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La Semana en Cifras 
Las minutas de Banxico detallaran las razones detrás de un tono 

menos hawkish 

▪ Minutas de Banxico (10-nov). En la última decisión, la Junta de Gobierno 
elevó la tasa de referencia en 75pb por cuarta vez consecutiva, llevándola a 
10.00%. El comunicado fue menos hawkish, considerando: (1) El voto 
disidente del Subgobernador Esquivel a favor de +50pb; (2) ajustes mixtos en 
los pronósticos de inflación y un lenguaje que alude a un panorama menos 
retador en el margen en el entorno global para los precios; (3) el balance de 
riesgos para la inflación ya no se encuentra “considerablemente” sesgado al 
alza; y (4) la adición del apretamiento monetario acumulado como un factor 
relevante para las próximas decisiones. Además, seguiremos muy pendientes 
de las menciones sobre la postura monetaria relativa como uno de los puntos 
a tomar hacia delante, sobre todo si contamos con más detalles sobre las 
condiciones que tendrían que cumplirse para un potencial ‘desacople’ con el 
Fed y las evaluaciones sobre el nivel adecuado de la tasa de referencia terminal 

▪ Inflación (1ª quincena de noviembre). Esperamos la inflación general en 
0.58% 2s/2s, en línea con su promedio de 5 años (0.59%). Cabe destacar que 
el periodo suele ser alto debido al fin de los descuentos de verano en las tarifas 
eléctricas, aunque esperando un alza más modesta que en años previos. 
Además, esperamos un comportamiento favorable en otros rubros dentro de la 
no subyacente –específicamente gas LP y agropecuarios–, resultando en un 
avance de 1.40% 2s/2s (contribución: +35pb). Mientras tanto, la subyacente 
subiría 0.31% (+23pb), resintiendo incrementos en algunos rubros –tales como 
‘otras mercancías’ y turismo– antes del El Buen Fin. De materializarse nuestro 
pronóstico, la inflación anual pasaría de 8.41% en promedio en octubre a 
8.16%. Al interior, la subyacente se mantendría al alza en 8.62% (previo: 
8.42%), con la no subyacente moderándose a 6.84% (previo: 7.36%) 
 

Calendario de eventos económicos 

FECHA HORA INDICADOR PERIODO UNIDAD BANORTE CONSENSO PREVIO 

lun. 21-nov.  Mercados cerrados en conmemoración del Día de la Revolución Mexicana 
mar. 22-nov. 6:00am Ventas al menudeo Septiembre % a/a 3.9 3.9 4.7 
    desestacionalizadas  % m/m -0.1 0.1 -0.4 
mar. 22-nov. 2:30pm Encuesta quincenal de expectativas (Citibanamex)      
mié. 23-nov. 9:00am Reservas internacionales 18-nov. US$ mil millones -- -- 197.9 
jue. 24-nov. 6:00am Inflación general 1Q Noviembre % 2s/2s 0.58 0.62 0.15 
      % a/a 8.16 8.21 8.28 
       Subyacente  % 2s/2s 0.31 0.30 0.26 
      % a/a 8.62 8.62 8.45 
jue. 24-nov. 9:00am Minutas de Banxico 10-nov.     
vie. 25-nov. 6:00am PIB 3T22 (F) % a/a 4.1 4.1 4.2 
     desestacionalizado  % t/t 0.9 0.9 1.0 
       Actividades primarias  % a/a 3.8 -- 3.8 
       Producción industrial  % a/a 3.6 -- 3.8 
       Servicios  % a/a 4.2 -- 4.3 
vie. 25-nov. 6:00am IGAE Septiembre % a/a 5.0 4.9 5.7 
    desestacionalizado  % m/m 0.3 0.2 1.0 
      Actividades primarias  % a/a 11.6 -- 4.4 
      Producción industrial  % a/a 3.9 -- 3.9 
      Servicios  % a/a 5.3 -- 6.6 
vie. 25-nov. 9:00am Cuenta corriente 3T22 US$ miles millones -4.5 -5.7 -0.7 

 

Fuente: Banorte; Bloomberg 
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Procediendo en orden cronológico… 

MARTES – Ventas al menudeo (septiembre). Banorte: 3.9% a/a; anterior: 
4.7%. Este resultado se vería a pesar de un efecto de base más favorable. De 
manera más importante, de manera secuencial las ventas caerían 0.1% m/m, 
negativo considerando el retroceso de 0.4% el mes previo e hilando dos 
disminuciones por primera vez desde enero 2021. Las señales para el periodo son 
un tanto negativas, sugiriendo que los efectos de las presiones en precios –con la 
inflación anual manteniéndose en 8.70%, destacando alzas en alimentos– podrían 
estar compensando por un desempeño relativamente positivo en los 
fundamentales. Además, no descartamos que algunas compras puedan ser 
postergadas, con los consumidores esperando descuentos más tarde en el año.  

En este contexto, los datos disponibles muestran en su mayoría un sesgo a la baja. 
Las ventas de la ANTAD continuaron moderándose, con la métrica para mismas 
tiendas en terreno negativo en -0.5% a/a en términos reales (previo: 2.5%), con 
tiendas totales también más bajas en 1.7% (previo: 4.9%). Considerando que la 
inflación anual no presentó cambios –con un efecto de base negativo 
relativamente acotado–, la caída en el desempeño se puede atribuir en su mayoría 
a un menor dinamismo en el sector. Coincidiendo con esto, las ventas de autos 
cayeron 1.1% m/m tras un avance de 4.6% el mes previo. Mientras tanto, las 
ventas de gasolina se estabilizaron en 675kbpd, con una estacionalidad más 
favorable. De manera más positiva, las importaciones de bienes de consumo no 
petrolero repuntaron 0.2% m/m, lo cual consideramos relativamente alentador 
tomando en cuenta que los costos de transporte y las materias primas siguieron 
moderándose. Pasando a los fundamentales, las señales fueron un tanto mixtas. 
Las remesas siguieron fuertes, por arriba de $100 mil millones por quinto mes al 
hilo. Por su parte, el empleo sorprendió ligeramente a la baja, con -120.2 mil 
plazas, aunque con los salarios recuperándose moderadamente en términos 
nominales. Finalmente, el crédito al consumo se mantuvo al alza, pudiendo 
representar una fuente adicional de financiamiento para las familias para hacer 
frente a las presiones inflacionarias.  

Pensamos que el resultado sería negativo, relativamente consistente con las 
señales de una desaceleración en el consumo al cierre del trimestre. No obstante, 
pasando al 4T22, los datos adelantados sugieren que el dinamismo podría 
recuperarse, evidenciado tanto por el indicador no manufacturero del IMEF, así 
como por las ventas de la ANTAD.  

Ventas al menudeo 
% a/a (cifras originales), % m/m (cifras ajustadas por estacionalidad) 

 
Fuente: INEGI, Banorte 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221007_Inflacion_Septiembre.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221007_Inflacion_Septiembre.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221027_Balanza_Comercial_Sep_22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221027_Balanza_Comercial_Sep_22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221101_Remesas_sep_2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221027_Empleo_Sep_22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221031_Credito_Sep_2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221101_IMEF_Oct_22.pdf
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MIÉRCOLES – Reservas internacionales (18 de noviembre); anterior: 
US$197,861 millones. La semana pasada, las reservas aumentaron en US$1,155 
millones, principalmente por una mayor valuación de los activos de la institución. 
Con ello, el saldo alcanzó US$197,861 millones (ver tabla abajo). En lo que va 
del año, las reservas han retrocedido en US$4,538 millones. 

Reservas internacionales 
Millones de dólares 

  2021 11-nov.-22  11-nov.-22 Acumulado en el año 
 Saldos  Flujos 

Reserva Internacional (B)-(C) 202,399 197,861  1,155 -4,538 
    (B) Reserva Bruta 207,745 202,209  1,504 -5,536 
        Pemex --   0 350 
        Gobierno Federal --   -38 -117 
        Operaciones de mercado --   0 0 
        Otros --   1,542 -5,769 
    (C) Pasivos a menos de 6 meses 5,346 4,348   349 -997 

 

Fuente: Banco de México 

JUEVES – Reporte de inflación (1ª quincena de noviembre). Banorte: 0.58% 
2s/2s; anterior: 0.15%. Esto estaría en línea con su promedio de 5 años (0.59%). 
Cabe destacar que el periodo suele ser alto debido al fin de los descuentos de 
verano en las tarifas eléctricas, aunque esperando un alza más modesta que en 
años previos. Además, esperamos un comportamiento favorable en otros rubros 
dentro de la no subyacente –específicamente gas LP y agropecuarios–, resultando 
en un avance de 1.40% 2s/2s (contribución: +35pb). Mientras tanto, la subyacente 
subiría 0.31% (+23pb), resintiendo incrementos en algunos rubros –tales como 
‘otras mercancías’ y turismo– antes del El Buen Fin. De materializarse nuestro 
pronóstico, la inflación anual pasaría de 8.41% en promedio en octubre a 8.16%. 
Al interior, la subyacente se mantendría al alza en 8.62% (previo: 8.42%), con la 
no subyacente moderándose a 6.84% (previo: 7.36%).  

En la dinámica quincenal, dentro del rubro subyacente, los bienes avanzarían 
0.3% (+13pb). Los alimentos procesados moderarían marginalmente su alza en 
0.3% (+8pb), con nuestro monitoreo indicando aumentos en tortillas de maíz –en 
un contexto de alza de los precios internacionales del maíz en el mes previo– y 
en algunos productos lácteos, aunque con bajas relevantes en refrescos. Por su 
parte, ‘otras mercancías’ estarían más presionadas en +0.3% (+5pb), 
probablemente reflejando ajustes antes de los descuentos de El Buen Fin. Los 
servicios serían más mixtos en +0.3% (+10pb), con la vivienda moderándose 
(0.1%; +1pb), pero con ‘otros’ más altos en 0.5% (+9pb). Sobre los últimos, las 
categorías turísticas serían las más presionadas, con reportes que aluden a un alza 
relevante en las tarifas aéreas y con evidencia anecdótica de una mayor demanda 
en hoteles en destinos turísticos y de negocios. Mientras tanto, en los rubros no 
turísticos, anticipamos que los negocios sigan aumentando precios ante presiones 
en sus márgenes.  

En la no subyacente, las presiones se centrarían en energía, incrementado 3.8% 
(+37pb). Como ya mencionamos, el impulso provendría de las tarifas eléctricas 
en 21.9% (+38pb), aunque cabe destacar que dicho aumento podría ser menor 
relativo a años previos, beneficiándose por una disminución en los precios del gas 
natural. Por su parte, el gas LP continuaría a la baja debido a menores precios 
internacionales, esperando una contracción de 1.0% (-2pb). Las gasolinas 
subirían modestamente, en parte explicado por un menor estímulo fiscal.  
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Así, la de bajo octanaje aumentaría en 0.2% (+1pb). Los agrícolas se mantendrían 
a la baja en -0.2% (-2pb). Esto estaría explicado por frutas y verduras (-0.5%;                  
-3pb), con caídas relevantes en cebolla, papa, aguacate y limón. Por el contrario, 
en los pecuarios esperamos +0.1% (+1pb), con el brote de gripe aviar 
aparentemente contenido y sin tener grandes efectos sobre los precios del pollo y 
huevo. 

JUEVES – Minutas de Banxico (10 de noviembre). En la última decisión, la 
Junta de Gobierno elevó la tasa de referencia en 75pb por cuarta vez consecutiva, 
llevándola a 10.00%. El comunicado fue menos hawkish, considerando: (1) El 
voto disidente del Subgobernador Esquivel a favor de +50pb; (2) ajustes mixtos 
en los pronósticos de inflación y un lenguaje que alude a un panorama menos 
retador en el margen en el entorno global para los precios; (3) el balance de riesgos 
para la inflación ya no se encuentra “considerablemente” sesgado al alza; y (4) la 
adición del apretamiento monetario acumulado como un factor relevante para las 
próximas decisiones. Además, seguiremos muy pendientes de las menciones 
sobre la postura monetaria relativa como uno de los puntos a tomar hacia delante, 
sobre todo si contamos con más detalles sobre las condiciones que tendrían que 
cumplirse para un potencial ‘desacople’ con el Fed y las evaluaciones sobre el 
nivel adecuado de la tasa de referencia terminal –considerando dos menciones en 
las minutas previas. Respecto a esta última, seguimos viéndola en 11.00% al 
cierre del 1T23.  

Sobre los pronósticos de inflación, los cambios parecen apuntar a que lo peor ya 
pudo haber quedado atrás. Lo que más llamó nuestra atención fueron las bajas en 
la general, aunque compensadas parcialmente por aumentos en la subyacente, que 
esperan alcance un máximo (en la métrica anual) en el 4T22. Sobre esta última, 
la Subgobernadora Galia Borja dijo en un foro organizado por Bloomberg que 
“…la persistencia de las presiones inflacionarias subyacentes sigue siendo 
preocupante para el banco…”. Nos parece que esto refuerza la guía de que es 
necesario seguir subiendo la tasa de referencia y actuar con cautela. Aunque la 
descripción sobre la trayectoria ha sido breve en minutas previas, los cambios 
probablemente se deben al comportamiento reciente del gas LP, y en menor 
medida, de los agropecuarios. Esto también habría impactado al balance de 
riesgos, que se mantiene al alza, aunque ya no de forma “considerable”. Su visión 
sobre la inflación global también parecería haber mejorado, con posibles señales 
de que los máximos ya fueron alcanzados o serán vistos pronto. Nosotros creemos 
que los riesgos prevalecen, por lo que buscaremos comentarios específicos sobre 
dicha dinámica.  

Otro punto importante fue la inclusión de la frase “…la postura monetaria que ya 
se ha alcanzado en este ciclo alcista…”. En nuestra opinión, esto sugiere que: (1) 
Si no existen fuertes sorpresas al alza en la inflación, es deseable reducir el ritmo 
de apretamiento; y (2) el final del ciclo está relativamente cerca. Sobre lo primero, 
el Subgobernador Esquivel ha sido el más enfático al considerar sus comentarios 
antes de la decisión y su voto disidente. Pensamos que el espacio para 
implementar alzas más moderadas es dependiente en buena medida de lo que haga 
el Fed. Esto se debe a que percibimos que la mayoría de los miembros ven la 
restricción relativa actual como adecuada.  

https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221110_Banxico_Nov.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221013_Minutas_Banxico_Septiembre.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221109_Inflacion_Octubre.pdf
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Lo anterior, inclusive considerando que la Gobernadora Victoria Rodríguez (en 
sus comentarios tras la decisión) y la Subgobernadora Borja (en el mismo foro de 
Bloomberg) han recalcado que las decisiones no son mecánicas, dependiendo de 
más factores además del ajuste en EE.UU. En cuanto a lo segundo, en las minutas 
de la decisión previa tuvimos comentarios más explícitos sobre la necesidad de 
establecer un nivel adecuado de la tasa real ex-ante. En nuestra opinión, estos 
fueron de los Subgobernadores Esquivel y Heath. Será importante ver si refrendan 
sus comentarios –y los niveles estimados– y/o si la discusión abarca a más 
miembros.  

Tomando esto en cuenta, pensamos que el documento reforzará la postura menos 
hawkish que percibimos en el comunicado. También podría ser complementada 
con información adicional a publicarse el 30 de noviembre en el Informe 
Trimestral del 3T22. Esto sería consistente con nuestra expectativa de +50pb en 
diciembre, llevando la tasa de referencia a 10.50% al cierre de este año. Tras esto, 
vemos dos ajustes más de 25pb cada uno en febrero y marzo, con una tasa terminal 
de 11.00% al cierre del 1T23, para iniciar con recortes más adelante (hacia finales 
del tercer trimestre).  

VIERNES – Producto Interno Bruto (3T22 F). Banorte: 4.1% a/a; 
preliminar: 4.2%. El resultado sería marginalmente menor al dato preliminar. 
Esto estaría explicado en su mayoría por una sorpresa a la baja en la industria en 
septiembre –descrita con mayor detalle adelante–, pero con los servicios también 
más bajos. Como tal, el dato secuencial resultaría en 0.9% t/t (preliminar 1.0%), 
lo cual seguiría siento bastante positivo considerando la expansión acumulada 
desde el 4T21.  

Por sectores, la industria crecería 0.7% t/t (+3.6% a/a), 18pb más bajo que el dato 
preliminar. La fortaleza vendría de las manufacturas, a pesar de señales de 
desaceleración en la última parte del periodo. No obstante, tanto la construcción 
como la minería habrían permanecido bastante débil, con una desaceleración 
generalizada en la primera, mientras que la segunda estuvo mayormente 
impactada por los ‘servicios relacionados al sector’ tras un impulso notable más 
temprano en el año. Los servicios seguirían altos en 1.1% t/t (+4.2% a/a), aunque 
aún más bajo en 6pb. En nuestra opinión, el desempeño habría sido bastante 
positivo a pesar de mayores retos, principalmente relacionados a mayor inflación, 
aunque con el virus siendo dejado atrás. Como tal, los datos oportunos sugieren 
que, aunque las ventas minoristas podrían haber luchado con las presiones en 
precios, otras categorías más relacionadas al entretenimiento y el turismo serían 
mejor. Finalmente, esperamos las actividades primarias sin cambios en +1.8% t/t 
(+3.8% a/a), en nuestra opinión ayudada por una mejoría en las condiciones de 
sequía mientras que los efectos de huracanes y tormentas tropicales fueron 
relativamente modestos.  

En conjunto con el reporte del PIB revisado, también se publicará el IGAE de 
septiembre, esperándolo en 5.0% a/a. Sin haber distorsiones de calendario 
relevantes, la cifra ajustada por estacionalidad resultaría en 5.1% a/a. Esto sería 
mejor que el 4.8% estimado en el IOAE del INEGI. Secuencialmente, esperamos 
una expansión de 0.3% m/m, bastante positivo considerando el +1.0% del mes 
previo.  

https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221031_PIB_Preliminar_3T22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221118_IOAE_Oct.pdf
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Como ya sabíamos, la producción industrial cayó 0.2% m/m, con retrocesos en la 
minería (-1.2%), construcción (-0.6%) y manufacturas (-0.3%). Los servicios 
avanzarían 0.2%, extendiendo la ganancia de 1.2% vista en agosto. Los 
fundamentales fueron mixtos –con las remesas ganaron dinamismo mientras que 
el empleo dio un paso atrás–, mientras que las presiones inflacionarias 
aparentemente se estabilizaron, con mucha ayuda de una caída del gas LP.  

En este entorno, indicadores amplios como el PMI no manufacturero del IMEF 
apuntan a una desaceleración, disminuyendo a 51.1pts (aunque todavía en terreno 
de expansión). Sin embargo, esperamos que las diferencias entre sectores 
continúen. Anticipamos que cierta debilidad en las ventas al menudeo se extienda 
(ver sección arriba para más detalles), en nuestra opinión con las personas 
favoreciendo el gasto en experiencias relativo a bienes conforme dejamos atrás la 
pandemia. Mientras tanto, el trafico aéreo de pasajeros se desaceleró en términos 
absolutos (6.5 millones vs. 7.4 millones) conforme la temporada vacacional 
terminó, aunque permaneciendo bastante alta en la comparación anual en 28.3% 
(previo: 29.1%). Similarmente, la ocupación hotelera también se moderó, pero 
quedando más alta que en el año previo en 52.5%. Sobre otros sectores, la 
educación y salud podrían rebotar, ayudadas por el regreso a clases presenciales 
tras un año y medio de enseñanza remota o híbrida. Finalmente, seguiremos al 
pendiente para ver si los servicios profesionales y de apoyo podrían extender 
algunos resultados positivos, aunque probablemente permaneciendo en niveles 
muy bajos todavía.  

A pesar de la ligera revisión, el resultado todavía sería consistente con nuestro 
estimado para todo el año en 2.7%. Debemos recordar que lo anterior implica un 
estancamiento secuencial (0.0% t/t) en el 4T22, con mayores temores de recesión 
–principalmente derivados de un apretamiento monetario más rápido– y con 
presiones inflacionarias persistiendo en la subyacente. Esto se traduciría en una 
caída en la industria, mientras que los servicios podrían extenderse 
marginalmente al alza ante fundamentales más fuertes.  
PIB 
% a/a, cifras originales; % t/t, cifras ajustadas por estacionalidad 

IGAE 
% a/a, cifras originales 

  
Fuente: INEGI, Banorte Fuente: INEGI, Banorte 
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221111_Produccion_Industrial_Sep_22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221101_Remesas_sep_2022.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221027_Empleo_Sep_22.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221007_Inflacion_Septiembre.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221007_Inflacion_Septiembre.pdf
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VIERNES – Cuenta corriente (3T22); Banorte: -US$4.5 mil millones; 
anterior: -US$704 millones. Anticipamos un mayor déficit relativo al trimestre 
previo, esto como resultado de un mayor dinamismo en las importaciones –tanto 
petroleras como no petroleras–, aunque compensado por un alza en las remesas –
a pesar de una estacionalidad más adversa en el margen– y un incremento en los 
turistas internacionales.  

Con los datos disponibles de la balanza comercial para el trimestre, destacamos 
una baja en las exportaciones petroleras –recordando la moderación en los precios 
a mediados del trimestre. En las importaciones, el dinamismo prevaleció 
mayormente en las no petroleras, a pesar de una moderación en precios y menores 
costos de transporte. En cuanto a los servicios, estimamos un déficit, explicado 
por mayores flujos de salida relacionados al transporte de mercancías, a los 
servicios financieros y a los servicios de seguros y pensiones. No obstante, estos 
estarían parcialmente compensados por la entrada de divisas por servicios de 
viajes (es decir turistas internacionales), que por primera vez desde abril de 2020 
mostraría una ligera disminución, probablemente explicada por la fortaleza del 
peso mexicano. Así, la suma de las balanzas de bienes y servicios sería deficitaria 
por séptimo trimestre al hilo. 

Por su parte, anticipamos un déficit en los ingresos primarios, aunque en menor 
en magnitud respecto el trimestre previo. Este sería debido a menores flujos de 
salida en utilidades y dividendos y por un déficit sostenido en el saldo de 
intereses, principalmente por el diferencial que se mantiene entre las tasas de 
interés locales y las tasas equivalentes en economías no emergentes 
(principalmente EE.UU.). Respecto a los ingresos secundarios, la entrada de 
remesas nuevamente subió, pero a menor ritmo. Esto se traduciría en un superávit 
amplio que compensaría gran parte del déficit de las balanzas ya descritas.   

Sobre la cuenta financiera, el endeudamiento neto del exterior –entrada neta de 
divisas– se mantendrá, aunque con la inversión extranjera directa – que es el 
principal componente– moderando las entradas relativo a la primera mitad del 
año. Mientras tanto, los flujos de la inversión de cartera continuarían mostrando 
salidas, esto debido a una menor tenencia de deuda nacional en manos de 
extranjeros y con un aumento de compras de deuda del exterior por parte de 
residentes de nuestro país, en un contexto de mayor aversión al riesgo por una 
posible recesión económica global.  

 

https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20221027_Balanza_Comercial_Sep_22.pdf
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