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Vistazo a los principales activos financieros
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• Mercados accionarios y rendimientos de bonos gubernamentales al alza mientras
el USD pierde, con mayor optimismo tras la reducción de restricciones por
COVID-19 en China y que los reguladores de dicho país terminarían sus
investigaciones en Didi y otras firmas tecnológicas listadas en EE.UU.

• Por su parte, ayer por la noche se publicaron los PMI Caixin de mayo en dicho
país. Aunque mejoraron en el margen, se mantienen débiles y en contracción,
con el manufacturero en 42.2pts y el de servicios en 41.4pts. Ambos reflejan el
impacto de la política de cero-tolerancia para enfrentar al virus

• Atención de la semana en los reportes de inflación de mayo en EE.UU., China,
México y Brasil. También se llevará a cabo la Cumbre de las Américas en Los
Angeles, habrá elecciones primarias en varios estados de EE.UU. y la OCDE
publicará sus Perspectivas Económicas

• En política monetaria sobresale la decisión del ECB, donde se anticipan señales
s/una próxima alza de tasas en julio. Decisiones también en Australia, Chile,
India, Polonia, Tailandia, Perú y Rusia

• Entre los datos económicos en EE.UU., conoceremos también la balanza
comercial, crédito al consumo (abr), confianza del consumidor de la U. de
Michigan y solicitudes semanales de seguro por desempleo

• En otras regiones destaca el PIB final del 1T22 en Japón y la Eurozona; balanza
comercial (may) en China; producción industrial (abr) en Alemania; y ventas al
menudeo (abr) en Brasil

• En México, la inversión fija bruta de marzo creció 2.9% m/m y el consumo
privado del mismo mes en 0.7%. Además de lo ya mencionado, la agenda
también incluye la producción industrial (abr), negociaciones salariales (may) y
la encuesta de expectativas del sector bancario



Mercado accionario Cierres previos
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Mercado de deuda corporativa
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• Balance mixto en bonos soberanos. Las tasas europeas ganan 2pb, mientras la
curva de Treasuries registra pérdidas de 3pb en el extremo corto. La semana
pasada, la curva de Bonos M promedió presiones de 20pb. La referencia de 10
años cerró en 8.78% (+30pb s/s)

• El dólar opera negativo permitiendo avanzar a todo el grupo de divisas
desarrolladas con GBP (+0.6%) liderando ganancias. En EM, RUB (+3.4%) es la
más fuerte seguida de ZAR (+1.6%), mientras MXN cotiza en 19.49 por dólar
(+0.4%) tras cinco semanas al hilo de ganancias

• El crudo avanza a niveles de 120 US$/bbl después de que el incremento de los
precios en Arabia Saudita sugiere mayor confianza en la demanda, mientras
disminuyen los confinamientos en China. Ganancias generalizadas en metales,
con el níquel avanzando 3.5%

• Iniciamos la semana con movimientos de alza prácticamente generalizados en los
índices accionarios, ante el optimismo que está generado entre los inversionistas
la reapertura gradual en China, por la disminución en contagios

• En ese sentido, en EE.UU. los futuros anticipan una apertura positiva, con el
S&P500 cotizando 1.0% por arriba de su valor teórico y el Nasdaq avanzando
1.5% ante el alza en empresas tecnológicas. Lo anterior, luego de que los
reguladores en China anunciaron que reducirán las restricciones a empresas
como DiDi −quien sube poco más del 50% en la pre-apertura− y otras listadas en
EE.UU., contagiando el optimismo a Apple, Tesla y Amazon −esta última tras su
split 20 a 1 efectivo el día de hoy−

• Asia cerró con ganancias, destacando el avance del 2.7% en el Hang Seng.
Europa opera con alzas superiores al 1%, con recursos básicos liderando los
avances, ante ganancias en metales industriales

• Esta semana esperamos la subasta de dos emisiones quirografarias de Arca
Continental, AC 22 / 22-2, por hasta $4,350 millones. Las calificaciones
asignadas fueron de ‘mxAAA’ por S&P Global y ‘AAA(mex)’ por Fitch Ratings

• S&P Global Ratings retiró todas las calificaciones de Crédito Real, que se
encontraban en ‘SD’ (default selectivo) porque no han recibido información
significativa de la compañía necesaria para mantener el análisis crediticio
actualizado

• Fitch Ratings ratificó la calificación de Inmuebles Carso en ‘AA+(mex)’ con
perspectiva Estable. Las calificaciones se fundamentan en el modelo de negocios
de Incarso con capacidad de generar ingresos estables de arrendamientos e
ingresos por la venta de propiedades



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, Katia Celina Goya

Ostos, Francisco José Flores Serrano, José Luis García Casales, Víctor Hugo Cortes Castro, José Itzamna Espitia Hernández, Carlos Hernández García, Leslie Thalía

Orozco Vélez, Hugo Armando Gómez Solís, Yazmín Selene Pérez Enríquez, Miguel Alejandro Calvo Domínguez, Daniela Olea Suárez, José De Jesús Ramírez Martínez,

Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo López Salinas, Isaías Rodríguez Sobrino, Paola Soto Leal, Oscar Rodolfo Olivos Ortiz, Daniel Sebastián Sosa Aguilar y

Salvador Austria Valencia 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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