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A continuacién, una mirada detallada alas razones por las
cuales estos corporativos tienen las mejores evaluaciones.

PETROLEOS MEXICANOS (PEMEX)
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)) Pemex emitio bonos de deuda por 2,100
millones de dolares. mientras que en junio
coloco dos bonos mas por 2,150 millones de
délares. para sumar 4,150 millones, emisiones
que corresponden al plan de financiamiento
que requiere la paraestatal para este ano por
10,100 millones de dalares

Las necesidades de inversion para explora-

cion y explotacion de petroleo e hidrocarburos
demanda que Pemex busque financiamiento en
los mercados bursatiles mediante la colocacion
de deuda Durante 2011, la tasa de restitucion
de reservas probadas se incrementd 101%, no
obstante, la baja de 1a extraccion del yacimiento
Cantarell impact6 la produccion de crudo al
disminuir 1% entre 2010 y 2011

Aunque las inversiones en la subsidiaria
Pemex Exploracion disminuyeron 9% durante
2011, se ha mantenido el flujo en 23 proyectos
de produccion y exploracion

Enlos ultimos afos, los pasivos del monopolio
estatal se han venido incrementando, haciendo

vulnerable su operacion Entre 2010y 2011,

tales pasivos crecieron 14 7%, mientras que la
deudagocumentada aumento 16.9% Este fuerte
apalancamiento se debe a la volatilidad en los
precios internacionales del petroleo, la caida en
la produccion de crudo y la falta de inversion en

equipo para extraccion y exploracion. Sin embargo,
Pemex mantiene un aceptable flujo de operacion,

Durante los primeros meses del ano,

que crecid 21 2% durante 2011, mientras que el
resultado de operacion se incremento 24.7%.

La petrolera deberd hacer frente a pagos por
vencimientos en este 2012 por un monto de 7,898
millones de dalares. De cualquier modo, la deuda
contratada en el presente ario tiene vencimientos
hastael 2022 y el 2044. El régimen fiscal al que
estd sujeta es aun el principal obstaculo para el
crecimiento y aprovechamiento de los recursos
con que cuenta la paraestatal

PEMEX podra mantener su calificacion
triple A, en tanto las condiciones de los precios
internacionales del crudo y los fundamentales
del gobierno mexicano no se deterioren.

AMERICA MOVIL
Durante 2011, América Maovil realizo

) varias operaciones para hacerse de una
mayor participacion de sus subsidiarias en Brasil,
Honduras, Costa Rica y Jamaica, ademas de la
oferta que lanzo por el resto de las acciones de
Telmex Durante 2011, realiz6 operaciones por
53,500 millones de pesos para la compra de
acciones propias en varias de sus subsidiarias

Sus ingresos en 2011 fueron de 665,301 millo-
nes de pesos, un incremento de 9.5%. America
Mavil hizo inversiones en la compra de activos por
121,000 millones de pesos —los activos crecieron
B.3%-y estima invertir 124,500 millones de pesos
en el mismo rubro para 2012. No obstante, las
utilidades disminuyeron 10 9%

Al cierre de 2011, la deuda consolidada ascen-
dia a 380,600 millones de pesos; 80.5% de ésta
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estuvo denominada en diversas monedas distintas
al peso, y de ese porcentaje, 62 1% es en ddlares
Los pasivos se incrementaron 20.9%, mientras
que los de largo plazo, lo hicieron en 16.3%, con
lo que llegaron a 387,218 millones de pesos en
el 2011 Para 2012, |a firma tiene vencimientos
por 26,600 millones de pesos

Las condiciones actuales del mercado de
telecomunicaciones en México han hecho que
América Movil esté a la expectativa en sus
estrategias de inversiony crecimiento, debido a
que aun esta en proceso el sistema de regulacion
del sector, lo que ha limitado el desarrollo de la
empresa

América Movil mantiene su calificacion triple
A pese a las presiones de mercado y a que ha
debido hacer frente a una multaimpuesta por la
Comision Federal de Comunicaciones por 11,989
millones de pesos, por supuestas practicas
monopdlicas. La compania interpuso un amparo
en contra de dicha resolucion y se encuentra a
la espera del fallo

COMPANIA FEDERAL DE ELECTRICIDAD
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Enfebrerode 2011, la CFE emitid un bono
) por 3,800 millones pesos con vencimiento
a nueve anos, dicha emisidn sera destinada a
financiar obra publica En mayo del mismo afo,
esta empresa realizo una colocacion en los
mercados internacionales por 1,000 millones
de dolares a un plazo de 10 arios, por lo cual
los pasivos totales de la empresa crecieron



214% respecto al ano anterior, mientras que
los ingresos lo hicieron 14.7%.

Al cierre de 2011, la CFE contaba con una
capacidad de generacion eléctrica de 51,177
Megavatios (MW), de los cuales 45% es generado
en las termoeléctricas del pais, 23% productores
independientes, 22% lo hacen hidroelectricas, y
el 10% restante se realiza en las nucleoeléctricas,
hidroeléctricas y carboeléctricas del pais

Actualmente, CFE opera 210 centrales genera-
doras de electricidad que incluye a los productores
independientes y 32 plantas de la extinta Luz y Fuer-
2a del Centro. Desde el afio 2000, ha otorgado 22
contratos de cogeneracion eléctricaa productores
independientes con un compromiso de generacion
acumulada de 11,907 MW(de electricidad; dichos
contratos esta distribuidos en 17 entidades del pais
y su duracion es de 25 aios cada uno.

En 2011, la CFE contaba con una Red nacional
de fibra optica (RNFO) de 30,497 kilometros,
dividida en la red intermodal, que representa
94%, y la red de acceso con 6%

Hasta el cierre de 2011, CFE mantenia reque-
rimientos de inversion por 1 26 billones de pesos
para la atencion del servicio de energia eléctrica.
Seestima que el 40 8% del monto requerido puede
ser cubierto con recursos del presupuesto, mientras
que 59.2% se obtendria mediante obra publica
financiada o via productores independientes.

El Ebitda de la CFE disminuyo 13.8% en 2011,
lo que presiona la liquidez de la empresa para
hacer frente a sus compromisos de deuda y su
operacion; empero, la concesion para operar la
fibra optica, el incremento de 7.8% de sus activos
y el respaldo del gobierno mexicano, ayudan a que
la firma mantenga su calificacion triple A.

COCA-COLA FEMSA (KOF)
)) KOF presenta una fuerte solidez financiera.
Sus ventas se incrementaron 20 5% durante
2011, los activos crecieron 32 9% y las utilidades
fueron de 11,169 millones de pesos, es decir,
aumentaron 8.4% respecto al ano anterior
Por otro lado, la deuda neta se incremento
5,096 millones de pesos en 2011, debido a las
operaciones de fusion y pago de dividendos. En
octubre la empresa compro 100% de las acciones
de Administradora de Acciones del Noreste
{Grupo Tampico), asimismo, en diciembre del
mismo afo, adquirio el total de las acciones
de Corporacion de los Angeles (Grupo Cimsa),
operaciones que sumaron un monto de 21,381
millones de pesos.
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En abril de 2011, KOF coloco dos emisiones
de certificados bursatiles, ambas de 2,500
millones de pesos con vencimiento de cinco
y 10 anos Hasta abril de 2012, la empresa se
hizo de créditos bancarios por 7,163 millones de
pesos contratados en diversas monedas. Dichos
contratos tiene el condicionamiento de cumplir
con un nivel de apalancamiento maximo y en
algunos casos existen clausulas de prepago
obligatorio en caso de existir algun cambio en
el control de la compania

En febrero de 2010, la empresa coloca un
bono por un monto de 500 millones de dolares

—vencimiento: febrero de 2020, mientras que

en abril del presente afo contratd un crédito por
75 millones de dolares con el The Bank of Tokyo
Mitsubishi. Los pasivos totales de la firma se
incrementaron 26 5%, mientras que el pasivo de
largo plazo crecid 14.3% respecto de 2010.
KOF, en 2011 invirtio 7,826 millones de pesos
enplantasy equipo, y para 2012 se tiene estimado
unmonto de 700 millones de dolares, destinados
aincrementar la produccion de su planta en Brasil,
mejoras en la red de distribucion y en tecnologias
delainformacion Considera invertir 35% de esos
recursos en Méxicoy en el resto en los paises en
los que la empresa tiene operaciones
Elcorporativo mantiene la calificacion triple
A, conunmargen de Ebitda de 19.8
Estaempresa esta apostando a la conso-
)) lidacion de los servicios de satélite (DTH),
debido a que considera que representa una opor-

tunidad para ampliar los servicios de television
restringida La posibilidad de incrementar la »

TELEVISA
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distribucion multipunto y multicanal, ofrecen a
la televisora la posibilidad de acceder a nuevas
areas aun no cublertas

Televisa tiene una participacion de 58.7%
en Sky México, asociada de DirecTV. Innova

—razon social de Sky—, es una firma de servicios
DTH que cuenta con mas de cuatro millones
de suscriptores en México, Centroamérica y
Republica Dominicana Televisa también posee
Cablevision, empresa que ofrece el servicio de
television por cable y que cerrd 2011 con 727,235
suscriptores y 408,408 suscriptores de banda
ancha, un 36.5% mas que en el 2010 Otra de
sus filiales, Cablemas, cerrd el ano con mas de
un millon de suscriptores de TV por cable

Enel segmento de juegos, Televisa contaba
hasta el término de 2011 con 20 salones de
bingo y de apuesfas deportivas Play City De
acuerdo con la autorizacion otorgada por la
Secretaria de Goberpacion, la empresa cuenta
con permisos hasta para 65 salones Asimismo,
recientemente opera la compania Multijuegos,
la cual se dedica al juego de loteria en linea,
con acceso a 4,600 terminales electrénicas
en red a nivel nacional.

Durante 2011 Televisa realizd una inversion
por 1,565 millones de dolares para la adquisi-
cionde las acciones serie 1y 2 de GSFHolding
Telecom Holdings, propietana indirecta de 100%
de los titulos de lusacell.

La operacion fue ratificada por la Cofeco
en juniowe este ano, luego de una negativa en
primera instancia. La operacion fue ratificada
bajo la condicion de que lusacell sea administra-
da de forma independiente por Grupo Televisa
y Grupo Salinas, y a que, en un término de 24
meses a partir de la fecha de notificacion, se

lleve a cabo la licitacion de una tercera cadena
de television abierta.

Los ingresos de Televisa crecieron B.2%
durante 2011, mientras que las utilidades
disminuyeron 3.9%_ No obstante, el Ebitda
crecid 9.4% y los activos aumentaron 13.7%
Alcierre de 2011, la deuda consolidada de largo
plazo era de 55,657 millones de pesos, 19.7%
mas que un ano antes.

La perspectiva de la empresa es positiva
debido a la diversificacion de su negocio, el
eventual crecimiento del grupo en el sector
telecomunicaciones, que le brindara una
posician estratégica para ofrecer los servicios

de cuadruple play.
) Telmex ha visto reducidos sus ingresos
gradualmente en los Gltimos anos, debido
principalmente a la disminucion de su facturacion
por los servicios de telefonia fija. El desarrollo
tecnoldgico que se ha venido dando en los
ultimos anos se ha traducido en una creciente
competencia para la empresa.

Actualmente el incremento del uso de la
telefonia celular compite directamente con
la fija, por lo que se estima que los precios
de ésta podrian verse presionados a la baja
todavia aan mas En 2011, los ingresos de
Telmex disminuyeron 1 3%, mientras que las
utilidades decrecieron 3 8%.

El servicio de banda ancha Infinitum ADSL
crecit 8 1% durante 2011, y Ia expectativa de

TELMEX

crecimiento se mantiene positiva, no obstante,

esto representaria una baja en otros servicios de
la compahia, por lo que la proporcion de ingresos
seguira cambiando.
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En 2011, Telmex incrementa sus ingresos por
servicio de voz ~representaron 61.2% del total -,
mientras que por servicios de datos equivalio a
32 5% —contra 29% en 2010

Debido a la recomposicion del mercado, el
Ebitda disminuyd 4 5%, mientras que la utilidad
de operacion retrocedio 5.3%. No obstante,
los activos de la compania crecieron 3.2% y su
patrimonio aumenta 7.3%

Los pasivos totales de Telmex crecieron
1.5%, pero los de largo plazo disminuyeron
2.5%. lo que habla de un bajo apalancamiento.
Sucalificacion triple A esta fundamentada en su
capacidad para la transicion de nuevos servicios
de comunicacion e interconexion.

FOMENTO ECONOMICO
MEXICANO (FEMSA)
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) Los ingresos totales de Femsa crecieron
) 19.6% en el 2011, mientras que sus principales
divisiones, bebidas y comercio, incrementaron sus
ingresos 20 5% y 19% respectivamente. La division
comercio —a traves de Oxxo— abrio 1,135 tiendas
nuevas durante 2011, para llegar a un total de 9,561
unidades, de las cuales 99.7% se ubica en el norte
y centro de México, principalmente, y el resto, 23
establecimientos, en Bogota, Colombia.

Las operaciones de bebidas se fortalecieron
debido a las adquisiciones realizadas en México
y Panama al cierre de 2011. Femsa operaba 35
plantas embotelladoras, 14 de ellas en México
yelrestoen Centroamérica y Sudamérica, Tiene
249 centros de distribucion, de los cuales 51% se
localizan en el territorio nacional.

En 2011, la firma adquiri 50% de participacion
de Grupo Industrias Lacteas, empresa panameiia |



productora de jugos, bebidas refrescantes y
lacteos. De esta manera, Coca-Cola Femsa
fortalece su presencia en dicho mercadoy amplia
su portafolio de productos.

Femsa tiene vencimientos por 11,162
millones de pesos para los anos 2016 y 2017;
el pasivo total de la empresa se incremento
18.5%, mientras que el de largo plazo crecio
12 3%. Sus utilidades retrocedieron 54 3% en
2011, pero el Ebitda aumentd 19.3%.

En febrero de 2012, la empresa regiomon-
tana anuncio que evalda junto con su socio The
Coca-Cola Company una participacion contro-
ladora en las operaciones de la embotelladora
propiedad de este en Filipinas.

Los segmentos y las regiones en que opera
Femsa muestran un crecimiento firme pero lento,
lo que podria afectar en un futuro sus operaciones.
No obstante, la empresa mantendra su calificacion
triple Adebido a su fortaleza financieray fuerte
presencia en el mercado de consumo

TELMEX INTERNACIONAL
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)) Los ingresos de la brasileiia Embratel,
durante 2011, significaron 90.3% de los
ingresos totales de Telmex Internacional, un
alza con respecto a 2010, cuando representa-
ron 88.8%. Los ingresos totales de esta firma
crecieron 11.6%, al cerrar en 98,428 millones
de pesos durante 2011.

Brasil egel principal mercado de la empresa,
seguido por México, al cierre de 2011, los
ingresos de operacion de Embratel crecieron
13 5%, debido al incremento de los ingresos de
television, servicios locales, redes corporativas
yaccesos a internet principalmente. Los servi-

cios de television de paga aumentaron 122 6%
Los servicigs de larga distancia significaron el
37% del total de los ingresos, y los de telefonia
fija, acceso a internet, banda ancha y television
de paga el 63%

Losactivos totales de TelmexInt aumentaron
10.8% al cierre de 2011, mientras que el valor
en libros de sus plantas, propiedades y equipo
totalizo 87,365 millones de pesos, los cuales se
encuentran en sumayoria en Brasil. Embratel
posee 4,500 kilometros de cable de fibra optica,
que operan en las principales ciudades del pals,
ofreciendo servicios de interconexion entre
lineas fisicas e inalambricas

Al término de 2011, la deuda total de
TelmexInt, contratada a través de sus principales
subsidiarias, se ubico en 65,607 millones de
dolares. Durante 2012, la empresa enfrenta
vencimientos por 11,440 millones de pesos, que
tiene considerado refinanciar. En 2011, Embratel
realizo dos emisiones de deuda bursatil por 3,729
millones y 2,387 millones de pesos. Los pasivos
totales cerraron 2011 en 101,220 millones de
pesos, un incremento de 19.8%, mientras que
el pasivo de largo plazo creci6 5.4%

El Ebitda disminuyd 1.7%, asimismo las utili-
dades cayeron 25.4%, no obstante, la empresa
mantiene una fuerte posicion financiera, lo que le
permiten mantener Ia calificacion triple A.

) Los ingresos de esta cadena de tiendas
) departamentales crecieron 12 5%
durante 2011 La empresa, que concentra
sus ingresos en sus divisiones inmobiliario y
comercial, tuvo por este ultimo rubro ingresos
que sumaron 50,881 millones de pesos, un
incremento de 11.8%.

La facturacion por otorgamiento de tarjetas
de credito fue de 4,577 millones de pesos,
18% mas que en 2010, algo a resaltar debido
aque casi lamitad de las ventas de Liverpool
se hicieron a través de estas tarjetas. Al
cierre del ano, la cartera de crédito tenia un
valor de 20,759 millones de pesos, con 2.9
millones de tarjetahabientes y una cartera
vencida del 3.1%

En el segmento inmobiliario, mas discreto
que el comercial, los ingresos fueron de 1,736
millones de pesos, 12 6% mas que en el aio
2011 y una tasa de ocupacion de 94% de locales
comerciales arrendados. Liverpool maneja 2,000
locales distribuidos en 16 centros comeciales en
todo el pais, con una baja tasa de incobrabilidad
enrentas de 2%,

Liverpool tiene un plan de inversiones para
2012 que incluye la apertura de ocho almacenes,

LIVERPOOL
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que requeriran una inversion de 9,000 millones .
de pesos, 75% mas que en el ano anterior. En
2011, la compania abri6 cinco tiendas nuevas
para llegar a un total de 90 establecimientos en
53 ciudades del pais. )

La empresa cuenta con un plan de emision de
certificados bursatiles hasta por 25,000 millones
de pesos. En marzo de 2012 Liverpool coloco un
bono por 4,000 millones de pesos.

El Ebitda aumentd 17.6%, mientras que
las utilidades crecieron 26.9% frente a 2010,
Durante 2011, los gastos financieros de
Liverpool bajaron 4.87% en comparacion con
un ano antes, debido a tasas favorables de
mercado y a la liquidacion del programa de
certificados bursatiles que la firma requirié
para bursatilizar su cartera. La calificacion
triple A se sustenta en la fortaleza financiera
de la empresa y en la baja de su deuda: los
pasivos totales disminuyeron 2.2%

)) En 2011 la firma coloco certificados
bursatiles por 3,000 millones de pesos,

de los cuales el 66.7% fue colocado a un plazo
de 10 anos. Los recursos obtenidos con dicha

ARCA CONTINENTAL
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de corto plazo con BBVA Bancomer por 4,500
millones de pesos, que habia sido contratado
para gastos de la fusion con Grupo Continental
Los pasivos totales de Arca Continental crecie-
ron 42.8% con respecto a 2010,

Por otro lado, los activos totales de Arca
Continental aumentaron 74.7% durante 2011
Entre sus inversiones destacan los 1,535
millones de pesos para modernizacion y mante-
nimiento de equipo para embotellado, y por
otro lado mantiene un plan de modernizacion
de su red de distribuciin refrigerada, a la que
desting 1,480 millones de pesos en los ultimos
tres anos. También realizd un desembolso por
855 millones de pesos para lamadernizacion de
equipo de transporte entre 2009y 2011

Al cierre del ano pasado, Arca Continental
contaba con 21 plantas embotelladoras y 22 de
agua para un total de 42 fabricas y 4,253 centros
de distribucion, diseminados en los distintos

- Notas:
PARA EL INFORME 2012 de Las Mejor
Calificadas, las emisoras se ordenaron en
LIes grupns: las empresas y corporativos
no financieros; las empresas financieras y
los fideicomisos

Para el grupo de corporativos no finan-
cieros, se considero en primer lugar a las
emisoras que tienen mas calificaciones
triple A, luego doble A y asi sucesivamente
en forma descendente. La vanable utilizada
para determinar la posicion de las emisoras
enel listado de empresas y corporativos fue
el flujo de operacion (Ebitda).

La informacion que se proporciona de
cada emisora permite conocer su fortaleza
o debilidad e incluye, ademas de la opinion
de las empresas calificadoras, las cifras
correspondientes al apalancamiento (pasivo
total sobre caprtal contable), la capacidad de
pago (pasivo total sobre Ebitda), la utilidad
sobre capital contable (ROE), y el Ebitda. Por
tercer ano, se incluyo la columna “deuda docu-
mentada”, que corresponde a los compromisos
contraldos por la emisora mediante créditos
bancarios o emisiones bursatiles de deuda
y operaciones con derivados. Junto a este
dato se incorporaron dos columnas mas con
las razones de deuda documentada como
porcentaje del pasivo de largo plazo y como
porcentaje del pasivo total

La deuda documentada es un elemento
del pasivo de largo plazo, el cual ademas se
comglementa con |os pasivos laborales, los
impuestos diferidos y otros pasivos.

La importancia de estas tres columnas
radica en que podemos observar el nivel
de endeudamiento que tiene la emisora
a largo plazo, y muestra su relacidn con

la capacidad que tiene para generar flujo de
operacion Ebitda

Acercade estaultima, el Ebitda, suimportancia
reside en que proporciona informacidn acerca del
comportamiento de 1a operacion de la empresa;
refleja el monto de los recursos disponibles una
vez descontados los costos directos. Se calcula
como el monto de las utilidades antes del pago
de impuestos, intereses, depreciaciones y amor-
tizaciones, es decir, excluye los ingresos y gastos
que no corresponden a la operacion de la empresa,
eliminando los efectos de la politica financiera,
del entorno fiscal y de [as amortizaciones.

Enese sentido, el Ebitda es un indicador de
la fortaleza operativa de la empresa, un dato
significativo en el momento en que las firmas
enfrentan problemas de demanda Por supuesto,
la informacian que proporciona el Ebitda debe
validarse con |os datos de apalancamiento, la
capacidad de pago y el ROE. (Véase el caso
de Pemex. se encuentra en el primer lugar de
la lista por sus elevadas utilidades antes de
impuestos, pero una vez que paga los impues-
tos correspondientes, los ingresos disponibles
incluso llegan a cambiar de signo a negativo
En este caso, el Ebitda favorable se cruza con
una mejora en la capacidad de pago pero con
un deterioro en el nivel de apalancamiento y
un ROE negativo).

En el listado de Bancos e Instituciones Finan-
cieras, el orden se determind por el mayor numero
e menciones con calificacion triple A, y sucesi-
vamente en forma descendente Tanto bancos
como instituciones financieras, en su mayoria
obtienen calificaciones sobresaliendes, debido a
que las empresas de este sector estan obligadas
amantener un indice de capitalizacion alto, tener
unacarteracrediticia sanay que su cartera vencida
no sea mayor a 3% del total de sus pasivos

paises en donde se encuentra, con lo que suma
una capacidad instalada de 1,700 millones de
cajas unidad —opera al 61%—. Los ingresos por
operaciones se siguen concentrando en México,
que significa 74.4% de total, el resto se le adjudi-
can a sus ingresos desde Sudamérica

Los ingresos de la empresa aumentaron
65.5% y alcanzaron los 44,797 millones de
pesos; sus utilidades crecieron 71 4%y el Ebitda,
que llego a 8,512 millones de pesos, ascendio
56.4% respecto de 2010,

Laempresa muestra fuerte posicion financiera,
y Sus vencimientos mas importantes son hastael
ano 2020, por lo que mantendra su calificacion
triple A.@

“VEAEL LISTADO EN LAS SIGUIENTES PAGINAS

En lo que respecta a los fideicomisos, se
presenta una relacion de aquellos para los que
se cuenta con la calificacion asignada Como
se observa, un numero significativo de estos
organismos corresponden a inversion en infra-
estructura publica.

Dichos fideicomisos en sumayoria son entida-
des paraestatales, coordinados por los estados
y municipios que promueven la integracion del
sector para el que fueron creados

Este ano el listado de empresas y corporativos
no financieros esta formado por las 55 empresas
mejor calificadas, el de instituciones financieras
gsta compuesto en total por 59 firmasy el de
fideicomisos por 17 arganismos con mejor cali-
ficacion crediticia

El listado de empresas’y corporativos, fue
realizado con cifras del ejercicio fiscal 2011 que
|as empresas reportan a la Bolsa Mexicana de
Valores {BMV), sin embargo, las calificaciones
corresponde al primer semestre del ano 2012

CLASIFICACION DE CALIFICACIONES
DERIESGO CREDITICIO DE LARGO PLAZO
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CALIFICACIONES CREDITICIAS EN ESCALA LOCAL A LARGO PLAZO DE EMPRESAS Y CORPORATIVOS

EBITDA DEUDA DOCUMENTADA ¢ :
= WIS \ D i il MILLONES DE PESOS COMO (%) DELPT GOMO (%) DE PLP ATATANTAMEITO! s ROE!
8 E EMPRESA SECTOR S&P MOODV'S‘ FITCH 2011 | VAR (%) 20Mm VAR {%) 201 21 2010 2011 21010 2011 2010 201
| Petrdleos Mexicanos' Petrdleo y gas AAA AMA MMM | 779178 702 6722750 169 3839 256 135 89 23 22 218 a2
2 Ameérica Movil _ Telecomunicaciones AAA AAA AAA 248,772 22 353975.0 204 545 914 16 22 22 26 294 298
3 Comision Federal de Electricidad Energia AAA AAA AAA 55442 138 120,292.0 55.9 203 240 14 1.9 78 10.7 0.2 55
5 Coca-Cola Femsa Embotelladora AAA AAA AAA 24 171 17.034.0 98 335 B6.1 05 05 19 21 139 1.1
4 Grupo Televisa Servicios de televison y medios AAA AAA AAA A24.252 94 55,657.0 197 519 924 1.6 16 38 40 164 138
6 Telmex Telecomunicaciones AAA AAA 43518 45 59,117.0 55 53.0 77.9 24 23 24 26 332 297
7 F Econémico Mexicano {Femsa) Embotelladora AAA AAA 33,445 193 240310 8.2 287 535 05 04 25 25 296 108
8 Telmex Internacional Telecomunicaciones AAA AAA 25,041 24 23525.0 180 232 399 08 1.0 35 40 02 38
9 Liverpool Empresas comerciales AAA AAA 10511 176 92790 10 312 705 08 07 34 28 137 15.1
" Arca Continental SRy Embotelladora AAA AAA 8512. 56.4 10,266.0 21 530.9 482 68.7 08 05 27 25 134 15
Kimberly-Clark de México Productos de consumo AAA AAA - 1614 57 11,405.0 03 508 865 23 25 23 25 511 482
20 Organizacion Soriana Tienda departamental AAA 6,967 32 1.2140 © 708 35 13.0 10 10 48 52 94 8.1
13 Ideal Construccion AAA 3310 13 322930 941 821 914 2.1 40 73 19 0.0 23
15 Daimler México - Automotriz AAA 2161 46.0 3,795.0 50.6 174 95.0 42 32 141 10.1 37 218
14 Gas Natural México N - Energia AAA 172 46 5,361.0 2518 708 96.2 14 12 48 48 14 99
17 Industrias Pefioles Mineria AAA AA1 31712 734 7,978.0 92 280 393 0.7 05 1.3 08 194 244
18 Grupo Bimbo Productos alimentarios AA+ AA1 AA+ 15,376 o 44122.0 387 485 68.7 12 18 35 59 124 12
19 Mexichem Compatifas quimicas AA AA3 AA 10,271 264 16,8360 2 75 463 821 16 15 38 35 19.8 1.3
2 Grupo Herdez Productos alimentarios AA ~ AA 1,689 39 2,804.0 87.2 624 859 07 09 17 27 255 ‘218
2 Ferrocarril Mexicano Ferrocarriles AA+ AA+ 3,574 34 4,000.0 60.0 57.5 793 04 05 14 19 154 125
24 Grupo Aeroportuario CentroNorte ~~ Servicios aeroportuarios AA+ AA+ 1,084 246 2,044.0 a7 63.7 85.7 05 05 33 30 112 101
| Sigma Alimentos )  Productos alimentarios AA AA- 5.150 321 14,295.0 47 698 8.3 27 26 50 40 208 10.7
% Grupo Carso Holding AA+ 9,084 107 17.0 170 04 57 11 07 52 33 187 1238
27 Molibdenos y Metales Acero AA+ 2185 191 44516 36 499 84.1 08 08 49 42 110 ns
75 Inmobiliaria Geusa Embotelladora AA+ 888 178 750.0 0.0 96 203 08 06 36 88 04 13
= e Minerta AR 4309 178 22440 436 182 87 104 10 50 29 9.2 56
NF Inmuebles Carso ! Infraestructura AA 1.951 46.0 24330 . 65 238 N7 07 06 96 54 43 70
NF Grupo Gepp SAPI Embotelladora AA nd nd nd A nd nd nd nd nd nd nd nd d
28 Coppe!! Empresas comerciales A+ AA- 10,643 321 9793.0 974 384 100.0 08 09 25 24 24 59
2 Xignux ' Holding As A+ w84 123 44100 - 9L 280 720 15 17 06 06 63 38
3 Petrotemex Petroquimica A+ nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd
2 Grupo Kuo . Holding A A 1,841 83 49300 . b4 378 728 25 24 6.8 m 92 92
33 Grupo Elektra ' Empresas comerciales A 8.285 23 11.825.0 2141 10.7 394 23 1.7 123 134 1.3 450
35 Gerpn Viz? Compaiiias industriales A nd” nd nd .oond nd nd nd nd nd nd nd nd
U Envases Universal Embalaje A- nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd
36 Silicatos Especiales Mineria (minerales no metdlicos) A- d —nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd
31 Consorcio Aga Desarrolladores de vivienda A A2 1,232 98 19320 400 290 471 07 0.7 47 54 8.2 70
30 Elementia Materiales de cobre A3 A+ 1,852 17.5 162.0 941 13 21 15 20 6.1 6.7 22 11
NF Desarrolladora Homex Desarrolladores de vivienda A3 47220 151 11,5250 0.1 416 716 20 2.0 5.9 59 128 96
38 Corporacién GO ' Desarrolaniorgs de vivienda BBB+ A3 A- 47380 128 91830 . 428 332 702 22 26 49 58 152 134
38 Urbi Desarrallos Urbanos Desarrolladores de vivienda BBB A3 A- 41320, 16 84770 9.7 341 67.2 14 1.4 52 6.0 106 B4
40 Inmabiliaria Ruba Desarrolladores de vivienda BBB+ A- 3370 40 488.0 14.0 288 80.7 06 05 6.3 50 39 47
NF Grupo Industrial Saltillo Holding - 888 BBB+ 1,861.0 54 317.0. 49 433 707 14 12 42 39 65 ns
NF Corpovael . Desarrolladores de vivienda Baa? BBB+ nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd
M Tenedora Nemak Proveedora automotriz BBB BBB 4811 43 16,666.0 145 499 84.2 28 30 6.1 69 95 95
42 Empresas ICA Ingenieria y construccidn BBB+ 5,487.0 60.0 31,2180 150 40.0 808 28 37 155 142 50 86
a4 Grupo Famsa ' Empresas comerciales BBB 26820 125 3.803.0 53.0 19.9 96.1 19 Sl 7.0 71 78 12
46 Controladora Comercial Mexicana ' Tiendas comerciales BAA1 3604.0 48 12.730.0 108 833 39.0 19 B 82 78 - 68 54
a7 Grupo Minsa Productos alimentarios BAA1 663.0 192 86.0 433 51 437 04 06 15 25 102 102
i f.i_rupo Gicsa o Desarrolladores de vivienda BAA1 nd nd nd nd < nd nd nd nd nd nd nd nd
a9 Accel Holding BAA2 2120 395 1090 204 108 48,7 06 06 57 48 12 35
50 Vinte Viviendas Integrales ' Desarrolladores de vivienda BAA3 2630 206 485.0 208.9 449 751 16 16 37 40 209 206
51 Landsteiner Scientific ~ Fammacedtica BBB- o nd I nd nd nd nd nd © . nd nd nd nd nd
NF Grupo Senda Autotransporte - Transporte ®aB- nd nd nd nd nd nd nd o nd nd nd nd nd
NF Urbanizadora del Bajio Infraestructura BBB- nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd

VERDE LA CALIFICACION SUBIO » ROJO LA CALIFICACION BAJO « AMARILLO EL EMISOR Y/0 LA CALIFICACION NO ESTUVIERON EN EL LISTADD ANTERIOH
| Estas firmas también reciben calificacion de HR Ratings. 2 Subsidiaria de Alpek. 3 Subsidiaria de Sukarne. 4 Estd compuesta por la emisidn de certificados bursatiles, créditos con bancos y operaciones con dervados: Es parte del pasivo de largo plazo, y se complementa

reqularmente con los pasivos laborales, ios impuestos diferidos y otros pasivos.  Apalancamiento: Pasiva Total / Capital Contable {veces|. 6 Capacidad de Pago: Paswo Total/EBITDA (veces) 7 ROE: Utilidad Neta/Capital Contable (%)

ITDA: {Fiujo de aperacion)= Utilidad de Operacion + Depreciacionss y Amortizaciones. NF: No figurd en el listado del afio pasado dentro de las primeras 50 mejot calificadas. PT: Pasivo Total. PLP; Pasivo de Largo Plazo. ND: No disponible

.



