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Vistazo a los principales activos financieros

Índices accionarios
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Indicadores económicos a observar… Shanghai Composite
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• Mercados accionarios con pérdidas, rendimientos de bonos gubernamentales a la
baja y USD al alza ante mayor demanda de activos de refugio por el
escalamiento de sanciones a Rusia. Entre las medidas está la suspensión del
banco central de usar sus reservas y la exclusión de algunos bancos del SWIFT

• En respuesta, las autoridades rusas anunciaron medidas para proteger su
economía. Entre ellas, el banco central subió su tasa más del doble a 20%,
impuso algunos controles de capital y una banda de flotación en el rublo. Ante
temores de escasez, commodities como el petróleo, trigo, gas natural y paladio
repuntan con fuerza

• Esta semana, atención seguirá en el conflicto en Ucrania y las reacciones de
diversos países. También será el Discurso a la Nación de Joe Biden, el testimonio
de Powell del Fed ante el Congreso –también con discursos de otros miembros– y
la nómina no agrícola (feb) en EE.UU.

• En otros temas geopolíticos, la OPEP+ se reunirá para discutir la situación en
Ucrania y el progreso sobre la renovación del acuerdo nuclear con Irán. En
Francia se publicará la lista final de candidatos a la elección presidencial, con la
primera ronda el próximo 10 de abril

• En política monetaria, decisiones en Australia, Canadá, Malasia y Hungría,
entre otros. Se publicará el Informe Trimestral de Banxico, minutas del ECB y el
Beige Book del Fed

• En datos económicos, EE.UU. publicará órdenes de fábrica, balanza comercial
(ene), indicadores ISM, empleo ADP y ventas de vehículos (feb)

• En México, la tasa de desempleo se ubicó en 3.62% en enero desde 3.83% el mes
previo (sa). La agenda es abultada, incluyendo la inversión fija bruta y consumo
privado (dic), crédito bancario, remesas familiares, reporte de finanzas públicas
(ene) e indicadores IMEF (feb)
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Mercado de deuda corporativa
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• Respiro en tasas de bonos soberanos ante mayor demanda por activos
considerados como refugio de valor. Las tasas europeas ganan 4pb, en promedio,
mientras los Treasuries norteamericanos se aprecian hasta 7pb en la zona de 2
años. Los Bonos M perdieron 7pb la semana pasada

• El dólar se fortalece ante la aversión al riesgo, con ganancias también en CHF
(+0.3%) y JPY (+0.1%). Pérdidas generalizadas en EM con RUB (-15%)
como la más débil tras sanciones al banco central. En tanto, USD/MXN opera en
20.54 (-0.9%), tras perder 0.3% la semana pasada

• Repunte en commodities, con el crudo avanzando más del +4% en medio de
mayores sanciones para aislar a Rusia tras su invasión a Ucrania. El aluminio
alcanza nuevos máximos históricos, mientras el níquel repunta a niveles de 2011.
El oro gana 1.0% a 1,908 US$/oz t, el trigo avanza 6.1% y el maíz sube 3.6%

• Inicia la semana con movimientos negativos, mientras la situación en Ucrania y
las mayores sanciones contra Rusia mantienen inquietos a los inversionistas. La
excepción son algunos índices en Asia que cerraron con ganancias siguiendo la
inercia del viernes anterior

• Los futuros en EE.UU. anticipan una apertura negativa, con el S&P500
cotizando 1.5% por debajo de su valor teórico, reflejando importantes tomas de
utilidades tras el rally del viernes. Europa opera en el mismo sentido con caídas
promedio superiores al 2%, siendo los bancos con exposición a Rusia los que
lideran las bajas, mientras acciones de defensa y servicios públicos suben

• En EE.UU. 6 empresas del S&P500 publican sus cifras. Ya tenemos a Nielsen
Holdings (arriba de lo esperado) y Viatris (debajo de expectativas). En México
hoy es el último día para que las compañías publiquen sus cifras del 4T21. La
atención se centrará en los reportes de Femsa y Pemex

• Esta semana se espera la subasta de hasta $8,000 millones mediante seis bonos de
Grupo Elektra, FEFA y Unirenta. En marzo esperamos un mayor dinamismo en
colocaciones, impulsado por un alto número de vencimientos esperados ($16,805
millones) así como las subastas pospuestas de meses anteriores

• S&P Global Ratings bajó la calificación de la emisión de Demex, DMXI 15, a
‘mxCCC+’ de ‘mxBBB+’. La perspectiva se mantiene Negativa. De acuerdo con
la agencia, el proyecto experimentó una baja considerable en la generación de
energía durante 2020 y 2021, como consecuencia de una menor disponibilidad
del recurso eólico

• Grupo Radio Centro anunció que realizará una amortización parcial anticipada
a sus emisiones RCENTRO 16 / 17 / 17-2 por $10 millones el próximo 7 de marzo



Certificación de los Analistas.

Declaraciones relevantes.

Remuneración de los Analistas.

Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses.

Actividades de las áreas de negocio durante los próximos tres meses.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Guía para las recomendaciones de inversión.

REFERENCIA

COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea mayor al rendimiento estimado del IPC.

MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la acción sea similar al rendimiento estimado del IPC.

VENTA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Determinación de precios objetivo
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Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zaldívar, Marissa Garza Ostos, Francisco José Flores

Serrano, Katia Celina Goya Ostos, José Luis García Casales, Yazmín Selene Pérez Enríquez, José Itzamna Espitia Hernández, Carlos Hernández García, Paola Soto

Leal, Víctor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gómez Solís, Daniela Olea Suarez, Miguel Alejandro Calvo Domínguez, Luis Leopoldo López Salinas, Leslie Thalía

Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo e Isaías Rodríguez Sobrino, certificamos que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de

nuestra opinión personal sobre la(s) compañía(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que

no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensación distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestación de nuestros servicios.

La información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaración alguna respecto de su precisión o integridad. La

información, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su emisión, pero están sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo 

Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los cambios y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no 

acepta responsabilidad alguna por cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podrá ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni

reproducido total o parcialmente sin previa autorización escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores Financieros, con el fin de 
considerar si algún valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversión, perfil de riesgo y posición financiera.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en acciones o valores

emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin embargo, los Analistas Bursátiles tienen que

observar ciertas reglas que regulan su participación en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la utilización de información privada en su beneficio y

evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendrán de invertir y de celebrar operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpósita

persona, con Valores objeto del Reporte de análisis, desde 30 días naturales anteriores a la fecha de emisión del Reporte de que se trate, y hasta 10 días naturales

posteriores a su fecha de distribución.

La remuneración de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y de sus filiales. Dicha
remuneración se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempeño individual de los Analistas. Sin embargo, los
inversionistas deberán advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensación por transacción específica alguna en banca de inversión o en las demás áreas de
negocio. Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. , a través de sus áreas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de inversión y banca 

corporativa, a un gran número empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden algún servicio como los 

mencionados a las compañías o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una remuneración por parte de dichas corporaciones en 

contraprestación de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los últimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte de la banca de 
inversión o por alguna de sus otras áreas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podría ser objeto de análisis en el presente reporte.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversión o de cualquier otra
de sus áreas de negocio, por parte de compañías emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podría ser objeto de análisis en el presente reporte.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del último trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros derivados, cuyo
subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o más de su cartera de inversión de los valores en circulación o el 1% de la emisión o subyacente
de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte, funge con algún
cargo en las emisoras que pueden ser objeto de análisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpósita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del
reporte de análisis.

Para el cálculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinación de metodologías generalmente aceptadas entre los analistas financieros,
incluyendo de manera enunciativa, más no limitativa, el análisis de múltiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro método que pudiese ser aplicable en cada
caso específico conforme a la regulación vigente. No se puede dar garantía alguna de que se vayan a lograr los precios objetivo calculados para los valores por los analistas de
Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de diversos factores endógenos y exógenos que afectan el desempeño de la empresa
emisora, el entorno en el que se desempeña e influyen en las tendencias del mercado de valores en el que cotiza. Es más, el inversionista debe considerar que el precio de los
valores o instrumentos puede fluctuar en contra de su interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.
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