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La inflacion anual en México continu6 disminuyendo (3.72%) y por el momento esta lejos de la meta de
inflaciébn del Banco de México para este afio (entre 4.75% y 5.25%). La politica monetaria actual seguira sin
cambio mientras la inflacion esté controlada, buscando incentivar la golpeada actividad econémica y la
persistente alta tasa de desempleo.

El comercio exterior continla encabezando la recuperacion econémica del pais, aunque para la segunda
mitad del afo sera dificil que mantenga el mismo dinamismo, lo que hace cada vez mas necesaria una
recuperacion del mercado interno.

Mientras la industria y los servicios siguen expandiéndose en EU mes a mes, el sector inmobiliario confirma
su fragilidad. El sector construccion continuara débil, afectando fuertemente a los connacionales que
participan en ese sector, lo que aplazara mas la recuperacion del envio de remesas familiares al pais.

Mejores ingresos Yy utilidades de las empresas norteamericanas a las esperadas por el mercado anticipan
un comportamiento economico mas favorable en el segundo trimestre del afio. Sin embargo, la probabilidad
de que en la segunda mitad del afio el consumo se moderare es alta, ya que empieza a dar sefales de
desaceleracion, lo que podria afectar al crecimiento de la industria para los proximos meses. La FED en la
semana reconocio la inestabilidad de la recuperacion econdmica y evidencio cautela sobre la volatilidad de
los mercados financieros por los problemas de deuda en Europa.

Por lo sucedido en los ultimos meses, existe la disyuntiva mundial entre mantener o eliminar los incentivos
econodmicos necesarios para salir por completo de la peor crisis global de muchos afios. Esta definira la
préxima reunion del grupo de paises del G-20. EU presionara en proponer estrategias a favor de mejorar el
crecimiento economico de las economias, mientras que Europa estara mas enfocada en fortalecer las
estructuras de sus economias, proponiendo estrategias para bajar los niveles de déficit y de deuda. Estas
metas encontradas haran dificil la negociacion de politicas contundentes a favor de la economia mundial.

La presion sobre el mercado financiero europeo regresé en la semana, al acercarse amortizaciones de
deuda en paises como Grecia, que vio su nivel de riesgo pais alcanzar un maximo historico (CDS).




Sector Financiero de la
Economia




En la 12 quincena de junio los precios al consumidor registraron una
inesperada deflacion, como consecuencia de reducciones en los precios de
alimentos principalmente agricolas. La inflacion subyacente anual bajé de 4.0%
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Las tasas de Cetes a 28 dias bajaron 1 punto base. Las tasas de largo plazo
volvieron a bajar a niveles cercanos a los minimos histéricos por el buen
dato de inflacion de la primera quincena de junio

Cetes a 28 dias

Resultados de las subastas semanales

(Tasa de rendimiento %)

Bonos a 10 afios
(Tasa de rendimiento %)

8.4 6.5
8.2 - i
750 8.0 - 6.0
: 7.8 W
Fondeo Banxico - J "’\ 55
6.75 : ~
Bonos Mex a 10 anos \
= 7.4 4 A
5.0
7.2
Il 500 \
7.0
Al \ 4.5
6.8
T Bonds EU a 10 afios
5.25
> 6.6 4.0
6.4 -
475
'r 450 4.60 6.2 - v'|‘ 35
l.l
IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII 6.0 f V
Shono~NodbhoanSdhodbancd 5.8 T T T 3.0
o ocddagyeaeITIITgooddd O OO0 00 O O O
o o M — >SCcC = 0 O FOS 049 o C — > o O O O o o o O i — — —
y— m Q 3 o —— y— m Q 1 1 _I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
o € S 85 =20 5 835 g S 3 @ > c 35 9 28 2 e 0 95 5 > c
™ IS e - © 0 c 2« S e T 3 = O ®© 3§ @ § £ O © S
S ™ © NI M o @ N N~ E T ¢ ® 0 9 ¢ § o w E ® g T
@ S X owNNR® SS9 o Q N W A G S S G S T
© N o) N S o S a9 9 2 3 a4 4 S
Subastas 2009
Fuente: Banco de México y Bloomberg 5



El peso se vio presionado durante la semana por malos datos del sector
inmobiliario en EU y por una renovada preocupacion sobre la deuda en Grecia.
Sin embargo, se aprecio al final de semana por la aprobacion de una historica
regulacion financiera que fortalecera a los bancos en EU
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Por su parte, el euro logré6 mantenerse por encima del 1.225 dolares por euro,
presionado parte de la semana (por Grecia). La situacion econdmica y
financiera en Europa hara que el euro se mantenga bajo presion por varios
meses mas
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En la semana pasada el IPyC perdié 0.63%, al disminuir el apetito por
riesgo de los inversionistas a nivel global

Evolucion del Mercado Accionario en México y en EU
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Rendimiento acumulado del IPyC en 2010 (en pesos): 1.52%; Rendimiento acumulado en délares: 4.98%

Fuente: Bloomberg



Sector Real de la Economia
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En mayo las exportaciones continuaron creciendo por encima del 40% anual. Sin
embargo, ajustadas por estacionalidad observaron un ligero ajuste. Las
importaciones de consumo registraron un dinamismo importante y las de bienes de
capital finalmente crecieron (después de 16 meses consecutivos con contracciones)
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En mayo el desempleo en el pais continud en niveles altos (por arriba del
5.0%); con cifras ajustadas por estacionalidad volvido a observar un
incremento importante (cerca de los niveles historicos de septiembre de 2009)
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Economia de Estados Unidos




El sector inmobiliario no muestra sefial de recuperacion y corre el riesgo de
volver a caer, ahora que finalizaron los incentivos fiscales. Las ventas de casas
no aumentaran de forma sostenida hasta observar una mayor recuperacion del
mercado laboral (Qque parece perder dinamismo)
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Indicadores Economicos que influiran en la evolucion de los mercados

financieros
Informacion del 28 de junio al 02 de julio de 2010
Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
28-jun 29-jun 30-jun 01-jul 02-jul

Mex: IGAE (abril)
Anterior: 6.9% anual
Expectativa: 7.4%
Grado de Impacto
sobre el TC: Bajo

Encuesta de
Expectativas
Banxico

(jun)

EU: Cambio en el
Empleo Privado,
segln la agencia
ADP (junio)

Anterior: 55 mil
Expectativa: 60 mil
Grado de Impacto sobre
el TC: Medio

EU: Ingreso
Personal (mayo)
Anterior: 0.4% mensual
Expectativa: 0.5%
Grado de Impacto
sobre el TC: Alto

EU: Gasto Personal
(mayo)

Anterior: 0.0% mensual
Expectativa: 0.1%
Grado de Impacto
sobre el TC: Alto

EU: Solicitudes iniciales de
subsidio por desempleo
(26-jun)

Anterior: 457 mil

Expectativa: 460 mil

Grado de impacto sobre el TC: Alto

EU: Desempefio de la Actividad
Manufacturera: ISM (junio)
Anterior: 59.7 puntos

Expectativa: 59.0

Grado de Impacto sobre el TC:
Medio

EU: Venta de Autos (junio)
Anterior: 11.64 millones
Expectativa: 11.40 millones
Grado de Impacto sobre el TC:

Medio

Mex: Remesas Familiares
(mayo)
Anterior: 1,784.0 millones de dé6lares

Grado de Impacto sobre el TC:
Medio

EU: Cambio en el Empleo

No Agricola (junio)
Anterior: 431 mil
Expectativa: -110 mil

Grado de Impacto sobre
el TC: Alto

EU: Tasa de Desempleo
(junio)

Anterior: 9.7%

Expectativa: 9.8%

Grado de Impacto sobre

el TC: Alto

EU: Pedidos de Fabrica
(mayo)

Anterior: 1.2%

Expectativa: -0.5%

Grado de Impacto sobre

el TC: Medio

Fuente: Bloomberg.
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Expectativa y Estrategia de Inversion para la semana

Tasas de Interés

(La FED mantuvo su tasa\

de interés de referenciay
continud reportando la
frase “por un tiempo
prolongado” en su
comunicado. Lo que
refuerza la postura de que
podria esperarse hasta el
proximo afo antes de
iniciar su proceso de
incremento de tasas

Expectativa

- _/
T

Tipo de Cambio

El Mercado se comportd nervioso en la semana anticipando la
reunion del grupo de paises del G-20. Lo anterior debido a que una
disyuntiva en las metas econdémicas entre los paises bajo el apetito de
riesgo de los inversionistas.

*En México los indicadores a seguir son el IGAE de abril, la Encuesta
de Expectativas del sector privado (junio) y la evolucion de las remesas
familiares (mayo).

» El mercado espera datos positivos en el ISM Manufacturero y venta de
autos en EU que podrian alentar el optimismo del mercado a media
semana; sin embargo, estara presionado por un probable mal dato del
empleo en EU que se difundira el viernes.

* Lo anterior provocara volatilidad en el mercado cambiario, por lo que
estimamos que el tipo de cambio opere durante la semana en un rango
entre 12.55 y 12.85 pesos por dolar.

* Del Euro, niveles por encima del 1.235 son buena oportunidad de
compra, ya que vendran fuertes vencimientos de deuda en la semana
gue llevarian a la moneda a niveles cercanos al 1.215. El rango de la
semana podria estar entre 1.210 y 1.240 ddlares por euro.

—

« Mantener inversiones en
plazos mayores a 28 dias
y menores a 4 meses.

Estrategia

* Incrementar inventarios en ddolares a niveles menores a
12.55 pesos por doélar y deshacer posiciones por encima
de los 12.75 pesos por dolar.
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