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/ Economia Internacional

Se publicaron datos de precios al productor y al consumidor que llegaron mejor de lo
/! esperado.

/ Economia Nacional

Los eventos, tanto domésticos como externos, se han reflejado en la confianza tanto de los
/ consumidores como de los analistas del sector privado.

/Mercado de Dinero

La parte corta de la curva nacional, mantuvo bajas marginales, cerrando sobre niveles de
7.02%, 7.16%, 7.27% y 7.35% en los Cetes de 28. 91, 180 y 360 dias respectivamente...

/ Andlisis de Mercados

La Bolsa superd6 por fin a los 20,500 puntos. Al margen de las tomas de utilidad que pueda haber,
/ esta abierta la posibilidad de alcanzar en unas semanas al nivel de méaximo histérico en los 21,900.

/Fundamental

/ Antad, Aeroméxico, Sector Vivienda, Cemex, Amx, Telmex.
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Comentario Econédmico Internacional

Esta semana se publicaron varios datos de precios que llegaron mejor de lo esperado y
gue el mercado interpreté como una sefial de que el Fed dejara sin cambios a la tasa de
referencia en la préxima junta.

Comentario Econdmico Nacional

Entre los acontecimientos a nivel internacional y los eventos a nivel local, el 2006 ha sido
un afio de incertidumbre y volatiidad. A pesar de estos eventos, las variables
macroecondémicas en México han superado las expectativas de los analistas dando
sorpresas positivas, lo que ha provocado revisiones en las estimaciones. El crecimiento
econdmico, por ejemplo, se ha estado revisando al alza junto con el incremento esperado
en el numero de trabajadores asegurados del IMSS, mientras que la expectativa de
inflacién se ha ido reduciendo. Lo mismo ha ocurrido en los mercados: la estimacion del
tipo de cambio al cierre del afio ha estado bajando en los dltimos meses, junto con el
prondstico de tasas de interés para finales de 2006 que también ha disminuido.

Todos estos eventos, tanto los domésticos como los externos, se han reflejado en la
confianza tanto de los consumidores como de los analistas del sector privado, la que
estuvo subiendo a principios de afio, para luego deteriorarse en el segundo trimestre y
empezar a subir nuevamente en el mes de julio.

Comentario Mercado de Dinero

A falta de datos econdmicos en el ambito nacional, la atencién de los mercados se centr6
en los sucesos estadounidenses de la semana...

Dadas las buenas noticias en 3 de los indicadores econdmicos estadounidenses mas
relevantes, los inversionistas abrieron espacio para pensar que el FED podria mantener
sin cambios la tasa de referencia en 5.25%...

La parte corta de la curva nacional, mantuvo bajas marginales, cerrando sobre niveles de
7.02%, 7.16%, 7.27% y 7.35% en los Cetes de 28. 91, 180 y 360 dias respectivamente...

Comentario Mercado Accionario

Finalmente la Bolsa rompio al alza a la resistencia clave en los 20,500 puntos, y continGia
su camino ascendente acercandose a la zona de maximo histérico en los 21,900 puntos.
Habiamos mencionado, que el comportamiento del mercado accionario, no se estaba
apoyando del todo por buenas sefiales en los indicadores técnicos y que esta situacion,
podria reflejar que el avance no era confiable. Hoy hay que reconocer que dichos factores
han mejorado significativamente y si estan afirmando el movimiento positivo.
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Comentario Fundamental

« ANTAD reporté indicador de ventas correspondientes al mes de julio.

% AEROMEXICO propondra a la asamblea general de accionistas una distribucion de efectivo.
« Sector Vivienda: se limita el potencial en bolsa por el buen rendimiento de las acciones.

< CEMEX: Moodys mejora perspectiva para calificacion de deuda.

% Al mes de julio, AMX supera los 21 millones de suscriptores en Brasil. TELMEX confirma su
interés en CANTV.
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Opinamos que...

...este ha sido un afio de sorpresas positivas en materia de crecimiento econémico a nivel mundial, lo que
ha llevado a varios paises a subir sus tasas de interés mas rapido de lo que se tenia pensado. Sin
embargo, en materia de crecimiento prevalecen las dudas de lo que pasara en los préximos meses
debido principalmente al temor de que el freno en el sector residencial de Estados Unidos pueda frenar el
gasto de los consumidores y con ello la actividad econémica en ese pais.

El crecimiento a nivel mundial ha logrado sostenerse a pesar de los elevados precios del petroleo, que
lejos de bajar, se han estado presionando a lo largo del afio. Sin embrago, su impacto hasta ahora ha
sido limitado, no se ha observado un fuerte repunte en la inflacion mundial producto de este fenémeno, ni
tampoco un freno del crecimiento econdmico; pero el temor de que en algiin momento se pueda dar este
impacto sigue latente. Lo mismo ha ocurrido con temas como los desequilibrios de ahorro y gasto a nivel
mundial. Hasta ahora el ahorro se sigue concentrando en Asia y el consumo en Estados Unidos
manteniendo un elevado déficit de cuenta corriente en este Ultimo que hasta ahora no se ha traducido en
una fuerte depreciacion del délar, como muchos esperan desde hace varios afios.

Asi, que seguimos con un panorama similar al de afios previos: altos precios del petroleo y desequilibrios
mundiales, la diferencia es que este afio se han conjugado un importante nimero de paises
desarrollados subiendo sus tasas de interés, lo que se traducird en una reduccioén en la liquidez mundial
después de varios afios donde el escenario bajo el que se tomaron las decisiones de inversion fue de
extraordinaria abundancia de liquidez.

Las cifras publicadas sobre el crecimiento mundial siguen confirmando este escenario donde las politicas
monetarias que se requieren son menos expansivas y en muchos casos restrictivas. La Zona Euro
registré un crecimiento de 0.9% en el segundo trimestre, el mayor avance trimestral que se ha reportado
en seis afios. Medido ultimos doce meses, la tasa de crecimiento fue de 2.4%. Con estas cifras se
fortalecié la percepcion de que el Banco Central Europeo podria incrementar en dos ocasiones mas
durante el afio la tasa de referencia. Cabe recordar que desde diciembre pasado el BCE inici6 con un
ciclo de alza que ha llevado la tasa de referencia a niveles de 3.0%, después de muchos meses de
mantenerla en 2.0%. Dentro de la Zona Euro ha destacado el desempefio de la economia de Alemania
donde la inversion fue uno de los principales impulsores del crecimiento en el segundo trimestre.

En el caso de Asia, el crecimiento de Japon en el segundo trimestre fue de 0.2%, menor a lo estimado,
confirmando que el ciclo de alza que ya inici6 este afio, después de muchos afios de mantener la tasa de
referencia en 0% sera gradual. A pesar de lo anterior, destaca que esta economia esta ya en expansiéon y
se ha entrado en una nueva etapa de decisiones de politica monetaria. Ademas, otros paises como
China siguen sorprendiendo con altas tasas de crecimiento. Durante el segundo trimestre el avance
anual fue de 11.3% impulsado por la fortaleza de la inversion y las exportaciones. Las autoridades han
intentado por varios afios frenar el fuerte ritmo de expansién, sin tener hasta ahora resultados, por lo que
se mantiene la especulacion sobre la implantacion de nuevas medidas que permitan una desaceleracion
suave.

En el caso de Estados Unidos se vive un periodo de incertidumbre ante las proximas acciones del Fed,
pero lo cierto es que el Banco Central ya ha recorrido el camino que otros Bancos Centrales en otras
economias estan apenas empezando. Es cierto que aun no es claro si el fin del ciclo sera con la tasa
actual de fed funds en 5.25%, pero hay que recordar que esta tasa estaba en 1.0% en el 2004. La politica
monetaria acomodaticia ha sido removida y actualmente las decisiones se han vuelto cada vez mas
dependientes de los datos. Los que consideran que se ha terminado de subir las tasas le apuestan a la
desaceleracion del sector residencial y a un impacto importante de esta desaceleracion sobre el
consumo, lo que acabaria frenando las presiones inflacionarias. Por el contrario, los que consideran que
aun veremos nuevos incrementos esperan que el impacto que tendrd un sector residencial menos
dinamico sobre el consumo serd limitado, lo que junto con el incremento en los salarios, costos laborales
y elevados precios de energéticos mantendran las presiones sobre los precios.
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En este entorno, definido en buena medida por las acciones de los paises desarrollados, los mercados
emergentes se han visto envueltos en algunos periodos de volatilidad, y aunque se sigue observando
apetito por inversiones en estos paises, no deja de ser importante la reduccién en los diferenciales de
tasas vs. las de paises desarrollados lo que los hace menos atractivos. Sin embargo, esta reduccién en
diferenciales no ha sido suficiente para provocar movimientos duraderos en las monedas de muchos de
estos mercados.

En el caso de México, por ejemplo, se registré un periodo de volatilidad que llevé la cotizacién del peso
frente al dolar por arriba de los 11.40, pero nuevamente se observan niveles de 10.80. Atras de este
regreso esta un factor externo clave, la expectativa de que el Fed podria haber terminado de subir sus
tasas, pero también han jugado factores internos: reduccion de los desequilibrios de las cuentas
externas, elevados precios del petréleo, fuerte entrada de divisas por concepto de remesas, elevados
niveles de reservas internacionales, buenos resultados en materia de actividad econémica e inflacion y
pagos anticipados de deuda externa. En el caso de otros paises como Brasil, el Banco Central ha podido
estar bajando su tasa de referencia a la vez que los paises desarrollados la suben, gracias a los buenos
resultados de inflacion. Ademas la fuerte entrada de flujos ha estado apreciando la moneda a un grado
no deseado, lo que ha llevado a las autoridades a implantar medidas para debilitar su moneda.

Hacia adelante, consideramos que el entorno externo seguira siendo clave en las decisiones de inversion
y en el movimiento de flujos. Sin embargo, a diferencia de afios pasados donde los altos niveles de
liquidez y las bajas tasas en los paises desarrollados aumentaron el apetito por riesgo, favoreciendo la
entrada de recursos a mercados emergentes independientemente de los fundamentales de cada una de
las economia, las nuevas condiciones ponen en alto la necesidad de que estas economias tengan
avances y fundamentales sélidos para lograr atraer flujos en un entorno de menor liquidez mundial.

K.Goya
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Comentario Econédmico Internacional

Esta semana se dieron a conocer varios datos econémicos en Estados Unidos, que en su mayoria fueron
bien recibidos por el mercado.

En primer lugar, el indice de precios al productor (PPI) del mes de julio, que fue de 0.1%, nimero menor a
lo que esperaba el mercado que habia pronosticado un 0.4%, y también por debajo del 0.5% del mes de
junio. Esta baja se debi6 principalmente a menores precios en autos, camiones y en algunos alimentos.

El indice de precios al productor subyacente, cayo 0.3%, después de registrar un incremento de 0.2% en
el mes de junio, misma cifra que se esperaba para el mes de julio. Esta caida en los precios subyacentes
es la primera que se tiene registrada desde octubre del afio pasado. Los precios de los energéticos
registraron un alza de 1.3%, mientras que los alimentos registraron una caida de 0.3% en el mes de julio.
Con estas cifras, los precios al productor totales han aumentado 4.2% en los Ultimos 12 meses, y el indice
subyacente ha crecido 1.3%. Los precios de bienes intermedios y materias primas, sin embargo,
continuaron mostrando alzas importantes. El indice subyacente de bienes intermedios subi6é 0.7% en julio
y 7.9% en el Gltimo afio, mientras que el indice subyacente de materias primas avanzé 3.1% en el mes y
34.4% desde julio 2005.

El indice de precios al consumidor (CPI), y el CPI subyacente: ambos salieron por debajo de las
expectativas, alcanzando 0.4% y 0.2% respectivamente en el mes de julio. El 0.2% en el CPI subyacente,
rompe una cadena de 0.3% en 4 meses consecutivos, la caida se debio principalmente al subindice de
ropa y accesorios, que disminuy6 1.2%. El resto de los componentes subieron o quedaron sin cambio, y
los precios de los energéticos subieron 2.9% en julio, después de una caida de 0.9% en el mes de junio.

Vale la pena mencionar que, si bien la inflacién core en el Ultimo afio de 2.7% puede no parecer
alarmante, en los Ultimos 6 y 3 meses estos precios han avanzado a una tasa anualizada de mucho mas
rapida de 3.2%, que muestra la aceleracion reciente en la inflacion. Como en meses pasados, el mayor
impulso a los precios se derivé de alzas en rentas y todo lo relacionado con vivienda; y esta tendencia
puede persistir mientras se siga desacelerando el mercado residencial — menores ventas de casas
significan mayor demanda por casas rentadas.

Por otro lado, la produccion industrial presenté un crecimiento de 0.4% en el mes de julio, la mitad del
0.8% de junio, y por debajo del 0.5% que el mercado esperaba, mientras que la capacidad utilizada
alcanzo el 82.4%, ligeramente superior al 82.3% de junio, pero por debajo del 82.6% que el mercado
estaba esperando. El 82.4% de este mes fue la utilizacién mas alta desde el 82.5% registrado en junio de
2000. La capacidad utilizada esta creciendo, y es una de las variables clave que esta vigilando el Fed: la
tasa de capacidad utilizada, junto con la tasa de desempleo, son indicadores de la capacidad excedente
en la economia que impide incrementos en la inflacion; al reducirse, como ahora, aumenta el riesgo de
mayores presiones inflacionarias. Como en otros reportes, un solo sector destaco por su desaceleracién y
fue el de vehiculos automotores y partes pero, en general, las cifras reflejan un sector industrial que sigue
creciendo a un buen ritmo.

En cuanto al sector residencial, el inicio de construccién de casas cayd 2.5% en julio, menos que la
reduccién de 5.7% en junio, pero que resulta ser el menor inicio de construcciones desde mayo de 2003, y
también una caida mayor a la esperada de 2%. Por otro lado, los permisos de construccion cayeron por
sexta vez consecutiva en un 6.5%, a 1,747 miles de unidades. Efectivamente, los datos confirman que
estamos presenciando una desaceleracion importante en el sector residencial, que todos anticipaban en
respuesta a las mayores tasas de interés y que se vera reflejada, y no sera ninguna sorpresa, en el
componente de inversion residencial que es parte del PIB. Las cifras del sector residencial también son
variables clave para el Fed porque se consideran la principal razon de la desaceleracién de la economia.
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El jueves se publico el indice Philly Fed, el cual se ubicé en 18.5, cifra mas alta en 16 meses, después del
6.0 en el mes de julio. Una lectura por arriba de cero nos indica que existe crecimiento en el sector,
mismo que llevamos viendo desde mediados de 2003, probablemente la fortaleza que mostré este
indicador nos da pauta a pensar que tendremos un ISM-manufacturero fuerte. Lo mas relevante del dato
para los mercados fue el subindice de precios, que tras ubicarse en 50.3 en el mes de julio disminuy6 a
45.3 en agosto.

Finalmente, el viernes se publicé el indice de Confianza de los Consumidores de la Universidad de
Michigan del mes de agosto, el cual cay6 de 84.7 en el mes de julio a 78.7. Esta cifra es la mas baja que
se ha registrado desde el huracan Katrina. Lo relevante, en términos de precios fueron las expectativas de
inflacién a un afio, que en la encuesta aumentaron un punto porcentual de 3.2% a 4.2%.

Como se menciond en un inicio, los datos publicados fueron bien recibidos por los mercados pues le
estan dando la razéon a la decision de Bernanke de mantener la tasa de fed funds sin cambio.
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Comentario Econdmico Nacional

Entre los acontecimientos a nivel internacional y los eventos a nivel local, el 2006 ha sido un afio de
incertidumbre y volatilidad. En el ambito externo las decisiones de politica monetaria en Estados Unidos
se convirtieron en uno de los principales focos de atencion. Después de varios afios de certidumbre en las
decisiones del Fed (cada junta ya se sabia que veriamos un incremento de 25pb para llegar a la tasa
neutral), las acciones se volvieron dependientes de los datos sembrando un elemento de incertidumbre. A
lo anterior se sumé el Banco Central Europeo y el de Japdn que empezaron a subir tasas, transformando
el panorama e influyendo sobre el movimiento de flujos a nivel global: el atractivo de los mercados
emergentes empez06 a disminuir ante la esperada reduccién en los diferenciales de tasas. Este escenario
se vio envuelto en un entorno de altos precios del petrdleo, donde la cotizacién de los energéticos no ha
logrado bajar debido a que una serie de eventos geopoliticos han mantenido las presiones. Pero los
eventos internacionales no han sido los Unicos acontecimientos del afio, el entorno doméstico se ha visto
envuelto en eventos politicos que también han jugado un papel importante.

A pesar de estos eventos, las variables macroeconémicas en México han superado las expectativas de los
analistas dando sorpresas positivas, lo que ha provocado revisiones en las estimaciones. El crecimiento
econdémico, por ejemplo, se ha estado revisando al alza junto con el incremento esperado en el nimero de
trabajadores asegurados del IMSS, mientras que la expectativa de inflacién se ha ido reduciendo. Lo
mismo ha ocurrido en los mercados: la estimacion del tipo de cambio al cierre del afio ha estado bajando
en los Ultimos meses, junto con el prondstico de tasas de interés para finales de 2006 que también ha
disminuido.

Todos estos eventos, tanto los domésticos como los externos, se han reflejado en la confianza tanto de
los consumidores como de los analistas del sector privado, la que estuvo subiendo a principios de afo,
para luego deteriorarse en el segundo trimestre y empezar a subir nuevamente en el mes de julio.

El indice de confianza de los consumidores se construye a través de una encuesta que se levanta de
forma conjunta entre el Banco de México y el INEGI. Los resultados de esta encuesta muestran que a
principios de afio hubo un incremento en la confianza que llegd a sus maximos en marzo para luego bajar
hasta llegar a un minimo en junio. Sin embargo, la tendencia de baja parece haberse revertido ya que las
cifras de julio mostraron una recuperacion. Aungque en julio, el nivel sigue abajo de los maximos del afio,
se ubica muy por encima de los niveles que se observaron los afios previos.

Indice de Confianza de los Consumidores

115

80
2002/01 2003/01 2004/01 2005/01 2006/01
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Esta encuesta de confianza de los consumidores se construye a partir de 5 preguntas:

1.Situacion econémica en el momento actual de los miembros del hogar comparada con la que tenian
hace 12 meses.

2.Situacion econdmica esperada de los miembros del hogar dentro de 12 meses respecto de la actual.
3.Situacién econdmica del pais hoy en dia, comparada con la de hace 12 meses.
4.Situacién econoémica del pais dentro de 12 meses, con respecto a la situacion actual.

5.Posibilidades en el momento actual de los integrantes del hogar comparadas con las de hace un afio,
para realizar compras tales como muebles, televisor, lavadora u otros aparatos electrodomeésticos, etc.

Destaca que en las preguntas en las que se habla de la situacion econémica actual comparada con la de
hace 12 meses tanto de los miembros del hogar como del pais, julio representé un mes de recuperacion
respecto a junio, lo mismo en el caso de las posibilidades que hoy tienen los miembros del hogar de
realizar compras respecto a hace un afio. Sin embargo, en las preguntas de perspectivas para los
proximos doce meses tanto para el hogar como para el pais, julio mostré una baja respecto a junio. A
pesar de lo anterior, todos los indicadores parciales (representados por estas 5 preguntas) muestran
incrementos a tasas anuales. Es decir que en todos los casos el nivel de julio de 2006 es superior al
registrado en el mismo periodo del afio pasado. Asi, con todo y la volatilidad que se ha vivido este afio, los
resultados en materia de crecimiento econdmico mantienen niveles elevados de confianza de los
consumidores relativos a los de afios previos.

Por su parte, en el caso de la confianza de los analistas del sector privado, que es recopilada en una
encuesta que levanta de forma mensual el Banco de México, se desprende que hay optimismo, pero los
temas de preocupacion en cuanto a los factores que pueden limitar el ritmo de crecimiento de la actividad
econdmica en los proximos seis meses siguen siendo los mismos desde hace varios meses: incertidumbre
politica interna, ausencia de cambios estructurales en México, y debilidad del mercado externo y de la
economia mundial.

En el indicador de confianza de los analistas se observa una historia similar a la que refleja el indice de los
consumidores en cuanto a que hubo un incremento en la confianza a principios de afio, la cual fue
cayendo hasta llegar a sus minimos en junio y empezar a recuperarse en julio. Pero la historia es diferente
respecto a las expectativas que tienen los consumidores, porque en el caso de los analistas del sector
privado las perspectivas para los proximos meses mejoraron en julio respecto al mes previo. En general,
se observa optimismo entre los analistas en cuanto a las condiciones de empleo, inversion y crecimiento.

En esta encuesta los indicadores sobre el nivel de confianza respecto a la situacién actual de la economia
y su futuro son los siguientes:

1.¢,Coémo considera que evolucione el clima de los negocios para las actividades productivas del sector
privado en los proximos seis meses en comparacion con los pasados seis meses?

2.Tomando en cuenta el entorno econémico financiero ¢Usted considera que actualmente la economia
mexicana esta mejor que hace un afio?

3.¢.Espera usted que la evolucion econémica del pais mejore durante los proximos seis meses con
relacion a la situacién actual?

4.:Cbémo espera que se comporte el empleo formal en el pais en los proximos seis meses?

5.¢,COmo considera que sea la coyuntura actual de las empresas para efectuar inversiones?

18 de Agosto 2006 9



S BANORTE

Direccion Ejecutiva de Analisis Estrategia
Grupo Financiero Banorte

1. Clima de Negocios en los proximos 6
meses vs. los pasados 6 meses

80.0%
20.0% Permanecera igual
. 0 1
60.0% N \ 7\ A N\
VAR 24VA
50.0% +/ \/
40.0% 1 Mejorara
30.0% -
20.0% -
10.0% V )
0.0% Empeorara
. 0 T T T T T T

D-04 M-05 J-05 S-05 D-05 M-06 J-06

3.¢Espera que la economia mejore durante
los préximos seis meses vs. situacion
actual?
80%

Si
56.0%

Man MW
WY\

70%

60%

50%

o AN A
40% \V/ V
so0t \ 44.0%
TV ¥V no
20% T T T T
D04 AO5 AO5 D05 A-06

2.¢Considera que la economia estad mejor
gue hace un afio?

100%
Sl
80% \ 91%
60% \/\: [/
20% NO
O% T T T T
D04 A-05 A-05 DO5 A-06

4., Como espera que se comporte el empleo
formal en el pais en los proximos seis
meses?

100%

90% -
o | A\ umene N/
0
D4
70% \/\ J \/
N—
60%
50%
40%
30% Permanezca igual
o -
20%
10% | Disminuya
O% \ T T T T T T /

D-04 M-05 J-05 S-05 D-05 M-06 J-06
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En conclusién, se observa que a pesar de los periodos de volatilidad debido a acontecimientos tanto en el
entorno externo como en el interno, los niveles de confianza son superiores a los que prevalecian el afio
pasado, ademas de que en general, mostraron una recuperacioén en julio.

K.Goya
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MEXICO: PRINCIPALES VARIABLES ECONOMICAS

al 18 de August de 2006

2003 2004 2005 2006
CONCEPTO
| v | Anual T Il vV [ Anual | Il Il vV [ Anual | I
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
Variacion % anual 1.0 2.1 14 3.6 3.7 4.5 4.8 4.2 24 33 34 2.7 3.0 55 4.7
Balanza de Pagos (mdd)
Cuenta Corriente -1,806.4 -2,752.2 -8,624.9 -1,509.5 440.6 -1,190.0 -4,357.4 -6,616.3 -2,734.9 290.6 -354.1 -1,990.5 -4,788.9 882.4  Ago 30
Cuenta de Capital 183.3 8,350.6 25951.0 5,811.3 -159.4 -1,888.8 7,083.6 10,846.7 2,040.2 -407.7 14444 9,680.7 12,757.6 -1,754.6
2003 2004 2005 2006
CONCEPTO = = -
Dic Nov | Dic Ago | Sep | Oct | Nov Dic Ene | Feb | Mar [ Abr [ May [ Jun [ Jul
Produccién Industrial (var.% anual) 3.2 5.9 4.7 1.8 1.3 25 3.0 2.7 6.0 53 9.7 -1.0 5.8 69 Sepl2
IGAE (var.% anual)) 4.19 5.75 4.43 4.27 4.05 3.13 2.52 241 5.57 4.32 6.99 1.62 6.16  Ago 25
Ventas al Mayoreo (var.% anual) 4.7 10.6 0.8 24 15 -1.4 -3.8 -3.8 0.5 15 10.7 0.8 126  Ago2l
Ventas al Menudeo (var.% anual) 4.1 11.2 7.2 4.6 55 2.7 0.6 1.9 3.0 33 3.2 -0.4 29
ANTAD (var.% anual) 54 6.3 11.4 7.9 9.5 9.1 8.3 8.6 12.0 9.5 9.8 19.2 15.2 15.3
Indice de Precios al Consumidor 106.996 112.318 112550 114.027 114.484 114765 115591 116.301 116.983 117.162 117.309 117.481 116.958 117.059 117.380
Variacién % mensual 0.43 0.85 0.21 0.12 0.40 0.25 0.72 0.61 0.59 0.15 0.13 0.15 -0.45 0.09 0.27
Variacion % anual 3.98 5.43 5.19 3.95 3.51 3.05 291 3.33 3.94 3.75 341 3.20 3.00 3.18 3.06
Acumulado 3.98 4.97 5.19 131 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 100.000 108.688 108.032 110.268 110.844 111.075 111.094 111.668 112.848 113.159 114.167 116.067 117.550 118.788 119.147
Variacién % mensual 111 0.25 -0.60 0.19 0.52 0.21 0.05 0.49 1.06 0.28 0.89 1.66 1.28 1.05 0.30
Variacion % anual 6.76 9.90 8.03 2.96 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 2.07 2.60 2.82 2.86 3.37 1.06 1.34 2.24 3.94 5.27 6.38 6.70
Délar p/ Solventar Obligaciones */ 11.2629 11.3938 11.2100 10.6703 10.7791 10.8312 10.6903 10.6201 10.5679 10.4813 10.7061 11.0206 11.0758 11.3864 11.0268
Délar 48 horas (spot) */ 11.2527 11.3677 11.2007 10.6916 10.7813 10.8410 10.6660 10.6303 10.5524 10.4924 10.7562 11.0513 11.1005 11.3993 10.9800
Cetes 28 dias (%) */ 6.06 8.20 8.50 9.60 9.21 891 8.71 8.22 7.88 7.61 7.37 7.17 7.02 7.02 7.03
Cetes 91 dias (%) */ 6.18 8.58 8.72 9.69 9.14 8.95 8.76 8.20 7.80 7.57 7.38 7.28 712 7.33 7.18
CPP (%) 391 5.63 5.84 6.84 6.71 6.62 6.38 5.89 5.73 5.57 5.50 5.22 5.09 5.08 4.95
IPyC (BMV) 8,795.28 12,102.55 12,917.88 14,243.19 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
Tasa de Desempleo 2.96 3.78 3.04 4.05 3.70 3.57 2.99 2.84 3.53 3.60 3.42 3.32 2.88 3.32 Ago28
Base Monetaria (var.% anual) 15.0 134 121 104 113 11.0 110 117 12.0 12.8 132 16.5 16.3 175 Ago31l
Mla (variacién % anual) 135 14.7 10.6 13.0 12.3 125 12.4 15.0 15.2 15.6 16.6 19.0 19.1 18.3
M4a_(variacién % anual) 12.8 12.9 12.3 17.0 16.2 16.4 16.7 14.6 14.7 154 145 154 12.6 12.7
Balanza comercial (mdd) -1,2242 -2,351.5 -2,257.8 -636.6 -330.1 -679.5 -1,456.5 -1,207.6 694.3 230.5 -191.8 257.4 -0.8 -365.8 Ago 23
Exportaciones (mdd) 15,038.7 17,075.6 15554.7 19,499.4 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
Importaciones (mdd) 16,0649 19,427.1 17,8125 20,1359 18,637.5 20,239.6 21,680.6 20,601.3 18,512.2 18498.7 21,1084 19,503.7 22,804.2 21,657.4
Reservas Internacionales (mdd) 57,435 60,399 61,496 60,880 62,836 65,145 66,998 68,669 67,305 67,329 67,487 70,611 75,619 78,743 77,624
*/ Promedio mensual; 1/ cifras revisadas; 0/ cifras oportunas; e/ cifras estimadas.  Fuentes: Banco de México, Bolsa Mexicana de Valores, INEGI y SHCP.
E.U.A: PRINCIPALES VARIABLES ECONOMICAS al 18 de August de 2006
2005 2006
CONCEPTO I 2003 | 2004 | |
| wm [ v JAnwa [ 0 ] o T wm [ wv JAnwa [0 [ n | wm | wv [ Awal [ 1 |
PIB Real (mmd de 1996) 11,086.1 11,2195 10,960.8 11,430.9 11,649.3 11,799.4 11,9703 11,7125 12,173.2 12,346.1 12,5735 12,7305 12,4558 13,008.4 13,193.9
Variacion % 7.2 3.6 25 4.3 35 4.0 3.3 3.9 3.8 33 4.1 1.7 3.2 5.6 25
Consumo (mmd de 1996) 7,7826 7,855.3 17,7036 8,018.0 81481 82650 84148 82115 8519.7 86746 88473 89278 87424 9,079.2 19,2283
Variacion % 5.8 31 2.8 4.7 2.9 3.9 4.3 3.9 2.7 4.2 3.9 0.8 35 4.8 25
Costos Laborales (variacion %) -3.6 21 0.0 0.8 -0.1 5.0 7.9 1.2 1.7 -0.9 -0.6 3.4 25
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
2003 | 2004 | 2005 | 2006
CONCEPTO o - -
| Dic | Nov | Dic | Ago | sep | oct | Nov [ Dic | Ene | Feb | Mar | Abr [ May | Jun [ Jul
Indicadores Lideres (% mensual) 0.9 0.6 0.7 0.1 -0.9 0.8 0.9 0.3 0.4 -0.4 0.4 -0.1 -0.6 0.1 -0.1
ISM Manufacturing (indice) 62.1 57.6 57.3 535 58.0 58.1 57.3 55.6 54.8 56.7 55.2 57.3 54.4 53.8 54.7
Produccién Industrial (% mensual) 0.2 0.2 0.7 0.3 -1.3 1.0 0.9 1.0 -0.1 0.4 0.4 0.8 0.1 0.8 0.4
Ventas al Menudeo (% mensuall) -0.3 0.0 1.3 -1.8 0.3 0.3 0.8 0.4 2.9 -0.8 0.6 0.8 0.1 -0.4 14
Precios al Consumidor Total 185.0 191.2 191.2 196.1 198.5 199.1 197.8 197.7 199.0 199.1 199.8 201.0 201.9 202.3 203.2
Variacion % mensual 0.2 0.2 0.0 0.5 12 0.2 -0.7 -0.1 0.7 0.1 0.4 0.6 0.4 0.2 0.4
Variacién % anual 19 3.6 34 3.6 4.7 43 35 34 4.0 3.6 34 35 4.2 4.3 4.1
CORE 194.2 198.2 198.5 201.2 201.4 202.0 202.5 202.8 203.2 203.5 204.2 204.8 205.4 206.0 206.4
Variacién % mensual 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2
Variacion % anual 11 2.2 22 21 2.0 2.1 21 2.0 21 21 2.1 23 2.4 2.6 2.7
Precios Productor Total 1453 152.1 1517 156.2 158.4 159.6 159.0 160.0 160.3 158.4 159.1 160.5 160.8 161.6 161.8
Variacion % mensual 0.5 0.7 -0.3 0.5 1.4 0.8 -0.4 0.6 0.3 -1.2 0.4 0.9 0.2 0.5 0.1
Variacién % anual 4.0 5.2 4.4 5.2 6.6 5.8 4.5 5.6 5.6 3.9 3.6 4.0 4.5 4.9 4.2
CORE 151.0 154.5 154.6 157.1 157.6 157.1 157.4 157.6 157.5 158.0 158.3 158.5 158.9 159.2 158.8
Variacién % mensual -0.1 0.3 0.1 0.0 0.3 -0.3 0.2 0.1 0.4 0.3 0.2 0.1 0.3 0.2 -0.3
Variacion % anual 0.9 2.2 24 2.6 2.6 2.0 1.9 1.9 1.6 1.7 1.7 15 15 1.9 1.3
Libor 3 meses 117 241 2.56 3.87 4.06 4.26 4.42 4.53 4.68 4.82 5.00 5.13 5.24 5.48 5.46
TBs 3 meses 0.91 211 222 3.49 3.53 3.87 3.94 4.07 4.46 4.62 4.60 4.76 4.83 4.98 5.06
Bonos 10 afios 4.27 419 4.23 4.01 4.32 4.55 4.49 4.39 4.52 4.54 4.85 5.06 5.12 5.14 4.98
Bonos 30 afios 5.18 5.01 4.82 4.25 4.56 4.75 4.70 4.54 4.68 451 4.89 517 5.23 5.19 5.07
Fondos Federales 0.98 1.93 2.16 3.50 3.75 3.75 4.00 4.25 4.50 4.50 4.75 4.75 5.00 5.25 5.25

Dow Jones

Nasdaq
Standard & Poor's 500

10,453.92 10,428.02
2,003.37 2,096.81
1,111.92 1,173.82

10,783.01 10,481.60 10,568.70 10,440.07 10,805.87 10,717.50 10,864.86 10,993.41 11,109.40 11,368.42
2,175.44 2,152.09 2,151.69 2,120.30 2,232.82 2,205.32 2,305.82 2,281.39 2,339.79 2,322.57
1,211.92 1,220.33 1,228.81 1,207.01 1,249.48 124829 1,280.08 1,280.66 1,294.83 1,310.68

11,168.31 11,150.22 11,185.68
2,178.88 2,172.09 2,091.47
1,270.09 1,270.21 1,276.66

Euro (dis. por Euro) 1.2588 1.3287 1.3652 1.2192 1.2022 1.2056 1.1786 1.1830 1.2104 1.1920 1.2095 1.2610 1.2761 1.2712 1.2750
Yen por délar 107.28 102.92 102.48 111.74 113.39 115.93 119.51 117.48 117.17 116.13 117.73 114.17 113.07 114.63 114.43
Salario por Hora (dis.) 15.45 15.82 15.85 16.17 16.19 16.28 16.28 16.35 16.40 16.47 16.52 16.61 16.62 16.69 16.76

R- Revisada, p/ - preliminar, e/ - estimada

Fuentes: The Joint Economic Committee by the Council of Economic Advisers (Economic Indicators) y Reuters.
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Calendario de Informacion: Agosto — Septiembre 2006

Mexico
14 Agosto 15 Agosto | 16 Agosto 17 Agosto 18 Agosto
Produccién Industrial PIB 2T
(Jun.)
21 Agosto 22 Agosto | 23 Agosto 24 Agosto 25 Agosto
Ventas al Menudeo PIB 2T a Precios Balanza Comercial Inflacién 12 Q. (Ago.) Reunién Banxico
(Jun.) Corrientes (Jul.) Cuenta Corriente 2T
28 Agosto 29 Agosto | 30 Agosto 31 Agosto 1 Septiembre
Tasa de Desempleo Finanzas Publicas
(Jul)
4 Septiembre 5 Septiembre | 6 Septiembre 7 Septiembre 8 Septiembre
Confianza Inflacién (Ago.) Balanza Comercial
Consumidores (Ago.) Inversioén Fija Bruta (Jul. Revisada)
(Jun.)
Estados Unidos
14 Agosto 15 Agosto \ 16 Agosto 17 Agosto 18 Agosto
PPI (Jul.) CPI (Jul.) Philadelphia Fed (Ago.) | Confianza
Empire (Ago.) Produccioén Industrial Consumidores (UM.)
(Jul.)
21 Agosto 22 Agosto | 23 Agosto 24 Agosto 25 Agosto
Venta de Casas Bienes Duraderos (Jul.)
Existentes (Jul.) Venta de Casas Nuevas
(Jul)
28 Agosto 29 Agosto | 30 Agosto 31 Agosto 1 Septiembre
Confianza PIB 2T Revisado Ingreso y Consumo Mercado Laboral
Consumidores (Ago.) Personal (Jul.) (Ago.)
Minuta Reunién Fed 8 Chicago PMI Confianza
de Agosto Consumidores
ISM Manufacturero
(Ago.)
Gasto en
Construccion
4 Septiembre 5 Septiembre 6 Septiembre 7 Septiembre 8 Septiembre
Productividad (2T. Crédito al Consumo
Final) (Jul.)
Beige Book
ISM no Manufacturero
(Ago.)

El Banco de México publica cada miércoles informacion 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 circulacion y la base monetaria del dia anterior
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Cotizaciones Internacionales

Ultimo Hace una Hace Hace Hace Hace
Hecho Semana 1 mes 3 meses 6 meses 1 afio
Metales
Oro Londres 616.38 641.41 648.07 689.20 546.31 438.30
Plata Nueva York 11.90 11.88 10.84 12.61 9.43 7.02
Cobre (Dls. xTon.) 345.00 351.30 368.05 386.95 220.90 172.15
Zinc (Dls. x Ton.) 3,260.00 3,401.00 3,320.00 3,495.00 2,030.00 1,315.50
Petrdleo
Brent Ligero 70.75 74.94 74.42 67.09 57.91 62.00
West Texas Intermediate 71.14 74.35 73.54 69.45 59.88 63.27
Olmeca 71.18 74.77 75.16 68.94 56.39 61.18
Istmo 66.11 69.61 69.87 63.53 51.42 57.70
Maya 57.40 60.32 59.45 53.88 43.49 46.40
Mezcla 62.04 65.20 64.79 58.97 47.81 51.60
Tasas de Interés
Prime Rate 8.250 8.250 8.250 8.000 7.500 6.500
Libor 3 meses 5.399 5.405 5.500 5.189 4.770 3.820
Libor 6 meses 5.466 5.473 5.583 5.297 4.940 4.040
Cds. 30 dias 5.300 5.320 5.360 5.070 4.560 3.580
Cds. 90 dias 5.380 5.400 5.480 5.170 4.750 3.810
Cds. 180 dias 5.450 5.460 5.570 5.280 4.910 4.020
Treasury Bills 3 meses 5.090 5.059 5.125 4.822 4.529 3.466
Treasury Bills 6 meses 5.177 5.187 5.318 4.955 4.666 3.759
Treasury Bonds 2 afios 4.870 4.965 5.183 4.908 4,671 3.983
Treasury Bonds 5 afios 4.778 4.907 5.106 4.943 4.547 4.066
Treasury Bonds 10 afios 4.835 4.969 5.130 5.061 4.537 4.198
Treasury Bonds 30 afios 4974 5.094 5.165 5.165 4.506 4418
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
UMS-26 157.200 155.807 151.734 150.210 163.330 160.716
Tipos de Cambio (moneda local por ddlar)
Euro (DlIs. x Euros) 1.2822 1.2774 1.2535 1.2775 1.1880 1.2222
Libra Esterlina (DIs. x Libra) 1.8839 1.8952 1.8284 1.8867 1.7371 1.8036
Délar Canadiense 1.1208 1.1266 1.1344 1.1105 1.1567 1.2151
Franco Suizo 1.2336 1.2364 1.2468 1.2133 1.3141 1.2650
Yen Japonés 115.79 116.10 116.93 110.98 118.36 110.40
Futuros (metales, petréleo y peso) SEP/06 OCT/06 NOV/06
Oro 616.00 619.80 623.10
Plata 11.98 12.00 12.10
Crudo 71.75 73.15 74.10
Peso CME 0.092550 0.092325 0.092175

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

Variacion %

MERCADOS Emisora Cierre 1Sem 1Mes 3Mes 6Mes Acum 1Afio
EMERGENTES IPyC 21,046.63 3.81 11.44 4.10 13.88 18.22 43.96
ALFA A 55.500 1.67 0.58 -0.43 -2.53 -6.08 -18.42
Indice Var.% - Dls AMX L 20.580 4.10 14.46 1.58 15.23 32.35 73.23
Local 1Sem. Acum. AMTEL Al 72.090 3.46 13.05 3.70 24.25 39.47 87.54
ARA * 49.570 2.52 7.64 1.25 5.51 10.13 33.15
COREA (KOSPI) 1,331.10 3.36 1.40 ARCA * 31.180 3.93 14.25 7.89 25.07 22.37 31.56
HONG KONG (HANG SENG) 17,330.70 0.52 16.22 ASUR B 38.750 2.24 12.09 -2.78 18.03 13.01 -3.13
MALASIA (KLSE COMPOSITE) 942.00 0.11 7.79 BIMBO A 37.310 3.99 10.94 8.02 4.25 0.73 6.57
SINGAPUR (STRAITS TIMES) 2,483.53 1.55 11.91 CEL* 51.500 2.49 -3.63 35.53 71.84 87.27 71.67
ARGENTINA (MERVAL) 1,654.88 1.88 5.49 CEMEX CPO 31.820 4.88 4.60 -8.44 0.46 0.70 27.97
BRASIL (BOVESPA) 37,588.67 2.47 21.95 CICSA B-1 7.460 1.22 6.12 -3.74  -12.34 -2.10 0.00
CHILE (CIGP) 10,074.88 2.96 5.72 CIEB 18.800 -1.05 4.44 -7.39 -18.08 -19.80 -23.27
MEXICO (IPC-DLS.) 1,949.94 4.26 16.74 AMEXICO A 3.160 19.25 17.04 -6.51 -12.95 -22.55 -59.44
COLLADO * 18.500 12.12 8.82 -2.63 2.78 -5.13 15.63
COMERCIUBC 20.580 -4.72 14.46 2.80 11.24 26.41 47.00
CYDSASA A 3.700 5.11 13.85 -2.63 23.33 15.63 48.00
ELEKTRA * 102.000 -0.20 -5.56 -23.88 -10.77 8.51 25.23
MULTIPLOS FEMSA UBD 100.560 4.88 11.44 -0.54 19.81 30.46 37.55
PRECIO/UTILIDAD PONDERADOS GCARSO A1 31.710 10.87 9.42 22.34 23.87 22.48 36.45
Actual GEO B 45.460 8.21 2171 5.97 22.90 20.97 47.50
(e) Jul/06 Dic/05 GIGANTE * 6.500 4.84 0.00 -1.52  -13.33 -6.47 -7.14
GISSA * 12.900 0.00 17.27 17.27 2.38 5.74 -0.77
COREA 11.2 10.9 12.3 GMEXICO B 34.370 1.30 6.18 -0.58 20.39 38.59 71.59
HONG KONG 17.3 16.9 16.4 GMODELO C 46.300 1.74 6.95 16.57 24.33 20.26 30.42
MALASIA 15.9 15.8 145 GRUMA B 33.000 5.33 7.32 13.36 -8.59 -4.35 27.51
SINGAPUR 16.4 16.1 15.9 GSANBOR B-1 25.510 -0.70 24.14 8.32 12.88 4.12 31.49
ARGENTINA 14.1 14.5 195 HILASAL A 1.070 0.00 1.90 7.00 13.83 13.83 11.46
BRASIL 10.8 10.7 12.4 HOMEX * 70.820 5.62 24.25 10.05 10.47 29.75 35.13
CHILE 21.4 21.1 21.7 ICA * 37.800 7.69 16.88 5.50 23.33 46.45 39.69
MEXICO 15.8 15.1 17.1 ICH B 34.500 2.37 11.72 12.45 43.75 52.72 51.18
IDEAL B-1 10.310 3.31 8.53 -3.01 -23.57 -12.63 0.00
IMSA * 42.000 8.81 9.26 -1.15 16.67 20.07 62.79
KIMBER A 41.840 1.78 17.79 9.36 10.98 10.11 10.89
KOF L 32.080 1.07 -3.37 -9.89 1.84 10.24 11.78
MASECA B 7.410 -1.07 15.96 21.48 1.79 1.23 8.97
MERCADOS NAFTRAC 02 21.080 3.33 11.12 4.15 14.19 18.56 44.78
DESARROLLADOS PENOLES * 97.040 10.26 27.37 8.53 39.99 64.50 101.33
SARE B 11.950 3.37 12.84 -1.16 -1.65 6.60 47.53
Indice Var. % - Dls SORIANA B 52.930 1.22 10.96 11.13 15.09 9.93 23.09
Local 1Sem. Acum. TELECOM A1l 30.650 2.54 18.66 17.57 26.03 11.70 55.58
TELMEX L 12.950 -1.45 6.58 4.86 8.46 -1.52 26.10
CANADA (COMPOSITE) 12,042.32 1.34 10.85 TLEVISA CPO 43.190 5.14 5.26 -2.70 0.72 1.08 24.93
EUA (DOW JONES) 11,377.79 2.61 6.16 TVAZTCA CPO 7.230 0.00 -4.11 -4.62 0.70 3.29 7.27
JAPON (NIKKEI) 16,105.98 3.75 1.43 URBI* 29.990 5.27 4.02 10.01 22.42 21.53 33.43
INGLATERRA (FT-100) 5,903.40 0.83 14.86 VITRO A 12.910 12.46 32.41 21.79 1.49 -1.45 10.15
ALEMANIA (DAX-30) 5,817.02 2.96 38.70 WALMEX V 37.340 4.24 20.72 17.46 26.83 26.55 52.10
FRANCIA (CAC-40) 5,135.69 2.63 0.49 GFINBUR O 17.000 3.60 -2.02 -0.35 5.66 -6.18 -5.21
ESPANA (IBEX-35) 12,067.80 2.08 3.73 GFNORTE O 30.630 1.59 9.51 9.98 17.94 37.48 28.63
INVERSION EXTRANJERA (NAFIN) Al 16-Aug-2006
MULTIPLOS % del % del Variaciones %
PRECIO/UTILIDAD PONDERADOS Emisora Cap.Cont Total 1Sem 1Mes 3Mes 6Mes 1Afio
KIMBER A 38.22 58.79 -0.10 0.49 0.49 0.49
Actual Jul/06 Dic/05 ALFA A 31.28 32.08 0.00 22.71 22,71 22.71 16.81
TMM A 85.52 7.59 0.00 0.09 0.09 0.09 417.31
CANADA 19.5 19.2 20.2 VITRO * 8.96 0.98 0.53 -18.31 -18.31  -18.31 -4552
EUA 17.4 17.1 18.6 AMEXICO A 2.82 0.23 0.22 -18.86 -18.86 -18.86 -36.09
JAPON 215 20.6 23.6 SANLUIS A 5.62 0.12 0.00 1.62 1.62 1.62 12421
INGLATERRA 13.4 135 13.9 GMODERN * 0.68 0.08 0.00 98124 98124 98124 -86.94
ALEMANIA 14.2 13.9 17.4 CODUSA A 151 0.06 0.00 -57.26 -57.26  -57.26 291.86
FRANCIA 13.6 13.3 145 SAVIA A 2.02 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00 18.94
ESPANA 14.4 14.1 16.6 POSADAS A 0.13 0.02 0.00 -82.65 -82.65 -82.65 -99.86
OTRAS 0.02
Fuentes: Bloomberg, Bolsa Mexicana de Valores y MSCI TOTALES 31,065.38 100.00 -1.02 11.27 11.27 11.27 4.19
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Mercado de Dinero

A falta de datos econdmicos en el ambito nacional, la
atencién de los mercados se centrd en los sucesos
estadounidenses de la semana. Asi, dadas las
buenas noticias en 3 de los indicadores econémicos
mas relevantes, como fueron la inflacion subyacente y
la actividad industrial por abajo de lo estimado, y los
datos de construccién corroborando el enfriamiento
del mercado inmobiliario, los inversionistas abrieron
espacio para pensar que el FED podria mantener sin
cambios la tasa de referencia en 5.25% durante la
proxima reunion de politica monetaria. Esto claro, en
tanto el banco central continla inspeccionando muy
de cerca los indicadores econémicos de las siguientes
semanas y con ello, la posible tendencia del
crecimiento econémico y la inflacién futura.

Tan es asi, que la probabilidad de un aumento de 25
pb en la reunién del 20 de septiembre préximo, se
situé en un 16% frente al 27% de mediados de la
semana pasada. Esta percepcién se traspasé también
al sector cambiario, el cual pas6é de niveles de
$P10.88/USD a los $P10.75/USD, haciendo que el
mercado de tasas de interés mexicanas, aunque con
movimientos mixtos, mantuviera una clara tendencia
de baja, a pesar del ambiente e incertidumbre politica
en torno a la resolucion final del TRIFE.

Cabe destacar que no obstante la apreciacion del
peso, esta semana los bonos de tasa fija presentaron
menor sensibilidad que la de hace dos semanas con
respecto al tipo de cambio; ante una apreciacion
semanal de 10 centavos, las tasas de largo plazo
registraron descensos de solo 5 centésimas en
promedio.

En cuanto al corto plazo, el fondeo permanecié muy
estable alrededor del 7%, en linea con la expectativa
de que el Banco de México no modificara su nivel en
lo que resta del afio, mas ahora que se espera que el
FED mantenga su tasa de referencia. De igual forma,
tampoco se esperaria que dicha tasa bajara ante una
inflacién local contenida pero que no cede, sobretodo
en el componente subyacente, ademas de que a nivel
mundial, aun no se han disipado los temores de
posibles incrementos en las tasas de interés de las
principales potencias econémicas como Europa y
Japédn, entre otros paises.

De esta forma la parte corta de la curva en general,
mantuvo bajas marginales, cerrando sobre niveles de
7.02%, 7.16%, 7.27% y 7.35% en los Cetes de 28. 91,
180 y 360 dias respectivamente.

En adelante esperamos que los bonos sigan con la
volatilidad acostumbrada, pero en forma acotada, a la
expectativa de cualquier movimiento brusco
provocado por algin evento politico-nacional que
pudiera presionar las tasas de interés. De esta forma,
habra que permanecer listos para aprovechar las
mejores oportunidades de compra, y mientras tanto
continuar  beneficiandonos de las diferentes
estrategias de “casque” para hacer utilidades.

Cabe resaltar que aunque las probabilidades de ver
alzas intermitentes en los bonos son relativamente
altas dadas las posibles reacciones de los
simpatizantes de AMLO, luego de la resolucién del
TRIFE, la parte larga de la curva también podria
presentar cierta resistencia a subir, debido al
positivismo del mercado respecto a una posible
mejora en la calificacion de deuda de México por
parte de las principales calificadoras. Esto dados los
esfuerzos que ha hecho el gobierno federal en
materia de la reduccién del monto de la deuda
externa comentado en semanas anteriores. En otras
palabras, ante una mejora en la expectativa, y
sobretodo en la calificaciébn de México, el riesgo pais
y cambiario disminuirian de tal manera que permitirian
también una reduccion en el diferencial que existe
entre las tasas de interés nacionales de largo plazo y
sus contrapartes estadounidenses.

Al respecto, cabe comentar que el jueves pasado la
agencia Fitch anunci6 una elevacién en la calificacién
del techo soberano de México, de BBB+ a A-, un
escalén mas dentro del grado de inversién. En un
comunicado, la agencia especificd que la revisién al
alza, al igual que a la de otros 39 paises, se debid a
una actualizacion y revision de su metodologia y
criterios.

Hilda A.
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Mercado Cambiario

Esta semana el tipo de cambio mantuvo toco
nuevamente minimos nos vistos desde el 20 de
marzo de este afio. Dicha cotizacién llegd por
cuestion de minutos solamente a cotizar por debajo
de 10.7400 mxn/usd; sin embargo, el mercado tenia
como objetivo de recompra la zona de 10.75 y las
recomendaciones de compra estuvieron a la orden del
dia de tal forma que este viernes hemos visto
regresos arriba de 10.80, este Ultimo esperamos que
sea el rango de consolidacion del peso , entre 10.70 y
10.85.

Durante la semana tuvimos mucho informacion
econdmica, los datos en Estados Unidos salieron
pobres, los que refieren a crecimiento econémico
estuvieron debajo de expectativas y los que obedecen
a inflacion también ligeramente por debajo del

consenso del mercado, esto en principio debilité de
forma importante al dolar frente al euro, tendencia que
se revir6 al darse a conocer los incentivos para
repatriacion de capitales en Estados Unidos.

Expectativa

Después de la toma de utilidades observada hacia el
final de la semana, esperamos regresos en el
mercado cambiario que lo podran mantener entre
10.70 y 10.86.

D. Trevifio

Tipo de Cambio
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Mercado Accionario

Finalmente la Bolsa rompid al alza a la resistencia clave en los 20,500 puntos, y continla su camino
ascendente acercandose a la zona de maximo histérico en los 21,900 puntos. Habiamos mencionado,
gue el comportamiento del mercado accionario, no se estaba apoyando del todo por buenas sefales en
los indicadores técnicos y que esta situacion, podria reflejar que el avance no era confiable. Hoy hay que
reconocer que dichos factores han mejorado significativamente y si estan afirmando el movimiento

positivo.

Gréfica 1. indice de la Bolsa diario

Volumen operado,en México

Il|.|||I|||.||i|1||I||i|||I|rl||(Ij| il |||I|n|”h|.||Ii||||||l4

-‘Avances'y retrocesos

- Ind. velocidad MACD

|Ju| |Aug |Sep |

ar |Apr |May |Jun

22000
21000
20000
19000
18000
17000

200
100

13300
13100

500

-500

Gréfica 2. indice de la Bolsa semanal
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La pregunta, para la tendencia de mas plazo, es si
el avance es el inicio de una nueva alza duradera y
sélida que lleve a la Bolsa a superar los maximos
registrados en el afio, o si es sélo una validacién de
esa zona que se traduciria en que el indice,
finalmente, prolongue la pausa en la tendencia de
largo plazo.

Desde las graficas diarias, como ya mencionamos,
hay elementos que apoyan al primer escenario
pues los indicadores de velocidad muestran una
direccion positiva muy clara, al mismo tiempo que el
volumen operado en México ha mejorado
considerablemente y, aunque no se ha ubicado
consistentemente en los niveles Optimos, si
muestra la misma tendencia que los precios.
Asimismo, el indicador de avances y retrocesos,
qgue nos dice si un movimiento es soélido en
términos de la generalidad de la tendencia en las
acciones, ha estado mejorando y también muestra
una direccidn positiva mas acentuada (gréafica 1).

De la misma manera, en las graficas semanales, ya
hay evidencia de la reversion del movimiento
negativo que inicio en mayo pasado. Los promedios
moéviles de 10 y 40 semanas, que al cruzarse
confirman una tendencia de mediano plazo,
mantienen el cruce positivo.

En términos de los indicadores de velocidad, el
MACD (Moving Average Converge and Divergence),
gue esta formado por dos lineas de promedio y que
también suele ser un “confirmador” de la tendencia,
por fin se dio el cruce positivo en la correccion del
2005 marcé el final de la pausa y precedi6 al
avance fuerte del segundo semestre (grafica 2).

Sin embargo, hay un factor en el volumen de los
ADR’s mexicanos que operan en el mercado de
Nueva York, que puede ser preocupante. Lo cierto
es que ha estado disminuyendo mostrando que el
alza que han presentado los ADR’s, no ha sido
impulsada por una gran confianza en el
inversionista extranjero.
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Esta situacion puede estar reflejando lo que se comentaba hace dos semanas en este mismo especio,
en torno al ritmo de entrada de recursos del extranjero a los mercados emergentes, entre los que se

encuentra el nuestro.

Flujos a fondos de Mercados Emergentes
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Recordemos que la incertidumbre de mayo y junio,
que dio lugar a aumento en la aversion al riesgo,
provoc6 que los inversionistas internacionales
decidieran buscar proteccion y disminuir su
posicibn en mercados mas riesgosos. Con los
datos de Emerging Portfolio dados a conocer en la
semana, aun no se percibe que haya habido una
entrada fuerte a fondos dedicados. Es una situacién
que difiere de la del 2005, en donde a partir del
mes de mayo, el ritmo de la entrada de recursos a
fondos de emergentes subié consistentemente y
dio lugar a las fuertes ganancias en las bolsas.

Si bien en los dltimos dias ha habido una
disminucién en la incertidumbre internacional y
parece haber mayor disposicion a regresar a los
activos de mas riesgo, aun hay interrogantes que
tiene que ver con el ritmo de crecimiento en EU, y

la tendencia en las tasas de interés que parecen estar deteniendo a los flujos. Mientras no veamos que
este indicador acompafia a la direccidn positiva de los indices emergentes como el nuestro, deberemos
mantener la cautela, pues la tendencia al alza seria poco sostenible.

Ahora bien, la tendencia vigente hoy es al alza y no podemos ir en contra de ella. Lo prudente
simplemente es mantenerse en el mercado, y si es en acciones en directo cuidar la bursatilidad y
seleccion de acuerdo a los fundamentales de las empresas.

Desde el punto de vista técnico sélo se produciria una sefial de debilidad y salida de corto plazo del
mercado, si el indice volviera a romper a la baja al apoyo en los 20,500 puntos.

G.Muiiiz
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Analisis Técnico de Emisoras
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Analisis Fundamental
Sector Comercial

Alejandra Marcos lza
alejandra.marcos@cbbanorte.com.mx

ANTAD reporté indicador de
correspondientes al mes de julio.

ventas

ANTAD.- Reportd el indicador de ventas al mismo namero
de tiendas de sus afiliados por el mes de julio, con un
aumento del 2.3%. Las ventas a tiendas totales aumentaron
12.3%. Este mes el indicador de ventas se vio beneficiado
del buen desempefio del consumo, en un entorno
econdmico favorable, que ha sido estimulado por el mayor
otorgamiento de crédito y una actividad intensiva en
promociones. En el segmento de los autoservicios,
Walmart, que no es miembro de esta asociacion, sigue
liderando, pues en dias pasados reportdé un crecimiento de
4.5% en el indicador a mismas tiendas, mientras que la
rama de autoservicios de esta asociaciébn de empresas
comerciales se elevo Unicamente 1.3%.

Sector Infraestructura

Alejandra Marcos lza
alejandra.marcos@banorte.com

Aeroméxico propondra a la asamblea general
de accionistas una distribucion de efectivo.

AMEXICO. Consorcio AeroMéxico anuncié que su Consejo
de Administracion acordd proponer, a la asamblea general
de accionistas, una reduccion de capital, a favor de todos
los tenedores de sus acciones. Esta distribucion seria
cubierta con los recursos derivados de la venta de Grupo
Mexicana de Aviacion. Se propondra distribuir a los
accionistas un primer reembolso de capital por US$125
millones, con base en el tipo de cambio fix publicado por el
Banco de México en la fecha de pago. Suponiendo un tipo
de cambio similar al fix del jueves 17, el reembolso
ascenderia a Ps 1.35 por accion. Esta distribucion de
recursos no causa impuestos a los accionistas.

Por la venta de Mexicana, Consorcio AeroMéxico obtuvo
US$165.5 millones de doélares pero de acuerdo con el
contrato de compraventa entre Posadas y AeroMéxico, de
diciembre de 2005, debe mantenerse por un afio en el
llamado Fideicomiso de ajuste, el 15% del precio de
compra, que equivale a US$ 24.8 millones. El monto
restante, cercano a US$15 millones, se conservara como
hasta ahora, en una cuenta totalmente separada de la
operacion cotidiana de AeroMéxico.

La empresa no hizo mencién de alguna fecha tentativa para
la distribucién de capital, pero se pretende llevar a cabo la

asamblea de accionistas el proximo 6 de septiembre, por lo
gue es posible que el reembolso se realice antes de que
finalice la primera quincena de septiembre.

Es muy buena noticia que por fin se proponga el reembolso
de parte de los recursos que se obtuvieron de la venta de
Mexicana, sin embargo todavia subsisten varios pendientes.
El entorno respecto a la industria de la aviacion nuevamente
se ha enrarecido, lo que dificulta anticipar cuando se
realizara la venta de AeroMéxico y mas estimar el monto
gue represente un valor de la empresa razonable. Por otro
lado, aln no terminan de conciliarse las diferencias con
Posadas respecto de la operacion por Mexicana y creemos
gue esa es la razén de que se estén reservando US$15
millones, adicionales a los casi US$25 millones que por
contrato se tienen depositados en el fideicomiso de ajuste.

Alfonso Salazar Herrera
alfonso.salazar@banorte.com

Buen desempefio de acciones del sector
vivienda limita rendimientos esperados.

Aunque el sector vivienda sigue mostrando resultados
consistentes trimestre a trimestre, los movimientos en los
precios de sus acciones han sido menos que constantes y
mas que volatiles. Tras una buena semana en la bolsa, las
acciones del sector vivienda se revallan nuevamente y
algunas de ellas llegan incluso a niveles a los cuales
consideramos ya limitado el potencial de apreciacién
respecto a nuestros precios objetivos. Es el caso por
ejemplo de GEO, que sube en la semana 8.2% y queda a
un 14.4% de nuestro precio objetivo. URBI y HOMEX suben
también mas del 5% y los rendimientos contra nuestro
precio objetivo son apenas mayores al 10%. Las que menor
rendimiento presentan en la semana fueron ARA y SARE,
manteniendo asi un mayor atractivo por el momento. Vemos
para ARA un potencial de apreciacion respecto a nuestro
objetivo cercano al 16%, mientras que para SARE el
potencial es alrededor del 30%. Es importante aclarar que
los titulos de SARE han sido los de menor desempefio
dentro del sector vivienda en los Ultimos afos, y creemos
que su potencial se vera reflejado mas en el largo que en el
corto plazo.

En diversas ocasiones hemos visto fuertes movimientos, en
algunos casos incluso explosivos, de las acciones del sector
vivienda que terminan por moderarse o bien terminan en
fuertes caidas a los pocos dias. De hecho, la volatilidad del
sector se ha incrementado en los Ultimos meses, sobre todo
si se incluyen mayo y junio. Aunque ya comienzan a verse
moderaciones en la volatilidad en fechas més recientes, no
descartamos que nuevas preocupaciones, como la situacion
post electoral que estamos viviendo, puedan contribuir al
comportamiento altamente erratico de las acciones del
sector. Esto podria limitar el potencial en el corto plazo e
incrementar el riesgo. Toda esta situacion no nos lleva a
cambiar nuestra opinidon sobre el buen desempefio que
esperamos del sector, simplemente consideramos el
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momento como para mantener las acciones de empresas
de vivienda y en algunos casos como una oportunidad de
vender, esperando que nuevas y mejores oportunidades de
compra aparezcan en el horizonte.

Desempefio del Sector Vivienda
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CEMEX. La agencia calificadora Moodys reviso la
perspectiva para CEMEX de estable a positiva,
considerando los avances en la integracién de RMC y las
economias que representa, ademas de las favorables
tendencias en cuanto al volumen y precio en sus mercados
méas importantes: Estados Unidos, México y Espafia. La
calificacién se mantiene como “BAA3", lo que para Moodys
refleja el sélido perfil de negocios, escala operativa, sana
rentabilidad y calidad crediticia, mientras que mantiene
ciertas caracteristicas de grado especulativo en su
estructura de deuda y las tendencias ciclicas y de
consolidacion en el sector de materiales de construccion.
También es nuestra opinidbn que la perspectiva para la
empresa es favorable.

En otras noticias, la empresa estadounidense Metro Mix
presenté una demanda contra CEMEX argumentando que
intenta sacarla del mercado vendiendo concreto por debajo
del costo. De acuerdo a CEMEX no existen razones para la
demanda y espera que el fallo le sea favorable. En
cualquier caso, nosotros creemos que se trata de un evento
que no debera tener mayor relevancia para la empresa ni
en el precio de la accién.

Sector Telecomunicaciones

Gerardo Molina Llovera
gerardo.molina@banorte.com

Marissa Garza Ostos

marissa.garza@banorte.com

Al mes de julio, AMX supera los 21 millones
de suscriptores en Brasil.

AMX. La Agéncia Nacional de Telecomunicac¢des (ANATEL)
de Brasil dio a conocer el nimero de usuarios de telefonia
moévil al mes de julio del 2006. Al cierre de dicho mes, el
nimero de usuarios se ubic6 en 93.0 millones, lo que
implica que tan solo en julio se afiadieron 1.3 millones de
clientes nuevos. De esta forma, en los Ultimos doce meses
el nimero de usuarios aumenté en 21.5%, confirmando la
tendencia de desaceleracién en el ritmo de crecimiento,
aunque éste sigue siendo muy importante. El indicador que
muestra el nimero de celulares en servicio por cada 100
habitantes (teledensidad) crecié 70 pb. respecto del mes de
junio, al ubicarse en 49.9%.

TIM y CLARO (la marca que utiliza AMX en dicho pais)
siguen mostrando un fuerte ritmo de crecimiento, ya que de
los 1.3 millones usuarios que se afiadieron durante el mes,
el 39.6% corresponden al primero y el 25.7% al segundo.
Por lo que respecta a VIVO (de Movistar), continta
debilitdndose, ya que solo obtuvo el 14.8% de los usuarios
nuevos, y aunque sigue siendo el lider en cuanto a
participacion de mercado, ésta sigue disminuyendo. Al mes
de julio la participacion de VIVO se ubicé en 30.8% (una
reduccion de 30 pb. respecto del mes de junio). seguido por
TIM con el 24.6% (20 pb arriba del mes de junio), y Claro
con el 22.9% (vs. 22.8% de junio).

A pesar de que estacionalmente, el mes julio no es de los
mas fuertes, los resultados son positivos. AMX se mantiene
muy competitivo en Brasil, donde el potencial de
crecimiento todavia es bastante amplio. Con la adicién de
mas de 330 mil nuevos usuarios en el mes de julio, AMX
supera los 21 millones de clientes en dicho pais. Lo anterior
sustenta nuestras muy positivas perspectivas para la
compafiia. Estamos confiados en que el rendimiento de las
acciones de AMX en el mediano y largo plazo seguird
superando al mercado. Reiteramos nuestra recomendacion
de COMPRA-Riesgo bajo, con un precio objetivo a 12
meses de Ps 26.00.

TELMEX confirma su interés en CANTV.

TELMEX. Durante la semana, se estuvo especulando en los
medios la posibilidad de que el presidente de Venezuela
Hugo Chavez, nacionalice la empresa telefonica en dicho
pais CANTV, en caso de que se siguiese incumpliendo con
el pago de las jubilaciones acordadas para los trabajadores
de la compafiia. Recordemos que en abril pasado, TELMEX
y AMX, a través de una alianza estratégica con
participaciones iguales, firmaron un acuerdo con Verizon
Communications para adquirir el 28.51% de Verizon en
CANTV de Venezuela, por un monto total de US$ 676
millones en efectivo. La transaccion estd sujeta a las
aprobaciones regulatorias correspondientes. En relacion a
lo anterior, y a la posibilidad de la nacionalizacion de la
empresa venezolana, TELMEX confirmé su interés en la
compra de CANTV, haciendo hincapié en que es firme la
politica de Telmex de cumplir con las obligaciones que se
tienen con los trabajadores, las cuales estaban por
determinarse por las autoridades venezolanas al momento
de establecer el acuerdo de compra de los activos de
Verizon en CANTV. Asimismo, la empresa mexicana
destac6 que no tiene ningln problema para cumplir con
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dichos compromisos y que por su parte no hay ningin potencial existente en un pais con méas de 25 millones de
obstaculo para la compra. Dado que esta es una habitantes y una penetracién de telefonia celular del 44%.
transaccion que aun estd por aprobarse, no vemos

afectacion alguna directa para las operaciones de TELMEX Nuestra recomendacion para las acciones de TELMEX es
en caso de que se optara por la nacionalizacién de CANTV. de MANTENER-Riesgo Bajo, con un precio objetivo a 12
Simplemente creemos que de llegarse a realizar la compra, meses de Ps 14.60. Seguimos consideramos que la
esto serfa positivo derivado de las sinergias que se pueden perspectiva para la compafiia en el mediano plazo es
establecer entre las compafiias, y forma parte de los planes interesante y esperamos que, conforme se dé, por un lado,
de fortalecer la presencia tanto de AMX como de TELMEX la integracion de las operaciones en Brasil, y por otro, la
en América Latina, ademas de que con ella adquieren convergencia tecnoldgica esperada para las proximas
presencia en Venezuela, un mercado muy atractivo dado el semanas en México, se abra una ventana de oportunidad

para el crecimiento en los resultados, lo que a su vez
debera impulsar los precios de las acciones de Telmex.
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CEMEXCPO 31.82 42.50 1.05 36.9% ALFAA 55.50 75.00 1.10 37.1%9 GMEXICOB 34.37 45.00 240 37.9%
TLEVISACPO 43.19 54.50 1.00 28.5% GFINBURO 17.00 21.00 0.30 25.3% SAREB 11.95 15.50 - 29.7%)
AMXL 20.58 26.00 0.10 26.8% AMTELAL 72.09 87.00 - 20.79%9 ICA* 37.80 46.00 - 21.7%|
FEMSAUBD 100.56 122.00 0.88 22.299 COMERCIUBC 20.58 24.00 0.14 17.3%9
TELMEXL 12.95 14.60 0.41 15.9%
GMODELOC 46.30 52.00 1.25 15.0%
KIMBERA 41.84 43.00 224 8.1% ARA* 49.57 57.00 0.60 16.29%9
WALMEXV 37.34 39.00 0.38 5.5% GEOB 45.46 52.00 - 14.4%
BIMBOA 37.31 40.00 0.31 8.0%
SORIANAB 52.93 56.00 0.33 6.49%
i GCARSOAL 3171 30.00 0.30 -4.4%
URBI* 29.99 33.00 - 10.09%9 HOMEX* 70.82 78.00 - 10.1%)
TELECOMAL 30.65 31.80 - 3.8%
ANALISIS FUNDAMENTAL 18-Aug-06
i GCARSO Estamos revisando nuestro precio objetivo y estimados, con implicaciones positivas.
Publicacién elaborada por Casa de Bolsa Banorte (Banorte Securities International Ltd.) con base en fuentes i como fidedi El'i ionista debera tomar en cuenta que en la elaboraclon del presente informe relativo a valores, instrumentos o
inversiones, no han sido tomados en consideracién sus objetivos especificos de inversién, su posicién financiera o su perfil de riesgo, por lo que se sugiere asesoramiento ifico y alas decisiones de inversién que asuma. En virtud de
lo anterior, siempre se entendera que la presente publicacién no implica la certificacion de los criterios y datos expuestos por el editor, por lo que las decisiones de inversién siempre seran responsabilldad del ir ioni Prohibida la i6n total o parcial de

este documento sin autorizacién.
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IND. COMERCIALES DATOS POR ACCION MULTIPLOS
Y SERVICIOS UTILIDAD NETA UTILIDAD OPERTIVA PIVL PIU VALOR
EMPRESA/
EMISORA TRIM. | PRECIO VALOR A ULTIMOS AL ULTIMOS | ACTIVO [ CONOCIDO| ESTIMADO | ULT.12M | ESTIMADO | UT.OP.+ DEP.
18-Aug-06 | CONTABLE | TRIMESTRE | 12 MESES |[ESTIMADA TRIM. 12 MESES |DISPONIBLE| (VECES) | (VECES) (VECES) | (VECES) (VECES)

ALIMENTOS, TABACO Y BEBIDA
ARCA * 2 31.180 13.3591 1.3921 2.7859 2.0964 3.8709  3.3329 2.33 11.19 6.19
BACHOCOUBL 2 36.090 42.5456 1.7804 3.7148 1.8845 45922 11.2697 0.85 9.72 4.08
BIMBO A 2 37.310 18.2025 1.2680 2.6635 2.800 1.9565 45759  4.3233 2.05 1.94 14.01 13.33 6.65
BAFAR B 2 6.200 5.648 0.3837 0.7386 0.4341 0.9479  0.1353 1.10 8.39 6.06
CONTAL * 2 19.490 85782 1.0373 1.8758 1.3889 2.5842 1.4666 2.27 10.39 5.97
FEMSA UBD 2 100.560 42.9383 2.4759 5.4033 5.640 6.8151 13.8336  7.2776 2.34 221 18.61 17.83 8.36
GMODELO C 2 46.300 16.3338 1.3827 2.3932 2.470 2.5906 46122  5.8356 2.83 2.60 19.35 18.74 10.01
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 33.000 26.2541 1.4639 2.9336 1.5789 3.2116  0.5754 1.26 11.25 9.61
KOF L 2 32.080 19.3805 0.8675 2.2648 2.3452 4.8092 1.8579 1.66 14.16 7.62
HERDEZ * 2 8.010  4.9839 0.3785 0.7917 0.9916 2.0955  0.3049 1.61 10.12 5.14
MASECA B 2 7410  6.3906 0.3461 0.6970 0.4523 0.9074  0.0705 1.16 10.63 6.43
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 31.820 15.7489 1.5570 2.6816 7.840 2.0339 3.6445 1.0105 2.02 0.89 11.87 4.06 7.84
CMOCTEZ * 2 22.500 7.5055 1.0499 1.7465 1.2545 2.2756 1.4804 3.00 12.88 7.92
GCC* 2 39.800 25.3681 3.0569 4.9304 2.4335 4.6657 2.2388 1.57 8.07 8.98
CELULOSA'Y PAPEL
CODUSAA 2 10.000 44.408 -2.1353 -0.1517 29171 4.0804 4.1638 0.23 (65.92) 8.27
KIMBER A 2 41.840 9.3099 1.3950 2.7868 3.080 2.5551 4.9513 1.6273 4.49 4.42 15.01 13.58 7.39
COMERCIALES
ALSEA* 2 44,610 15.7039 1.2138 2.0032 1.9581 3.4558 0.8324 2.84 22.27 9.54
COMERCIUBC 2 20.580 15.8274 0.5605 1.6236 1.620 1.0380 2.2788  0.5233 1.30 1.28 12.68 12.70 7.78
CNCIB 2 0.680  0.3614 -0.0013 -0.0135 -0.0029  -0.0129  0.0248 1.88 (50.47) 14.63
ELEKTRA * 2 102.000 48.7287 7.4845  13.4276 7.2417 16.6637 125.5092 2.09 7.60 (0.01)
FRAGUA B 2 60.500 22.6761 2.4297 4.8339 2.4110 4.8127 8.8989 2.67 12.52 9.25
GCORVIUBL 2 2.960  3.2566 0.1411 0.3336 0.1187 0.3229  0.1705 0.91 8.87 6.79
GIGANTE * 2 6.500 12.7508 -0.3582 -0.4315 0.1989 05022  0.4134 0.51 (15.06) 6.89
GOMO * 2 0.400 3.5772 -0.4385 -1.8293 -0.0995  -1.0204  0.0589 0.11 -0.22 -2.78
LIVEPOL 1 2 25.050 15.0484 0.9056 2.2944 1.4099 3.2872  0.0890 1.66 10.92 7.60
SAB * 2 23.000 18.2330 1.2552 2.8245 1.5122 3.5095  2.3639 1.26 8.14 5.17
SORIANA B 2 52.930 37.0528 1.8526 3.7714 4.550 2.5508 56171  3.3422 1.43 1.34 14.03 11.63 7.04
WALMEX V 2 37.340  6.0723 0.5921 1.2438 1.370 0.7641 1.6128 1.0435 6.15 5.40 30.02 27.26 18.39
COMUNICACIONES
AMTEL Al 2 72.090  9.9242 2.3655 4.4011 7.6292 13.1134 12.2084 7.26 16.38 11.41
AMX L 2 20.580 2.9295 0.5757 1.1036 1.180 0.7252 1.2449 1.1588 7.03 6.51 18.65 17.44 11.80
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 51.500 -36.0386 -14.5055 -17.7303 -2.1483  -55777  0.3320 -1.43 -2.90 13.34
MOVILA B 2 165.000 -52.1267 -20.5733 -7.1787 -4.6467 5.8389 8.1598 -3.17 -22.98 19.22
RCENTRO A 2 7.600 8.3070 2.1112 2.4941 1.0135 1.7153 0.5160 0.91 3.05 3.67
TELECOM Al 2 30.650 8.8917 1.6998 3.3531 7.0963 14.4979 4.8969 3.45 9.14 591
TELMEX L 2 12.950 5.0499 0.6806 1.3868 1.530 1.1789 2.3660 0.6818 2.56 2.39 9.34 8.46 5.15
TLEVISA CPO 2 43.190 11.2350 1.2325 2.6829 3.020 2.0429 42321 6.4535 3.84 3.65 16.10 14.30 8.80
TVAZTCA CPO 2 7.230 1.3565 0.3176 0.4855 0.5454 1.2063 0.3818 5.33 14.89 6.86
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 37.800 22.1565 0.5552 1.4632 1.510 1.8237 3.4043 13.9016 171 1.64 25.83 25.03 13.49
PINFRA * 2 12.900 1.7431 0.3895 0.5465 1.2012 2.5047 9.0793 7.40 23.60 1.04
CONTROLADORAS
ALFA A 2 55.500 53.7871 3.5575  11.5739 6.600 5.0171 10.6904 22.3766 1.03 1.00 4.80 8.41 4.49
CICSAB-1 2 7460  2.8421 0.2101 0.4467 0.2835 0.5612 1.8198 2.62 16.70 9.42
MEXCHEM * 2 15.070  8.4811 1.1548 1.1547 1.9757 3.4686  0.5649 1.78 13.05 4.24
CIEB 2 18.800 10.2076 -0.4634 -4.2857 1.7490 3.0388  3.8187 1.84 (4.39) 8.88
CYDSASA A 2 3.700 15.5504 0.3188 -0.8671 0.8855 1.9029  0.6884 0.24 (4.27) 2.89
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JUNIO ULT. 12 M. RAZONES FINANCIERAS IND. COMERCIALES
TIQUIDEZ APALANCAMIENTO PRODUCTIVIDAD ACCIONES Y SERVICIOS
ALFAS BETAS ACI ACAI ACI 7] COBERTURA UNJ UNJ UT.OPER/ __ ROT.DE ROT DE EN
PC. PC. P.T. [oXe INTERESES VA. cCl. V. CARTERA  INVENT. CIRCULACION EMISORA
(VECES) (VECES) (VECES) (%) (VECES) (%) (%) (%) (DIAS) (DIAS) (MILES)
ALIMENTOS, TABACO Y BEBIDA
-0.002175 0.452986 2.87 2.28 1.01 41.34 24.06 14.41 22.17 20.02 19 21 806,020 ARCA *
5.24 5.04 211 24.94 8.68 7.85 9.24 9.70 11 7 299,813 BACHOCO UBL
-0.054553 0.688273 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
-0.037296 0.460859 2.52 1.74 111 31.95 153.64 12.70 19.65 17.49 15 23 750,000 CONTAL *
0.079287 0.585936 0.93 0.65 0.36 95.78 5.40 5.67 14.16 14.52 26 23 1,192,742 FEMSA UBD
0.009220 0.677685 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 *
-0.004069 0.721455 2.09 1.20 0.67 87.43 5.24 4.96 12.38 5.43 59 49 482,172 GRUMA B
0.024192 0.342683 0.62 0.45 0.28 91.31 451 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
-0.015217 1.172341 1.08 0.81 0.29 139.29 7.83 11.79 20.47 16.02 57 26 7,888,827 CEMEX CPO
0.036729 0.263102 5.15 450 1.89 19.56 N.A 33.55 22.52 43.72 65 24 883,991 CMOCTEZ *
0.184008 0.438259 2.85 213 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 A
-0.053795 0.367808 1.30 1.02 0.64 138.80 14.72 13.95 29.01 24.78 87 33 1,154,031 KIMBER A
COMERCIALES
0.154429 0.397926 0.76 0.63 0.72 47.69 11.91 6.28 19.36 10.83 35 11 155,646 ALSEA *
0.070190 0.746186 0.87 0.25 0.59 78.51 7.30 4.16 10.90 5.83 13 48 1,086,000 COMERCIUBC
0.67 0.63 0.29 103.21 777 -2.39 -3.57 -2.29 26 4 335,741 CNCIB
0.049724  0.546092 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 16.84 473 26.80 471 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 *
-0.102745 0.647377 1.23 0.49 0.71 60.83 N.A 4.32 11.24 6.43 11 40 600,000 SORIANA B
0.000763 1.069985 1.13 0.51 0.89 56.76 0.00 6.03 21.49 7.82 5 29 8,604,934 WALMEX V
COMUNICACIONES
0.090692 1.274228 1.01 0.86 0.50 188.04 7.48 7.38 77.17 21.98 54 25 3,450,772 AMTEL Al
0.049618 1.332730 1.12 0.94 0.54 158.80 9.57 19.34 47.71 21.82 54 25 36,083,202 AMX L
-0.124731 0.253412 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
0.227061 0.271907 0.11 0.11 0.11 -420.09 089  -23.72 108.46 -7.46 53 2 93,425 CEL*
0.14 0.14 0.13 -438.54 091 -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
-0.055415 0.982661 1.29 1.27 0.33 174.99 7.79 7.12 42.48 30.77 73 3 3,492,470  TELECOM Al
-0.039709 0.754748 1.40 1.37 0.38 116.48 12.28 17.61 271.29 30.05 73 3 20,896,273 TELMEX L
0.009834 0.736119 4.08 3.58 0.75 123.01 8.14 22.22 30.43 35.04 79 39 2,919,607 TLEVISA CPO
0.090549 0.668006 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
-0.037166 0.934260 1.48 1.35 0.94 153.92 5.84 293 10.23 6.82 198 31 404,429 ICA*
0.883457 0.828034 6.05 5.96 0.37 N.A 2.83 7.98 39.18 36.55 37 8 380,124 PINFRA *
CONTROLADORAS
-0.113130 0.718996 2.74 2.08 1.00 93.50 6.77 931 23.97 8.60 59 39 563,133 ALFA A
-0.166248 0.637866 2.61 2.16 2.10 69.80 19.81 9.58 69.83 12.04 126 55 2,391,000 CICSA B-1
0.165899 0.254086 1.22 0.91 0.74 124.07 9.00 5.62 18.42 16.88 89 35 490,000 MEXCHEM *
-0.093900 0.227462 1.33 1.32 0.55 179.19 1.99 -16.26 -26.06 11.53 77 2 359,331 CIEB
1.83 1.41 0.68 78.46 411 -4.38 -5.40 9.62 98 35 285,831 CYDSASA A
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IND. COMERCIALES DATOS POR ACCION MULTIPLOS
Y SERVICIOS UTILIDAD NETA UTILIDAD OPERTIVA PIVL PIU VALOR
EMPRESA/
EMISORA TRIM. PRECIO VALOR AL ULTIMOS AL ULTIMOS ACTIVO CONOCIDO | ESTIMADO ULT.12M ESTIMADO | UT. OP.+ DEP.
18-Aug-06 | CONTABLE | TRIMESTRE | 12 MESES |[ESTIMADA TRIM. 12 MESES | DISPONIBLE| (VECES) (VECES) (VECES) (VECES) (VECES)
CONTROLADORAS
DESC B 2 9.810 212550 -0.2894  -0.2309 09860  2.3437  1.0672 0.46 (42.48) 6.04
GCARSO Al 2 31710 17.7412 17599 45169  3.180 24262 45929 45629 1.79 1.87 7.02 9.97 7.31
GISSA* 2 12.900 19.5428  0.1598  0.3326 07378 13872 47592 0.66 38.78 5.56
GSANBORB-1 2 25510 156374 12136  3.2187 1.8947 41238 13721 1.63 7.93 6.36
IMSA * 2 42000 337247 24190  4.6625 43703 82649  2.6401 1.25 9.01 4.37
SANLUISCPO 2 4800 80785 -0.5787  -1.2245 18728  2.9941 22120 0.59 (3.92) 5.98
USCOM B-1 2 1.840 25825 -1.0530 -2.6112 10713 -0.8270 04271 0.71 -0.70 -14.44
VITRO A 2 12910 175233  -15975  -1.2454 29715  6.2995 45137 0.74 (10.37) 5.38
MINERA
AUTLAN B 2 2360 64081  0.0313  0.0626 01708  0.2792 02172 0.37 37.68 4.56
GMEXICO B 2 34370 17.7372 28039 23411  7.220 64354 119794  6.7452 1.94 1.80 14.68 4.76 3.45
PENOLES * 2 97.040 29.9402  5.2889  7.3487 7.8303 11.2806  1.3456 3.24 13.21 8.51
SIDERURGICA
AHMSA * 2 2520 338679 09690  2.3967 38471 65079  7.3737 0.07 1.05 2.63
ICHB 2 34500 311736 34115  5.3842 40407 55946  4.3555 1.11 6.41 4.97
SIMEC B 2 43000 222904 29419 45528 37021 53762 22518 1.93 9.44 8.10
TEXTIL
HILASAL A 2 1.070 22927  -0.0114  0.0280 01035  0.2129  0.0073 0.47 38.26 5.73
PARRAS * 2 1960 0.3858  -0.0898  -0.2943 -0.0052  -0.0447  0.0223 5.08 -6.66 -617.61
TRANSPORTE
AMEXICO A 2 3160 3.9955 -0.2679  1.1327 -0.3634  0.0875  3.1552 0.79 2.79 0.95
TMM A 2 48.400 37.1461 14.3194 176781 09809  1.6943 142910 1.30 2.74 21.00
VIVIENDA
ARA * 2 49570 187360  1.8829  3.8408 4230 25391 50461 5.5831 2.65 2.34 1291 1172 8.90
GEOB 2 45460 104374 09820 23413 2580 15638 35839  3.6789 4.36 3.76 1942 1762 12.74
HOGAR B 2 4700 34662  0.0143  -0.6067 04489  0.3306  0.1641 1.36 (7.75) 11.63
HOMEX * 2 70.820 19.0354  1.6927  3.4824 494  3.3838  7.2046  5.1511 3.72 3.20 20.34 1434 10.19
SARE B 2 11950 67196 04300  0.8252 100 08769 1.8180 15542 178 1.64 1448 1195 8.55
URBI * 2 29.990 82427 06832 14115 176 11225 24299 18224 3.64 3.21 2125  17.04 12.37
OTROS SERVICIOS
ASUR B 2 38.750 437543  1.0089  1.6033 14013 22482  3.9790 0.89 24.17 9.27
CIDMEGA * 2 8.940 328632 06342 17703 15675  3.6113  0.6894 0.27 5.05 3.98
PASAB 2 10.890 114627 01295  0.3933 0.2588  0.9057  3.4907 0.95 27.69 4.88
POSADAS L 2 9.700 80321 00419  0.4933 1.0279  1.8270  1.2746 1.21 19.66 7.29
CMR B 2 2.600 34112 01088  0.1965 01511  0.3535  0.0645 0.76 13.23 4.69
MATERIAL DE LA CONSTRUCCION
CERAMIC B 2 19.000 12.2449  -0.1643  1.0734 1.0775 22997  0.5010 155 17.70 7.62
LAMOSA B 2 31.800 24.4942  1.0639  3.8161 25513 53188  0.2136 1.30 8.33 5.96
DATOS POR ACCION MULTIPLOS JUNIO ULT. 12 M. ACCIONES
UTILIDAD PIVL* PIU EN
EMISORA PRECIO VALOR AL ULTIMOS JCONOCIDO | ESTIMADO ULT.12M | ESTIMADO ALFAS BETAS CIRCULACION
TRIM. 18-Aug-06 | CONTABLE | REPORTE |12 MESES (VECES) VECES) | (VECES) (VECES) (MILES)
GRUPOS FINANCIEROS
GFINBUR O 2 17.000  11.226 0.706  0.983 151 17.29 -0.191630 0.579802 3,000,153
GFNORTE O 2 30.630  11.453 1394 2687 2.67 11.40 0.051311 0.871853 2,017,831

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

18 de Agosto 2006

27



<> BANORTE

Direccidn Ejecutiva de Andlisis y Estrategia

Grupo Financiero Banorte

JUNIO ULT. 12 M. RAZONES FINANCIERAS IND. COMERCIALES
LIQUIDEZ APALANCAMIENTO PRODUCTIVIDAD ACCIONES Y SERVICIOS
ALFAS BETAS AC/ AC AC/ P/ COBERTURA | UN/ UNJ UT.OPER/ __ ROTDE ROT.DE EN
PC. PC. PT. cc. INTERESES VA, ccl. VA, CARTERA  INVENT. | CIRCULACION EMISORA
(VECES) (VECES) (VECES) %) (VECES) %) %) (%) (DIAS) (DIAS) (MILES)
CONTROLADORAS
1.84 121 0.80 95.57 3.64 -0.44 -1.10 442 90 52 456,366 DESCB
-0.007913 0.807496 3.08 1.94 1.26 72.57 4.16 12.67 33.66 12.88 75 75 2,338,691 GCARSO Al
150 123 0.77 90.20 4.66 1.01 1.75 419 84 30 304,271 GISSA *
0.049154  0.298924 240 129 1.03 74.60 6.61 11.32 25.76 14.50 71 78 975,138 GSANBOR B-1
0.125310 0.494055 2.23 119 117 67.13 18.79 6.25 12.34 11.08 45 60 560,031 IMSA ¥
122 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
0.009735 0.701368 0.83 0.49 0.44 267.58 1.46 -1.48 6.25 7.47 57 55 295,728 VITRO A
MINERA
173 114 0.64 48.71 5.44 1.03 0.96 4.61 63 40 283,763 AUTLAN B
0.100170 1.155272 2.77 2.32 0.77 73.56 22.66 10.06 13.62 51.45 54 34 2,585,204 GMEXICO B
0.044786 0.918709 155 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 *
0.001657 0.731223 3.07 154 174 44.62 114.61 9.68 20.38 10.06 53 86 436,575 ICHB
3.10 1.48 1.76 40.68 63.02 9.04 26.55 10.67 46 74 421,215 SIMEC B
TEXTIL
145 0.75 0.69 98.38 393 0.93 1.26 7.05 95 90 130,285 HILASAL A
157 1.04 0.92 57.34 006 -74.98 -84.89 -11.40 110 71 3,571,029 PARRAS *
TRANSPORTE
-0.430012 0.577711 1.03 0.94 0.62 210.44 4.44 2.84 53.13 0.22 12 4 991,904 AMEXICO A
181 1.76 0.37 195.55 0.42 32.56 93.28 312 78 5 56,963 TMM A
VIVIENDA
-0.019036 0.869434 7.48 3.64 2.32 66.69 28.69 16.67 20.11 21.90 126 233 327,016 ARA*
-0.007087 1.082719 2.12 1.33 1.33 134.15 8.25 11.42 27.94 17.48 131 127 536,333 GEOB
128 0.77 127 188.10 071 -11.36 -18.78 6.19 324 222 126,212 HOGAR B
-0.002090 0.795049 3.35 1.85 1.49 137.35 452 10.84 271.24 22.43 175 197 335,870 HOMEX *
0.016134 0.654279 521 3.67 2.20 80.18 3.64 841 19.72 18.54 309 155 382,905 SARE B
0.009149 0.882412 7.28 334 2.06 85.06 5.76 14.25 20.44 24.52 172 284 895,769 URBI ¥
OTROS SERVICIOS
0.016530 0.324679 8.18 8.16 161 752 456.21 24.61 372 3451 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 *
-0.408742 0.135206 245 245 113 62.87 6.98 271 5.29 6.24 115 0 133,845 PASAB
157 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 2321 10.91 414 5.90 745 9 6 252,695 CMR B
MATERIAL DE LA CONSTRUCCION
3.97 135 0.86 107.37 5.64 3.66 10.47 7.83 42 105 162,664 CERAMIC B
0.070863 0.260680 118 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 DEBALANCE (milones) ~ [RENTABILIDAD | INDICEDE | CRECIMIENTO REAL ULTIMOS 12 MESES SOLVENCIA RENTABILIDAD
ACTIVO CAPITAL | UTIL.NETA/ cAPITA- | cARTERA [ captacion | capita | c.vencs CVENCNTA/ [RVAS. PREV/ | UTIL.NETA | UTIL. NETA/ EMISORA
TOTAL CONTALE* [CAP.CONTABLE | LIZACION | CREDITOS* | RECURSOS ~[CONTABLE | C.TOTAL™  |cAP.CONT. |CVENCIDA |ACT.TOTAL |cAP.CONTABLE
GRUPOS FINANCIEROS
94,845 33,681 8.76%  21.10% -3.45% -2058%  1.40% 127% -31.18% 1174.42% 117% 4.04% GFINBUR O
204,428 23,110 23.46%  15.20% 16.11% 1359% 19.51% 1.55% -6.86%  175.69% 2.53% 24.04%  GFNORTEO

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
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<> BANORTE

Recompra de Acciones

Monto neto de las emisoras recompradas.

Acumulado

Del 11 al 17 de Agosto Agosto Accs.

Accs. Precio Accs. Precio Recom.

Emisora Serie Recom. Promedio Importe Recom. Promedio Importe 2006
ALFA A 17,415,895
ALSEA * (84,100)
AMEXICO A 352,800 2.59 912,798 633,700 2.64 1,668,583 2,030,000
AMTEL Al 390,000 69.60 27,187,346 1,370,000 69.57 95,335,497 11,068,900
AMX A 511,300
AMX L 13,000,000 20.07| 260,543,386 37,000,000 19.70| 728,140,879| 264,466,900
ARA * 31,300 48.35 1,513,355 31,300 48.35 1,513,355 13,400
ARCA * 167,300 30.04 5,013,525 403,100 29.90 12,088,485 (904,100)
AUTLAN B 67,000 2.59 165,610 67,000 2.59 165,610 (351,800)
BACHOCO UBL (272,600)
BAFAR B 3,239,400
CICSA B-1 587,500 51.22 4,301,077 1,482,300 7.28 10,751,165 2,593,400
CMR B (6,100) 2.62 (20,104) 220,200 2.64 582,346 338,700
CNCI B 4,000
COLLADO * 4,400
EDOARDO B 436,800
ELEKTRA * 201,000 99.99 20,099,243 256,000 102.16 25,806,373 (1,555,400)
FRAGUA B 10,000 60.10 601,000 10,000 60.10 601,000 (43,200)
GCARSO Al 25,849,100
GCC * 257,000 37.13 11,293,836 415,100 37.31 17,250,232 2,823,500
GCORVI UBL 24,600
GEO B 50,100
GFGBM 0 430,260
GFNORTE O (1,077,300)
GIGANTE * 34,100 6.68 225,860 42,100 6.65 278,660 191,000
GISSA * 5,200 12.80 66,560 5,200 12.80 66,560 (169,200)
GMEXICO B 12,698,885
GMODERN  * 114,400
GPROFIN 0 436,600 5.00 2,183,000 436,600 5.00 2,183,000 436,600
GRUMA B 378,300
HERDEZ * 1,050,000 8.01 8,410,500 1,050,000 8.01 8,410,500 6,027,800
HILASAL A 42,000 1.07 44,940 42,000 1.07 44,940 116,700
HOGAR B (300,000)
KIMBER A 187,200 41.13 7,705,304 649,400 41.34 26,764,076 3,444,600
KIMBER B 225,100 41.12 9,256,113 225,100 41.12 9,256,113 2,655,500
LAMOSA B 25,000 30.68 766,890 71,600 30.68 2,201,262 (70,967)
MEXCHEM * 345,600 14.98 5,193,423 1,765,000 15.00 26,479,733 (3,215,000)
MINSA C 1,528,100
NUTRISA * 1,500 10.00 15,000 1,500 10.00 15,000 2,900
PASA B 5,600 10.93 61,480 66,600 10.98 732,720 981,300
PINFRA * 500,000 11.69 500,000 (900,000) 11.47 (9,503,621) 11,804,199
POSADAS A 3,018,000
POSADAS L 50,000 9.70 485,000 50,000 9.70 485,000 50,000
RCENTRO A (314,400) 7.50 (2,358,000) (314,400) 7.50 (2,358,000) 285,100
SARE B 18,000 11.62 209,000 18,000 11.62 209,000 971,100
TELECOM Al 4,905,100
TELMEX L 50,713,000 13.00| 659,226,466 123,102,900 13.18| 1,621,088,610| 1,441,669,400
TELMEX A 68,300 12.94 887,380 141,900 13.12 1,861,370 3,213,900
TLEVISA CPO 3,923,900 41.59| 163,176,763 11,923,900 41.02| 489,038,563 23,272,300
WALMEX vV 1,100,000 35.81 28,111,312 3,510,000 34.30| 108,051,304| 134,553,900
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Resumen Nacional Semanal

INDICES DE LA BOLSA Cierre % Sem. % Mes MULTIPLOS */ Cierre Semana Mes
IPC 21,046.63 3.81 11.44 PIUPA 11.54 1354 12.77
INMEX 1,221.42 3.67 9.52 PIV.L. 2.25 2.38 2.25
IMC30 309.67 3.25 8.69 V.E./JUAFIDA 6.89 7.33 7.00
VOLUMEN (000) 678.98 41.67 12.54 P/UAFIDA 551 5.81 5.47
IMPORTE (000) 17,140.08 44,11 71.67 FONDOS DE INVERSION DE RENTA VARIABLE
EMISORAS CON MAYORES CAMBIOS (%) Cierre % Sem. % Mes % Afio
AlaAlza Ala Baja NTE+EMP 67.551027 0.37 1.87 14.36
AMEXICO A 19.25 COMERCIUBC -4.72% NTE+DE 1.566388 4.04 12.42 35.73
SIMEC B 16.22 CMOCTEZ * -2.17% NTE+IN 15.660909 4.46 13.29 42.02
VITRO A 12.46 CMRB -1.52% NTE+DJ 0.110649 0.70 3.15 7.49
COLLADO * 12.12 TELMEX L -1.45% NTE+RV 1.435466 171 3.05 20.98
GCARSO Al 10.87 GMODERN * -1.41% FONDOS DE INVERSION DE INSTRUMENTOS DE DEUDA
PENOLES * 10.26 MASECA B -1.07% NTE-FD+ 27.383941 1.50 6.48 6.62
SANLUIS CPO 9.09 CIEB -1.05% NTE-FD1 1.684851 1.30 5.61 6.40
IMSA * 8.81 DESCB -0.91% NTE-FD2 7.392566 112 4.83 5.83
GEOB 8.21  GSANBOR B-1 -0.70% NTE-FD3 1.665464 0.92 3.87 4.64
ICA* 7.69 TELMEX A -0.69% NTE-FM+ 2.670214 151 6.49 7.66
GCC* 7.57 LIVEPOL 1 -0.60% NTE-FM1 77.705991 1.37 5.78 6.80
TASAS DE INTERES PASIVAS (%) NTE-FA1 13.682481 1.45 7.90 6.12
Cierre Semana Mes NTE-FB1 1.387134 8.74 34.69 1.95
EMBI MEXICO (puntos base) 110.00 105.00 115.00 NTE-MD1 23.563016 1.52 6.59 7.39
CETES 28 dias 7.03 7.03 7.05 NTE-MM1 5.334353 1.22 5.77 7.32
CETES 91 dias 7.15 7.17 7.18 NTE-ID1 1.809612 151 6.57 7.43
CETES 175 dias 7.29 7.32 7.40 NTE-IB1 0.630675 8.64 35.24 3.42
CETES 364 dias 7.54 7.54 7.49 NTE-CO1 5.227878 -9.69 -19.18 2.71
BONOS 867 dias ns. 7.64 7.94 NTE-ID+ 7.296292 1.73 7.59 9.45
BONOS 1,638 dias n.s. 791 8.28 TASAS DE INTERES ACTIVAS (%)
BONOS 2,506 dias n.s. 7.93 8.35 Cierre Semana Mes
BONOS 3,409 dias 8.08 ns. 8.69 TIEE 28 dias 7.2800 7.3150 7.3000
BONOS 6,699 dias ns. 8.92 8.84 TIE 91 dias 7.4750 7.4850 7.5500
UDIBONOS 3650 afios ns. 4.47 4.90 MEXIBOR 1 mes 7.1250 7.1250 7.1450
UDIBONOS 7049 afios 4.33 4.69 513 MEXIBOR 3 meses 7.1400 7.1550 7.1550
UDIBONOS 10689 afios 4.39 4.85 5.19 MEXIBOR 6 meses 7.1600 7.1850 7.2000
BPA'S 1,064 dias 0.20 0.20 0.22 MEXIBOR 9 meses 7.2250 7.2150 7.2450
BPAS182 2,492 dias 0.18 0.19 0.22 MEXIBOR 1 afio 7.2700 7.2600 7.2950
BPAT'S 1,813 dias 0.19 0.19 0.19 CPP (Julio) 4.95 5.08
TASA DE FONDEO DEL MERCADO (%) CCP-MN (Julio) 5.81 5.93
GUBERNAMENTAL 7.03 6.90 7.00 CCP-UDIS (Julio) 6.59 573
UDI (Unidad de Inversion) 3.687364 3.685546 3.677155 CCP-DLS (Junio) 4,01 3.81
TIPO DE CAMBIO ($) Cierre Semana Mes
Compra Venta Compra Venta Compra Venta
P/ SOLV. OBLIGS. (Fix) 10.8217 10.8217 10.8115 10.8115 10.9695 10.9695
INTERBANCARIO 10.8045 10.8195 10.7745 10.8155 10.9195 10.9715
SPOT (48 Horas) 10.8085 10.8205 10.7785 10.8095 10.9215 10.9325
INFLACION Indice 2a. Quincena Mensual Acumulado Anual
Julio Julio Julio Jul-Dic Julio
AL CONSUMIDOR 117.38 0.11% 0.27% 0.93% 3.06%
PRODUCTOR 0.30% 6.70% 8.26%

*/ - De la muestra de C.B. Banorte al 30 de Julio de 2005.
Fuentes: Banco de México, Diario Oficial, Bolsa Mexicana de Valores e Infosel.

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

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

Patricia Berry Directora 5268 1694
Katia Goya Economia Nacional e Internacional 1670 1821
Julia Baca Economia 1670 2221
Georgina Mufiiz  Andlisis de Mercados 1670 1822
Hilda Acevedo = Mercado de Dinero 1103 4065
Lourdes Calvo  Disefio Gréfico 11034000 ext.2611
Miguel Calvo Apoyo Sistemas 1670 2220
Francisco Rivero Asistencia 11034000 ext.2612
Raquel Vazquez Secretaria 11034000 ext.2967

Equipo de Analisis Fundamental

Gerardo Molina Director 5268 1692
Alfonso Salazar Andlisis Fundamental 5268 1690
Alejandra Marcos Analisis Fundamental 1670 2224
Marissa Garza Andlisis Fundamental 1670 2223
Olivia Colin Vega Asistencia 11034000 ext. 2982
Felipe Olvera Asistencia 11034000 ext. 2608
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