

ion
 G

eo
93

GE
O 

00
10

6
$8

0
27

-A
pr

-0
6

12
-O

ct-
06

99
.99

0
7.7

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Co

rp
or

ac
ion

 G
eo

93
GE

O 
00

20
6

$8
5

25
-M

ay
-0

6
26

-A
pr

-0
7

10
0.0

22
7.7

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GI

CS
A 

00
10

6
$6

00
10

-A
ug

-0
6

12
-Ju

l-0
7

10
0.0

00
8.0

2
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
01

50
6

$5
2

6-
Ap

r-0
6

21
-S

ep
-0

6
10

0.0
00

7.3
4

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
02

00
6

$2
4

27
-A

pr
-0

6
12

-O
ct-

06
10

0.0
01

7.3
5

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

6
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
02

30
6

$5
0

4-
Ma

y-0
6

19
-O

ct-
06

10
0.0

01
7.3

4
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
5

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

02
70

6
$7

2
18

-M
ay

-0
6

30
-N

ov
-0

6
10

0.0
00

7.3
7

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
03

00
6

$1
2

25
-M

ay
-0

6
9-

No
v-0

6
99

.99
8

7.3
3

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
03

20
6

$1
00

1-
Ju

n-
06

16
-N

ov
-0

6
10

0.0
00

7.5
4

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
03

50
6

$4
0

15
-Ju

n-
06

7-
Se

p-
06

10
0.0

00
7.3

6
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
4

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

03
90

6
$7

7
6-

Ju
l-0

6
28

-S
ep

-0
6

10
0.0

01
7.3

9
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
9

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
10

6
$1

50
13

-Ju
l-0

6
5-

Oc
t-0

6
10

0.0
00

7.3
7

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

20
6

$4
.4

13
-Ju

l-0
6

28
-D

ec
-0

6
10

0.0
10

7.4
0

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

8
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

40
6

$6
0

20
-Ju

l-0
6

14
-S

ep
-0

6
99

.99
9

7.3
2

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

3
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

50
6

$1
00

20
-Ju

l-0
6

12
-O

ct-
06

10
0.0

00
7.3

4
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
5

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
70

6
$1

04
.7

27
-Ju

l-0
6

21
-S

ep
-0

6
10

0.0
00

7.3
3

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

80
6

$4
0

27
-Ju

l-0
6

19
-O

ct-
06

10
0.0

01
7.3

4
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
5

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
90

6
$1

00
3-

Au
g-

06
28

-S
ep

-0
6

10
0.0

01
7.3

3
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
3

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
00

6
$1

40
3-

Au
g-

06
26

-O
ct-

06
10

0.0
01

7.3
4

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

20
6

$1
00

10
-A

ug
-0

6
5-

Oc
t-0

6
10

0.0
00

7.3
3

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

1
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

30
6

$7
5

10
-A

ug
-0

6
30

-N
ov

-0
6

10
0.0

00
7.3

8
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
6

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
50

6
$1

50
17

-A
ug

-0
6

9-
No

v-0
6

10
0.0

00
7.3

1
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
2

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
60

6
$3

3
17

-A
ug

-0
6

7-
De

c-0
6

10
0.0

00
7.3

2
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
3

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
80

6
$1

44
24

-A
ug

-0
6

16
-N

ov
-0

6
10

0.0
00

7.3
1

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

2
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

90
6

$1
3

24
-A

ug
-0

6
8-

Fe
b-

07
10

0.0
00

7.3
5

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

6
Gm

ac
 H

ipo
tec

ar
ia

93
GM

AC
HI

P 
01

40
6

$1
00

11
-M

ay
-0

6
26

-O
ct-

06
10

0.0
01

7.3
3

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

3
Gm

ac
 H

ipo
tec

ar
ia

93
GM

AC
HI

P 
01

90
6

$1
5

8-
Ju

n-
06

23
-N

ov
-0

6
10

0.0
01

7.3
6

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

6
Gm

ac
 H

ipo
tec

ar
ia

93
GM

AC
HI

P 
03

00
6

$7
5

17
-A

ug
-0

6
12

-O
ct-

06
10

0.0
00

7.4
4

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.1

5
ixe

 A
rre

nd
ad

or
a

93
IX

EA
RR

E 
00

10
5

$2
00

22
-D

ec
-0

5
23

-N
ov

-0
6

10
0.0

02
8.5

1
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
10

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
1.2

0
Ma

xc
om

 T
ele

co
mu

nic
ac

ion
es

93
MA

XC
OM

 00
10

6
$1

50
15

-Ju
n-

06
17

-M
ay

-0
7

99
.66

4
10

.11
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

mx
A-

3
2.3

0
Me

tro
fin

an
cie

ra
93

ME
TR

OF
I 0

01
06

$2
,00

0
16

-F
eb

-0
6

18
-Ja

n-
07

10
0.1

54
8.3

1
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
8

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
1.0

0
Me

tro
fin

an
cie

ra
93

ME
TR

OF
I 0

02
06

$7
20

2-
Ma

r-0
6

1-
Fe

b-
07

10
0.1

67
8.2

9
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
7

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.5

0
Me

tro
fin

an
cie

ra
93

ME
TR

OF
I 0

03
06

$1
20

6-
Ap

r-0
6

8-
Ma

r-0
7

10
0.1

02
8.1

8
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
6

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.9

0
Me

tro
fin

an
cie

ra
93

ME
TR

OF
I 0

04
06

$3
00

11
-A

pr
-0

6
8-

Ma
r-0

7
10

0.0
63

8.1
9

29
Ag

o/2
6S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.9
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
05

06
$5

00
27

-A
pr

-0
6

29
-M

ar
-0

7
10

0.0
00

8.1
4

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.8
5

No
ta.

 F
iso

. F
ide

ico
mi

so
, F

id.
 F

ide
ico

mi
ten

te,
 * 

Ta
sa

 br
uta

 pr
om

ed
io 

po
nd

er
ad

a, 
ca

lcu
lad

a, 
a 

la 
fec

ha
 de

 ac
ue

rd
o c

on
 la

 m
ec

án
ica

 es
tab

lec
ida

.

(1
) P

re
cio

 Li
mp

io 
de

 re
fer

en
cia

(2
) L

a t
as

a b
ru

ta 
se

 re
vis

a s
em

an
alm

en
te.

(3
) L

a t
as

a b
ru

ta 
se

 re
vis

a m
en

su
alm

en
te.

Cu
pó

n 
Vi

ge
nt

e
CE

TE
S

TI
IE

Ca
lif

ica
ció

n
So

br
et

as
a

Em
is

io
n

es
 d

e 
D

eu
da

Cl
av

e d
e 

Mo
nt

o 
Of

er
ta

Fe
ch

a d
e

Fe
ch

a d
e

1-
Se

p-
06

Ta
sa

 
Em

iso
r

T.
V

Pi
za

rra
(M

illo
ne

s)
Em

isi
ón

Ve
nc

im
ien

to
Pr

ec
io

(1
)

Br
ut

a
Pe

río
do

Cu
pó

n
Pa

go
S&

P
FI

TC
H

28
91

28
91

18
2

T.
C.

UD
IS

CE
RT

IF
IC

AD
OS

 B
UR

SA
TI

LE
S 

C.
P.

 
Fin

ca
sa

 H
ipo

tec
ar

ia
93

FI
NC

AS
A 

00
30

6
$5

00
27

-Ju
l-0

6
28

-Ju
n-

07
99

.99
9

7.9
7

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
0.6

9
Fin

ca
sa

 H
ipo

tec
ar

ia
93

FI
NC

AS
A 

00
40

6
$5

00
9-

Au
g-

06
28

-Ju
n-

07
99

.99
9

7.9
7

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
0.6

9
Fo

rd
 C

re
dit

 de
 M

ex
ico

93
FO

RD
 04

50
6

$1
8

15
-Ju

n-
06

7-
Se

p-
06

10
0.0

00
7.3

6
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
0.0

4
Fo

rd
 C

re
dit

 de
 M

ex
ico

93
FO

RD
 05

10
6

$1
.4

6-
Ju

l-0
6

28
-S

ep
-0

6
10

0.0
01

7.4
2

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

3
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.1
2

Co
rp

or
ac

ion
 G

eo
93

GE
O 

00
10

6
$8

0
27

-A
pr

-0
6

12
-O

ct-
06

99
.99

0
7.7

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Co

rp
or

ac
ion

 G
eo

93
GE

O 
00

20
6

$8
5

25
-M

ay
-0

6
26

-A
pr

-0
7

10
0.0

22
7.7

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GI

CS
A 

00
10

6
$6

00
10

-A
ug

-0
6

12
-Ju

l-0
7

10
0.0

00
8.0

2
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
01

50
6

$5
2

6-
Ap

r-0
6

21
-S

ep
-0

6
10

0.0
00

7.3
4

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
02

00
6

$2
4

27
-A

pr
-0

6
12

-O
ct-

06
10

0.0
01

7.3
5

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

6
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
02

30
6

$5
0

4-
Ma

y-0
6

19
-O

ct-
06

10
0.0

01
7.3

4
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
5

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

02
70

6
$7

2
18

-M
ay

-0
6

30
-N

ov
-0

6
10

0.0
00

7.3
7

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
03

00
6

$1
2

25
-M

ay
-0

6
9-

No
v-0

6
99

.99
8

7.3
3

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4

Em
is

io
n

es
 d

e 
D

eu
da

Cl
av

e d
e 

Mo
nt

o 
Of

er
ta

Fe
ch

a d
e

Fe
ch

a d
e

1-
Se

p-
06

Ta
sa

 
Em

iso
r

T.
V

Pi
za

rra
(M

illo
ne

s)
Em

isi
ón

Ve
nc

im
ien

to
Pr

ec
io

(1
)

Br
ut

a
Pe

río
do

Cu
pó

n
Pa

go
S&

P
FI

TC
H

28
91

28
91

18
2

T.
C.

UD
IS

CE
RT

IF
IC

AD
OS

 B
UR

SA
TI

LE
S 

C.
P.

 
Fin

ca
sa

 H
ipo

tec
ar

ia
93

FI
NC

AS
A 

00
30

6
$5

00
27

-Ju
l-0

6
28

-Ju
n-

07
99

.99
9

7.9
7

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
0.6

9
Fin

ca
sa

 H
ipo

tec
ar

ia
93

FI
NC

AS
A 

00
40

6
$5

00
9-

Au
g-

06
28

-Ju
n-

07
99

.99
9

7.9
7

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
F2

 (m
ex

)
0.6

9
Fo

rd
 C

re
dit

 de
 M

ex
ico

93
FO

RD
 04

50
6

$1
8

15
-Ju

n-
06

7-
Se

p-
06

10
0.0

00
7.3

6
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
F2

 (m
ex

)
0.0

4
Fo

rd
 C

re
dit

 de
 M

ex
ico

93
FO

RD
 05

10
6

$1
.4

6-
Ju

l-0
6

28
-S

ep
-0

6
10

0.0
01

7.4
2

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

3
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

0.1
2

Co
rp

or
ac

ion
 G

eo
93

GE
O 

00
10

6
$8

0
27

-A
pr

-0
6

12
-O

ct-
06

99
.99

0
7.7

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Co

rp
or

ac
ion

 G
eo

93
GE

O 
00

20
6

$8
5

25
-M

ay
-0

6
26

-A
pr

-0
7

10
0.0

22
7.7

3
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GI

CS
A 

00
10

6
$6

00
10

-A
ug

-0
6

12
-Ju

l-0
7

10
0.0

00
8.0

2
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.7

0
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
01

50
6

$5
2

6-
Ap

r-0
6

21
-S

ep
-0

6
10

0.0
00

7.3
4

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
02

00
6

$2
4

27
-A

pr
-0

6
12

-O
ct-

06
10

0.0
01

7.3
5

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

5
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

6
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
02

30
6

$5
0

4-
Ma

y-0
6

19
-O

ct-
06

10
0.0

01
7.3

4
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
5

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

02
70

6
$7

2
18

-M
ay

-0
6

30
-N

ov
-0

6
10

0.0
00

7.3
7

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
03

00
6

$1
2

25
-M

ay
-0

6
9-

No
v-0

6
99

.99
8

7.3
3

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
03

20
6

$1
00

1-
Ju

n-
06

16
-N

ov
-0

6
10

0.0
00

7.5
4

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

4
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
03

50
6

$4
0

15
-Ju

n-
06

7-
Se

p-
06

10
0.0

00
7.3

6
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
4

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

03
90

6
$7

7
6-

Ju
l-0

6
28

-S
ep

-0
6

10
0.0

01
7.3

9
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
3

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
9

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
10

6
$1

50
13

-Ju
l-0

6
5-

Oc
t-0

6
10

0.0
00

7.3
7

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

20
6

$4
.4

13
-Ju

l-0
6

28
-D

ec
-0

6
10

0.0
10

7.4
0

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

8
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

40
6

$6
0

20
-Ju

l-0
6

14
-S

ep
-0

6
99

.99
9

7.3
2

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

3
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

50
6

$1
00

20
-Ju

l-0
6

12
-O

ct-
06

10
0.0

00
7.3

4
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
5

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
70

6
$1

04
.7

27
-Ju

l-0
6

21
-S

ep
-0

6
10

0.0
00

7.3
3

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

80
6

$4
0

27
-Ju

l-0
6

19
-O

ct-
06

10
0.0

01
7.3

4
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
5

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
90

6
$1

00
3-

Au
g-

06
28

-S
ep

-0
6

10
0.0

01
7.3

3
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
3

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
00

6
$1

40
3-

Au
g-

06
26

-O
ct-

06
10

0.0
01

7.3
4

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

20
6

$1
00

10
-A

ug
-0

6
5-

Oc
t-0

6
10

0.0
00

7.3
3

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

1
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

30
6

$7
5

10
-A

ug
-0

6
30

-N
ov

-0
6

10
0.0

00
7.3

8
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
6

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
50

6
$1

50
17

-A
ug

-0
6

9-
No

v-0
6

10
0.0

00
7.3

1
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
2

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
60

6
$3

3

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

03
20

6
$1

00
1-

Ju
n-

06
16

-N
ov

-0
6

10
0.0

00
7.5

4
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
4

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

03
50

6
$4

0
15

-Ju
n-

06
7-

Se
p-

06
10

0.0
00

7.3
6

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

3
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

4
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
03

90
6

$7
7

6-
Ju

l-0
6

28
-S

ep
-0

6
10

0.0
01

7.3
9

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

3
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

9
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

10
6

$1
50

13
-Ju

l-0
6

5-
Oc

t-0
6

10
0.0

00
7.3

7
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
5

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
20

6
$4

.4
13

-Ju
l-0

6
28

-D
ec

-0
6

10
0.0

10
7.4

0
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
8

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
40

6
$6

0
20

-Ju
l-0

6
14

-S
ep

-0
6

99
.99

9
7.3

2
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
3

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
50

6
$1

00
20

-Ju
l-0

6
12

-O
ct-

06
10

0.0
00

7.3
4

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

70
6

$1
04

.7
27

-Ju
l-0

6
21

-S
ep

-0
6

10
0.0

00
7.3

3
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
4

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

04
80

6
$4

0
27

-Ju
l-0

6
19

-O
ct-

06
10

0.0
01

7.3
4

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

5
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
04

90
6

$1
00

3-
Au

g-
06

28
-S

ep
-0

6
10

0.0
01

7.3
3

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

2
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

3
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

00
6

$1
40

3-
Au

g-
06

26
-O

ct-
06

10
0.0

01
7.3

4
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
2

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
4

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
20

6
$1

00
10

-A
ug

-0
6

5-
Oc

t-0
6

10
0.0

00
7.3

3
10

Ag
o/0

7S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
1

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
30

6
$7

5
10

-A
ug

-0
6

30
-N

ov
-0

6
10

0.0
00

7.3
8

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

6
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

50
6

$1
50

17
-A

ug
-0

6
9-

No
v-0

6
10

0.0
00

7.3
1

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

2
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

60
6

$3
3

17
-A

ug
-0

6
7-

De
c-0

6
10

0.0
00

7.3
2

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

3
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

80
6

$1
44

24
-A

ug
-0

6
16

-N
ov

-0
6

10
0.0

00
7.3

1
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
2

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
90

6
$1

3
24

-A
ug

-0
6

8-
Fe

b-
07

10
0.0

00
7.3

5
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
6

Gm
ac

 H
ipo

tec
ar

ia
93

GM
AC

HI
P 

01
40

6
$1

00
11

-M
ay

-0
6

26
-O

ct-
06

10
0.0

01
7.3

3
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
3

Gm
ac

 H
ipo

tec
ar

ia
93

GM
AC

HI
P 

01
90

6
$1

5
8-

Ju
n-

06
23

-N
ov

-0
6

10
0.0

01
7.3

6
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
6

Gm
ac

 H
ipo

tec
ar

ia
93

GM
AC

HI
P 

03
00

6
$7

5
17

-A
ug

-0
6

12
-O

ct-
06

10
0.0

00
7.4

4
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.1
5

ixe
 A

rre
nd

ad
or

a
93

IX
EA

RR
E 

00
10

5
$2

00
22

-D
ec

-0
5

23
-N

ov
-0

6
10

0.0
02

8.5
1

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

10
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

1.2
0

Ma
xc

om
 T

ele
co

mu
nic

ac
ion

es
93

MA
XC

OM
 00

10
6

$1
50

15
-Ju

n-
06

17
-M

ay
-0

7
99

.66
4

10
.11

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

3
Me

ns
ua

l
mx

A-
3

2.3
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
01

06
$2

,00
0

16
-F

eb
-0

6
18

-Ja
n-

07
10

0.1
54

8.3
1

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

8
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

1.0
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
02

06
$7

20
2-

Ma
r-0

6
1-

Fe
b-

07
10

0.1
67

8.2
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.5
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
03

06
$1

20
6-

Ap
r-0

6
8-

Ma
r-0

7
10

0.1
02

8.1
8

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.9
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
04

06
$3

00
11

-A
pr

-0
6

8-
Ma

r-0
7

10
0.0

63
8.1

9
29

Ag
o/2

6S
ep

 06
6

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.9

0
Me

tro
fin

an
cie

ra
93

ME
TR

OF
I 0

05
06

$5
00

27
-A

pr
-0

6
29

-M
ar

-0
7

10
0.0

00
8.1

4
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.8

5
No

ta.
 F

iso
. F

ide
ico

mi
so

, F
id.

 F
ide

ico
mi

ten
te,

 * 
Ta

sa
 br

uta
 pr

om
ed

io 
po

nd
er

ad
a, 

ca
lcu

lad
a, 

a 
la 

fec
ha

 de
 ac

ue
rd

o c
on

 la
 m

ec
án

ica
 es

tab
lec

ida
.

(1
) P

re
cio

 Li
mp

io 
de

 re
fer

en
cia

(2
) L

a t
as

a b
ru

ta 
se

 re
vis

a s
em

an
alm

en
te.

(3
) L

a t
as

a b
ru

ta 
se

 re
vis

a m
en

su
alm

en
te.

Cu
pó

n 
Vi

ge
nt

e
CE

TE
S

TI
IE

Ca
lif

ica
ció

n
So

br
et

as
a

17
-A

ug
-0

6
7-

De
c-0

6
10

0.0
00

7.3
2

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

1
Me

ns
ua

l
mx

A-
1+

F1
+ 

(m
ex

)
0.0

3
Gm

ac
 F

ina
nc

ier
a

93
GM

AC
FI

N 
05

80
6

$1
44

24
-A

ug
-0

6
16

-N
ov

-0
6

10
0.0

00
7.3

1
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
2

Gm
ac

 F
ina

nc
ier

a
93

GM
AC

FI
N 

05
90

6
$1

3
24

-A
ug

-0
6

8-
Fe

b-
07

10
0.0

00
7.3

5
24

Ag
o/2

1S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
6

Gm
ac

 H
ipo

tec
ar

ia
93

GM
AC

HI
P 

01
40

6
$1

00
11

-M
ay

-0
6

26
-O

ct-
06

10
0.0

01
7.3

3
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
3

Gm
ac

 H
ipo

tec
ar

ia
93

GM
AC

HI
P 

01
90

6
$1

5
8-

Ju
n-

06
23

-N
ov

-0
6

10
0.0

01
7.3

6
31

Ag
o/2

8S
ep

 06
4

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.0
6

Gm
ac

 H
ipo

tec
ar

ia
93

GM
AC

HI
P 

03
00

6
$7

5
17

-A
ug

-0
6

12
-O

ct-
06

10
0.0

00
7.4

4
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
1

Me
ns

ua
l

mx
A-

1+
F1

+ 
(m

ex
)

0.1
5

ixe
 A

rre
nd

ad
or

a
93

IX
EA

RR
E 

00
10

5
$2

00
22

-D
ec

-0
5

23
-N

ov
-0

6
10

0.0
02

8.5
1

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

10
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

F2
 (m

ex
)

1.2
0

Ma
xc

om
 T

ele
co

mu
nic

ac
ion

es
93

MA
XC

OM
 00

10
6

$1
50

15
-Ju

n-
06

17
-M

ay
-0

7
99

.66
4

10
.11

10
Ag

o/0
7S

ep
 06

3
Me

ns
ua

l
mx

A-
3

2.3
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
01

06
$2

,00
0

16
-F

eb
-0

6
18

-Ja
n-

07
10

0.1
54

8.3
1

31
Ag

o/2
8S

ep
 06

8
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

1.0
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
02

06
$7

20
2-

Ma
r-0

6
1-

Fe
b-

07
10

0.1
67

8.2
9

17
Ag

o/1
4S

ep
 06

7
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.5
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
03

06
$1

20
6-

Ap
r-0

6
8-

Ma
r-0

7
10

0.1
02

8.1
8

24
Ag

o/2
1S

ep
 06

6
Me

ns
ua

l
mx

A-
2

0.9
0

Me
tro

fin
an

cie
ra

93
ME

TR
OF

I 0
04

06
$3

00
11

-A
pr

-0
6

8-
Ma

r-0
7

10
0.0

63
8.1

9
29

Ag
o/2

6S
ep

 06
6

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.9

0
Me

tro
fin

an
cie

ra
93

ME
TR

OF
I 0

05
06

$5
00

27
-A

pr
-0

6
29

-M
ar

-0
7

10
0.0

00
8.1

4
17

Ag
o/1

4S
ep

 06
5

Me
ns

ua
l

mx
A-

2
0.8

5
No

ta.
 F

iso
. F

ide
ico

mi
so

, F
id.

 F
ide

ico
mi

ten
te,

 * 
Ta

sa
 br

uta
 pr

om
ed

io 
po

nd
er

ad
a, 

ca
lcu

lad
a, 

a 
la 

fec
ha

 de
 ac

ue
rd

o c
on

 la
 m

ec
án

ica
 es

tab
lec

ida
.

(1
) P

re
cio

 Li
mp

io 
de

 re
fer

en
cia

(2
) L

a t
as

a b
ru

ta 
se

 re
vis

a s
em

an
alm

en
te.

(3
) L

a t
as

a b
ru

ta 
se

 re
vis

a m
en

su
alm

en
te.

Cu
pó

n 
Vi

ge
nt

e
CE

TE
S

TI
IE

Ca
lif

ica
ció

n
So

br
et

as
a

 



 
  Dirección Ejecutiva de Análisis y Estrategia

Grupo Financiero Banorte
 

1 de Septiembre 2006 23  
 

IND. COMERCIALES
Y SERVICIOS   VALOR

EMPRESA/
EMISORA TRIM. PRECIO VALOR AL ULTIMOS AL ULTIMOS ACTIVO CONOCIDO ESTIMADO ULT.12 M ESTIMADO UT. OP.+ DEP.

1-Sep-06 CONTABLE TRIMESTRE 12 MESES ESTIMADA TRIM. 12 MESES DISPONIBLE (VECES) (VECES) (VECES) (VECES) (VECES)

ALIMENTOS, TABACO Y BEBIDA
ARCA * 2 31.510 13.3591 1.3921 2.7859 2.0964 3.8709 3.3329 2.36 11.31 6.26
BACHOCO UBL 2 36.400 42.5456 1.7804 3.7148 1.8845 4.5922 11.2697 0.86 9.80 4.13
BIMBO A 2 36.320 18.2025 1.2680 2.6635 2.800 1.9565 4.5759 4.3233 2.00 1.89 13.64 12.97 6.48
BAFAR B 2 6.550 5.648 0.3837 0.7386 0.4341 0.9479 0.1353 1.16 8.87 6.36
CONTAL * 2 19.450 8.5782 1.0373 1.8758 1.3889 2.5842 1.4666 2.27 10.37 5.95
FEMSA UBD 2 102.960 42.9383 2.4759 5.4033 5.640 6.8151 13.8336 7.2776 2.40 2.26 19.05 18.26 8.53
GMODELO C 2 47.260 16.3338 1.3827 2.3932 2.470 2.5906 4.6122 5.8356 2.89 2.65 19.75 19.13 10.24
GMODERN * 2 49.000 40.691 2.1886 4.7689 2.4728 6.4104 7.1886 1.20 10.27 6.06
GRUMA B 2 32.110 26.2541 1.4639 2.9336 1.5789 3.2116 0.5754 1.22 10.95 9.42
KOF L 2 33.150 19.3805 0.8675 2.2648 2.3452 4.8092 1.8579 1.71 14.64 7.82
HERDEZ * 2 8.400 4.9839 0.3785 0.7917 0.9916 2.0955 0.3049 1.69 10.61 5.36
MASECA B 2 7.450 6.3906 0.3461 0.6970 0.4523 0.9074 0.0705 1.17 10.69 6.47
VALLE B 2 25.500 14.359 -0.4033 -2.2682 1.0891 1.8359 1.0096 1.78 (11.24) 9.36
CEMENTERA
CEMEX CPO 2 32.200 15.7489 1.5570 2.6816 7.840 2.0339 3.6445 1.0105 2.04 0.90 12.01 4.11 7.92
CMOCTEZ * 2 22.480 7.5055 1.0499 1.7465 1.2545 2.2756 1.4804 3.00 12.87 7.91
GCC * 2 39.000 25.3681 3.0569 4.9304 2.4335 4.6657 2.2388 1.54 7.91 8.85
CELULOSA Y PAPEL
CODUSA * 2 11.000 44.408 -2.1353 -0.1517 2.9171 4.0804 4.1638 0.25 (72.52) 8.41
KIMBER A 2 41.000 9.3099 1.3950 2.7868 3.080 2.5551 4.9513 1.6273 4.40 4.33 14.71 13.31 7.25
COMERCIALES
ALSEA * 2 44.000 15.7039 1.2138 2.0032 1.9581 3.4558 0.8324 2.80 21.96 9.42
COMERCI UBC 2 20.900 15.8274 0.5605 1.6236 1.620 1.0380 2.2788 0.5233 1.32 1.30 12.87 12.90 7.89
CNCI B 2 0.600 0.3614 -0.0013 -0.0135 -0.0029 -0.0129 0.0248 1.66 (44.53) 12.84
ELEKTRA * 2 106.000 48.7287 7.4845 13.4276 7.2417 16.6637 125.5092 2.18 7.89 0.17
FRAGUA B 2 62.000 22.6761 2.4297 4.8339 2.4110 4.8127 8.8989 2.73 12.83 9.52
GCORVI UBL 2 3.000 3.2566 0.1411 0.3336 0.1187 0.3229 0.1705 0.92 8.99 6.86
GIGANTE * 2 6.770 12.7508 -0.3582 -0.4315 0.1989 0.5022 0.4134 0.53 (15.69) 7.09
GOMO * 2 0.368 3.5772 -0.4385 -1.8293 -0.0995 -1.0204 0.0589 0.10 -0.20 -2.74
LIVEPOL 1 2 26.000 15.0484 0.9056 2.2944 1.4099 3.2872 0.0890 1.73 11.33 7.85
SAB * 2 23.700 18.2330 1.2552 2.8245 1.5122 3.5095 2.3639 1.30 8.39 5.35
SORIANA B 2 52.290 37.0528 1.8526 3.7714 4.550 2.5508 5.6171 3.3422 1.41 1.32 13.86 11.49 6.95
WALMEX V 2 36.610 6.0723 0.5921 1.2438 1.370 0.7641 1.6128 1.0435 6.03 5.30 29.44 26.72 18.02
COMUNICACIONES
AMTEL A1 2 74.410 9.9242 2.3655 4.4011 7.6292 13.1134 12.2084 7.50 16.91 11.75
AMX L 2 20.830 2.9295 0.5757 1.1036 1.180 0.7252 1.2449 1.1588 7.11 6.59 18.87 17.65 11.94
AXTEL CPO 2 22.000 17.7558 0.0533 0.4197 0.7498 1.5768 2.5480 1.24 52.41 5.11
CABLE CPO 2 14.500 7.4141 0.5093 0.7317 0.7543 1.2755 1.6203 1.96 19.82 5.03
CEL * 2 67.500 -36.0386 -14.5055 -17.7303 -2.1483 -5.5777 0.3320 -1.87 -3.81 14.81
MOVILA B 2 195.000 -52.1267 -20.5733 -7.1787 -4.6467 5.8389 8.1598 -3.74 -27.16 21.16
RCENTRO A 2 7.750 8.3070 2.1112 2.4941 1.0135 1.7153 0.5160 0.93 3.11 3.75
TELECOM A1 2 30.460 8.8917 1.6998 3.3531 7.0963 14.4979 4.8969 3.43 9.08 5.88
TELMEX L 2 13.460 5.0499 0.6806 1.3868 1.530 1.1789 2.3660 0.6818 2.67 2.49 9.71 8.80 5.32
TLEVISA CPO 2 41.820 11.2350 1.2325 2.6829 3.020 2.0429 4.2321 6.4535 3.72 3.54 15.59 13.85 8.53
TVAZTCA CPO 2 7.250 1.3565 0.3176 0.4855 0.5454 1.2063 0.3818 5.34 14.93 6.87
UNEFON A 2 3.000 1.6882 -0.0513 -0.1234 -0.0075 0.0349 0.0620 1.78 -24.32 9.44
CONSTRUCCION
ICA * 2 37.620 22.1565 0.5552 1.4632 1.510 1.8237 3.4043 13.9016 1.70 1.64 25.71 24.91 13.43
PINFRA * 2 13.560 1.7431 0.3895 0.5465 1.2012 2.5047 9.0793 7.78 24.81 1.21
CONTROLADORAS
ALFA A 2 54.280 53.7871 3.5575 11.5739 6.600 5.0171 10.6904 22.3766 1.01 0.97 4.69 8.22 4.40
CICSA B-1 2 7.950 2.8421 0.2101 0.4467 0.2835 0.5612 1.8198 2.80 17.80 10.19
MEXCHEM * 2 14.790 8.4811 1.1548 1.1547 1.9757 3.4686 0.5649 1.74 12.81 4.17
CIE B 2 20.000 10.2076 -0.4634 -4.2857 1.7490 3.0388 3.8187 1.96 (4.67) 9.27
CYDSASA A 2 3.600 15.5504 0.3188 -0.8671 0.8855 1.9029 0.6884 0.23 (4.15) 2.85

DATOS POR  ACCION MULTIPLOS
P/VL P/UUTILIDAD NETA UTILIDAD OPERTIVA
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                                 IND. COMERCIALES
ACCIONES Y SERVICIOS

ALFAS BETAS A.C./ A.C.-I/ A.C./ P.T./ COBERTURA U.N./ U.N./ UT. OPER/ ROT.DE ROT.DE EN
P.C. P.C. P.T. C.C. INTERESES V.N. C.C.I. V.N. CARTERA INVENT. CIRCULACION EMISORA

(VECES) (VECES) (VECES) (%) (VECES) (%) (%) (%) (DIAS) (DIAS) (MILES)

ALIMENTOS, TABACO Y BEBIDA
0.034744 0.406678 2.87 2.28 1.01 41.34 24.06 14.41 22.17 20.02 19 21 806,020 ARCA *

5.24 5.04 2.11 24.94 8.68 7.85 9.24 9.70 11 7 299,813 BACHOCO UBL
-0.087208 0.701870 1.04 0.89 0.61 84.22 8.65 5.32 17.02 9.13 25 10 1,175,800 BIMBO A

1.76 1.01 0.71 56.02 13.59 6.42 14.73 8.25 37 30 308,470 BAFAR B
-0.040264 0.411657 2.52 1.74 1.11 31.95 153.64 12.70 19.65 17.49 15 23 750,000 CONTAL *
0.054577 0.641570 0.93 0.65 0.36 95.78 5.40 5.67 14.16 14.52 26 23 1,192,742 FEMSA UBD
0.040148 0.705257 6.07 4.89 2.34 18.61 N.A 14.81 15.81 28.55 21 40 3,251,760 GMODELO C

7.35 4.23 2.51 24.96 23.95 9.83 11.78 13.21 53 86 75,636 GMODERN *
0.028701 0.679863 2.09 1.20 0.67 87.43 5.24 4.96 12.38 5.43 59 49 482,172 GRUMA B
-0.008549 0.398061 0.62 0.45 0.28 91.31 4.51 8.04 12.98 17.07 14 18 1,846,530 KOF L

2.39 1.28 1.18 62.75 8.44 5.66 19.12 14.99 56 57 427,055 HERDEZ *
5.38 2.87 1.61 32.23 42.17 9.15 10.96 11.91 81 78 918,405 MASECA B
1.05 0.81 0.71 240.87 1.63 -2.78 -12.89 2.25 74 24 58,351 VALLE B

CEMENTERA
-0.053430 1.127785 1.08 0.81 0.29 139.29 7.83 11.79 20.47 16.02 57 26 7,888,827 CEMEX CPO
0.043076 0.176889 5.15 4.50 1.89 19.56 N.A 33.55 22.52 43.72 65 24 883,991 CMOCTEZ *
0.122403 0.439783 2.85 2.13 0.50 89.16 14.85 28.14 24.07 26.63 126 60 329,150 GCC *

CELULOSA Y PAPEL
1.86 1.24 0.36 192.53 1.49 -0.20 -0.36 5.39 80 53 110,641 CODUSA *

-0.012992 0.409101 1.30 1.02 0.64 138.80 14.72 13.95 29.01 24.78 87 33 1,154,031 KIMBER A
COMERCIALES

0.173158 0.414871 0.76 0.63 0.72 47.69 11.91 6.28 19.36 10.83 35 11 155,646 ALSEA *
0.086699 0.775747 0.87 0.25 0.59 78.51 7.30 4.16 10.90 5.83 13 48 1,086,000 COMERCI UBC

0.67 0.63 0.29 103.21 7.77 -2.39 -3.57 -2.29 26 4 335,741 CNCI B
0.033063 0.621957 1.28 1.20 1.08 428.73 7.41 9.60 39.17 11.92 203 37 238,306 ELEKTRA *

2.07 1.07 1.45 66.41 16.84 4.73 26.80 4.71 4 37 101,674 FRAGUA B
1.19 0.52 0.96 243.19 3.63 0.83 9.92 0.80 28 38 320,190 GCORVI UBL
1.08 0.34 0.59 74.24 3.01 -1.37 -3.17 1.59 12 44 982,462 GIGANTE *
1.58 0.64 1.37 147.41 -1.93 -52.86 -33.86 -29.48 262 451 85,896 GOMO *

2.20 1.69 1.06 91.75 9.26 8.77 17.26 12.56 152 46 1,342,196 LIVEPOL 1
2.62 1.63 1.99 72.71 94.85 3.30 17.01 4.10 57 42 265,419 SAB *

-0.015523 0.667981 1.23 0.49 0.71 60.83 N.A 4.32 11.24 6.43 11 40 600,000 SORIANA B
0.006545 1.092654 1.13 0.51 0.89 56.76 0.00 6.03 21.49 7.82 5 29 8,604,934 WALMEX V

COMUNICACIONES
0.092531 1.249885 1.01 0.86 0.50 188.04 7.48 7.38 77.17 21.98 54 25 3,450,772 AMTEL A1
0.038481 1.300477 1.12 0.94 0.54 158.80 9.57 19.34 47.71 21.82 54 25 36,083,202 AMX L
-0.074155 0.263680 1.84 1.78 0.64 41.63 4.48 3.20 2.87 12.01 54 5 405,848 AXTEL CPO

1.90 1.85 0.95 40.68 N.A 11.97 11.47 20.86 50 4 270,352 CABLE CPO
0.11 0.11 0.11 -420.09 0.89 -23.72 108.46 -7.46 53 2 93,425 CEL *
0.14 0.14 0.13 -438.54 0.91 -4.74 17.06 3.85 55 2 47,252 MOVILA B
1.88 1.88 1.37 19.17 13.39 53.80 42.67 37.00 121 0 162,125 RCENTRO A

0.015950 1.027566 1.29 1.27 0.33 174.99 7.79 7.12 42.48 30.77 73 3 3,492,470 TELECOM A1
-0.007361 0.772239 1.40 1.37 0.38 116.48 12.28 17.61 27.29 30.05 73 3 20,896,273 TELMEX L
-0.037776 0.769446 4.08 3.58 0.75 123.01 8.14 22.22 30.43 35.04 79 39 2,919,607 TLEVISA CPO
0.006565 0.663199 1.55 1.37 0.43 335.35 5.08 16.06 38.43 39.90 167 29 2,992,462 TVAZTCA CPO

0.88 0.78 0.43 44.89 6.55 -8.13 -6.82 2.30 34 9 2,516,165 UNEFON A
CONSTRUCCION

-0.013995 0.974654 1.48 1.35 0.94 153.92 5.84 2.93 10.23 6.82 198 31 404,429 ICA *
0.989006 0.916696 6.05 5.96 0.37 N.A 2.83 7.98 39.18 36.55 37 8 380,124 PINFRA *

CONTROLADORAS
-0.134364 0.780063 2.74 2.08 1.00 93.50 6.77 9.31 23.97 8.60 59 39 563,133 ALFA A
-0.144735 0.680215 2.61 2.16 2.10 69.80 19.81 9.58 69.83 12.04 126 55 2,391,000 CICSA B-1
0.207140 0.320267 1.22 0.91 0.74 124.07 9.00 5.62 18.42 16.88 89 35 490,000 MEXCHEM *
-0.144748 0.320936 1.33 1.32 0.55 179.19 1.99 -16.26 -26.06 11.53 77 2 359,331 CIE B

1.83 1.41 0.68 78.46 4.11 -4.38 -5.40 9.62 98 35 285,831 CYDSASA A

APALANCAMIENTO PRODUCTIVIDAD
RAZONES FINANCIERAS

LIQUIDEZ
JULIO ULT. 12 M.
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IND. COMERCIALES
Y SERVICIOS   VALOR

EMPRESA/
EMISORA TRIM. PRECIO VALOR AL ULTIMOS AL ULTIMOS ACTIVO CONOCIDO ESTIMADO ULT.12 M ESTIMADO UT. OP.+ DEP.

1-Sep-06 CONTABLE TRIMESTRE 12 MESES ESTIMADA TRIM. 12 MESES DISPONIBLE (VECES) (VECES) (VECES) (VECES) (VECES)

CONTROLADORAS
DESC B 2 9.400 21.2550 -0.2894 -0.2309 0.9860 2.3437 1.0672 0.44 (40.70) 5.92
GCARSO A1 2 31.740 17.7412 1.7599 4.5169 3.180 2.4262 4.5929 4.5629 1.79 1.87 7.03 9.98 7.32
GISSA * 2 12.600 19.5428 0.1598 0.3326 0.7378 1.3872 4.7592 0.64 37.88 5.47
GSANBOR B-1 2 25.730 15.6374 1.2136 3.2187 1.8947 4.1238 1.3721 1.65 7.99 6.41

IMSA * 2 43.400 33.7247 2.4190 4.6625 4.3703 8.2649 2.6401 1.29 9.31 4.50
SANLUIS CPO 2 4.800 8.0785 -0.5787 -1.2245 1.8728 2.9941 2.2120 0.59 (3.92) 5.98
USCOM B-1 2 1.660 2.5825 -1.0530 -2.6112 -1.0713 -0.8270 0.4271 0.64 -0.64 -14.03
VITRO A 2 12.300 17.5233 -1.5975 -1.2454 2.9715 6.2995 4.5137 0.70 (9.88) 5.31
MINERA
AUTLAN B 2 2.470 6.4081 0.0313 0.0626 0.1708 0.2792 0.2172 0.39 39.44 4.73
GMEXICO B 2 35.420 17.7372 2.8039 2.3411 7.220 6.4354 11.9794 6.7452 2.00 1.85 15.13 4.91 3.55
PENOLES * 2 92.780 29.9402 5.2889 7.3487 7.8303 11.2806 1.3456 3.10 12.63 8.20
SIDERURGICA
AHMSA * 2 2.520 33.8679 0.9690 2.3967 3.8471 6.5079 7.3737 0.07 1.05 2.63
ICH B 2 33.800 31.1736 3.4115 5.3842 4.0407 5.5946 4.3555 1.08 6.28 4.86
SIMEC B 2 43.900 22.2904 2.9419 4.5528 3.7021 5.3762 2.2518 1.97 9.64 8.27
TEXTIL
HILASAL A 2 1.070 2.2927 -0.0114 0.0280 0.1035 0.2129 0.0073 0.47 38.26 5.73
PARRAS * 2 1.960 0.3858 -0.0898 -0.2943 -0.0052 -0.0447 0.0223 5.08 -6.66 -617.61
TRANSPORTE
AMEXICO A 2 3.460 3.9955 -0.2679 1.1327 -0.3634 0.0875 3.1552 0.87 3.05 1.09
TMM A 2 40.000 37.1461 14.3194 17.6781 0.9809 1.6943 14.2910 1.08 2.26 19.14
VIVIENDA
ARA * 2 52.130 18.7360 1.8829 3.8408 4.230 2.5391 5.0461 5.5831 2.78 2.46 13.57 12.32 9.38
GEO B 2 45.330 10.4374 0.9820 2.3413 2.580 1.5638 3.5839 3.6789 4.34 3.75 19.36 17.57 12.71
HOGAR B 2 4.200 3.4662 0.0143 -0.6067 0.4489 0.3306 0.1641 1.21 (6.92) 10.55
HOMEX * 2 67.600 19.0354 1.6927 3.4824 4.94 3.3838 7.2046 5.1511 3.55 3.06 19.41 13.68 9.76
SARE B 2 12.200 6.7196 0.4300 0.8252 1.00 0.8769 1.8180 1.5542 1.82 1.67 14.78 12.20 8.71
URBI * 2 29.310 8.2427 0.6832 1.4115 1.76 1.1225 2.4299 1.8224 3.56 3.14 20.76 16.65 12.10
OTROS SERVICIOS
ASUR B 2 39.470 43.7543 1.0089 1.6033 1.4013 2.2482 3.9790 0.90 24.62 9.46
CIDMEGA * 2 8.850 32.8632 0.6342 1.7703 1.5675 3.6113 0.6894 0.27 5.00 3.96
PASA B 2 9.500 11.4627 0.1295 0.3933 0.2588 0.9057 3.4907 0.83 24.16 4.28
POSADAS L 2 9.000 8.0321 0.0419 0.4933 1.0279 1.8270 1.2746 1.12 18.24 6.96
CMR B 2 3.080 3.4112 0.1088 0.1965 0.1511 0.3535 0.0645 0.90 15.67 5.49
MATERIAL DE LA CONSTRUCCION
CERAMIC B 2 19.000 12.2449 -0.1643 1.0734 1.0775 2.2997 0.5010 1.55 17.70 7.62
LAMOSA B 2 32.000 24.4942 1.0639 3.8161 2.5513 5.3188 0.2136 1.31 8.39 5.99

            DATOS POR ACCIÓN MULTIPLOS JULIO ULT. 12 M.   ACCIONES
UTILIDAD P/VL* P/U             EN

EMISORA PRECIO VALOR          AL ULTIMOS CONOCIDO  ESTIMADO ULT. 12M ESTIMADO      ALFAS     BETAS CIRCULACION

TRIM. 1-Sep-06 CONTABLE    REPORTE 12 MESES (VECES)       VECES)    (VECES)    (VECES)          (MILES)

GRUPOS FINANCIEROS
GFINBUR O 2 17.480 11.226 0.706 0.983 1.56 17.78 -0.195809 0.560137 3,000,153
GFNORTE O 2 32.390 11.453 1.394 2.687 2.83 12.05 0.012451 0.915156 2,017,831

N.A. No aplicable. *Neto de crédito mercantil y obligaciones convertibles.**Excluye cartera vencida vendida al Fobaproa. 

DATOS POR  ACCION MULTIPLOS
P/VL P/UUTILIDAD NETA UTILIDAD OPERTIVA
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                                 IND. COMERCIALES
ACCIONES Y SERVICIOS

ALFAS BETAS A.C./ A.C.-I/ A.C./ P.T./ COBERTURA U.N./ U.N./ UT. OPER/ ROT.DE ROT.DE EN
P.C. P.C. P.T. C.C. INTERESES V.N. C.C.I. V.N. CARTERA INVENT. CIRCULACION EMISORA

(VECES) (VECES) (VECES) (%) (VECES) (%) (%) (%) (DIAS) (DIAS) (MILES)

CONTROLADORAS
1.84 1.21 0.80 95.57 3.64 -0.44 -1.10 4.42 90 52 456,366 DESC B

0.009453 0.832976 3.08 1.94 1.26 72.57 4.16 12.67 33.66 12.88 75 75 2,338,691 GCARSO A1
1.50 1.23 0.77 90.20 4.66 1.01 1.75 4.19 84 30 304,271 GISSA *

0.026100 0.467189 2.40 1.29 1.03 74.60 6.61 11.32 25.76 14.50 71 78 975,138 GSANBOR B-1

0.148819 0.455740 2.23 1.19 1.17 67.13 18.79 6.25 12.34 11.08 45 60 560,031 IMSA *
1.22 0.92 0.49 159.43 2.03 -2.58 -15.36 6.32 64 31 144,865 SANLUIS CPO
1.32 0.20 0.62 345.34 -1.20 -8.05 -45.81 -2.55 3 52 1,246,606 USCOM B-1

-0.010514 0.675928 0.83 0.49 0.44 267.58 1.46 -1.48 -6.25 7.47 57 55 295,728 VITRO A
MINERA

1.73 1.14 0.64 48.71 5.44 1.03 0.96 4.61 63 40 283,763 AUTLAN B
0.141981 1.090665 2.77 2.32 0.77 73.56 22.66 10.06 13.62 51.45 54 34 2,585,204 GMEXICO B
0.120474 1.006667 1.55 0.70 0.64 136.19 7.38 10.29 26.10 15.80 55 76 397,476 PENOLES *

SIDERURGICA
0.52 0.32 0.38 212.69 25.15 3.84 7.70 10.42 55 63 357,873 AHMSA *

0.044513 0.737914 3.07 1.54 1.74 44.62 114.61 9.68 20.38 10.06 53 86 436,575 ICH B
0.214123 0.916432 3.10 1.48 1.76 40.68 63.02 9.04 26.55 10.67 46 74 421,215 SIMEC B

TEXTIL
1.45 0.75 0.69 98.38 3.93 0.93 1.26 7.05 95 90 130,285 HILASAL A
1.57 1.04 0.92 57.34 -0.06 -74.98 -84.89 -11.40 110 71 3,571,029 PARRAS *

TRANSPORTE
-0.460191 0.534793 1.03 0.94 0.62 210.44 4.44 2.84 53.13 0.22 12 4 991,904 AMEXICO A

1.81 1.76 0.37 195.55 0.42 32.56 93.28 3.12 78 5 56,963 TMM A
VIVIENDA

-0.003037 0.874206 7.48 3.64 2.32 66.69 28.69 16.67 20.11 21.90 126 233 327,016 ARA *
0.024757 1.097962 2.12 1.33 1.33 134.15 8.25 11.42 27.94 17.48 131 127 536,333 GEO B

1.28 0.77 1.27 188.10 0.71 -11.36 -18.78 6.19 324 222 126,212 HOGAR B
-0.002471 0.807828 3.35 1.85 1.49 137.35 4.52 10.84 27.24 22.43 175 197 335,870 HOMEX *
0.029850 0.700564 5.21 3.67 2.20 80.18 3.64 8.41 19.72 18.54 309 155 382,905 SARE B
0.001006 0.876195 7.28 3.34 2.06 85.06 5.76 14.25 20.44 24.52 172 284 895,769 URBI *

OTROS SERVICIOS
-0.027551 0.395585 8.18 8.16 1.61 7.52 456.21 24.61 3.72 34.51 47 1 300,000 ASUR B

1.55 0.68 0.67 61.56 3.59 12.47 5.68 25.44 135 203 66,868 CIDMEGA *
-0.344404 0.211985 2.45 2.45 1.13 62.87 6.98 2.71 5.29 6.24 115 0 133,845 PASA B

1.57 1.45 0.28 137.30 3.46 4.58 6.32 16.97 76 10 487,121 POSADAS L
0.76 0.58 0.42 23.21 10.91 4.14 5.90 7.45 9 6 252,695 CMR B

MATERIAL DE LA CONSTRUCCION
3.97 1.35 0.86 107.37 5.64 3.66 10.47 7.83 42 105 162,664 CERAMIC B
1.18 0.82 0.51 89.90 6.30 11.78 18.47 16.41 85 38 121,324 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. VENC./ C.VENC.NTA./ RVAS. PREV./ UTIL. NETA/     UTIL. NETA/ EMISORA

   TOTAL CONTALE* CAP.CONTABLE LIZACION    CREDITOS **   RECURSOS CONTABLE    C. TOTAL** CAP. CONT.  C.VENCIDA  ACT.TOTAL CAP.CONTABLE

GRUPOS  FINANCIEROS
94,845 33,681 8.76% 21.10% -3.45% -20.58% 1.40% 1.27% -31.18% 1174.42% 1.17% 4.04% GFINBUR O

204,428 23,110 23.46% 15.20% 16.11% 13.59% 19.51% 1.55% -6.86% 175.69% 2.53% 24.04% GFNORTE O

A.C.: Activo Circulante, C.C.: Capital Contable, C.C.I.: 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

APALANCAMIENTO PRODUCTIVIDAD
RAZONES FINANCIERAS

LIQUIDEZ
JULIO ULT. 12 M.
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Recompra de Acciones 
M onto neto de las em isoras recom pradas.

Accs.
Accs. Precio Accs. Precio Recom .

Em isora Serie Recom . Prom edio Im porte Recom . Prom edio Im porte 2006
ALFA A 17,415,895
ALSEA * (84,100)
AM EXICO A 123,000 3.34 409,340 631,400 2.80 1,795,692 2,027,700
AM TEL A1 155,300 73.16 11,328,279 1,742,200 70.57 122,083,875 11,441,100
AM X A 511,300
AM X L 8,500,000 20.49 174,250,583 51,500,000 20.02 1,024,393,264 278,966,900
ARA * (220,000) 49.17 (11,134,004) (311,800) 49.27 (15,760,429) (329,700)
ARCA * (342,400) 31.74 (10,888,520) (43,000) 30.43 (2,058,867) (1,350,200)
AUTLAN B (7,000) 2.32 (16,240) (23,000) 2.41 (44,310) (441,800)
BACH O CO UBL (272,600)
BAFAR B 15,000 6.50 97,750 15,000 6.50 97,750 3,254,400
CICSA B-1 1,782,300 7.29 12,986,165 3,193,400
CM R B (201,000) 2.65 (532,650) (80,800) 2.64 (214,304) 37,700
CNCI B 4,000
CO LLAD O * 4,400
EDO ARDO B 436,800
ELEKTR A * 256,000 102.16 25,806,369 (1,555,400)
FRAG UA B 11,000 60.50 653,900 (42,200)
G CAR SO A1 25,849,100
G CC * 158,100 39.00 6,165,500 570,100 37.71 23,299,482 2,978,500
G CO RVI UBL 24,600
G EO B 50,100
G FG BM O 430,260
G FNO RTE O (1,077,300)
G IG ANTE * 3,100 6.88 21,310 53,700 6.72 358,195 202,600
G ISSA * 44,200 12.64 559,110 49,400 12.66 625,670 (125,000)
G M EXICO B 536,200 34.54 18,487,665 936,200 34.58 32,353,634 13,635,085
G M O DER N * 7,100 48.00 345,200 121,500
G PRO FIN O 436,600 5.00 2,183,000 436,600
G RUM A B (312,800) 34.57 (10,823,337) (312,800) 34.57 (10,823,337) 65,500
HERDEZ * (6,100) 8.25 (50,520) (1,061,100) 8.05 (8,500,570) 3,916,700
HILASAL A 5,000 1.07 5,350 61,000 1.07 65,130 135,700
HO G AR B (300,000)
K IM BER A 451,000 41.19 18,581,029 1,460,400 41.34 60,288,772 4,255,600
KIM BER B 500,000 41.17 20,583,000 1,085,100 41.40 44,815,613 3,515,500
LAM O SA B 36,700 31.57 1,162,266 143,200 31.13 4,450,933 13,833
M EXCHEM * 323,400 14.74 4,804,806 2,520,400 14.90 37,741,618 (2,459,600)
M INSA C 1,528,100
NUTR ISA * 1,000 10.00 10,000 3,100 10.00 31,000 4,500
PASA B 16,800 10.40 175,005 94,800 10.82 1,031,227 1,009,500
PIN FRA * 236,600 13.39 236,600 867,800 12.60 12,905,023 13,571,999
PO SADAS A 3,018,000
PO SADAS L 15,000 9.50 142,500 119,900 9.58 1,152,030 1,613,900
RCENTRO A (314,400) 7.50 (2,358,000) 285,100
SARE B (212,800) 58.25 (2,473,280) 740,300
TELECO M A1 4,905,100
TELM EX L 60,000,000 13.35 801,209,280 220,451,500 13.18 2,905,529,776 1,539,018,000
TELM EX A 57,800 13.30 770,957 216,400 13.12 2,846,420 3,288,400
TLEVISA CPO 3,800,000 42.15 160,092,980 20,523,900 41.67 854,377,563 31,872,300
W ALM EX V 1,160,000 37.07 42,997,808 5,150,000 35.86 179,992,341 136,193,900

    Acum ulado
AgostoDel 24 al 30 de Agosto
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 Resumen Nacional Semanal 
INDICES DE LA BOLSA Cierre % Sem. % Mes FONDOS DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
IPC 21,192.26 0.94 6.10 Cierre % Sem. % Mes % Año
INMEX 1,236.50 1.34 5.46 NTE+EMP 67.892575 0.25 0.92 11.81
IMC30 311.88 0.85 3.97 NTE+DE 1.573079 1.52 3.97 38.23
   VOLUMEN (000) 631.88 22.16 24.49 NTE+IN 15.659086 1.14 4.06 44.73
   IMPORTE (000) 16,147.06 25.89 28.21 NTE+DJ 0.112568 0.44 1.55 8.18

EMISORAS CON MAYORES CAMBIOS (%) NTE+RV 1.457092 0.86 1.98 23.90
 A la Alza A la Baja NTE+CON 2.033524 0.15 0.60 .. ..

CEL * 35.90 TMM A -17.36% NTE+GL 4.063235 0.35 1.25 .. ..
MOVILA B 14.71 CYDSASA A -10.00% NTE-SEL 1.038903 1.44 3.27 .. ..
CMR B 14.07 POSADAS L -7.12% FONDOS DE INVERSION DE INSTRUMENTOS DE DEUDA
CODUSA * 10.00 HOGAR B -6.67% NTE-FD+ 27.450135 1.44 6.49 6.62
GMODELO C 7.38 COLLADO * -5.41% NTE-FD1 1.688395 1.27 5.64 6.29
ARA * 7.35 GRUMA B -5.34% NTE-FD2 7.405966 1.07 4.87 5.71
GFNORTE O 5.64 VITRO A -4.21% NTE-FD3 1.667945 0.88 3.95 4.54
HERDEZ * 5.00 PENOLES * -3.35% NTE-FM+ 2.676695 1.46 6.53 7.54
AMEXICO A 4.53 IDEAL B-1 -2.66% NTE-FM1 77.874178 1.29 5.79 6.65

TASAS DE INTERES PASIVAS (%) NTE-FA1 13.671849 -0.75 3.69 5.60
Cierre Semana Mes NTE-FB1 1.380769 -1.64 17.66 0.63

EMBI MEXICO (puntos base) 111.00 108.00 119.00 NTE-MD1 23.620462 1.46 6.57 7.29
CETES                   28 días 7.02 7.03 7.05 NTE-MM1 5.342453 0.69 4.88 7.11
CETES                   91 días 7.17 7.17 7.19 NTE-ID1 1.813992 1.46 6.54 7.31
CETES                 182 días 7.30 7.30 7.34 NTE-IB1 0.628158 -1.23 18.70 2.12
CETES                 336 días 7.40 7.54 7.54 NTE-CO1 5.290458 0.07 -2.05 2.72
BONOS                867 días n.s. 7.64 7.94 NTE-ID+ 7.316760 1.68 7.56 9.42

BONOS             1,764 días n.s. 7.87 7.91 TASAS DE INTERES ACTIVAS (%)
BONOS            2,506 días n.s. 7.93 8.35 Cierre Mes
BONOS            3,409 días n.s. 8.08 8.69 TIIE  28 días 7.2912 7.3250
BONOS            6,671 días 8.38 8.92 8.92 TIIE  91 días 7.4500 7.5250
UDIBONOS       3584 años n.s. 4.04 4.47 MEXIBOR  1 mes 7.0900 7.1450
UDIBONOS       7049 años n.s. 4.33 4.69 MEXIBOR  3 meses 7.1200 7.1550
UDIBONOS     10689 años n.s. 4.39 4.85 MEXIBOR  6 meses 7.1350 7.1950
BPA'S               1,050 días 0.19 0.19 0.21 MEXIBOR  9 meses 7.1750 7.2600
BPAS182          2,478 días 0.19 0.18 0.19 MEXIBOR  1 año 7.2100 7.2850
BPAT'S            1,799 días 0.19 0.19 0.20 CPP           (Agosto) 4.97 4.95
TASA DE FONDEO DEL MERCADO (%) CCP-MN     (Agosto) 5.81 5.81
GUBERNAMENTAL 7.07 7.25 7.23 CCP-UDIS   (Agosto) 5.21 6.59
UDI (Unidad de Inversión) 3.693961 3.689182 3.680620 CCP-DLS       (Julio) 4.11 4.01

TIPO DE CAMBIO ($)
Compra Venta Compra      Venta Compra Venta 

P/ SOLV. OBLIGS. (Fix) 10.8952 10.8952 10.9015 10.9015 10.8975 10.8975
INTERBANCARIO 10.8395 10.8775 10.9395 10.9055 11.0135 10.9015
SPOT (48 Horas) 10.8445 10.8785 10.9435 10.9815 11.0155 11.0295

INFLACION Indice 1a. Quincena Mensual Acumulado Anual
Julio Agosto Julio Jul-Dic Julio

AL CONSUMIDOR 117.38 0.30% 0.27% 0.93% 3.06%
PRODUCTOR  - - 0.30% 6.70% 8.26%

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

      Cierre Mes

....

....

                Semana

....

Semana
7.2796
7.4500
7.1250

7.2750
....

7.1550
7.1800
7.2350

 
Publicación elaborada por la dirección de Análisis  de GRUPO FINANCIERO BANORTE, con base en fuentes consideradas fidedignas. Las opiniones aquí expresadas no 

implican certificación acerca de los criterios utilizados. La publicación de este reporte se hace con fines informativos, por lo que las decisiones de inversión no deberán 

basarse en el contenido del mismo.  
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Equipo de Análisis y Estrategia 
 

 

Patricia Berry  Directora 5268 1694 

Katia Goya Economía Nacional e Internacional 1670 1821 

Julia Baca Economía  1670 2221  

Georgina Muñiz Análisis de Mercados 1670 1822 

Hilda Acevedo Mercado de Dinero 1103 4065 

Lourdes Calvo Diseño Gráfico 11034000 ext.2611 

Miguel Calvo Apoyo Sistemas 1670 2220 

Francisco Rivero Asistencia 11034000 ext.2612 

Raquel Vázquez Secretaria 11034000 ext.2967 

 

 

 

 

 

Equipo de Análisis Fundamental 
 

 

Gerardo Molina  Director 5268 1692 

Alfonso Salazar  Análisis Fundamental 5268 1690 

Alejandra Marcos  Análisis Fundamental 1670 2224 

Marissa Garza   Análisis Fundamental 1670 2223 

Olivia Colín Vega    Asistencia   11034000 ext. 2982 

Felipe Olvera           Asistencia 11034000 ext. 2608 

 


